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ДИНАМІКА ДОХІДНОСТІ ІНВЕСТИЦІЙ В КРАЇНАХ ПІВНІЧНОЇ ЄВРОПИ, НА 

ПРИКЛАДІ ДАНІЇ І НОРВЕГІЇ 

 

Для кожної країни світу характерна своя система взаємодії з іншими країнами на 

регіональному і глобальних рівнях. Міжнародні потоки капіталу  мають значні вигоди 

для економік у всьому світі. Країни із здоровою макроекономічною політикою та  

стабільно функціонуючими інституціями мають найбільші шанси, щоб скористатися 

перевагами потоків капіталу та мінімізувати ризики. Основною метою інвесторів є 

вкладення капіталу в ті країни, де можна отримати найбільші прибутки з найменшими 

ризиками. Прикладами таких країн можуть служити Данія та Норвегія.  

 
 

 

Рис.1. Динаміка доходів від  інвестицій, які були залучені до Норвегії, млн. дол.   
 

Структура інвестиційних доходів, які були виплачені Норвегією має наступний 

вигляд: прямі інвестиції ( 56 %), портфельні інвестиції (14 %), інші інвестиції (30 %). В 

2018 році іноземні інвестори, які направили капітал до Норвегії, отримали доходів від 

прямих інвестицій  на суму 16 377,04 млн. дол. В порівнянні з попереднім роком 

відбулось збільшення доходів від ПІІ на  8,5 %. За досліджуваний період доходи від 

прямих інвестицій зросли на 6228,75 млн. дол. Найнижчі доходи отримали іноземні 

інвестори в 2014-2016 рр., це пов’язано з тим, що в даний період відбувся спад цін на 

нафту, а одним із основних напрямків інвестицій в Норвегії є видобуток корисних 

копалин.  

Портфельні інвестиції є найменш прибутковими в Норвегії. Сукупно за 

досліджуваний період Норвегія виплатила доходів від портфельних інвестицій на суму 

18 382,12 млн. дол. За період 2014-2018 рр. ці доходи коливались, але значного росту або 
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спаду помічено не було. Найменше іноземні портфельні інвестори отримали доходів в 

2016 році -3 078,54 млн. дол., а найбільше в 2017 році – 4 174,03 млн. дол. Загалом, за 5 

років доходи від портфельних інвестицій зменшились на 3,3%.  

Інші інвестиції також є одним із основних джерел отримання доходів в Норвегії,  і є 

більш стабільними. В 2018 році доходів від інших інвестицій було перераховано на суму 

8 859,36 млн. дол., і 2018 був єдиним роком, коли було зафіксовано невеликий ріст 

доходів. У всі інші роки відбувався спад доходів від інших інвестицій. Загальне 

зменшення в порівнянні з 2014 роком склало 2 342,55 млн. дол., або 21%.  

 
 

Рис. 2. Динаміка доходів від  інвестицій, які були залучені  до Данії, млн. дол.  
 

Структура інвестиційних доходів, виплачених Данією дещо відрізняється. В 2019 

році Данія виплатила інвестиційних доходів – 16 099 млн. дол., із них: доходи від прямих 

інвестицій – 40%, від портфельних інвестицій – 53%, від інших інвестицій – 7%. В 2019 

році прямі  іноземні інвестори отримали доходів на суму 6 472,08 млн. дол. В порівнянні 

з 2018 роком відбулось зменшення на 5%. Найбільше доходів Данія виплатила в 2017 

році – 6 855 млн. дол., а найменше в 2015 році – 5 729 млн. дол. 

Портфельні інвестиції є також важливим джерелом надходження капіталу до Данії. 

Доходи від портфельних інвестицій є найбільшими і майже стабільними. В 2019 році 

вони складали 8 514,91 млн. дол., і це найменше значення доходів з 2014 року.  

Найбільше значення доходів від портфельних інвестицій було зафіксовано в 2015 році – 

9 905 млн. дол.  

На відміну від Норвегії, в Данію вкладають значну кількість інших інвестицій, але 

при цьому дохідність є найменшою. В 2018 році цей показник складав 1 346,89 млн. дол., 

і це було максимальне значення доходів. В 2016-2018 рр. динаміка була позитивною, 

приріст за цей період складав 736 млн. дол., а в 2019 році відбувся спад на  17,4%. 

Загалом за досліджуваний період доходи від інших інвестицій 109,48 млн. дол. або на 

10%. 

Отже, Норвегія і Данія є привабливими для інвестицій і активно інвестують 

закордон. Дохідність інвестицій за кордон є вищою, ніж інвестиції в Норвегію на 35%. 

Подібна ситуація спостерігається в Данії, де дохідність вивезених інвестицій перевищує 

на 40%. В Норвегії найбільш дохідними є прямі інвестиції, а найменш - портфельні. В 

Данії, навпаки, найбільше доходів виплачується на інвестиції без права контролю над 

об’єктом розміщення, а найменше на інші інвестиції. З-за кордону норвезьким 

інвесторам більше доходів надходить від портфельних і інших інвестицій. Серед 

данських інвестицій в інших країнах, дохідність найбільшою є від прямих і портфельних 

інвестицій. Якщо порівнювати дохідність  представлених країн, то інвестиції в  Норвегії є 

більш дохідними на 45%. 
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ОСОБЛИВОСТІ ФОРМУВАННЯ ВАЛЮТНОГО КУРСУ БРАЗИЛЬСЬКОГО 

РЕАЛУ 
 

За останні десятиліття Бразилія швидко інтегрувалася у світову економіку. Країна 

привернула великі потоки фінансів і капіталу, стала вагомим учасником міжнародної 

торгівлі. В умовах трансформації бразильської економіки, валютна політика країни 

змінювалася, поступово з’являлися нові тенденції щодо формування валютного курсу її 

національної одиниці. 

Суттєва зміна у валютній політиці Бразилії відбулася у 1999 році, коли економіка 

країни перебувала у скрутному становищі. В умовах  накопичення значних платіжних 

дисбалансів, виснаження валютних резервів і несприятливого зовнішнього середовища, 

ЦБ країни був неспроможний підтримувати фіксований курс валюти. У січні 1999 року 

ЦБ Бразилії, ухваливши рішення про припинення інтервенцій для подальшої підтримки 

прив’язки до долара, допустив ринкову девальвацію реалу.  

У подальші роки періодичність валютних інтервенцій поступово скорочувалася, 

проте валютний курс залишався у брудному плаванні. У 2000-х роках через циклічний 

профіцит рахунку поточних операцій, ЦБ Бразилії активно втручався на валютний ринок 

і скуповував іноземну валюту. Подібні інтервенції відбувалися для підтримки курсу 

бразильського реалу на рівні, який би не загрожував експортним цінам. Таким чином, 

протягом цього періоду міжнародні валютні резерви Бразилії суттєво зросли. Надалі, ЦБ 

Бразилії продовжував проводити масштабні валютні інтервенції для підтримки 

національної валюти у період світової та внутрішніх криз. 

Для виявлення особливостей формування валютного курсу бразильського реалу 

протягом 1995-2018 рр. розглянута динаміка таких показників як: темпи інфляції в 

Бразилії і в США, умови торгівлі, рахунок поточних операцій, баланс портфельних 

інвестицій, міжнародна інвестиційна позиція, процентна ставка за депозитом в Бразилії і 

в США, обсяги грошової маси М1 і обсяги бюджетних витрат у відсотках до ВВП країни. 

Теорія паритету купівельної спроможності відповідала динаміці бразильського 

реалу майже протягом усього періоду дослідження - з 1999 по 2015 рр., але номінальний 

курс не співпадав із паритетним. Реальний валютний курс був завжди вищим від 

номінального. Проте, суттєва різниця між ними помітна лише у кризових для Бразилії 

роках – у 2003 і 2015 рр.. 

 Зміни умов торгівлі майже повністю відповідали динаміці бразильського реалу, що 

свідчить про те, що реал є товарною валютою. Після переходу до плаваючого валютного 

курсу і девальвації реалу, показник умов торгівлі був завжди більшим від одиниці, тобто 

сприятливим для притоку іноземної валюти. За періодом значного покращення умов 

торгівлі - 2002-2005 рр., слідкувало подорожчання реалу. Погіршення умов торгівлі при 

умові, що експортні ціни залишалися вищими за імпортні, супроводжувалося 

подорожчанням реалу, але вже нижчими темпами. Так, з 2005 по 2011 рр. реал 

продовжував дорожчати. У відповідь на зниження показника умов торгівлі близько до 


