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У статті досліджуються особливості інвестиційної політики багатонаціональних корпорацій Європейського 
Союзу. Акцентовано увагу на тому, що Європейські багатонаціональні компанії дуже різноманітні, включають 
як надвеликі, так і відносно невеликі компанії, які мають різну історію створення, галузеву та національну 
специфіку. Виокремлено особливості діяльність європейських багатонаціональних компаній. Ідентифіковано, 
що Європейський Союз має один із самих відкритих інвестиційних режимів у сучасному світовому госпо-
дарстві, і у сукупності країни-члени ЄС мають найменші обмеження щодо прямих іноземних інвестицій. 
В результаті проведеного дослідження зроблено висновок, що інвестиційна політика ЄС як складова 
спільної комерційної політики є сьогодні виваженою, послідовною та збалансованою. 

Ключові слова: інвестиційна політика, багатонаціональні компанії, прямі іноземні інвестиції, Європей-
ський Союз, міжнародні економічні відносини.

The European Union continually fosters convergent relationships among its member states, supporting 
the formation of a unified investment landscape. Examining the investment policies of the European Union 
multinational companies will help to assess how effectively single-market opportunities and investment decision-
making mechanisms are utilized amid ongoing global transformations. The purpose of the article is to examine the 
activities and investment policies of multinational companies in the European Union. The article explores the specific 
features of the investment policies of the European Union multinational companies. It emphasizes that European 
multinational companies are highly diverse, encompassing both ultra-large and relatively small firms with varying 
histories, industries, and national characteristics. The article highlights several distinctive features of European 
multinational companies: most modern European TNCs pursuing global strategies are in the maturity stage 
with extensive networks of controlled subsidiaries and branches across various countries; their capitalization 
growth primarily relies on mergers and acquisitions, often supported by external financing; accumulated 
intellectual capital and other intangible assets are playing an increasingly pivotal role; the positioning 
of European multinational companies is determined by institutional factors and the characteristics of their 
strategic roles in traditional competitive markets. The article also emphasizes that the European Union has 
one of the most open investment regimes in the modern global economy, with European Union member states 
imposing minimal restrictions on foreign direct investment. The study concludes that the European Union’s 
investment policy is currently balanced, coherent, and well-considered as part of its common commercial 
policy. Its international nature defines its characteristics, objectives, and priorities, as well as the effective 
implementation mechanisms and appropriate instruments. As part of its investment policy, the European Union 
pays significant attention to the support of partner countries, in accordance with this, the association provides 
for the mobilization of significant investments, the activation of technical assistance, the improvement of the 
investment climate and the general political situation in partner countries.

Keywords: investment policy, multinational companies, foreign direct investment, European Union, international 
economic relations.
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Постановка проблеми. Європейський 
Союз активно працює над нарощенням кон-
вергентних взаємозв’язків між країнами-чле-
нами, що стимулює формування спільного 
інвестиційного ландшафту. Дослідження 
інвестиційної політики багатонаціональних 
корпорацій ЄС дозволить оцінити наскільки 
ефективно використовуються можливості 
єдиного ринку та механізми прийняття інвес-
тиційних рішень у сучасних умовах глобаль-
них трансформацій.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
На поточний момент проблемам дослідження 
теорії і практики діяльності БНП Європей-
ського Союзу у контексті розвитку інвести-
ційний політики в цілому присвячена істотна 
кількість робіт вчених різних шкіл та напря-
мів. Так, серед авторів, які розглядають 
різні аспекти цієї теми, можна відзначити: 
Е. Лінарес-Наварро, Т. Педерсен, Дж. Пла-
Барбер [1], М. Баумгартнер, Е. Тіппмфнн 
[2], К. Дьорренбахер, М. Гепперт, М. Хофф-
манн [3], Д. Тееке [4], К. Лі, Ф. Малерба [5], 
А. Еріксон, Дж. Лугнет, Дж. Веннгрен, Х. Каар-
тінен, С. Піеска, В. Солваг, Дж. Сзіебіг [6], 
Р. Парджолефну [7], М. Кассон [12], Н. Тілліер 
[18], А. Варга [19], В. Балута, Д. Шултс [20],  
Дж. Дубровска, Д. Шултс, Е. Козоногова [21], 
К. Попеску [22].

Мета статті. Це дослідження діяльності 
багатонаціональних корпорацій Європей-
ського Союзу та їх інвестиційної політики.

Виклад основного матеріалу дослі-
дження. Європейські БНП дуже різноманітні, 
включають як надвеликі, так і відносно неве-
ликі компанії, які мають різну історію ство-
рення, галузеву та національну специфіку. 
Тому існують різні підходи до аналізу діяль-
ності європейських БНП, однак, як правило, 
їх діяльність розглядається з погляду еклек-
тичної парадигми Дж. Даннінга, яка визна-
ється основною у більшості робіт цього науко-
вого напряму [1; 2]. Діяльність європейських, 
зокрема, німецьких БНП протягом тривалого 
часу обґрунтовувалася теорією інтернаціона-
лізації фірми Уппсальської школи економіки 
[3] і теорією Д. Тиса про «динамічні здібності» 
як джерела конкурентних переваг міжнарод-
них компаній [4].

Сьогодні основними сферами досліджень 
є теоретичні і методологічні основи інтеграції 
та багатоціоналізації прямих іноземних інвес-
тицій, концептуальні принципи використання 
практик/інструментів європейських БНП і їх 
корпоративних переваг у контексті інновацій-
ного розвитку. Так, К. Лі і Ф. Малерба, розши-

ривши рамки теорії «циклів наздоганяючого 
розвитку» [5], довели, що у процесі еволюції 
галузевих систем з’являються радикальні роз-
риви, які відкривають «вікна можливостей» 
для БНП (у поєднанні із концепцією «корпо-
ративного лідерства»). А. Еріксон, Д. Лугнет, 
Д. Веннгрен та ін., досліджуючи інноваційні 
підходи БНП в епоху «мережної глобаліза-
ції», визначили принципи модифікації управ-
лінських структур БНП під впливом цифрової 
трансформації у зв’язку з розробкою нових 
продуктів і послуг [6]. Ці теоретичні розробки 
повною мірою кореспондуються з сучасною 
комерційною діяльністю європейських БНП 
та інвестиційними пріоритетами індустріаль-
ної політики ЄС.

Тому можна виділити низку особливостей, 
які характеризують діяльність європейських 
БНП. По-перше, з погляду життєвого циклу 
більшість сучасних європейських БНП, що 
реалізують глобальні стратегії, перебувають у 
стадії зрілості із широкою мережею підконтр-
ольних дочірніх компаній та філій у інших 
країнах. При цьому, для європейських БНП 
характерний високий ступінь залежності від 
іноземних ринків і операцій, а не від ринків і 
операцій у межах ЄС. Так, найбільші іноземні 
активи у 2020 р. серед європейських БНП 
мали наступні компанії: голландська Royal 
Dutch Shell – 323,6 млрд дол. (індекс багато-
ціоналізації 65,0%); німецька БНП Deutsche 
Telekom AG – 259,6 млрд дол., (індекс багато-
ціоналізації 78,8%); німецька БНП Volkswagen 
Group – 258,1 млрд дол., (індекс багатонаці-
оналізації 59,6%); французька БНП Total SA 
239,9 млрд дол., (індекс багатонаціоналіза-
ції 77,5%); бельгійська БНП Anheuser-Busch 
Inbev NV – 187,1 млрд дол., (індекс багатона-
ціоналізації 84,7%) [7]. Серед 100 провідних 
нефінансових БНП за обсягами іноземних 
активів європейські БНП у 2020 р. відповідно 
займали 2, 3, 4, 5 і 7 місця, тоді як у 2005 р. за 
даним показником вони займали відповідно 
7, 13, 11, 9 і 77 місця [розраховано за: 8; 9; 10]. 

 По-друге, зростання капіталізації європей-
ських БНП продовжується в основному за раху-
нок злиттів і поглинань із залученням зовніш-
нього фінансування. Розмір іноземних активів 
5 провідних європейських БНП збільшився за 
період 2005–2018 рр. на 863,4 млрд дол при 
середньорічному темпі зростання у 7,56%, 
що, за підрахунками ЮНКТАД, значно пере-
вищило темпи зростання всіх закордонних 
активів БНП, у яких цей показник за той же 
період склав лише 4,31% [11]. У зв’язку із 
цим розширюються масштаби міжнародних  
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операцій БНП ЄС, особливо пов’язаних з 
рухом нематеріальних активів та інформа-
ції (включаючи ліцензування, офшоринг і 
контрактне виробництво). У найважливіший 
інструмент реалізації планів стратегічного 
розвитку європейських БНП перетворюються 
інновації (та злиття і поглинання, що мають 
до них відношення) для досягнення синергії 
та диверсифікованості непрофільних напря-
мів діяльності БНП (включаючи європейський 
фондовий ринок).

По-третє, визначальне значення набуває 
накопичений інтелектуальний капітал та інші 
нематеріальні активи БНП ЄС задля забез-
печення домінуючого становища на міжна-
родних ринках. Більшість із них належать 
до ключових галузей четвертого технологіч-
ного укладу: Bayer, BASF, Henkel, Beirsdorf, 
Lyondellba-sell, Unilever – у хімічній промисло-
вості, Novartis, Roche, Merck, Novo Nordisk – у 
фармацевтичній, Siemens AG, ABB, Schneider 
Electric – в електротехніці, Thyssenkrupp, 
Arcelormittal – у спеціальній чорній металургії, 
ASML Holding – у мікроелектроніці, ABB – у 
робототехніці, Nestle – у харчовій промис-
ловості, LVMH, Inditex – у сфері предметів 
розкоші і одягу. Уяву про галузевий розподіл 
найбільших європейських БНП надає аналіз 
110 компаній, які увійшли до списку Fortune 
Global 500 за 2020 р., з яких 28 компаній 
банківського і фінансового сектору, 11 інфра-
структурних компаній (виробництво і розподіл 
електроенергії), 10 компаній сфер телекому-
нікації і поштових послуг, 12 – нафтогазові,  
9 – автомобілебудування, 9 – роздрібна тор-
гівля, 7 – фармацевтика, 4 – хімія, 3 – електро-
ніка, 3 – мас-медіа, а також значна кількість 
компаній, що входять до різних підгалузей 
промислового виробництва [12].

По-четверте, позиціонування європейських 
БНП визначається не стільки їх недостатньою 
ринковою капіталізацією, скільки інституцій-
ними особливостями і характеристиками їх 
стратегічного положення на традиційних кон-
курентних ринках («старі» традиційні галузі). 
Найважливіші зміни стратегій БНП пов’язані 
сьогодні із процесами цифровізації комер-
ційної діяльності та змінами на світових рин-
ках, що пов’язані з істотним перерозподілом 
капіталу і додаткової вартості на користь ком-
паній-цифрових лідерів. Під впливом глоба-
лізації і цифровізації БНП ЄС активно вико-
ристовують розподілену глобальну виробничу 
систему у межах глобальних ланцюгів ство-
рення вартості (ГЛСВ), при цьому НДПКР, 
планування, контроль і координація здійсню-

ються з корпоративного центру [13]. Інте-
грація цифрових та інших нових технологій 
породжує швидкі корпоративні зміни БНП ЄС 
багатьох галузей і секторів під впливом моди-
фікації моделей споживання. Дійсно, сьогодні 
в умовах прискорення цифровізації значення 
показників обсягів виробництва і зайнятості 
вже не настільки однозначне. Згідно даних 
ЮНКТАД (2020 р.), серед 100 провідних 
нефінансових БНП за обсягами закордонних 
активів 44 – це європейські БНП (у тому числі 
16 з Німеччини, 18 – із Франції, 10 – з Нідер-
ландів). З 500 провідних публічних компаній 
за отриманими доходами із списку Fortune 
Global 500 за 2023 р. понад 110 – це БНП кон-
тинентальних європейських країн [14].

Наразі ЄС має один із самих відкритих 
інвестиційних режимів у сучасному світо-
вому господарстві, і у сукупності країни-члени 
ЄС мають найменші обмеження щодо ПІІ.  
Так, наприклад, для іноземних інвесторів 
практично відсутні бар’єри для інвестування 
у зону ЄС, у тому числі й для придбання 
компаній Єврозони [15]. Самими інвести-
ційно активними у сфері ПІІ є наступні ПРК 
Єврозони – Німеччина, Ірландія, Франція, 
Іспанія, а Кіпр, Фінляндія, Люксембург, Бель-
гія, Угорщина і Нідерланди мають негативні 
значення показника ПІІ (експорт інвестицій 
випереджає їх імпорт). Аналіз ПІІ в цілому за 
видами економічної діяльності засвідчив, що 
більшу частку ринку – до 40 % – становлять 
продажі і маркетинг, 29 % ринку ПІІ належить 
виробництву, 10 % ПІІ припадає на НДПКР і  
логістику [16].

Аналізуючи теоретичні аспекти сучасних 
глобальних особливостей еволюції інвести-
ційної політики необхідно окремо виділити 
нову тенденцію щодо фрагментації ПІІ, яка 
наразі властива майже всім інтеграційним 
угрупованням, включаючи ЄС. Фрагментація 
моделюється як постійне підвищення пере-
шкод між блоками країн на шляху імпорту 
інвестиційних ресурсів. Доказом є Огляд МВФ 
2023 р. «Перспективи розвитку світової еко-
номіки: нерівне відновлення» [17, p. 88–116], 
у якому фахівці МВФ провели дослідження 
багатомірного індексу вразливості країн до 
переміщення ПІІ разом з аналізом вторинних 
ефектів ПІІ як на макро-, так і на мікрорівні. 
Так, були визначені особливості динаміки ПІІ 
за період 2018–2023 рр., пов’язані з тим, що, 
по-перше, ПРК сьогодні вступили у зону під-
вищених ризиків геоекономічної фрагмента-
ції, яка принципово змінює географію ПІІ і у 
найближчій перспективі позначиться на дина-
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міці світової економіки у цілому. По-друге, у 
довгостроковій перспективі фрагментація ПІІ 
може суттєво скоротити світовий обсяг вироб-
ництва (приблизно на 2 %). 

Моделювання різних гіпотетичних сценаріїв 
дозволяє припустити, що ці втрати, імовірно, 
будуть розподілені нерівномірно, при цьому 
особливо постраждають країни з ринками, що 
формуються і країни, що розвиваються. Саме 
останні за рахунок зменшення темпів нагро-
мадження капіталу і зростання продуктивності 
будуть мати обмежений доступ до інвестицій-
них ресурсів. І хоча для деяких країн це може 
виявитися вигідним, однак такі вигоди можуть 
бути у значній мірі нівельовані вторинними 
ефектами від зменшення зовнішнього попиту. 
Подальше скорочення ПІІ та зміни їх геогра-
фічному розподілі, цілком ймовірно, виявлять 
серйозний негативний вплив на країни-реци-
пієнти ПІІ через зменшення темпів нагрома-
дження капіталу і поглиблення технологічного 
«розриву» [18].

Наразі для вивчення довгострокових 
наслідків потенційної фрагментації дослід-
ники використовують також сценарну міжре-
гіональну модель DSGE (dynamic stochastic 
general equilibrium model). На основі аналізу 
різних гіпотетичних сценаріїв вона надає мож-
ливість проілюструвати загальні втрати обся-
гів виробництва та розподіл витрат і вигод між 
країнами, у тому числі в результаті вторинних 
ефектів зовнішнього попиту і перерозподілу 
виробничих потужностей. При цьому, дослі-
джуються, по-перше, дві ключові ролі ПІІ: їх 
внесок у накопичення капіталу в країнах-
реципієнтах і передача технологій та методів 
управління, що підвищують продуктивність, 
з ПРК у країни з нерозвиненим ринком і кра-
їни, що розвиваються [19; 20; 21]. По-друге, 
відмінність між горизонтальними ПІІ (іноземні 
компанії інвестують у країну для безпосеред-
нього обслуговування місцевих ринків) і вер-
тикальними ПІІ (іноземні компанії інвестують 
у країну для виробництва ввезених ресурсів, 
які поставлятимуться афілійованим компа-
ніям) у контексті геоекономічної фрагмента-
ції. При цьому вертикальні ПІІ більшою мірою 
схильні до ризику фрагментації, ніж горизон-
тальні. Це пов’язано з тим, що вертикальні ПІІ 
стимулюють економічне зростання, оскільки 

вони концентруються серед виробників про-
міжних товарів, які впроваджують більш 
складні технології, що потребують високої 
кваліфікації. У той час як горизонтальні ПІІ 
найчастіше зустрічаються серед виробників 
кінцевої продукції, що потребує, як правило, 
простих (і трудомістких) технологій [22].

Оскільки потоки ПІІ, особливо у страте-
гічно важливих галузях, перетворюються у 
все більш сконцентровані у зонах країн із 
близьким геополітичним курсом, багаторів-
неві зусилля з посилення глобальної інтегра-
ції є найкращим способом зменшення сут-
тєвого і широкомасштабного економічного 
збитку від фрагментації ПІІ. Так, наприклад, 
дослідження компанії fdi Markets (на основі 
приблизно 300 тис. інвестиційних проектів за 
період 2003–2022 рр., які впроваджувалися 
«з нуля»), що включає інформацію про кра-
їни-джерела і країни-реципієнти ПІІ, сектори 
і цілі інвестицій, дозволило докладно про-
аналізувати поточну ситуацію у конкретних 
регіонах, парах країн і галузях. У результаті 
були класифіковані певні сектори як «страте-
гічні», тобто ті, у переміщенні яких директивні 
органі провідних інтеграційних об’єднань  
(у т.ч. і ЄС) можуть бути особливо зацікав-
лені в інтересах національної і економічної 
безпеки [23]. Отже, сьогодні довгострокові 
втрати 2% світового обсягу виробництва вна-
слідок зміни напрямку ПІІ можуть бути ком-
пенсовані надійним захистом глобальною  
інтеграцією.

Висновки. Інвестиційна політика ЄС як 
складова спільної комерційної політики є 
сьогодні виваженою, послідовною та зба-
лансованою. Її міжнародний характер визна-
чає особливості, цілі та пріоритети, а також 
ефективні механізми реалізації та відповідні 
інструменти. В розрізі своєї інвестиційної 
політики ЄС приділяє значну увагу підтримці 
країн-партнерів, у відповідності до цього 
об’єднанням передбачено мобілізацію зна-
чних інвестицій, активізацію технічної допо-
моги, покращення інвестиційного клімату та 
загальнополітичної ситуації в країнах-парт-
нерах. Незважаючи на низку внутрішніх про-
блем, ЄС продовжує активну політику фінан-
сування пріоритетних інвестиційних програм і 
приєднання нових членів. 
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