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Останні десятиліття стали революційними щодо розвитку теорії та 

практики реалізації соціально-економічної ролі держави як інституту 

політичної організації суспільства. У сучасних українських умовах 

доводиться форсованими кроками проходити етапи економічно-правового та 

світоглядного розвитку, формування національної моделі господарювання та 

устрою суспільно-економічного життя, які інші держави будували впродовж 

століть. 

Основною ж проблемою формування самоорганізації зсередини 

суспільних процесів та національної моделі господарювання в Україні є 

питання пошуку та оптимізації економічної ролі держави, її владних 

інституцій у створенні адміністративного середовища для всебічного 

людського розвитку. В умовах же пошуку оптимальної та найбільш 

раціональної організації системи суспільних відносин (з основною метою – 

досягнення суспільного добробуту) та у стані формування засад 

адміністративного управління, досягнути заявлені цілі неможливо без 

короткотермінових втрат і відмови від певних інтересів. 

Формування інвестиційного клімату держави починається, перш за все, 

з систематизації теоретичних аспектів даної проблематики, уніфікації 

відповідно до національних умов та закладення основ нормативно-правової 

бази. 
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Серед наукових праць, присвячених дослідженню даної 

проблематики, слід виділити роботи таких вітчизняних вчених: І. Бланка, 

В. Вороніна, А. Гойка, В. Губенка, Я. Жаліла, А. Кандиби, С. Кваші, 

С. Мочерного, А. Пересади, П. Рогожина, І. Розпутенка, А. Чемериса, 

В. Шевчука, В. Юрчишина. Поміж зарубіжних науковців необхідно відмітити 

праці В. Бернса, Р. Вернона, В. Леонтьєва, М. Лівенцева, С. Ліндера, 

П. Мозіаса, Д. Норткота, Б. Оліна, М. Портера, П. Самуельсона, 

К. Сіммондса, Л. Уелса, Е. Хекшера. 

Інвестиційний клімат держави – це сукупність політичних, правових, 

економічних та соціальних умов, що забезпечують і сприяють інвестиційній 

діяльності вітчизняних та закордонних інвесторів. Інвестиційний клімат 

безпосередньо впливає на основні показники соціально-економічного 

розвитку країни. Позитивний інвестиційний клімат сприяє вирішенню 

соціальних проблем, забезпечує високий рівень зайнятості населення, 

дозволяє оновлювати виробництво, проводити модернізацію й нарощування 

основних фондів підприємств, впроваджувати новітні технології тощо. 

Під інвестиціями в найширшому трактуванні розуміють вкладення 

певних ресурсів з метою одержання майбутніх вигод. Так, І. Бланк розглядає 

інвестиції як вкладення капіталу з метою його наступного збільшення 

[7, с. 10].  

З двох позицій розглядають дане поняття В. Шевчук і П. Рогожин, а 

саме: фінансової, за якою інвестиції – це активи, кошти, що вкладаються в 

господарську діяльність з метою отримання доходу; економічної, де 

інвестиції визначаються як видатки на створення, розширення, 

реконструкцію та технічне переозброєння основного та оборотного капіталу 

[9, с. 6]. Окрім затратного, виділяють ще й ресурсний підхід до визначення 

інвестицій. Критично оцінюючи затратний метод через незбалансованість 

між витратами та наявними матеріальними і грошовими цінностями, 

визначають реальні інвестиції як фінансові ресурси, призначені для 

розширеного відтворення основних засобів.  
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Самі ж ресурси не можуть розглядатися як інвестиції, ними можуть 

бути лише вкладені ресурси. Разом із тим наявні фінансові чи матеріальні 

ресурси відіграють важливу роль у масштабах і структурі реального 

інвестування, є головною ланкою на шляху зміни вартості з метою 

нагромадження капіталу, який можна подати такою схемою перетворень: 

ресурси → вкладення → результат. 

Отже, у більшості трактувань поняття "інвестиції" простежується 

взаємозв'язок двох сторін одного процесу: витрачання ресурсів і одержання 

результату. Результат повинен бути достатнім для відшкодування суб'єктові 

інвестування завданих витрат і забезпечити приріст капіталу, одержання 

інших благ чи вигод. 

У цілому поняття “інвестиції” можна трактувати як вкладення 

грошових, матеріальних та інтелектуальних цінностей в об'єкти 

підприємницької та інших видів діяльності з метою одержання прибутку або 

досягнення інших вигод. 

У Законі України “Про оподаткування прибутку підприємств” 

виділяються капітальні, фінансові інвестиції та реінвестування [2, ст. 1, 

п. 28]. Застосування терміна “капітальні” замість “реальні інвестиції” звужує 

дане поняття до капітальних вкладень, робить його невизначеним щодо 

об'єкта інвестування.  

Відповідно до Закону України “Про інвестиційну діяльність”, під 

інвестиційною діяльністю розуміють сукупність практичних дій громадян, 

юридичних осіб і держави щодо реалізації інвестицій [1, ст. 2, п. 1]. Таке 

формулювання характеризує найзагальніші риси інвестиційної діяльності на 

державному, макроекономічному рівні. 

Важливо визначити суть і сферу інвестиційної діяльності, що 

стосується окремих підприємств, фірм, компаній. І. Бланк характеризує 

інвестиційну діяльність “... як процес обґрунтування і реалізації 

найефективніших форм вкладення капіталу, спрямований на розширення 

економічного потенціалу підприємства [7, с. 290]”.  
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Дещо однобоко трактується поняття “інвестиції” в окремих 

нормативних актах. Так, відповідно до Закону України “Про оподаткування 

прибутку підприємств”, під інвестицією розуміють господарську операцію, 

що передбачає придбання основних засобів, нематеріальних активів, 

корпоративних прав та цінних паперів в обмін на кошти або майно [2, ст. 1, 

п. 28]. Дане визначення не враховує інвестиційних вкладень в оборотні 

засоби. Крім цього, обмін коштів на майно, чи майна на майно може означати 

лише зміну форми активів, а не нову інвестицію. 

Досить повним і вичерпним є визначення даного поняття в Законі 

України “Про інвестиційну діяльність”, згідно з яким, “…інвестиціями є всі 

види майнових та інтелектуальних цінностей, що вкладаються в об'єкти 

підприємницької та інших видів діяльності, в результаті чого створюється 

прибуток (доход) або досягається соціальний ефект [1, ст. 1, п. 1]”.  

Для покращення інвестиційного клімату, залучення інвестицій в 

економіку вимагається постійний розвиток економічного середовища, 

зміцнення ринкових і позаринкових інститутів тощо. Звичайно, що без 

стійкої, адекватної до сучасних умов нормативно-правової бази, інвестиційна 

проблематика не може бути вирішеною. Тому особливу увагу приділяємо 

саме законодавчому забезпеченню інвестиційної діяльності. 

Основною метою даного дослідження є аналіз та оцінка нормативно-

правової бази у сфері інвестування, її відповідності теоретичному 

обгрунтуванню понять “інвестиції” та “інвестиційна діяльність”; аналіз 

методів механізму державного управління інвестиційним кліматом держави. 

Першим нормативно-правовим актом, який регламентував процес 

іноземного інвестування в Україні є Закон України «Про іноземні інвестиції» 

від  13 березня 1992 р. № 2198. Але Декрет Кабінету Міністрів від 20 травня 

1993 р. № 55-93 «Про режим іноземного інвестування» призупинив його дію, 

оскільки він мав низку досить суттєвих недоліків, зокрема відсутність виду 

та мінімального розміру інвестицій, на які накладаються пільги. Це призвело 

до зловживань, зокрема під виглялом внесків до статного фонду існував 
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імпорт товарів, що надавав можливість обходити податкове законодавство 

тощо. 

Дію даного Декрету відмінив Закон України «Про режим іноземного 

інвестування» від 19 березня 1996 р. № 93/96, згідно з яким в Україні 

встановлювався національний режим інвестиційної діяльності (рівні з 

вітчизняними інвесторами умови діяльності), підприємства з іноземними 

інвестиціями сплачують податки згідно з законодавством України, зокрема, 

може встановлюватися пільговий режим інвестиційної діяльності для 

окремих суб’єктів, які здійснюють інвестиційні проекти з залученням 

іноземних інвестицій, що реалізуються відповідно до державних програм 

розвитку пріоритетних галузей економіки, соціальної сфери чи територій [3]. 

Яскравим прикладом є прийняття Закону України №535/97 від 19 вересня 

1997 р. “Про стимулювання виробництва автомобілів в Україні”. 

Усе ж базовим документом, що регламентує здійснення інвестиційної 

діяльності, є Закон України від 18 вересня 1991 р. № 1560  “Про інвестиційну 

діяльність”, який визначає загальні правові, економічні та соціальні умови 

інвестиційної діяльності на території України. Він спрямований на 

забезпечення рівного захисту прав, інтересів і майна суб'єктів інвестиційної 

діяльності незалежно від форм власності, а також на ефективне інвестування 

народного господарства України, розвитку міжнародного економічного 

співробітництва та інтеграції [1]. Загалом даний закон є одним із 

найдосконаліших, який дійсно спрямований на забезпечення розвитку 

сприятливого та стабільного інвестиційного режиму. 

Зокрема у ньому визначено поняття захисту інвестицій як комплекс 

організаційних, технічних і правових заходів, спрямованих на створення 

умов, які сприяють збереженню інвестицій, досягненню цілі внесення 

інвестицій, ефективній діяльності об'єктів інвестування та реінвестування, 

захисту законних прав та інтересів інвесторів, у тому числі права на 

отримання прибутку (доходу) від інвестицій. Держава гарантує захист 

інвестицій незалежно від форм власності, а також іноземних інвестицій. 
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Ще однією особливістю є державна експертиза інвестицій. Так, 

обов'язковій державній експертизі у повному обсязі підлягають інвестиційні 

програми та проекти будівництва, що здійснюються із залученням коштів 

Державного бюджету України, бюджету Автономної Республіки Крим, 

місцевих бюджетів, а також коштів державних підприємств, установ та 

організацій. Інвестиційні програми та проекти будівництва, що здійснюються 

за рахунок інших джерел фінансування, повинні одержати позитивний 

комплексний висновок державної експертизи щодо додержання в 

інвестиційних програмах та проектах будівництва діючих нормативів з 

питань санітарного і епідемічного благополуччя населення, екології, охорони 

праці, енергозбереження, пожежної безпеки, міцності, надійності та 

необхідної довговічності будинків і споруд, а також архітектурних вимог [1]. 

У разі необхідності експертиза окремих інвестиційних проектів і програм 

може здійснюватись експертними комісіями, створюваними Верховною 

Радою України. 

Законом України «Про усунення дискрімінації в оподаткуванні 

суб’єктів підприємницької діяльності, створених з використанням майна та 

коштів вітчизняного походження» встановлено, що на території України до 

суб’єктів підприємницької діяльності або інших юридичних осіб 

застосовується національний режим валютного регулювання та справляння 

податків, зборів, установлений законами України для підприємств, створених 

без участі іноземних інвестицій, тобто усі спільні підприємства втратили 

пільги у податковому, митному і валютному регулюванні [4, с. 207]. 

Важливими з погляду залучення іноземних інвестицій в економіку 

України стало прийняття таких законів: «Про банки та банківську діяльність» 

(надання права на створення банків з іноземним капіталом); «Про розподіл 

продукції» (питання залучення іноземних інвесторів у пошук, розвідку та 

видобування корисних копалин на визначеній ділянці надр); «Про концесії» 

(визначення поняття та правові засади регулювання відносин концесії). 
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Відповідно до Указу Президента України від 30 грудня 2005 р. 

№ 1873/2005 утворено Державне агенство України з інвестицій та інновацій. 

Держінвестицій України є центральним органом виконавчої влади зі 

спеціальним статусом, робота якого спрямовується і координується 

Кабінетом Міністрів України та є спеціально уповноваженим центральним 

органом виконавчої влади у сфері інноваційної діяльності. У межах своїх 

повноважень Держінвестицій України організовує виконання актів 

законодавства, здійснює контроль за їх реалізацією. Основними ж 

завданнями Держінвестицій є: участь у формуванні та забезпеченні реалізації 

державної інвестиційної та інноваційної політики та координація роботи 

центральних органів виконавчої влади у сфері інвестиційної та інноваційної 

діяльності [5]. Зрозуміло, що дана установа створена з метою акумулювати 

всі зусилля державної влади по залученню іноземних інвестицій через один 

уповноважений орган, зроблено спробу заснування певного консалтингового 

агентства, особливо, для іноземного інвестора. З іншого боку, виникає 

питання, якими реально важелями впливу наділена дана структура, і чи 

Міністерство економіки України було не наділене такими ж повноваженнями 

та чи не проводило таку ж роботу до 2005 р.? До речі, Постановою Кабінету 

Міністрів від 17 травня 2006 р. № 683  дане агенство включене до переліку 

відомств, діяльність яких спрямовується і координується Міністерством 

економіки.  

Отже, до переваг національного законодавства у сфері залучення 

іноземних інвестицій є: оподаткування підприємств з іноземним капіталом в 

національному режимі, практична відсутність обмежень на розмір іноземних 

інвестицій, створення сприятливих умов для переказу прибутків, створення 

пільгового режиму інвестиційної діяльності для іноземних інвестиційних 

проектів, що реалізуються у важливих для України секторах економіки, 

визначено умови концесії державного та комунального майна, врегульовано 

відносини щодо розподілу продукції, одержаної від видобування корисних 

копалин [13, с. 209]. 
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До основних негативів слід віднести ту ж політичну нестабільність, 

постійні зміни в інвестиційному законодавсті. Інвестор ніяк не може 

підлаштуватися під все нові «правила гри», звідси і невиконання контрактів 

українською стороною і величезні втрати прибутків. Іншим аспектом є 

неврегульоване питання права власності на землю (та ж сама невизначеність 

та нестабільність). Іншими перешкодами на шляху іноземного інвестора 

може постати і нівелювання певних положень нормативно-правового акту 

іншим, складність механізму ліцензування видів діяльності та сертифікації 

продукції, постійні зміни ставок ввізного мита при відсутності економічного 

обгрунтування цих змін, недосконалість механізму виконання рішень 

Вищого арбітражного суду щодо конфліктних ситуацій тощо.  

Регулювання інвестиційної діяльності здійснюється всіма суб’єктами 

господарювання як неминуча дія після прийняття інвестиційного рішення. 

Інвестиції ж як матеріально-фінансова основа оновлення і накопичення 

основного капіталу, що визначає структуру економіки, темпи її зростання і 

рівень конкурентноспроможності як на внутрішньому, так і на світовому 

ринку потребує застосування ефективного механізму впливу на 

інвестиційний процес саме з боку держави [13, с. 392].  

Органи державної влади та управління або економічний апарат 

держави здійснюють політику держави, тобто забезпечують її економічну 

безпеку, проводять заходи з поліпшення інвестиційного клімату тощо. 

Об’єктами державного управління є ті проблеми, які потребують нагального 

вирішення, недопущення їх виникнення і т. ін. Зокрема у сфері інвестування 

це підтримка інфраструктури, створення сприятливого податкового поля, з 

іншого боку, це і обмеження активності в певних її проявах, регулювання 

обсягів, напрямів тощо. Можна навести й більш конкретизовані об’єкти: 

визначення інвестора, форми та обсяги інвестицій, визначення прибутку 

інвестора, антимонопольні заходи, встановлення вимог до діяльності 

інвестора, розробка системи пільг та обмежень, проведення державної 

експертизи інвестиційних програм та надання гарантій інвестору. 



 9

Суб’єктами державного управління інвестиційною діяльністю є 

Верховна Рада України, яка створює законодавчу базу для сфери 

інвестиційної діяльності, затверджує пріоритетні напрями та в межах 

бюджету визначає обсяг трансфертів для фінансової підтримки інвестиційної 

діяльності; Верховна Рада Автономної Республіки Крим, обласні та районні 

ради відповідно до їх компетенції затверджують регіональні програми 

залучення інвестицій тощо, визначають кошти бюджетів, необхідних для їх 

реалізації; Кабінет Міністрів України та центральні органи виконавчої влади, 

які подають пропозиції Верховній Раді Україні щодо пріоритетних напрямів 

інвестиційної політики, здійснюють заходи щодо її реалізації, інформують 

про виконання програми тощо.  

Державне регулювання інвестиційної діяльності має відбуватися за 

такими принциповими напрямами: взаємної відповідальності інвесторів і 

держави, дотримання основних правил і свобод іноземних інвесторів, 

юридичної відповідальності іноземних інвесторів за порушення 

законодавства чи міжнародних договорів, заохочення іноземного 

інвестування в проекти чи програми, які визначені державою як пріоритетні, 

повна відмова від фінансування соціальної сфери за залишковим принципом, 

перехід від адміністративних методів управління до ринкових через податки, 

амортизаційні ставки та кредитні ставки, упровадження інвестування 

великих проектів за рахунок державних та муніципальних позик [13, с. 398; 

8, с. 277].  

Теоретично ж існують два крайніх підходи щодо державного втручання 

в інвестиційний процес. У першому випадку держава бере на себе більше 

функцій, у другому випадку вона надає суб’єктам інвестування найбільшої 

свободи і впливає на інвестиційний процес лише через податкову, 

амортизаційну, кредитну політику та систему пільг і санкцій. Для 

ефективного державного управління інвестиціями потрібна певна 

оптимізаційна модель, головним критерієм якої повинна бути ефективність 

та якнайшвидша віддача від інвестицій. Співвідношення ж адміністративних 
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та ринкових методів регулювання інвестиційної діяльності повинно, 

враховуючи вище викладені принципові напрями, орієнтуватися на 

спрямування інвестиційних ресурсів у такі сфери економіки України: 

– розвиток, модернізація, запровадження ресурсозберігаючих 

технологій у паливно-енергетичному комплексі держави; 

– структурна перебудова економіки України, натиск на інноваційну 

складову, розвиток нових галузей, наукоємних, екологічно чистих чи 

імпортозамінюючих виробництв; 

– інвестування галузей чи виробництв, які сприять розвитку 

конкурентного середовища, розвитку приватного підприємництва, а також 

виробництв, де можливе їх перепрофілювання, санація чи вертикальне злиття 

[13, с. 398-399]. 

Створення певних економічних умов для господарювання суб’єктів 

інвестиційної діяльності й відповідного інвестиційного середовища 

передбачає застосування методів макроекономічного впливу на інтенсивність 

інвестування через бюджетно-податкову, грошову-кредитну, амортизаційну, 

інноваційну та політику сприяння залученню іноземних інвестицій. 

Звичайно, що стратегічною метою податкової політики є створення 

стабільної податкової системи та забезпечення достатнього обсягу 

надходжень до бюджетів усіх рівнів. Податкова ж політика, що спрямована 

на покращення інвестиційного клімату держави, повинна сприяти 

зменшенню податкового навантаження, розширення бази оподаткування 

шляхом скасування пільг, які не пов’язані з інноваційною та інвестиційною 

діяльністю, та поряд з цим декларування податкових пільг суб’єктами-

платниками податків, недопущення подвійного оподаткування, підвищення 

рівня сплати податків та зборів тощо. 

Бюджетне регулювання інвестицій здійснюється переважно через 

визначення обсягів бюджетного фінансування та кредитування для 

пріоритетних галузей економіки, державні контракти, за допомогою яких 

можна регулювати інвестиційну активність підприємств недержавної форми 
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власності, продукція яких є важливою необхідністю для державного 

споживання. У країнах з ринковою економікою однією з основних форм 

державного регулювання є розробка, фінансування та реалізація цільових 

комплексних програм. В Україні це програми діяльності Кабінету Міністрів, 

які приймаються щорічно, наприклад, “Програма розвитку інвестиційної 

діяльності на 2002–2010 роки”, “Національна програма сприяння розвитку 

малого підприємництва в Україні” тощо. 

Грошово-кредитна політика держави проводиться Національним 

Банком України, об’єктом управління в даному випадку виступає грошова 

маса, яка у співвідношенні з різноманітними макроекономічними 

показниками певним чином впливає на економічне зростання в країні та на 

рівень інвестиційної активності. Цими засобами можуть виступати: облікова 

ставка, норма обов’язкових резервів, операції на відкритому ринку, валютні 

інтервенції тощо, що впливає на рішення суб’єктів господарювання про 

доцільність інвестування. 

Безпосередній вплив на рівень інвестиційної активності справляє 

ступінь розвитку банківської системи, можливості кредитування, та обсяги 

фінансових ресурсів певних банків, їх регіональна концентрація та інші 

чинники, що залежать у тому числі й від грошово-кредитної політики. Поряд 

із цим вагомими перешкодами у розвитку банківського кредитування є 

високий рівень кредитних ризиків, неплатоспроможність позичальників 

тощо. Постає потреба в запровадженні механізмів страхування інвестиційних 

ризиків комерційних банків та заохочення цих банків до надання 

довгострокових кредитів, стимулюванні залучення грошових вкладів 

населення, розвитку іпотечного кредитування тощо.  

Амортизаційна політика повинна бути спрямована на підвищення 

фінансової зацікавленості у здійсненні інвестицій в основний капітал за 

рахунок коштів власних амортизаційних фондів. 

Державне регулювання фондового ринку України спрямоване на 

посилення конкурентоспроможності ринку, удосконалення системи 
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регулювання ринку цінних паперів (регулювання діяльності банківських та 

небанківських установ, розвиток саморегулювання, посилення контролю за 

додержанням регулятивних вимог тощо), розвиток корпоративного 

управління, інститутів спільного інвестування, депозитарної системи тощо. 

Головною метою ж державної інноваційної політики є забезпечення 

впровадження сучасних екологічно чистих, безпечних, енерго- та 

ресурсозберігаючих технологій, виробництво та реалізація нової 

конкурентоздатної продукції. Окрім органів державної влади, суб’єктами 

інноваційної діяльності в Україні повинні бути інноваційні центри, 

технопарки, технополіси, венчурні компанії, інноваційні банки, які в Україні 

практично відсутні. 

Іншими напрямами державного управління інвестиційним кліматом є 

політика держави у сфері підприємництва (оптимальний рівень регулювання 

підприємництва, державна підтримка цієї сфери, процедура ліцензування та 

сертифікації тощо), приватизації (інвестиційна та інноваційна модель 

приватизації, процедура приватизації підприємств-монополістів), регіональна 

політика держави (розвиток соціально-економічного потенціалу регіонів, 

наявність «вертикалі влади») та державна аграрна політика (питання права 

власності на землю, врегулювання відносин на ринку землі, кредитування 

агропромислових підприємств, квотування тощо). 

Отже, інвестиції як матеріально-фінансова основа оновлення і 

накопичення основного капіталу, що визначає структуру економіки, темпи її 

зростання і рівень конкурентноспроможності як на внутрішньому, так і на 

світовому ринку потребує застосуваня ефективного механізму впливу на 

інвестиційний процес з боку держави. Органи державної влади та управління 

або економічний аппарат держави здійснюють політику держави, тобто 

забезпечують її економічну безпеку та проводять заходи з поліпшення 

інвестиційного клімату.  

Вирішення інвестиційної проблематики, залучення інвестицій в 

економіку та і взагалі проведення будь-яких реформ неможливе без стійкої та 
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такої, що відповідає вимогам ринку та світовим економічним процесам, 

теоретичної та нормативно-правової бази. 
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Pariy Y. P. Theoretical aspects of public administration in investment climate. 
In the article illustrated the theoretical approaches to the basis mechanism of public 

administration in investment climate through market and administrative methods. Denoted main 
point and theoretical aspects to aim, tasks of investment activity and conception of investment on 
macro- and microlevels; purposes of organization during investment activity. Analysed 
Ukrainian legislation in compliance with theoretical substance of investment. Emphasized basic 
failings and positive sides of native legislation in this field. 

Key words: investment climate, investment, investment activity, investment policy, 
public administration in investment climate, investment portfolio, regulation of investment 
activity. 

 
Парий Я. П. Теоретические аспекты государственного управления 

инвестиционным климатом.  
Освещены теоретические подходы к основам механизма государственного 

управления инвестиционным климатом с помощью рыночных и административных 
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методов. Предпринята попытка анализа законодательства Украины на предмет 
соответствия теоретического смысла инвестиций и инвестиционной деятельности.  
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