
ÌÈÒÍÀ ÑÏÐÀÂÀ ¹4(100)�2015, ÷àñòèíà 2 259

ÓÄÊ  330.322

Ãîðä³ºíêî À. Â., àäâîêàò, ì. Êè¿â

Íîðìàòèâíî-ïðàâîâå ðåãóëþâàííÿ
³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é â Óêðà¿í³
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Àêòóàëüí³ñòü ñòàòò³. Îäí³ºþ ç  ãîëîâíèõ îçíàê, ÿê³ õàðàêòåðèçóþòü ñó÷àñíèé
ñòàí ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè º çðîñòàííÿ ì³æíàðîäíèõ çâ�ÿçê³â. Íàÿâí³ñòü ó áóäü­ÿêî¿
äåðæàâè ÷èñëåííèõ åêîíîì³÷íèõ âçàºìîâ³äíîñèí ç ³íøèìè êðà¿íàìè, à òàêîæ ì³æ ¿õ
ñóá�ºêòàìè ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³, äåìîíñòðóº ð³âåíü åêîíîì³÷íîãî, ñîö³àëüíîãî,
êóëüòóðíîãî òà ïðàâîâîãî ðîçâèòêó ñóñï³ëüñòâà. Ñó÷àñíèé ñòàí ñóñï³ëüíîãî æèòòÿ â
Óêðà¿í³ õàðàêòåðèçóºòüñÿ çíà÷íèìè ïåðåòâîðåííÿìè á³ëüøîñò³ éîãî ñôåð, âíàñë³äîê
÷îãî ï³ä ä³ºþ íàéð³çíîìàí³òí³øèõ ôàêòîð³â âèíèêàþòü îáñòàâèíè, ÿê³ âèçíà÷àþòü
Óêðà¿íó  íà ì³æíàðîäí³é  àðåí³  íå  íàéêðàùèì  ÷èíîì. Íà  ñüîãîäí³  íàøà  äåðæàâà
ãîñòðî ïîòðåáóº çàëó÷åííÿ  ³íîçåìíèõ  ³íâåñòèö³é ó â³ò÷èçíÿíó åêîíîì³êó ç ìåòîþ
ñòâîðåííÿ óìîâ äëÿ ¿¿ ðîçáóäîâè ÿê ñàìîñò³éíî¿, íåçàëåæíî¿, äåìîêðàòè÷íî¿, ñîö³àëüíî¿
òà ïðàâîâî¿ êðà¿íè. Ïðàêòèêà çä³éñíåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ â Óêðà¿í³ âèìàãàº
â³ä þðèäè÷íî¿ íàóêè ïðîâåäåííÿ çíà÷íî¿ íàóêîâî­òåîðåòè÷íî¿ ðîáîòè ïî âèâ÷åííþ
â³äïîâ³äíî¿  ïðîáëåìàòèêè,  çîêðåìà,  äîêòðèíàëüíîãî  îá´ðóíòóâàííÿ  ¿¿  îñíîâíèõ
êàòåãîð³é, âèçíà÷åííÿ îçíàê òèõ àáî ³íøèõ ïðàâîâèõ ÿâèù, ðîçðîáëåííÿ íîâèõ êîí­
öåïö³é òà ³äåé, äîñë³äæåííÿ äîñâ³äó ïðîâ³äíèõ çàðóá³æíèõ äåðæàâ òà ³íøå, ùî ìàº
íà ìåò³ âèðîáëåííÿ ïðàêòè÷íèõ ðåêîìåíäàö³é â ÷àñòèí³ âäîñêîíàëåííÿ íîðì ÷èííîãî
çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè, ÿêå ðåãëàìåíòóº çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é.

Ïèòàííÿ, ïîâ�ÿçàí³ ç ïðàâîâèì ðåãóëþâàííÿì ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é â Óêðà¿í³, çàéìàþòü
äîñèòü âàæëèâå ì³ñöå ó â³ò÷èçíÿí³é þðèäè÷í³é íàóö³, ùî îáóìîâëåíî íàäçâè÷àéíèì
çíà÷åííÿì ïîðóøåíî¿ òåìàòèêè äëÿ åêîíîì³êè Óêðà¿íè. ²íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü º çàñîáîì
âèð³øåííÿ çíà÷íî¿ ê³ëüêîñò³ ñîö³àëüíî­åêîíîì³÷íèõ ïðîáëåì äåðæàâè, à òàêîæ ñïðèÿº
ï³äâèùåííþ ñîö³àëüíîãî, êóëüòóðíîãî òà ïîë³òè÷íîãî ð³âíÿ æèòòÿ ñóñï³ëüñòâà.

Áåðó÷è äî óâàãè íàâåäåíå âèùå, çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é â óìîâàõ òðàíñ­
ôîðìóâàííÿ ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè, ðåôîðìóâàííÿ áàãàòüîõ ñôåð ñóñï³ëüíîãî æèòòÿ,
ïðîöåñ³â ãëîáàë³çàö³¿ òà ºâðîïåéñüêî¿ ³íòåãðàö³¿, íåîáõ³äíîñò³ ïðèâåäåííÿ ÷èííîãî
çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè äî ºâðîïåéñüêèõ ñòàíäàðò³â òîùî, â³ä³ãðàþòü íàäçâè÷àéíî
âàæëèâó ðîëü. Îòæå, âèêîðèñòàííÿ ³íîçåìíîãî êàï³òàëó º îñíîâíèì ôàêòîðîì óñ­
ï³øíîãî òà åôåêòèâíîãî ðîçâèòêó ïåðåâàæíî¿ á³ëüøîñò³ êðà¿í ñâ³òó.

Ñòèìóëþâàííÿ çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, ñòâîðåííÿ ñïðèÿòëèâîãî ³íâåñòè­
ö³éíîãî êë³ìàòó, îïòèìàëüíå âèêîðèñòàííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, çàáåçïå÷åííÿ ðå­
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àëüíîãî ¿õ çàõèñòó òà ³íøå º çàïîðóêîþ óñï³øíîãî ³ñíóâàííÿ ÿê ñóñï³ëüñòâà â ö³ëîìó,
òàê ³ äåðæàâè Óêðà¿íà. Â ñâîþ ÷åðãó íàçâàíå ìîæíà äîñÿãòè ëèøå çàáåçïå÷èâøè
íàëåæíå íîðìàòèâíî­ïðàâîâå ðåãóëþâàííþ â³äïîâ³äíîãî êîëà ñóñï³ëüíèõ â³äíîñèí.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Íà ñüîãîäí³ ïèòàííÿ ïðàâîâî¿ ðåãëàìåíòàö³¿ ³íîçåìíîãî
³íâåñòóâàííÿ âèêëèêàþòü íàäçâè÷àéíèé äîêòðèíàëüíèé ³íòåðåñ, ùî ï³äòâåðäæóºòüñÿ
çíà÷íîþ ê³ëüê³ñòþ íàóêîâèõ ïóáë³êàö³é ç äàíîãî ïðèâîäó, ïîñò³éíîþ óâàãîþ íàóêîâö³â­
ïðàâíèê³â òà ïðàêòèêóþ÷èõ þðèñò³â äî ïîðóøåíî¿ ïðîáëåìàòèêè. Òèì íå ìåíø, íå
äèâëÿ÷èñü íà ÷èñëåíí³ äîñë³äæåííÿ òà òåîðåòè÷í³ íàïðàöþâàííÿ, íå âñ³ ïðîáëåìè
âäàëîñÿ ðîçâ�ÿçàòè, à òîìó ³ñíóº ïîòðåáà ó ïðîâåäåíí³ ïîäàëüøî¿ äîñë³äíèöüêî¿ ðîáîòè
äëÿ çä³éñíåííÿ òåîðåòèêî­ïðàâîâîãî îá´ðóíòóâàííÿ â³äïîâ³äíèõ ïðàâîâèõ ÿâèù òà
âèðîáëåííÿ ïðàêòè÷íèõ ðåêîìåíäàö³é.

Ñòàí íàóêîâîãî âèâ÷åííÿ. Íîðìàòèâíî­ïðàâîâå ðåãóëþâàííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñ­
òèö³é â Óêðà¿í³ âèâ÷àëîñÿ áàãàòüìà íàóêîâöÿìè. Ñåðåä äîêòðèíàëüíèõ ïðàöü, ÿê³
ïðèñâÿ÷åí³ äîñë³äæóâàí³é ïðîáëåìàòèö³, ñë³ä â³äçíà÷èòè ðîáîòè òàêèõ â÷åíèõ ÿê:
À.Ã. Áîãàòèðüîâ, Ì.Ì. Áîãóñëàâñüêèé, ª.Ð. Áåðøåäà, Î.Ì. Â³ííèê, À.Ê. Âèøíÿêîâ,
Â.Â. Âîçíåñåíñüêà, Í.Ñ. Êðàñíîêóòñüêà, Ò.Â Ìàéîðîâà, À.À Ïåðåñàäà, Î.Â Ïîíîìàðüîâ,
Ã.Ñ. Ñòåôàíèøèí, Â.Ã. Ôåäîðåíêî òà ³íø³.

Ìåòîþ äàíî¿ ðîáîòè º àíàë³ç ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè â ÷àñòèí³ ïðà­
âîâîãî ðåãóëþâàííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, âèÿâëåííÿ ïðîãàëèí òà íåäîë³ê³â ó íîð­
ìàòèâí³é ðåãëàìåíòàö³¿ â³äïîâ³äíîãî êîëà ñóñï³ëüíèõ â³äíîñèí äëÿ âèðîáëåííÿ øëÿõ³â
¿õ  ïîäîëàííÿ  ³  âäîñêîíàëåííÿ  ïðàâîâèõ  ïðèïèñ³â  íà  îñíîâ³  ñó÷àñíèõ  çäîáóòê³â
äîêòðèíè, äîñâ³äó ïðîâ³äíèõ çàðóá³æíèõ êðà¿í.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ðîçãëÿäàþ÷è íîðìàòèâíî­ïðàâîâå ðåãóëþâàííÿ
³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é â Óêðà¿í³ â ïåðøó ÷åðãó íåîáõ³äíî âèçíà÷èòè ñóòí³ñòü òàêèõ ïðàâîâèõ
êàòåãîð³é ÿê «³íâåñòèö³ÿ» òà «³íîçåìíà ³íâåñòèö³ÿ». Òåðì³í «³íâåñòèö³ÿ» ïîõîäèòü â³ä
ëàòèíñüêîãî ñëîâà �invest�, ùî îçíà÷àº «âêëàäàòè» [1, ñ. 6]. Â³äïîâ³äíî äî ñò. 1 Çàêîíó
Óêðà¿íè «Ïðî ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü» ³íâåñòèö³ÿìè º âñ³ âèäè ìàéíîâèõ òà ³íòåëåê­
òóàëüíèõ ö³ííîñòåé, ùî âêëàäàþòüñÿ â îá�ºêòè ï³äïðèºìíèöüêî¿ òà ³íøèõ âèä³â ä³ÿëüíîñò³,
â ðåçóëüòàò³ ÿêî¿ ñòâîðþºòüñÿ ïðèáóòîê (äîõîä) àáî äîñÿãàºòüñÿ ñîö³àëüíèé åôåêò [2].
Ç àíàë³çó íàâåäåíî¿ çàêîíîäàâ÷î¿ äåô³í³ö³¿ ìîæíà âñòàíîâèòè òàê³ õàðàêòåðí³ îçíàêè
äîñë³äæóâàíîãî ïîíÿòòÿ, çîêðåìà: 1) öå ìàéíîâ³ àáî ³íòåëåêòóàëüí³ ö³ííîñò³; 2) âîíè
âêëàäàþòüñÿ â îá�ºêòè ï³äïðèºìíèöüêî¿ àáî ³íø³ âèäè ä³ÿëüíîñò³; 3) ìàþòü íà ìåò³
äîñÿãíåííÿ åêîíîì³÷íîãî (îòðèìàííÿ ïðèáóòêó) àáî ñîö³àëüíîãî åôåêòó.

Çàêîíîäàâ÷å  âèçíà÷åííÿ  êàòåãîð³¿  «³íâåñòèö³ÿ» ì³ñòèòüñÿ  ³  â  Ãîñïîäàðñüêîìó
êîäåêñ³ Óêðà¿íè, çîêðåìà, ÷. 1 ñò. 326 Êîäåêñó âñòàíîâëþº, ùî ³íâåñòèö³ÿìè ó ñôåð³
ãîñïîäàðþâàííÿ âèçíàþòüñÿ äîâãîñòðîêîâ³ âêëàäåííÿ ð³çíèõ âèä³â ìàéíà, ³íòåëåê­
òóàëüíèõ ö³ííîñòåé òà ìàéíîâèõ ïðàâ â îá�ºêòè ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ç ìåòîþ
îäåðæàííÿ äîõîäó (ïðèáóòêó) àáî äîñÿãíåííÿ ³íøîãî ñîö³àëüíîãî åôåêòó [3]. Ç ðîçã­
ëÿíóòî¿ äåô³í³ö³¿ ìîæíà âèçíà÷èòè òàê³ îçíàêè â³äïîâ³äíîãî ïîíÿòòÿ: 1) öå äîâãîñòðîêîâ³
âêëàäåííÿ; 2) âèðàæàþòüñÿ ó ôîðì³ ìàéíà, ³íòåëåêòóàëüíèõ ö³ííîñòåé òà ìàéíîâèõ
ïðàâ; 3) âêëàäàþòüñÿ â îá�ºêòè ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³; 4) ìàþòü íà ìåò³ äîñÿãíåííÿ
åêîíîì³÷íîãî (îòðèìàííÿ ïðèáóòêó) àáî ñîö³àëüíîãî åôåêòó.

Òàêèì ÷èíîì, ôîðìóëþâàííÿ êàòåãîð³¿ «³íâåñòèö³ÿ» â Ãîñïîäàðñüêîìó êîäåêñ³
Óêðà¿íè º á³ëüø âäàëèì òà äîñêîíàëèì, îñê³ëüêè â íüîìó àêöåíòóºòüñÿ óâàãà íà òîìó,
ùî ³íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü º ñòðîêîâîþ, òîáòî ñïðÿìîâàíà íå íà åï³çîäè÷íó, à òðèâàëó
ïåðñïåêòèâó. Êð³ì òîãî, ïåðåäáà÷åíî, ùî îá�ºêòàìè ³íâåñòóâàííÿ º íå ò³ëüêè ìàéíîâ³
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àáî ³íòåëåêòóàëüí³ ö³ííîñò³, àëå é ìàéíîâ³ ïðàâà, ùî â³äïîâ³äàº ðåàë³ÿì åêîíîì³÷íèõ
â³äíîñèí òà äîêòðèíàëüíèì ïîëîæåííÿì.

Ùîäî íàóêîâî­òåîðåòè÷íèõ ï³äõîä³â äî ðîçóì³ííÿ êàòåãîð³¿ «³íâåñòèö³¿», òî íà
ñüîãîäí³ ³ñíóº çíà÷íà ¿õ ê³ëüê³ñòü, ùî çóìîâëåíî ³ñòîòíèì íàóêîâèì ³íòåðåñîì äî
ïîðóøåíî¿ ïðîáëåìàòèêè, åâîëþö³ºþ óÿâëåíü ïðî äîñë³äæóâàíå ïîíÿòòÿ, ð³çíèìè
³ñòîðè÷íèìè åòàïàìè ðîçâèòêó ñóñï³ëüñòâà, ïàíóâàííÿì òèõ àáî ³íøèõ ôîðì ³ ìåòîä³â
ãîñïîäàðþâàííÿ, ñòàíó íîðìàòèâíî­ïðàâîâî¿ áàçè òîùî.

Àêàäåì³÷íèé òëóìà÷íèé ñëîâíèê óêðà¿íñüêî¿ ìîâè âèçíà÷àº ïîíÿòòÿ «³íâåñòèö³ÿ»
ÿê  âêëàäåíèé  (³íâåñòîâàíèé)  êàï³òàë;  âêëàäåííÿ,  âêëàä  [4,  ñ.  24].  Òàêèì  ÷èíîì,
â³äïîâ³äíèé òåðì³í ðîçêðèâàºòüñÿ ÷åðåç ðîçóì³ííÿ çä³éñíåííÿ ÿêîãî­íåáóäü âíåñêó
äî ÷îãî­íåáóäü. Òàêà äåô³í³ö³ÿ ìàº âèêëþ÷íî ïîáóòîâå çíà÷åííÿ òà íåïðèäàòíà äëÿ
äîêòðèíàëüíèõ ö³ëåé, îñê³ëüêè ïîçà ¿¿ óâàãîþ çàëèøàþòüñÿ òàê³ êëþ÷îâ³ õàðàêòåðèñ­
òèêè  ÿê ìåòà  ³íâåñòóâàííÿ,  çàñîáè  ³íâåñòèö³éíî¿  ä³ÿëüíîñò³, ôîðìè  ³íâåñòóâàííÿ,
îá�ºêòè òà ñóá�ºêòè ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ òîùî.

Íà äóìêó À.À. Ïåðåñàäè, ï³ä ³íâåñòèö³ÿìè ñë³ä ðîçóì³òè âêëàäåííÿ êàï³òàëó â
îá�ºêòè ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ç ìåòîþ çàáåçïå÷åííÿ éîãî çðîñòàííÿ â ìàé­
áóòíüîìó [5, ñ. 11]. Ç íàâåäåíî¿ äåô³í³ö³¿ ìîæíà âñòàíîâèòè òàê³ îçíàêè äîñë³äæóâàíîãî
ïîíÿòòÿ: 1) ³íâåñòèö³ÿ � öå âêëàäåííÿ êàï³òàëó; 2) ìåòîþ ³íâåñòèö³¿ º ¿¿ ïðèìíîæåííÿ
(çðîñòàííÿ) â ìàéáóòíüîìó; 3) ³íâåñòèö³¿ çàëó÷àþòüñÿ ó ï³äïðèºìíèöüêó ä³ÿëüí³ñòü.
Çàïðîïîíîâàíèé àâòîðîì ï³äõ³ä ìàº ïðàâî íà ³ñíóâàííÿ, îäíàê, ìè ââàæàºìî, ùî ç
íèì íå ìîæíà ïîãîäèòèñÿ ïîâíîþ ì³ðîþ. Ïîçà óâàãîþ íàâåäåíî¿ ïîçèö³¿ çàëèøàþòüñÿ
ôîðìè ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, ñóá�ºêòè ³ îá�ºêòè ³íâåñòóâàííÿ òà ³íø³ õàðàêòåðí³
ðèñè â³äïîâ³äíîãî ïðàâîâîãî ÿâèùà.

Íà ïåðåêîíàííÿ Ò.Þ. Øàïîâàëîâî¿ òà Í.Â. Ôåñåíêî, ³íâåñòèö³¿ � öå âêëàäàííÿ
êàï³òàëó ó âñ³õ éîãî ôîðìàõ â îá�ºêòè ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ç ìåòîþ îòðèìàííÿ
ïðèáóòêó àáî äîñÿãíåííÿ åêîíîì³÷íîãî åôåêòó, çä³éñíåííÿ ÿêîãî ïîâ�ÿçàíî ç ôàê­
òîðàìè ÷àñó òà ðèçèêó. Êð³ì òîãî, íàóêîâö³ âêàçóþòü, ùî â Çàêîí³ Óêðà¿íè «Ïðî
³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü» íå çðîçóì³ëèì çàëèøàºòüñÿ ìîìåíò âèçíà÷åííÿ ñîö³àëüíîãî
åôåêòó, àäæå ³ñíóþòü âèïàäêè, êîëè îòðèìàòè ñîö³àëüíèé åôåêò ìîæíà ëèøå ÷åðåç
ïåâíèé ïðîì³æîê ÷àñó, ³ òî çà ïåâíèõ óìîâ, àáî âñòàíîâëåííÿ íàÿâíîñò³ òàêîãî åôåêòó
º ïðàêòè÷íî íåìîæëèâèì [6, ñ. 160­161]. Òàêèì ÷èíîì, àâòîðè ðîçãëÿíóòî¿ äåô³í³ö³¿
âêàçóþòü, ùî ³íâåñòèö³¿ õàðàêòåðèçóþòüñÿ, êð³ì ³íøîãî, òàêèìè îçíàêàìè ÿê ðèçè­
êîâàí³ñòü òà îáìåæåí³ñòü ó ÷àñ³. Òàêîæ íèìè êðèòèêóºòüñÿ òàêà ðèñà ³íâåñòóâàííÿ ÿê
äîñÿãíåííÿ ñîö³àëüíî¿ ìåòè, îñê³ëüêè  ¿¿ àáî âçàãàë³ íå ìîæíà âñòàíîâèòè, àáî  ¿¿
ìîæëèâî äîñÿãíóòè ëèøå çà ïåâíèõ óìîâ òà ÷åðåç çíà÷íèé ïðîì³æîê ÷àñó, à òîìó
àêöåíòóâàòè íà í³é óâàãó íå âàðòî. Íà íàøå ïåðåêîíàííÿ, ç ï³äõîäîì ùîäî â³äêèäàííÿ
ñîö³àëüíîãî åôåêòó ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íå ìîæíà ïîãîäèòèñÿ, àäæå çàëó÷åííÿ
áóäü­ÿêî¿ ³íâåñòèö³¿ çà óìîâè äîñÿãíåííÿ ïîñòàâëåíîãî ðåçóëüòàòó òàê àáî ³íàêøå
âïëèâàòèìå íå ò³ëüêè íà åêîíîì³÷íó, àëå é íà ñîö³àëüíó ñôåðó ñóñï³ëüíîãî æèòòÿ.

Òàêèì ÷èíîì, ââàæàºìî çà ìîæëèâå äëÿ âèçíà÷åííÿ êàòåãîð³¿ «³íâåñòèö³¿» âçÿòè
â ÿêîñò³ îñíîâè äåô³í³ö³þ, ÿêà ì³ñòèòüñÿ â Çàêîí³ Óêðà¿íè «Ïðî ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëü­
í³ñòü», àëå ç îêðåìèìè óòî÷íåííÿìè. Íà íàøå ïåðåêîíàííÿ, ï³ä  ³íâåñòèö³ºþ ñë³ä
ðîçóì³òè âêëàäåííÿ êàï³òàëó ó âñ³õ éîãî ôîðìàõ â îá�ºêòè ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³
ç ìåòîþ äîñÿãíåííÿ åêîíîì³÷íîãî òà ñîö³àëüíîãî åôåêòó. Ùîäî òàêèõ îçíàê äîñ­
ë³äæóâàíîãî ïîíÿòòÿ ÿê ñòðîêîâèé õàðàêòåð ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, ¿¿ ðèçèêîâàí³ñòü
òà ³íøå, òî âîíè ìàþòü äðóãîðÿäíå çíà÷åííÿ, à òîìó ¿õ íå âàðòî âêëþ÷àòè äî çì³ñòó
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äåô³í³ö³¿,  ÿêà  ìàº  áóòè  ÷³òêîþ,  êîíêðåòíîþ  ³  ëàêîí³÷íîþ,  ùîá  ïîâíîþ  ì³ðîþ
ïåðåäàâàòè çì³ñò ³ ñóòü ïîçíà÷óâàíî¿ êàòåãîð³¿.

Çíà÷íà ê³ëüê³ñòü òà áàãàòîìàí³òí³ñòü ³íâåñòèö³é äàþòü ìîæëèâ³ñòü äëÿ ¿õ êëàñè­
ô³êàö³¿ çà ð³çíèìè êðèòåð³ÿìè (çà ì³ñöåì âêëàäåííÿ êàï³òàëó, çà âèäàìè àêòèâ³â, çà
õàðàêòåðîì ó÷àñò³ â ³íâåñòóâàíí³, çà òåðì³íîì ³íâåñòóâàííÿ òîùî). Çà îçíàêîþ ôîðìè
âëàñíîñò³ ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â ¿õ ïîä³ëÿþòü íà: 1) ïðèâàòí³; 2) äåðæàâí³; 3) ³íîçåìí³;
4) â³ò÷èçíÿí³ òà 5) ñï³ëüí³.

Áåðó÷è äî óâàãè ïðåäìåò òà ìåòó äàíîãî äîñë³äæåííÿ, ñàìå íà ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³ÿõ
ñë³ä  çóïèíèòèñÿ á³ëüø äåòàëüíî. Â íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³  çàçíà÷àºòüñÿ, ùî  ³íîçåìíå
³íâåñòóâàííÿ ìàº íåçàïåðå÷í³ ïåðåâàãè ïåðåä áóäü­ÿêèìè âèäàìè åêîíîì³÷íî¿ äîïîìîãè.
Âîíî çàçâè÷àé º äîäàòêîâèì äæåðåëîì ³íâåñòóâàííÿ â³ò÷èçíÿíîãî âèðîáíèöòâà, éîãî
ìîäåðí³çàö³¿, ðîçðîáêè òà çàïðîâàäæåííÿ íîâ³òí³õ òåõíîëîã³é. Ïðè öüîìó íå çðîñòàº
çîâí³øí³é áîðã êðà¿íè ÿê ïðè çâè÷àéíèõ âèäàõ ³íîçåìíî¿ äîïîìîãè, íàâïàêè � ³íîçåìíå
³íâåñòóâàííÿ ñïðèÿº îòðèìàííþ êîøò³â äëÿ éîãî ïîãàøåííÿ [7, ñ. 2]. Íà íàøó äóìêó,
³íîçåìí³  ³íâåñòèö³¿ ìàþòü íàäçâè÷àéíî âàæëèâå çíà÷åííÿ äëÿ Óêðà¿íè, îñîáëèâî â
óìîâàõ åêîíîì³÷íîãî çàíåïàäó, ÿêèé âèçíà÷àº ñó÷àñíèé ñòàí ñóñï³ëüíîãî æèòòÿ íàøî¿
êðà¿íè. ²íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ íåîáõ³äí³ äëÿ ïîðÿòóíêó ö³ëèõ ãàëóçåé ãîñïîäàðñòâà, ñòâî­
ðåííÿ ðîáî÷èõ ì³ñöü, îñâîºííÿ íîâ³òí³õ òåõíîëîã³é, â³äðîäæåííÿ ð³çíîìàí³òíèõ ðèíê³â,
åêîíîì³÷íîãî ï³äíåñåííÿ, àêòèâ³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ â Óêðà¿í³, ùî â ê³íöåâîìó
ðàõóíêó ìàº íà ìåò³ âñåá³÷íèé ðîçâèòîê äåðæàâè.

Íà ñüîãîäí³ îäí³ºþ ç ïåðåøêîä äëÿ çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é â Óêðà¿íó º
íåñòàá³ëüí³ñòü òà íåäîñêîíàë³ñòü ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà, ÿêå ðåãóëþº â³äïîâ³äíå êîëî
ñóñï³ëüíèõ  â³äíîñèí.  Äåðæàâíîþ  ö³ëüîâîþ  åêîíîì³÷íîþ  ïðîãðàìîþ  ðîçâèòêó
³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà 2011­2015 ðîêè, ÿêà çàòâåðäæåíà ðîçïîðÿäæåííÿì Êàá³íåòó
Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè â³ä 29 âåðåñíÿ 2010 ðîêó ¹ 1900­ð, ïåðåäáà÷åíî, ùî îñíîâíèìè
ïðè÷èíàìè âèíèêíåííÿ ïðîáëåìè íèçüêî¿ ³íâåñòèö³éíî¿ àêòèâíîñò³ º, ñåðåä ³íøîãî,
íåñïðèÿòëèâ³ óìîâè äëÿ ³íâåñòóâàííÿ, çîêðåìà, íåäîñêîíàëå çàêîíîäàâñòâî ç ïèòàíü
çàõèñòó ïðàâà âëàñíîñò³, àäì³í³ñòðóâàííÿ ïîäàòê³â, îòðèìàííÿ ó âëàñí³ñòü çåìåëüíèõ
ä³ëÿíîê, ïðîâàäæåííÿ ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ òà çä³éñíåííÿ êîíòðîëþ çà íåþ [8].

Â íàóêîâ³é þðèäè÷í³é ë³òåðàòóð³ çàçíà÷àºòüñÿ, ùî íåäîñòàòíº çàêîíîäàâ÷å çàáåç­
ïå÷åííÿ ïðîöåñó ³íâåñòóâàííÿ õàðàêòåðíå äëÿ çàêîíîäàâ÷î¿ áàçè, ùî ñêëàäàºòüñÿ ³ç
ïîíàä 100 íîðìàòèâíèõ äîêóìåíò³â � çàêîí³â, ïîñòàíîâ, óêàç³â, ïîëîæåíü, ³íñòðóêö³é
òîùî. ²ñíóº òàêîæ íèçêà çàêîí³â, ùî âòðàòèëè ÷èíí³ñòü òà çàêîíîäàâ÷³ àêòè, ÿê³ áóòè
ïðèéíÿò³  ¿ì íà çàì³íó. Öå óñêëàäíþº ïðîöåñ âèâ÷åííÿ íîðì ä³þ÷èõ çàêîíîäàâ÷èõ
àêò³â, ïðèçâîäèòü äî â³äñóòíîñò³ ºäèíîãî ï³äõîäó ¿õ òëóìà÷åííÿ, ïîñò³éíîãî âíåñåííÿ
çì³í â ï³äçàêîíí³ àêòè ³, ÿê íàñë³äîê, ¿õ äîòðèìàííÿ. Òàêîæ íåçâàæàþ÷è íà ÷èñëåííó
ê³ëüê³ñòü íîðìàòèâíèõ àêò³â, òàê ³ çàëèøàþòüñÿ çàêîíîäàâ÷î íåâèçíà÷åíèìè òà íåî­
ïðàöüîâàíèìè íèçêà ïèòàíü, çîêðåìà: 1) ïðîöåñè ³íîçåìíîãî êðåäèòóâàííÿ; 2) ñòâîðåííÿ
êðåäèòíèõ ñï³âòîâàðèñòâ; 3) ñòðàõóâàííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é òîùî [9, ñ. 268­269].
Òàêèì ÷èíîì, ñó÷àñíèé ñòàí ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é õàðàêòå­
ðèçóºòüñÿ çíà÷íîþ ê³ëüê³ñòþ çàñòàð³ëèõ ïðàâîâèõ íîðì, ¿õ õàîòè÷í³ñòþ, íå÷³òê³ñòþ
íîðìàòèâíèõ ïðèïèñ³â, ìíîæèíí³ñòþ òëóìà÷åííÿ, íàÿâí³ñòþ ÷èñëåííèõ ïðîãàëèí íîð­
ìàòèâíî¿ ðåãëàìåíòàö³¿, íåäîë³ê³â þðèäè÷íî¿ òåõí³êè òîùî.

Êð³ì òîãî, ÷èííå çàêîíîäàâñòâî Óêðà¿íè º íåïîñò³éíèì òà ñóïåðå÷ëèâèì. Ç çàêî­
íîäàâ÷îþ áàçîþ çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é (íåäîë³êè ïîäàòêîâîãî çàêîíîäàâñòâà)
ïîâ�ÿçàíà íàäì³ðíà ô³ñêàëüíà ³ ñêëàäíà ìèòíà ïîë³òèêà äåðæàâè. ²íîçåìí³ ³íâåñòîðè,
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ÿê³ ìàþòü íàì³ðè ³íâåñòóâàòè íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè, ç³øòîâõóþòüñÿ ³ç ðåãóëÿðíèìè
çì³íàìè óìîâ çä³éñíåííÿ ³íâåñòèö³é, ðåô³íàíñóâàííÿ, ïîðÿäêó ïîâåðíåííÿ ³íâåñòèö³é,
ïîäàòêîâèìè ðèçèêàìè, ïîâ�ÿçàíèìè ³ç íåñòàá³ëüí³ñòþ ïîäàòêîâèõ ñòàâîê, çíà÷íèì
ïîäàòêîâèì òèñêîì (øòðàôè, ïåðåâ³ðêè) òîùî. Âèð³øåííÿì ö³º¿ ïðîáëåìè ìîæå ñòàòè
âèçíà÷åííÿ ºäèíî¿ ñèñòåìè ïîäàòêîâèõ ï³ëüã, ïðèçíà÷åíèõ äëÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â.
×èííå íîðìàòèâíî­ïðàâîâå ïîëå ìèòíî¿ ä³ÿëüíîñò³ íå äîçâîëÿº çìåíøèòè ìèòí³ áàð�ºðè
äëÿ ï³äïðèºìñòâ ç ³íîçåìíèìè ³íâåñòèö³ÿìè. Âîíè ïðèçâîäÿòü äî íàäì³ðíèõ âèòðàò
÷åðåç íåîáõ³äí³ñòü ñïëàòè ð³çíîãî ìèòà, à òàêîæ âåëèêèõ âòðàò ÷åðåç çàòðèìêè ìèò­
íîãî îôîðìëåííÿ òà íåîáõ³äí³ñòü êîìïåíñàö³¿ âèòðàò ïåðåâ³çíèê³â [9, ñ. 268­269].

Çã³äíî ç³ ñò. 1 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ðåæèì ³íîçåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ» ³íîçåìí³
³íâåñòèö³¿ � öå ö³ííîñò³, ùî âêëàäàþòüñÿ ³íîçåìíèìè ³íâåñòîðàìè â îá�ºêòè ³íâåñòèö³éíî¿
ä³ÿëüíîñò³ â³äïîâ³äíî äî çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè ç ìåòîþ îòðèìàííÿ ïðèáóòêó àáî
äîñÿãíåííÿ ñîö³àëüíîãî åôåêòó [10]. Ç çàêîíîäàâ÷îãî âèçíà÷åííÿ ìîæíà âñòàíîâèòè
òàê³ îçíàêè äîñë³äæóâàíîãî ïðàâîâîãî ÿâèùà: 1) ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ � ö³ííîñò³; 2)
³íâåñòóâàííÿ çä³éñíþºòüñÿ ³íîçåìíèìè ñóá�ºêòàìè; 3) ³íâåñòèö³¿ çàëó÷àþòüñÿ â îá�ºêòè
³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³; 4)  ³íîçåìíå  ³íâåñòóâàííÿ çä³éñíþºòüñÿ ó â³äïîâ³äíîñò³ ç
çàêîíîäàâñòâîì Óêðà¿íè; 5) ìåòîþ ³íîçåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ º îòðèìàííÿ ïðèáóòêó
àáî äîñÿãíåííÿ ñîö³àëüíîãî åôåêòó.

Íà äóìêó À.Â. Îìåëü÷åíêî, ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ ÿê ïðàâîâà êàòåãîð³ÿ � öå þðèäè÷íî
ðåãëàìåíòîâàíà âëàñí³ñòü ó âèãëÿä³ áóäü­ÿêîãî ìàéíà àáî ìàéíîâèõ ïðàâ, ÿê³ ìàþòü
ïîõîäæåííÿ çà ìåæàìè ïðèéìàþ÷î¿ êðà¿íè òà äîçâîëåí³ äëÿ ³íâåñòóâàííÿ çàêîíîäàâñòâîì
ïðèéìàþ÷î¿  êðà¿íè  ÷è  ¿¿  ì³æíàðîäíèìè  äîãîâîðàìè  òà  âêëàäàþòüñÿ  ³íîçåìíèìè
³íâåñòîðàìè â îá�ºêòè ï³äïðèºìíèöüêî¿ òà ³íøî¿ ä³ÿëüíîñò³ ç ìåòîþ îòðèìàííÿ ïðèáóòêó
òà äîñÿãíåííÿ ñîö³àëüíîãî åôåêòó [11, ñ. 10­11]. Íàâåäåíå âèçíà÷åííÿ º íàäçâè÷àéíî
øèðîêèì ÿê çà çì³ñòîì, òàê ³ çà íàïîâíåííÿì, îäíàê, àâòîðîì íå âðàõîâàíî òàêèõ
îçíàê ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ÿê ôîðìè ¿õ çàëó÷åííÿ, ÿê³ ìàþòü áóòè âñòàíîâëåí³ çàêîíî­
äàâñòâîì â³äïîâ³äíî¿ êðà¿íè, à òàêîæ ïîçà óâàãîþ ëèøèëîñÿ ïèòàííÿ âèïàäê³â ðå³í­
âåñòóâàííÿ,  òîáòî  êîëè  äæåðåëî  âèíèêíåííÿ  ìàéíà,  ÿêå  çàëó÷àºòüñÿ  ÿê  ³íîçåìíà
³íâåñòèö³ÿ, ìîæå çíàõîäèòèñÿ íà òåðèòîð³¿ ò³º¿ äåðæàâè, êóäè âêëàäàþòüñÿ ³íâåñòèö³¿.

À. Áîãàòèðüîâ ââàæàº, ùî þðèäè÷íà êàòåãîð³ÿ ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ � öå ³íîçåìíèé
êàï³òàë � âëàñí³ñòü  â ð³çíèõ  ¿¿  âèäàõ  òà ôîðìàõ,  ÿê³  âèâåçåí³  ç îäí³º¿  äåðæàâè  ³
âêëàäåí³ â ï³äïðèºìñòâà ³íøî¿ [12, ñ. 12]. Ìè ââàæàºìî, ùî ç òàêèì ï³äõîäîì ïîãîäèòèñÿ
íå ìîæíà, îñê³ëüêè ç íàâåäåíî¿ äåô³í³ö³¿ íå âáà÷àºòüñÿ ìåòà çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ
³íâåñòèö³é  â  åêîíîì³êó äåðæàâè. Àëå äóìêà  ïðî  òå, ùî  ³íîçåìíà  ³íâåñòèö³ÿ � öå
âëàñí³ñòü  ï³äòðèìóºòüñÿ  òà  ïðîïîíóºòüñÿ  äëÿ  âñòàíîâëåííÿ  â  íàö³îíàëüíîìó
çàêîíîäàâñòâ³ Óêðà¿íè. Êð³ì òîãî, âèçíà÷åííÿ òîãî, ùî ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ âêëàäàþòüñÿ
â ï³äïðèºìñòâà ïåâíî¿ êðà¿íè ìîæíà ï³ääàòè îá´ðóíòîâàíîìó ñóìí³âó, àäæå ³íîçåìíèé
êàï³òàë  âêëàäàºòüñÿ  â  ãîñïîäàðñüêó  ä³ÿëüí³ñòü  ñóá�ºêò³â  ãîñïîäàðþâàííÿ,  à  íå  â
ï³äïðèºìñòâà, óñòàíîâè àáî îðãàí³çàö³¿.

Òàêèì ÷èíîì, ï³ä ³íîçåìíèìè ³íâåñòèö³ÿìè ñë³ä ðîçóì³òè âêëàäåííÿ êàï³òàëó ó âñ³õ
éîãî ôîðìàõ, ÿêå çä³éñíþºòüñÿ  ¿õ  ³íîçåìíèìè âëàñíèêàìè, ó âñòàíîâëåíîìó çàêî­
íîäàâñòâîì Óêðà¿íè ïîðÿäêó, â îá�ºêòè ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ç ìåòîþ äîñÿãíåííÿ
åêîíîì³÷íîãî òà ñîö³àëüíîãî åôåêòó.

Â³äïîâ³äíèì çàêîíîäàâ÷èì àêòîì çàêð³ïëåíî, ùî äëÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â íà òåðè­
òîð³¿ Óêðà¿íè âñòàíîâëþºòüñÿ íàö³îíàëüíèé ðåæèì ³íâåñòèö³éíî¿ òà ³íøî¿ ãîñïîäàðñüêî¿
ä³ÿëüíîñò³, çà âèíÿòêîì âèïàäê³â, ïåðåäáà÷åíèõ çàêîíîäàâñòâîì. Çàñòîñóâàííÿ îñòàííüîãî
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º âèïðàâäàíèì òà â³äïîâ³äàº çàêîíîäàâñòâó ïðîâ³äíèõ äåìîêðàòè÷íèõ äåðæàâ, îñê³ëüêè
äîïóñê ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â ó íàö³îíàëüíó åêîíîì³êó ìîæå ìàòè ³ íåñïðèÿòëèâ³ íàñë³äêè.
Â ì³æíàðîäí³é ïðàêòèö³ ³ñíóþòü ïðåöåäåíòè, êîëè òðàíñíàö³îíàëüí³ êîðïîðàö³¿, ÿê³ º
åêîíîì³÷íî ïîòóæí³øèìè, í³æ â³ò÷èçíÿí³ ³íâåñòîðè, çä³éñíþâàëè çíà÷í³ ³íâåñòèö³¿, ùî
íåãàòèâíî âïëèâàëè íà ïîë³òè÷íèé àáî åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê [13, ñ. 75]. Íà íàøó äóìêó,
òàê³ ïðèêëàäè íå ïîâèíí³ ñëóæèòè ï³äñòàâîþ äëÿ íàäì³ðíî¿ çàðåãóëþâàíîñò³ ïðàâîâî¿
ðåãëàìåíòàö³¿ ³íîçåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ, îñê³ëüêè âèð³øåííÿ ïðîáëåì ùîäî âèÿâëåííÿ òà
ïîïåðåäæåííÿ áóäü­ÿêèõ ñïðîá íåãàòèâíîãî âïëèâó íà ïîë³òè÷íèé òà åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê
êðà¿íè º çàâäàííÿì ³íøèõ ïðàâîâèõ ³íñòèòóö³é òà ãàëóçåé ïðàâà.

Â³äïîâ³äíèé çàêîí òàêîæ ïåðåäáà÷àº, ùî äëÿ îêðåìèõ ñóá�ºêò³â ï³äïðèºìíèöüêî¿
ä³ÿëüíîñò³, ÿê³ çä³éñíþþòü ³íâåñòèö³éí³ ïðîåêòè ³ç çàëó÷åííÿì ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, ùî
ðåàë³çóþòüñÿ â³äïîâ³äíî äî äåðæàâíèõ ïðîãðàì ðîçâèòêó ïð³îðèòåòíèõ ãàëóçåé åêîíîì³êè,
ñîö³àëüíî¿ ñôåðè òà ðåã³îí³â, ìîæå áóòè âñòàíîâëåíî ï³ëüãîâèé ðåæèì ³íâåñòèö³éíî¿ òà
³íøî¿ ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³. ²ñòîòíèì íåäîë³êîì ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ ³íîçåìíèõ
³íâåñòèö³é íà ñüîãîäí³ º â³äñóòí³ñòü ñïåö³àëüíèõ ïîäàòêîâèõ ï³ëüã äëÿ ï³äïðèºìñòâ ç
³íîçåìíèìè ³íâåñòèö³ÿìè, íàïðèêëàä, ÿê öå áóëî äî ïðèéíÿòòÿ Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî
ðåæèì ³íîçåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ». Ç äàíîãî ïðèâîäó â ñïåö³àëüí³é íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³
çàçíà÷àºòüñÿ, ùî ÿê ï³äòâåðäæóº ïðàêòèêà çàêîíîòâîð÷îñò³ òà ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³,
ïèòàííÿ  îïîäàòêóâàííÿ  çàâæäè  çàëèøàëèñü  ³  çàëèøàþòüñÿ  íàéá³ëüø  çíà÷óùèìè
êðèòåð³ÿìè ¿¿ ðîçâèòêó. Ó çâ�ÿçêó ç öèì ç ìåòîþ çàîõî÷åííÿ ÿê âíóòð³øí³õ, òàê ³ çîâí³øí³õ
(³íîçåìíèõ) ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â ó áàãàòüîõ êðà¿íàõ íà çàêîíîäàâ÷îìó ð³âí³ âñòàíîâëåíî
ñòðîêè çâ³ëüíåííÿ â³ä ñïëàòè ïîäàòêó íà ïðèáóòîê ÿê äëÿ íîâîñòâîðåíèõ ï³äïðèºìñòâ,
òàê ³ â ïðîöåñ³ ðåôîðìóâàííÿ àáî ðîçøèðåííÿ âæå ä³þ÷èõ ï³äïðèºìñòâ [14, ñ. 86].

Â³äïîâ³äíî äî ñò. 4 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ðåæèì ³íîçåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ» ³íîçåìí³
³íâåñòèö³¿ ìîæóòü âêëàäàòèñÿ â áóäü­ÿê³ îá�ºêòè, ³íâåñòóâàííÿ â ÿê³ íå çàáîðîíåíî
çàêîíàìè Óêðà¿íè [10]. Ç äàíîãî ïðèâîäó âàðòî çàçíà÷èòè, ùî ñóòòºâèì íåäîë³êîì
ä³þ÷îãî çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè º â³äñóòí³ñòü çàêîíîäàâ÷î¿ äåô³í³ö³¿ â³äïîâ³äíèõ îá�ºêò³â,
à òàêîæ ¿õ îð³ºíòîâíîãî (ïðèáëèçíîãî) ïåðåë³êó. Òàêîæ áàçîâèé íîðìàòèâíî­ïðàâîâèé
àêò â  ãàëóç³  çàëó÷åííÿ  ³íîçåìíèõ  ³íâåñòèö³é íå âèçíà÷àº  òèõ  ãàëóçåé â³ò÷èçíÿíî¿
åêîíîì³êè àáî ñåêòîð³â ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, äå º ïîòðåáà â ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³ÿõ,
õàðàêòåðèñòèêà ¿õ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ òîùî, ùî ìîãëî áè âèñòóïàòè îð³ºí­
òèðîì äëÿ ïîòåíö³éíèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â. Òàêèì ÷èíîì, º íàãàëüíà ïîòðåáà â
çàêð³ïëåíí³ â³äïîâ³äíèõ ïîëîæåíü íà çàêîíîäàâ÷îìó ð³âí³. Íà íàøó äóìêó, òàêèìè
ãàëóçÿìè,  â  ïåðøó  ÷åðãó,  ìàþòü  áóòè:  êàï³òåëüíå  áóä³âíèöòâî, ôîíäîâèé  ðèíîê,
³ííîâàö³éíà ä³ÿëüí³ñòü, ïðîìèñëîâ³ñòü, ñ³ëüñüêå ãîñïîäàðñòâî.

Êð³ì òîãî, ÷èííå çàêîíîäàâñòâî Óêðà¿íè íå âñòàíîâëþº â ÿê³ ñàìå îá�ºêòè ³íâåñòó­
âàííÿ çàáîðîíåíî çàëó÷àòè ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿. Òîáòî, çàêîí ì³ñòèòü áëàíêåòíó íîðìó
òà â³äñèëàº äî ³íøèõ çàêîíîäàâ÷èõ àêò³â, îäíàê, íà ñüîãîäí³ â Óêðà¿í³ íå ä³º æîäåí
íîðìàòèâíî­ïðàâîâèé àêò, ÿêèé áè ì³ñòèâ â³äïîâ³äí³ ïðèïèñè ùîäî íàÿâíîñò³ áóäü­
ÿêèõ çàáîðîí. Òàêèé ñòàí ðå÷åé íå ñïðèÿº ðîçâèòêó ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, ñïðèÿò­
ëèâîìó ³íâåñòèö³éíîìó êë³ìàòó òà óñêëàäíþº ðîçóì³ííÿ â³ò÷èçíÿíîãî çàêîíîäàâñòâà
ïîòåíö³éíèìè ³íîçåìíèìè ³íâåñòîðàìè.

Ñòàòòÿ 11 Çàêîíó Óêðà¿íè «Ïðî ðåæèì ³íîçåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ» âñòàíîâëþº, ùî ó
ðàç³ ïðèïèíåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ³íîçåìíèé ³íâåñòîð ìàº ïðàâî íà ïîâåðíåííÿ
íå ï³çí³øå øåñòè ì³ñÿö³â ç äíÿ ïðèïèíåííÿ ö³º¿ ä³ÿëüíîñò³ ñâî¿õ ³íâåñòèö³é â íàòóðàëüí³é
ôîðì³ àáî ó âàëþò³ ³íâåñòóâàííÿ â ñóì³ ôàêòè÷íîãî âíåñêó (ç óðàõóâàííÿì ìîæëèâîãî
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çìåíøåííÿ ñòàòóòíîãî êàï³òàëó) áåç ñïëàòè ìèòà, à òàêîæ äîõîä³â ç öèõ ³íâåñòèö³é ó
ãðîøîâ³é ÷è òîâàðí³é ôîðì³ çà ðåàëüíîþ ðèíêîâîþ âàðò³ñòþ íà ìîìåíò ïðèïèíåííÿ
³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, ÿêùî ³íøå íå âñòàíîâëåíî çàêîíîäàâñòâîì àáî ì³æíàðîäíèìè
äîãîâîðàìè Óêðà¿íè [10]. Ïðè àíàë³ç³ íàâåäåíî¿ çàêîíîäàâ÷î¿ íîðìè íåîáõ³äíî çâåðíóòè
óâàãó íà ôîðìóëþâàííÿ «ÿêùî ³íøå íå âñòàíîâëåíî çàêîíîäàâñòâîì àáî ì³æíàðîäíèìè
äîãîâîðàìè Óêðà¿íè». Òàêèé ï³äõ³ä  çàêîíîäàâöÿ äî  ãàðàíòóâàííÿ ïðàâ  òà  çàêîííèõ
³íòåðåñ³â ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â º íåäîñêîíàëèì ç òî÷êè çîðó þðèäè÷íî¿ òåõí³êè, à òàêîæ
ñâ³ä÷èòü ïðî íåïîâíîòó, íå÷³òê³ñòü ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè, ùî çàãàëîì íåãàòèâíî
âïëèâàº  íà  çàëó÷åííÿ  ³íîçåìíèõ  ³íâåñòèö³é  ó  â³ò÷èçíÿíó  åêîíîì³êó  òà  º  ñâîºð³äíèì
«ñèãíàëîì» äëÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â ùîäî ÿêîñò³ â³ò÷èçíÿíî¿ íîðìàòèâíî­ïðàâîâî¿ áàçè.

Â ñïåö³àëüí³é íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³ âêàçóºòüñÿ, ùî ïîðÿäîê ïåðåêàçó (òðàíñôåðòó)
ïðèáóòê³â, äîõîä³â òà ³íøèõ êîøò³â, îäåðæàíèõ óíàñë³äîê çä³éñíåííÿ ³íîçåìíèõ ³í­
âåñòèö³é, âèçíà÷àºòüñÿ ò³ëüêè Íàö³îíàëüíèì áàíêîì Óêðà¿íè, à â³äïîâ³äíîãî çàêîíî­
äàâ÷îãî àêòà, ïðèéíÿòîãî Âåðõîâíîþ Ðàäîþ Óêðà¿íè, íå ³ñíóº. Öå ùå îäèí íåäîë³ê
çàêîíîäàâ÷î¿ áàçè ³íîçåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ, ùî ä³º â Óêðà¿í³ [13].

Ïðîòÿãîì òðèâàëîãî ÷àñó â äîêòðèí³ àêöåíòóºòüñÿ óâàãà íà íàãàëüí³é íåîáõ³äíîñò³
ïðîâåäåííÿ ðåôîðìóâàííÿ â³ò÷èçíÿíîãî çàêîíîäàâñòâà â ãàëóç³ çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ
³íâåñòèö³é. Íàïðèêëàä, íà äóìêó Ò.Î. Êîñÿí÷óêà, âàðòî ñòâîðèòè Êîäåêñ ïðî ³íîçåìí³
³íâåñòèö³¿, ÿêèé áè âì³ùóâàâ ó ñîá³ âñå çàêîíîäàâñòâî, ÿêå ñòîñóºòüñÿ ³íîçåìíîãî
³íâåñòóâàííÿ [15].

Ìè ï³äòðèìóºìî òàêó ïîçèö³þ, ùî êîäèô³êàö³ÿ íîðì, ÿê³ ðåãëàìåíòóþòü ïèòàííÿ
çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é íà ñüîãîäí³ º íåäîðå÷íîþ, öå ò³ëüêè óñêëàäíèòü ÷èííå
çàêîíîäàâñòâî  Óêðà¿íè,  éîãî  ðîçóì³ííÿ,  çàñòîñóâàííÿ  íà  ïðàêòèö³  òà  òëóìà÷åííÿ,
îñîáëèâî äëÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â. Êð³ì òîãî, ñàìà ïî ñîá³ ñèñòåìàòèçàö³ÿ çàêîíîäàâñòâà
ó ôîðì³ êîäèô³êàö³¿ íå º ïàíàöåºþ â³ä âèð³øåííÿ ïðîãàëèí òà íåäîë³ê³â çàêîíîäàâ÷èõ
ïîëîæåíü. Íàòîì³ñòü âñþ óâàãó íåîáõ³äíî çîñåðåäæóâàòè íà ÿêîñò³ ïðàâîâèõ íîðì,
ïîâíîò³ ïðàâîâîãî ðåãóëþâàííÿ, íàëåæíîìó çàñòîñóâàíí³ ïðàâîâèõ ïðèïèñ³â.

Âèñíîâêè. Çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ìàº íàäçâè÷àéíî âàæëèâå çíà÷åííÿ
äëÿ åêîíîì³êè Óêðà¿íè òà º çàïîðóêîþ ¿¿ óñï³øíîãî ðîçâèòêó ÿê íåçàëåæíî¿, äåìîêðà­
òè÷íî¿, ñîö³àëüíî¿ òà ïðàâîâî¿ äåðæàâè. Îäíèì ç³ ñêëàäîâèõ åëåìåíò³â ìåõàí³çìó
ñòâîðåííÿ ïðèâàáëèâîãî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó, çàõèùåíîñò³ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é,
ìîæëèâîñò³  çàéíÿòòÿ  ³íâåñòèö³éíîþ  ä³ÿëüí³ñòþ  º  íàëåæíå  íîðìàòèâíî­ïðàâîâå
ðåãóëþâàííÿ â³äïîâ³äíîãî êîëà ñóñï³ëüíèõ â³äíîñèí. Òèì íå ìåíø, íà ñüîãîäí³ ñòàí
çàêîíîäàâ÷î¿ áàçè â ÷àñòèí³ çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é õàðàêòåðèçóºòüñÿ òàêèìè
íåãàòèâíèìè ôàêòîðàìè: 1) íåñòàá³ëüí³ñòü, òîáòî ÷àñòà çì³íà íîðìàòèâíèõ ïðèïèñ³â,
ùî  óíåìîæëèâëþº  ïðîãíîçóâàííÿ  ãîñïîäàðñüêî¿, ô³íàíñîâî¿  òà  ³íøî¿  ä³ÿëüíîñò³
³íîçåìíèõ  ³íâåñòîð³â;  2)  íàÿâí³ñòü  çíà÷íî¿  ê³ëüêîñò³  ïðîãàëèí,  òîáòî  ñóñï³ëüíèõ
â³äíîñèí, ÿê³ âçàãàë³ º íåâðåãóëþâàí³ ïðàâîâèìè íîðìàìè (³íîçåìíå êðåäèòóâàííÿ,
ñòâîðåííÿ êðåäèòíèõ ñï³âòîâàðèñòâ, ñòðàõóâàííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é òà ³íø³); 3)
â³äñóòí³ñòü ïîäàòêîâèõ ï³ëüã òà ³íøèõ ñòèìóë³â äëÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â; 4) â³äñóòí³ñòü
êîìïëåêñíîñò³ íîðìàòèâíîãî ðåãóëþâàííÿ, ùî ä³ñòàº ñâ³é âèÿâ ó íàÿâíîñò³ çíà÷íî¿
ê³ëüêîñò³ â³äñèëî÷íèõ òà áëàíêåòíèõ ïðàâîâèõ íîðì, ÿê³ çàêð³ïëåí³ â áàãàòüîõ íîðìà­
òèâíî­ïðàâîâèõ àêòàõ ð³çíèõ ñóá�ºêò³â âèäàííÿ, ùî óñêëàäíþº ïðàâîâó ðîáîòó; 5) íàä­
ì³ðíà  çàðåãóëþâàí³ñòü  ïîðÿäêó  òà  óìîâ  çä³éñíåííÿ  ³íîçåìíîãî  ³íâåñòóâàííÿ;  6)
íåâðàõóâàííÿ ïîçèòèâíîãî äîñâ³äó ðîçâèíóòèõ çàðóá³æíèõ êðà¿í, ÿê³ ë³áåðàë³çóâàëè
íàö³îíàëüíå  çàêîíîäàâñòâî  â  ñôåð³  ³íîçåìíîãî  ³íâåñòóâàííÿ;  7)  íåäîîö³íþâàííÿ
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âàæëèâîñò³ ³íîçåìíîãî ³íâåñòóâàííÿ â Óêðà¿í³; 8) â³äñóòí³ñòü ñòðàòåã³÷íîãî íàïðÿìó
ðîçâèòêó ³íâåñòèö³éíîãî çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè.

Âèð³øåííÿ âèùåíàâåäåíèõ ïðîáëåì ñïðèÿòèìå ïîêðàùåííþ ñîö³àëüíî­åêîíîì³÷íî¿
ñèòóàö³¿ â Óêðà¿í³, ùî ïîçèòèâíî âïëèíå íà ðîçâèòîê âñ³õ ñôåð ñóñï³ëüíîãî æèòòÿ.
Íàçâàíå çóìîâëþº íåîáõ³äí³ñòü âäîñêîíàëåííÿ íîðì ÷èííîãî çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè
ïðî ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿, â òîìó ÷èñë³ ç óðàõóâàííÿì çàïðîïîíîâàíèõ íàìè çàóâàæåíü
òà ïðîïîçèö³é.
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