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РОЛЬ ІНОЗЕМНИХ КАПІТАЛІВ У ФОРМУВАННІ 

ГОСПОДАРСЬКОЇ СИСТЕМИ УКРАЇНИ: АНАЛІЗ НАУКОВОЇ 
ЛІТЕРАТУРИ ДРУГОЇ ПОЛОВИНИ ХІХ – ПОЧАТКУ ХХ ст.1 

 
Статтю присвячено аналізу наукової літератури другої 

половини XIX – початку XX ст. щодо ролі іноземних капіталів у 
формуванні господарської системи України. В контексті сучас-
них викликів щодо фінансового забезпечення воєнної економіки, 
а в перспективі – повоєнного відновлення,  акцентовано увагу 
на наявності широкого наукового дискурсу щодо пошуку фінан-
сових джерел відбудови, важливим аспектом якої постає залу-
чення іноземних капіталів. Важливим інформативним джере-
лом розробки даної проблематики визначено наявність вітчиз-
няного історичного досвіду періоду ринково-індустріальних 
                                                           
1 Публікацію підготовлено в рамках виконання НДР «Економічна спадщи-
на у формуванні господарської системи України» (№ державної 
реєстрації 0122U201468) відділу економічної історії ДУ «Інститут еко-
номіки та прогнозування НАН України».  
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перетворень, коли господарська система України розвивалася 
в складі загальноімперського комплексу, а іноземні інвестиції 
стали важливим чинником її формування та розвитку. Зокрема 
з’ясовано, що за рахунок прямих та портфельних іноземних 
інвестицій відбувалася широка модернізація промисловості 
країни, розвиток фінансового сектору,  розбудова шляхів спо-
лучення, що дає підстави характеризувати іноземне інвесту-
вання як один з основних стимулюючих чинників розвитку гос-
подарської системи. Поряд із цим наголошено, що іноземне 
інвестування можна вважати чинником інноваційного розвит-
ку господарства України в другій половині ХІХ – на початку 
ХХ ст., за рахунок сприяння створенню нових галузей вироб-
ництва, впровадженню у вітчизняну практику нових техноло-
гій і методів організації виробництва, тощо. Вважливим прак-
тичним висновком проведеного дослідження визначено, що 
наявний історичний досвід є важливим джерелом обґрунтуван-
ня сучасних заходів державної політики в частині забезпечення 
сприятливого інституційного середовища для залучення іно-
земних капіталів щодо реалізації суспільно значущих модерні-
заційних проєктів та проектів відновлення.  

 Ключові слова: імпорт капіталу, економічний розвиток, 
індустріально-ринкова трансформація, ризики залучення зов-
нішніх інвестицій. 
 

Korniyaka Oleksandr 
 

THE ROLE OF FOREIGN CAPITAL IN THE FORMATION 
OF THE ECONOMIC SYSTEM OF UKRAINE: 

ANALYSIS OF SCIENTIFIC LITERATURE OF THE SECOND 
HALF OF THE 19TH – BEGINNING OF THE 20TH CENTURY 

 
The article is devoted to the analysis of scientific literature of the 

second half of the 19th - beginning of the 20th centuries, regarding 
the role of foreign capital in the formation of the economic system of 
Ukraine. In the context of modern challenges as to the financial sup-
port of the war economy, and in the future – of the post-war recovery, 
attention is focused on the presence of a wide scientific discourse on 
the search for financial sources of reconstruction, whose important 
aspect is the attraction of foreign capital. An important informative 
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source for the development of this issue is the presence of domestic 
historical experience of the period of market-industrial transfor-
mations, when Ukraine’s economic system developed as part of the 
overall imperial complex, and foreign investments became an im-
portant factor in its formation and development. In particular, it was 
found that due to direct and portfolio foreign investments, extensive 
modernization of this country's industry, and development of the fi-
nancial sector and communication routes took place, which gives 
grounds to characterize foreign investment as one of the main stimu-
lating factors for the development of an economic system. Along with 
this, it is emphasized that foreign investment can be considered a 
factor in the innovative development of Ukraine’s economy in the 
second half of the 19th and early 20th centuries, due to the promo-
tion of the creation of new branches of production, the introduction of 
new technologies and methods of production organization into do-
mestic practice, etc. An important practical conclusion of the con-
ducted research is that the existing historical experience is an im-
portant source of substantiation of modern state policy measures in 
terms of ensuring a favorable institutional environment for attracting 
foreign capital for the implementation of socially significant projects 
of modernization and restoration. 

Keywords: capital import, economic development, industrial 
and market transformation, risks of attracting foreign investment. 
 

Постановка проблеми. Перед Україною стоять складні 
завдання фінансового забезпечення воєнної економіки, а в пер-
спективі – повоєнного відновлення. Незалежно від термінів за-
кінчення війни потрібно буде не лише відбудовувати міста, зруй-
новану транспортну та енергетичну інфраструктуру, а забезпе-
чувати налагодження внутрішнього виробництва, його техноло-
гічну та структурну модернізацію, що вимагає не лише макрофі-
нансової стабілізації, а й значних інвестиційних «вливань». Ши-
рокий науковий дискурс щодо пошуку фінансових джерел відбу-
дови триває від початку воєнних дій на Донбасі. При цьому нау-
ковці здебільшого звертаються до зарубіжного досвіду залучен-
ня інвестицій. Проте існує вітчизняний досвід періоду ринково-
індустріальних перетворень, коли господарська система України 
розвивалася в складі загальноімперського комплексу, а приплив 
іноземних капіталів регулювався російським урядом. 
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Тому вивчення історичних уроків другої половини ХІХ – по-
чатку ХХ ст. щодо можливостей і ризиків залучення до економіки 
країни іноземних капіталів – це важливе наукове завдання. Од-
ним із його складників є опрацювання значного масиву наукової 
літератури, що репрезентує теоретичне розроблення проблеми. 
Адже науковці здійснювали дослідження позитивних і негативних 
сторін практики іноземного інвестування, що може бути певним 
чином використано при прийнятті рішень щодо визначення пріо-
ритетних напрямів та побудови алгоритмів співпраці із іноземни-
ми інвесторами в сучасних умовах. 

 Аналіз останніх досліджень та публікацій. У зарубіжній 
літературі ґрунтовні напрацювання з проблем іноземного інвес-
тування представлені працями П. Баклі, Дж. Даннінга, А.К. Керн-
кросса, Т. Пенроуза та ін. [1; 2; 3]. Зокрема, Т. Пенроуз у публі-
кації «Іноземні інвестиції та зростання фірми» наголошує: «У 
сфері виробництва прямі іноземні інвестиції, ймовірно, є більш 
ефективними для підвищення продуктивності та підвищення 
промислової ефективності, ніж будь-які інші види іноземних ін-
вестицій. Існують два типи вигод, отриманих від іноземних інвес-
тицій: додаткове надходження капіталу, з одного боку, і, з іншого, 
нові технології виробництва та управління, підприємницька 
майстерність, нові продукти, нові ідеї» [3]. 

Питанням залучення іноземних інвестицій в економіку Укра-
їни у загальній постановці присвячено роботи таких українських 
науковців як Б. Данилишин, Я. Жаліло, О. Жилінська, С. Ілля-
шенко, О. Соколовська [4], І. Тофан [5] та ін. 

Проблематика залучення іноземних інвестицій в умовах 
воєнного стану дістала висвітлення в публікаціях О. Нечипорук, 
Л. Панкової, О. Камалової-Кутинець, М. Тимоць, Г. Стахів, 
М. Савченко, В. Степанюк та ін. Дослідники наголошують, що 
поряд зі специфічними чинниками зниження інвестиційної актив-
ності в період війни, мають значення «відсутність системи гаран-
тування та захисту іноземних інвестицій на рівні держави та не-
обхідність реформування української інвестиційної системи з 
урахуванням як воєнних факторів, так і довоєнних недоліків» [6]; 
високий рівень інфляції, нестабільність фінансової системи та 
податкової системи [7]. Серед таких «довоєнних» проблем, які 
слугують додатковим стримуючим фактором для інвесторів, нау-
ковці вказують на несформовані внутрішні механізми нагрома-
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дження капіталу, що нездатні забезпечити трансформацію гро-
шей в активи [8, с. 45], а також на те, що «слабкість ринкових 
фінансових механізмів обумовлює зростання ролі фіскальних 
інструментів акумуляції та розподілу коштів, а також потребу в 
зовнішній фінансовій допомозі для повоєнного відновлення еко-
номіки та соціогуманітарного простору» [9, с. 34]. 

Традиційно серед ризиків залучення іноземних капіталів в 
економіку називають «перехід прибутків до іноземних інвесторів; 
зростання залежності від іноземного капіталу; видобуток та екс-
плуатація місцевого природного ресурсу; пристосування струк-
тури економіки до інтересів інвестора» [10, с. 13], а також мож-
ливість виведення іноземними інвесторами значних обсягів капі-
талу в періоди поглиблення економічної кризи. Разом з тим, су-
часні дослідники наголошують на таких сприятливих передумо-
вах для залучення іноземних інвестицій, як активна зовнішня 
політика керівництва держави, що проявляється у знакових полі-
тичних та економічних подіях для України; активна та багатосто-
роння підтримка світових лідерів та країн у протистоянні України 
російській агресії; авторитет Президента України на світовій аре-
ні; реформи судової та податкової системи України; активний 
пошук сучасних платформ та інноваційних інструментів для за-
лучення іноземних інвестицій [11]. 

Окремі публікації присвячені розгляду впливу іноземних ін-
вестицій на економіку. Зокрема, І. Бабець здійснила прогнозне 
моделювання впливу прямих іноземних інвестицій на економіку 
України в умовах повоєнної відбудови  [12], І. Зварич, О. Бродов-
ська та Д. Кравчук розглянули їх вплив на сталий розвиток еко-
номіки [13]. В аспекті загальних змін економічного середовища 
досліджували вплив іноземних інвестицій Т. Орєхова та 
А. Свіргун [14]. Комплексний аналіз реального та потенційного 
впливу прямих іноземних інвестицій на структурні зміни провела 
І. Шовкун [15]. 

Історико-економічні аспекти проблематики впливу іноземних 
капіталів на економічний розвиток в період другої половини ХІХ – 
початку ХХ ст. знайшли відображення у працях Н. Супрун [16, 
с. 125–148], В. Лазебник [17; 18; 19], Т. Водотики [20]. Вплив 
іноземного капіталу на становлення та розвиток регіональної 
економічної системи досліджувала О. Снігова [21, с. 42–60]. Ра-
зом з тим, варто відзначити, що попри традиційний інтерес до 
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зарубіжної спадщини в індустріальній структурі та міському побу-
ті старопромислових районів, економічні аспекти довготривалого 
впливу імпорту капіталу не достатньо досліджені.  

Метою публікації є визначення ролі іноземних капіталів у 
процесі економічного розвитку на основі аналізу економічної лі-
тератури другої половини ХІХ – початку ХХ ст.  

Виклад основного матеріалу. Питанням ролі іноземних 
інвестицій в економічному розвитку країни належить особливе 
місце в наукових публікаціях другої половини ХІХ – початку 
ХХ ст. У цей період розпочалися кардинальні зміни в структурі та 
технічному рівні виробництва. Промисловий переворот і розбу-
дова великої машинної індустрії, освоєння природних покладів 
мінеральної сировини та створення на українських теренах па-
ливно-енергетичної бази російської (завдяки відкритим родови-
щам кам’яного вугілля) та Австрійської (завдяки нафтовим родо-
вищам Східної Галичини) імперій, з одного боку, потребували 
інвестицій, а з іншого – приваблювали їх. Тож іноземні капітали 
стали одним із основних джерел фінансування розвитку госпо-
дарської системи індустріально-ринкового типу. 

Основною причиною активізації іноземного інвестування в 
цей період та, як наслідок, експансії іноземних капіталів у вироб-
ничу та фінансово-інвестиційну сфери економіки став низький 
рівень нагромадження капітальних ресурсів всередині країни, що 
ставило під загрозу проведення соціальних та економічних ре-
форм. Так, на думку В. Каразина, для розвитку і зміцнення на-
родного господарства потрібні фінансові засоби, спроможні при-
вести в рух до того бездіяльні ресурси [22]. С. Вітте також ствер-
джував: «Якщо країна не багата власними капіталами, а в них 
має суттєву потребу і держава, і промисловість, то немає іншого 
виходу з такого положення, ніж залучення капіталів з-за кордо-
ну». Науковець наголошував, що «за нашої бідності капіталами 
всередині країни, за необхідності витрачати на державні потреби 
значну частину народних заощаджень, особливо на посилення 
бойової готовності та розвиток залізниць, необхідне зростання 
нашої вкрай відсталої промисловості може здійснюватися лише 
за безпосередньої участі іноземних капіталів» [23]. У той же час, 
С. Вітте зосереджував увагу на позитивних тенденціях щодо 
залучення іноземних інвестицій до промисловості країни, зазна-
чаючи, що «якщо іноземні капітали будуть спрямовані на розши-
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рення вітчизняної промисловості, то остання виграє ще і від при-
пливу більш досвідченої, вигадливої та сміливої іноземної під-
приємливості, і в її долі будуть зацікавлені іноземні капіталісти й 
у періоди політичних ускладнень» [23]. 

У своїх дослідженнях С. Вітте також намагався спростувати 
поширену думку про існуючі загрози у сфері залучення іноземних 
капіталів, зокрема щодо переростання іноземної економічної 
експансії у політичну та культурну. Науковець обґрунтовує свої 
твердження тим, що у досліджуваний період країна залучила вже 
таку велику кількість іноземних капіталів у вигляді «знань, зна-
рядь праці, грошей, асимілювала стільки іноземців, що приїхали 
в якості майстрів, господарів підприємств, військових викладачів 
і т. ін., що дивно навіть говорити про загрозу народної самобут-
ності від іноземців та іноземних капіталів, що шукають заробітку» 
[23, с. 141]. 

Різним аспектам питання ролі іноземних капіталів у розвитку 
народного господарства в своїх дослідженнях приділяв увагу 
В. Литвинов-Фалінський, який також наголошував на неможли-
вості ефективного реформування економіки країни без залучен-
ня інвестицій ззовні. На думку науковця, вітчизняне господарство 
«не маючи накопиченого багатства, не має і власних капіталів, 
що могли б надати народній праці широкого застосування, і для 
досягнення цієї цілі нам край необхідно залучати іноземні капіта-
ли» [24, с. 115]. Переміщення капіталів із «багатих культурних 
країн» до «країн бідних капіталами» В. Литвинов-Фалінський 
визнавав «не тільки цілком природнім, а й доволі необхідним» 
явищем [24, с. 116]. Відповідаючи на запити критиків іноземного 
інвестування науковець наголошував, що у розвитку промисло-
вості наша країна йде тим же шляхом, «по якому йшли свого ча-
су інші країни, що досягли тепер квітучого стану промисловості, 
причому участь іноземних капіталів у цій справі не призвела до 
економічного поневолення, а зовсім навпаки, привела ці країни 
до економічної незалежності та самостійності» [24, с. 123].  

На думку науковця, саме іноземні капітали, завдяки «розши-
ренню експлуатації природних багатств» зіграли ключову роль у 
розвитку промислового виробництва та піднятті добробуту краї-
ни в цілому. Як зазначав дослідник, прилив іноземних капіталів 
активізував «підприємливість та ініціативу не тільки у прямому 
створенні промислової діяльності, а й у розповсюдженні її серед 
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населення, бо, завдяки суперництву зі сторони іноземних під-
приємців, наші промисловці були вимушені прокинутися та вда-
тися до технічного удосконалення та знаходження нових прийо-
мів промислового виробництва» [24, с. 123]. Таким чином, ство-
рюючи конкурентне середовище у промисловості, іноземне інвес-
тування стимулювало не тільки кількісні, але і якісні зміни вироб-
ничої структури, в результаті чого матеріально-технічне онов-
лення провідних галузей народного господарства суттєво стиму-
лювало економічний розвиток країни.  

Питання впливу іноземних капіталів на економічний розви-
ток було предметом досліджень видатного вченого-економіста 
М. Туган-Барановського. Зокрема, на думку науковця, основним 
завданням проведення грошової реформи С. Вітте було саме 
створення умов для залучення інвестицій з-за кордону: «грошова 
реформа, що з успіхом була проведена Вітте, суттєво полегшила 
прилив іноземних капіталів до Росії, усунувши коливання росій-
ської валюти» [25, с. 266]. Необхідність створення сприятливих 
умов для іноземного інвестування в першу чергу диктувалася 
темпами розвитку промислового виробництва, що у період другої 
половини ХІХ – початку ХХ ст. досягли високого рівня інтенсив-
ності. Як зазначав науковець, «приплив іноземних капіталів та 
іноземної підприємливості останнім часом став могутнім стиму-
лом нашого промислового розвитку» [25, с. 284] і досить харак-
терним є той факт, «що Південноросійські заводи засновані пе-
реважно за рахунок іноземних капіталів. З існуючих підприємств 
суто російськими можливо назвати тільки два – Сулінський завод 
Пастухова та Олександрівський Брянського товариства. Інші ж, 
чи належать цілком іноземцям, чи знаходяться у спільній влас-
ності з росіянами. Так завод Новоросійського товариства (Юза) 
належав англійцям, Гданцевий – французам, Дніпровський Пів-
денно-руського товариства – бельгійцям (головний акціонер Кок-
кервіль), Дружковський Донецького товариства – французам, 
тощо» [25, с. 260–261]. 

 Доказом суттєвого впливу іноземних капіталів на розвиток 
промисловості в досліджуваний період може бути характеристи-
ка особливостей фінансово-інвестиційного забезпечення роз-
витку Південно-російського промислового району, яку надав 
М. Туган-Барановський: «Без допомоги іноземного капіталу кри-
ворізьким рудам ще довго треба було б мирно спочивати під 
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полями чорнозему Придніпровського краю. Так само і у металур-
гійній справі Донецького басейну піонером був англієць Юз, що і 
нині керує залізничною промисловістю південного району» [54, 
с. 286]. Одним із чинників активізації іноземних капіталів щодо 
інвестування у вітчизняну промисловість науковець вважав і ви-
сокі відсоткові ставки по дивідендам від функціонування підпри-
ємств, що суттєво стимулювало збільшення обсягів портфель-
них інвестицій. На думку науковця, «на іноземних ринках акції 
цих заводів, що приносять великі дивіденди, від яких давно від-
викли іноземні капіталісти, коштували так високо, що достатньо 
було додати до назви фірми слово дніпровський чи донецький, 
щоб розраховувати на легкий продаж акцій за кордоном» [25, 
с. 261]. Поряд із цим, суттєвим інституційним бар'єром поширен-
ня практики іноземного інвестування та, як наслідок, і гальмом 
економічного розвитку країни науковець вважав недостатній рі-
вень законодавчого забезпечення інвестиційної діяльності та на-
явність корупційних схем на місцевому рівні, коли «адміністрати-
вна регламентація та дрібні утиски на кожному кроці, викликали 
великі застереження, що суттєво гальмувало поступальний хід 
нашої промисловості» [25, с. 295]. 

Деякі аспекти інвестиційного забезпечення економічного 
розвитку за рахунок практики залучення іноземних капіталів у 
другій половині ХІХ – на початку ХХ ст. були об'єктом досліджень 
Б. Брандта. На його думку активізація іноземного інвестування 
вітчизняної промисловості була цілком природнім явищем, коли 
«природні багатства, та відносна бідність власними капіталами, 
повинні були визвати прилив іноземних капіталів. Приплив капі-
талів став результатом природного прагнення капіталів туди, де 
вони можуть знайти найбільш вигідне для себе застосування» 
[26, с. 617]. Одним з основних чинників активізації іноземного 
інвестування науковець визнавав державну митно-тарифну полі-
тику, направлену на захист інтересів внутрішнього виробника, 
коли іноземним підприємцям було вигідніше створювати вироб-
ничі підприємства всередині країни, ніж завозити вже готові то-
вари з-за кордону. Саме за таких умов, за активного сприяння 
іноземних капіталів і сформувалися потужна вугільна та мета-
лургійна галузі півдня країни. Прикладом цього, на думку 
Б. Брандта, було будівництво таких потужних підприємств, як 
Катеринославський металургійний завод «Новоросійського то-
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вариства» Джона Юза (1871 р.), «Французьке товариство криво-
різьких руд» (1880 р.), Південно-Дніпровський завод «Південно-
Дніпровського товариства» Бельгійської компаній Коккервіля та 
Варшавського металургійного заводу (1889 р.), «Донецьке това-
риство залізничного та сталеливарного виробництва» за участі 
французьких капіталів (1891 р.), «Російсько-Бельгійське мета-
лургійне товариство» (1895 р.), «Донецько-Юр'ївський завод», 
«Нікополь-Маріупільське товариство» засноване за рахунок аме-
риканських капіталів, заводи «Ольховський» біля Луганська та 
«Провіданс» біля Маріуполя збудовані за рахунок бельгійських 
капіталів тощо. Загалом, у своїх дослідженнях Б. Брандт цілком 
позитивно характеризував роль іноземних капіталів у розвитку 
народного господарства досліджуваного періоду, та зазначав, 
що: «іноземні капітали здійснили благотворний вплив на про-
мисловий розвиток країни шляхом розповсюдження технічних 
знань, розвитку підприємливості, створення нових промислових 
центрів та підвищення попиту на працю, результатом чого стало 
і підвищення її вартості» [26, с. 621]. Поряд із цим, на думку нау-
ковця, разом із іноземними капіталами розпочався позитивний 
процес підвищення рівня соціальної захищеності робітників шля-
хом «покращення умов праці робітників, будівництвом гарного 
житла, шкіл, лікарень, робітничих кас і т. ін.» [26, с. 621]. 

Про позитивний вплив запровадження митних бар'єрів щодо 
стимулювання іноземного інвестування зазначав також І. Вавілін, 
наголошуючи на тому, що високий рівень митних платежів є сут-
тєвим чинником притоку іноземних капіталів, коли останні «пот-
рапляючи в країну з високими митними зборами та створюючи 
там великі промислові підприємства, самі з успіхом починають 
користуватися всіма вигодами високих зборів з товарів, що вво-
зяться з-за кордону, так як усередині країни не зустрічають силь-
ної конкуренції та, виходячи з цього, можуть здійснювати продаж 
товарів за більш високими цінами» [27, с. 7]. Поряд із цим у своїх 
дослідженнях І. Вавілін відзначав цілу низку позитивних момен-
тів щодо ролі іноземних капіталів у економічному розвитку краї-
ни, зокрема: посилюючи вже існуючі галузі виробництва та ство-
рюючи нові, іноземні капітали стимулювали розширення внут-
рішнього ринку, активізували розвиток внутрішньої та зовнішньої 
торгівлі, забезпечували технічне та технологічне оновлення про-
мисловості, тощо. Як зазначав науковець, іноземний капіталіст 
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«проникаючи у відсталу країну будує свої підприємства згідно з 
рівнем техніки, що існує у більш розвинених країнах. Тим самим 
він надає приклад іншим підприємцям, які під натиском конку-
ренції також повинні покращувати технічне обладнання своїх 
підприємств» [27, с. 21]. 

Загалом у своїх дослідження І. Вавілін визначає іноземне 
інвестування одним з основних чинників економічного розвитку 
країни наголошуючи, що «бурхливе зростання промисловості, 
що відбувалося в кінці ХІХ – на початку ХХ ст., у значній мірі 
зобов'язане саме приливу капіталів з європейських країн» [27, 
с. 23]. На думку дослідника, прилив іноземних капіталів до від-
сталої країни «подібне приливу крові в ослаблений організм, по-
силює її життєздатність, піднімає виробничі сили, укріплює на-
родне господарство та підвищує рівень існування всього насе-
лення» [27, с. 23]. 

Про обсяги іноземних капіталів, задіяних у народному гос-
подарстві у період модернізації господарської системи можуть 
свідчити дані Е. Рудзького щодо кількості іноземних компаній на 
вітчизняному ринку. За даними науковця станом на 1 січня 
1900 р. нараховувалося 269 іноземних акціонерних товариств, в 
тому числі 162 бельгійських, 54 французьких, 30 німецьких та 19 
англійських товариств. В той же час галузевий розподіл інозем-
них підприємств виглядав наступним чином: бельгійські товарис-
тва в основному були представлені у гірничій та металургійній 
галузі (78 товариств), та у галузі обслуговування міського трам-
вайного транспорту (25 товариств); французькі товариства були 
зосереджені також в основному у гірничій та металургійній галу-
зях; німецькі товариства охопили хімічну та електротехнічну га-
лузі; англійські переважали у нафтовій галузі [28, с. 616]. У той 
же час за даними І. Глівіца станом на 1907 р. у Південному ме-
талургійному регіоні за рахунок вітчизняних капіталів працювало 
лише «Акціонерне товариство Сулінського заводу» з капіталом 
7 млн руб., що складало 4,8% від загального обсягу вкладених у 
металургійні підприємства капіталів сумою 144 млн руб. [29, 
с. 109]. 

Поряд із позитивними характеристиками впливу іноземних 
капіталів на економічний розвиток країни, у економічній літерату-
рі другої половини ХІХ – початку ХХ ст. присутні і дослідження із 
досить стриманим відношенням щодо їхньої ролі. Зокрема 
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А. Зак, розмежовуючи за національними ознаками іноземні капі-
тали, вкладені у вітчизняну економіку, надавав таку характерис-
тику принципам роботи на нашому ринку німецьких інвестиційних 
ресурсів: «на відміну, наприклад, від англійського капіталу, піо-
неру у наших не розвіданих районах по відкриттю нових природ-
них багатств, що часто несе великі збитки при пошуках таких но-
вих багатств, не зупиняючи при цьому подальшу роботу, німець-
кий капітал йде шляхом фінансування підприємств із забезпече-
ною високою прибутковістю таких, як електротехнічна та маши-
нобудівна промисловості» [30, с. 50–51]. Таким чином науковець 
зосереджує увагу на тому, що капітали не всіх країн відігравали 
однакову роль у стимулюванні розвитку вітчизняного народного 
господарства, бо у випадку із німецькими капіталами фінансу-
вання направлялося лише у галузі із високою дохідністю, міні-
мальним рівнем ризику та наявними урядовими гарантіями. 

Зарубіжні інвестиції в будівництво залізниць також орієнту-
валися на високі прибутки. Разом з тим, як зазначає 
П. Голобуцький, «це сприяло розвиткові внутрішнього ринку й 
посиленню торгових зв'язків із зовнішнім світом, а також форму-
ванню на українських землях крупних промислових центрів зага-
льноімперського значення: Донецького вугільно-металургійного, 
Криворізького залізорудного, Нікопольського марганцевого та 
Південно-Західного цукрового. На кінець ХІХ ст. українські землі 
стають одними із найрозвиненіших територій у Російській імпе-
рії» [31]. Таким чином механізми залучення та контролю інозем-
них капіталів мають вирішальне значення в досягненні паритету 
економічних інтересів інвестора і приймаючої країни. Історія 
промислового перевороту в Україні та ринкових трансформацій 
господарської системи засвідчує прогресивну роль іноземних 
інвестицій. 

Висновки. Дослідження економічної літератури другої по-
ловини ХІХ – початку ХХ ст. та аналіз, на його основі, теоретич-
них поглядів вітчизняних вчених щодо ролі іноземних інвестицій 
у розвитку господарської системи країни дає можливість зробити 
такі висновки: 

 наявність ґрунтовних теоретичних розробок вітчизняних 
вчених щодо проблем інвестиційного забезпечення економічного 
розвитку іноземними капіталами свідчить про їхній значний вне-
сок у створення теоретико-методологічного базису даного на-
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прямку досліджень, а також в обґрунтування доцільності інозем-
ного інвестування та визначення позитивних і негативних чинни-
ків його активного застосування у вітчизняній практиці; 

 у досліджуваний період іноземні інвестиції відіграли 
ключову роль у процесі розвитку господарської системи країни, 
зокрема за рахунок прямих та портфельних іноземних інвестицій 
відбувалася широка модернізація промисловості країни, розбу-
дова шляхів сполучення (залізничне будівництво) та розвиток 
фінансового сектору, що дає підстави характеризувати іноземне 
інвестування як один з основних чинників економічного розвитку; 

 за рахунок сприяння створенню нових галузей виробни-
цтва, впровадженню у вітчизняну практику нових технологій і ме-
тодів організації виробництва, що є основною складовою проце-
су економічного розвитку, іноземне інвестування можна вважати 
також чинником інноваційного розвитку господарства України в 
другій половині ХІХ – на початку ХХ ст.; 

 досвід залучення зарубіжних інвестицій у період ринко-
во-індустріальної трансформації господарської системи є цінним 
для обґрунтування сучасних заходів державної політики в части-
ні забезпечення сприятливого інституційного середовища та 
реалізації суспільно значущих модернізаційних проєктів за до-
помогою іноземних капіталів. 
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