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Анотація. Дається визначення інвестиціям, інвестиційній діяльності, а також державному регулю�
ванню інвестиційної діяльності згідно з чинним законодавством. Наводиться перелік документів, що
є основою для прийняття рішення про інвестування загальнодержавних бюджетних коштів. Визна�
чено інструменти, за допомогою яких здійснюється регулювання умов інвестиційної діяльності (вплив
на приватні інвестиційні рішення), та фактори, що впливають на інвестиційну політику держави.
Здійснено класифікацію існуючих нормативно�правових актів за ознаками типів інвестиційних відно�
син, а саме, які регулюють: основні елементи інвестиційних відносин; інвестиційні відносини профе�
сійних суб’єктів інвестиційної діяльності; інвестиційні відносини непрофесійних суб’єктів інвести�
ційної діяльності; інвестиційні відносини за участю держави і органів місцевого самоврядування; іно�
земне інвестування в Україні; інвестування із України; інвестиційну діяльність в окремих галузях
економіки України; інвестиційну діяльність в спеціальних (вільних) економічних зонах України; ре�
жим інвестиційної діяльності на територіях пріоритетного розвитку; режими інвестиційної діяльності
у рамках технопарків України. Визначено етапи становлення державного регулювання іноземного
інвестування в Україні.

Ключові слова: інвестиції, інвестиційна діяльність, державне регулювання інвестиційної діяльності,
інвестиційні відносини.
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Аннотация. Дается определение инвестициям, инвестиционной деятельности, а также государствен�
ному регулированию инвестиционной деятельности согласно действующему законодательству. При�
водится перечень документов, являющихся основанием для принятия решения об инвестировании
общегосударственных бюджетных средств. Определены инструменты, с помощью которых осуще�
ствляется регулирование условий инвестиционной деятельности (влияние на частные инвестицион�
ные решения), и факторы, влияющие на инвестиционную политику государства. Осуществлена клас�
сификация существующих нормативно�правовых актов по признакам типов инвестиционных отно�
шений, а именно, регулирующие: основные элементы инвестиционных отношений; инвестиционные
отношения профессиональных субъектов инвестиционной деятельности; инвестиционные отноше�
ния непрофессиональных субъектов инвестиционной деятельности; инвестиционные отношения с
участием государства и органов местного самоуправления; иностранное инвестирование в Украине;
инвестирования из Украины; инвестиционной деятельности в отдельных отраслях экономики Украи�
ны; инвестиционной деятельности в специальных (свободных) экономических зонах Украины;
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режим инвестиционной деятельности на территориях приоритетного развития; режимы инвестици�
онной деятельности в рамках технопарков Украины. Определены этапы становления государствен�
ного регулирования иностранного инвестирования в Украине.

Ключевые слова: инвестиции, инвестиционная деятельность, государственное регулирование
инвестиционной деятельности, инвестиционные отношения.
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Abstract. Given the definition of investment, investment activity, and public regulation of investment
activities according to the current legislation. A list of the documents, which are the basis for the investment
decision�making of national investment budget funds, is adducted. Identified the tools with which the
regulation of the conditions of investment activity are carried out (effects on private investment decisions),
and factors that affect the investment policy of the state. The classification of existing regulatory acts on the
grounds of types of investment relations is determined, specifically, regulative: the main elements of
investment relations, investment relations of professional subjects of the investment activity; investment
relations of the nonprofessional subjects of the investment activity; investment relations involving the state
and local governments; foreign investment in Ukraine; investments from Ukraine; investment activity in
selected industries of the economy of Ukraine; investment activity in special (free) economic zones of Ukraine;
the mode of investment activity in the territories of priority development; modes of investment activities in
the technology parks of Ukraine. Identified the stages of the becoming of public regulation of the foreign
investment in Ukraine.

Keywords: investment, investment activity, public regulation of investment activities, investment
relations.

Постановка проблеми

В умовах структурної перебудови економіки
України виключно важливого значення набу�
ває активізація інвестиційної діяльності. Ре�
зультати фундаментальних досліджень україн�
ських та зарубіжних вчених однозначно свід�
чать про те, що процеси економічного росту
обумовлюються обсягом і темпами зростання
інвестицій, їх структурою та якісними харак�
теристиками.

Аналіз останніх досліджень і публікацій

Дослідженню державного регулювання умов
інвестиційної діяльності приділяли увагу
вітчизняні  вчені: С. Біла [2], В. Бондарчук [4],

Л. Дідьківська [9], Л. Головко [9], Г. Фединяк
[32], Л. Фединяк [32] та інші. За кордоном
цими проблемами займались: О. Бєлоусова [1],
И. Гришина [6], И. Громико [7], Н. Дороніна
[10, 11], Д. Лабін [19], В. Лисиця [20], М. Лукін�
ська [21], Л. Новоселова [23], И. Сошников [30],
О. Сухарев [31] та інші.

Виділення не вирішених раніше частин
загальної проблеми

Аналіз наукових публікацій свідчить, що поряд
із значною кількістю розробок з питань фор�
мування умов інвестиційної діяльності недо�
статньо уваги надається оцінці процесу та ета�
пам державного регулювання у цій сфері в Ук�
раїни.
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Мета

Дати оцінку процесу та етапам становлення
державного регулювання умов інвестиційної
діяльності в Україні.

Викладення основного матеріалу

Інвестиції являють собою вкладення капіталу
у всіх його формах з метою забезпечення його
зростання у майбутньому, отримання поточно�
го доходу або вирішення певних соціальних
завдань. Тобто інвестор відмовляється від за�
доволення своїх потреб у розрахунку на очіку�
ване задоволення їх у майбутньому, але вже в
більших розмірах [33].

У найбільше широкому трактуванні інвес�
тиції представляють собою вкладання капіта�
лу з метою наступного його збільшення. При
цьому приріст капіталу повинен бути дос�
татнім, щоб компенсувати інвестору відмову від
використання наявних засобів на споживання
в поточному періоді, винагородити його за ри�
зик, відшкодувати втрати від інфляції в май�
бутньому періоді.

Згідно із Законом України «Про інвестицій�
ну діяльність» вiд 18.09.1991  № 1560�XII [15],
інвестиційна діяльність розглядається як су�
купність практичних дій громадян, юридичних
осіб і держави щодо реалізації інвестицій. Вона
включає:

– інвестування, яке здійснюється громадяна�
ми, недержавними підприємствами, госпо�
дарськими асоціаціями, спілками і товари�
ствами, а також громадськими і релігійни�
ми організаціями, іншими юридичними осо�
бами, заснованими на колективній влас�
ності;

– державне інвестування, яке здійснюється
органами влади і управління України, АР
Крим, місцевими Радами народних депу�
татів за рахунок коштів бюджетів, позабюд�
жетних фондів і позичкових коштів, а також
державними підприємствами і установами
за рахунок власних і позичкових коштів;

– іноземне інвестування, яке здійснюється іно�
земними громадянами, юридичними особа�
ми та державами;

– спільне інвестування, яке здійснюється гро�
мадянами та юридичними особами України
та іноземних держав [15].

Згідно з чинним законодавством, розрізня�
ють такі об’єкти інвестиційної діяльності [15]:
кошти, цільові банківські вклади, паї, акції та
інші цінні папери; рухоме та нерухоме майно
(будинки, споруди, устаткування та інші мате�
ріальні цінності); майнові права, що виплива�
ють з авторського права, досвід та інші інтелек�
туальні цінності; сукупність технічних, техно�
логічних, комерційних та інших знань, оформ�
лених у вигляді технічної документації, навиків
та виробничого досвіду, необхідних для органі�
зації того чи іншого виду виробництва, але не
запатентованих («ноу�хау»); права користуван�
ня землею, водою, ресурсами, будинками, спо�
рудами, обладнанням, а також інші майнові
права; інші цінності.

Учасниками інвестиційної діяльності за За�
коном можуть бути громадяни та юридичні осо�
би України, інших держав, які забезпечують
реалізацію інвестицій як виконавці замовлень
або на підставі доручення інвестора. Інвесто�
ри – суб’єкти інвестиційної діяльності, які
приймають рішення про вкладення власних,
позичкових і залучених майнових та інтелек�
туальних цінностей в об’єкти інвестування.

На регіональному рівні інвестиційна ді�
яльність може здійснюватись на основі різних
джерел фінансування – державних, комуналь�
них, приватних. Розглядаючи в цілому регіо�
нальне інвестування, особливо за недостатності
його бюджетного забезпечення, на наш погляд,
необхідно враховувати всю сукупність його
можливих джерел, оскільки тільки комп�
лексність їх використання дає змогу забезпечи�
ти сталий економічний розвиток та зростання
добробуту територіальної громади.

Згідно із Законом України «Про інвестицій�
ну діяльність» вiд 18.09.1991 № 1560�XII [15],
державне регулювання інвестиційної діяль�
ності включає управління державними інвести�
ціями та регулювання умов інвестиційної діяль�
ності і контроль за її здійсненням усіма інвес�
торами та учасниками інвестиційної діяль�
ності.

Державне управління інвестиціями, яке
здійснюється центральними та місцевими орга�
нами державної влади, передбачає: прогнозуван�
ня, планування та програмування розвитку на�
ціональної економіки, її окремих елементів; фор�
мування бюджету, передбачення у ньому обсягів
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державного фінансування; планування центра�
лізованих державних засобів; розміщення держ�
контрактів і контроль за їх виконанням; визна�
чення умов реалізації інвестиційних проектів та
їхню експертизу; проведення інвестиційної
діяльності (інвестування бюджетних, позабюд�
жетних та інших коштів, призначених для цих
цілей).

Керують державними інвестиціями загаль�
нодержавні та місцеві органи державної влади.
Єдину державну політику у сфері інвестицій�
ної діяльності визначає Верховна Рада, яка:
створює законодавчу базу для сфери інвести�
ційної діяльності; затверджує пріоритетні на�
прями інвестиційної діяльності; визначає обся�
ги асигнувань для фінансової підтримки інвес�
тиційної діяльності в межах Державного бюд�
жету України. Верховна Рада Автономної Рес�
публіки Крим, обласні й районні ради відпові�
дно до їх компетенції затверджують регіональні
інвестиційні програми та визначають кошти із
своїх бюджетів.

Реалізацію державної політики у сфері інве�
стиційної діяльності забезпечує Кабінет Мі�
ністрів України та інші центральні органи ви�
конавчої влади. Так, проблеми регулювання
інвестиційної діяльності та розвитку будівель�
ного комплексу вирішують Міністерство еко�
номіки України, Державний комітет у справах
будівництва, архітектури та житлової політи�
ки, Державна комісія з цінних паперів та фон�
дового ринку. У складі Міністерства економі�
ки України є відділ будівельного комплексу та
промисловості будівельних матеріалів, а в його
складі функціонує управління з реалізації інве�
стиційних програм і державного замовлення.
Це управління планує виконання конкретних
дій щодо інвестування бюджетних і позабюд�
жетних коштів.

Основою для прийняття рішення про інве�
стування загальнодержавних бюджетних кош�
тів є: прогнози економічного і соціального розвит�
ку України; схеми розвитку і розміщення про�
дуктивних сил; цільові науково�технічні і комп�
лексні програми; техніко�економічні обґрунту�
вання доцільності таких інвестицій.

У процесі формування Державної програми
економічного і соціального розвитку України
Міністерство економіки України розробляє і
подає урядові всі розрахунки з інвестицій, у

тому числі їхній розподіл за напрямами, між
міністерствами та відомствами.

Міністерства та відомства конкретизують
висновки щодо ризику та обсягів інвестицій за
відповідними програмами, напрямами та об’�
єктами і забезпечують цільове використання
державних коштів через виконання завдань
державного замовлення (державного контрак�
ту) на умовах тендеру.

При цьому усі інвестиційні програми і про�
екти будівництва, які здійснюються із залучен�
ням бюджетних коштів, а також коштів держав�
них підприємств, закладів та організацій, підля�
гають обов’язковій державній експертизі. Вона
виконується комплексно спеціалізованою дер�
жавною організацією за розпорядженням Ка�
бінету Міністрів України.

До місцевих органів державної влади, які
керують державними інвестиціями, відносять�
ся місцеві Ради народних депутатів та місцеві
державні адміністрації, їх управління та відділи,
а також регіональні консультативні ради з пи�
тань іноземних інвестицій при обласних дер�
жавних адміністраціях.

Державні інвестиції фінансуються за раху�
нок: державного бюджету; прибутків держав�
них підприємств; емісії грошей; випуску внут�
рішніх державних позик; зовнішніх позик уря�
ду.

Регулювання умов інвестиційної діяльності
(вплив на приватні інвестиційні рішення) здій�
снюється за допомогою макро� та мікроеконо�
мічних, інституційних інструментів. Макроеко�
номічні важелі визначають загальноекономіч�
ний клімат інвестицій (ставка облікового про�
цента, рівень інфляції, темпи розвитку, розмір
дефіциту державного бюджету, способи його
фінансування, зовнішньоекономічний режим
тощо). Мікроекономічні інструменти – це за�
соби впливу держави на окремі галузі, сфери
або окремі складові інвестицій (податкові став�
ки, норми амортизації, пільгові кредити, га�
рантії і т. ін.). Інституційні інструменти дають
можливість узгодити дії інвесторів і створюють
умови для проведення інвестиційної діяльності
у найоптимальнішому режимі (макроеконо�
мічне прогнозування, планування та програму�
вання, інформаційні системи, а також державні
органи інвестиційної політики, об’єднання
підприємців тощо) [9].
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Контроль за інвесторами і учасниками інве�
стиційної діяльності включає: контроль за
цільовими результатами інвестицій; нагляд за
діяльністю фінансових закладів; введення Дер�
жавного реєстру фінансових закладів; ліцензу�
вання діяльності; застосування засобів приму�
сових дій у наслідок порушень вимог законодав�
ства; прийняття рішення щодо банкрутства
або ліквідації учасників інвестиційної діяль�
ності; збір статистичної звітності щодо здій�
снення інвестицій.

Метою державного регулювання інвести�
ційної діяльності є реалізація економічної, на�
уково�технічної і соціальної політики держави,
а також створення пільгових умов інвесторам,
які здійснюють інвестиційну діяльність у най�
більш важливих напрямках [15].

Згідно з Господарським кодексом України,
інвестиційна політика спрямована на створен�
ня суб’єктам господарювання необхідних умов
для залучення і концентрації коштів на потре�
би розширеного відтворення основних засобів
виробництва, переважно у галузях, розвиток
яких визначено як пріоритети структурно�га�
лузевої політики, а також забезпечення ефек�
тивного і відповідального використання цих
коштів та здійснення контролю за ним [5].

Факторами, що впливають на інвестиційну
політику держави, є: рівень розвитку економі�
ки в цілому; структура економіки та завдання
щодо її удосконалення; стан основних вироб�
ничих фондів, ефективність їх використання;
рівень науково�технічного розвитку країни;
фінансові можливості, тип та ефективність дер�
жавного управління; ступінь розвитку інсти�
тутів ринкової інфраструктури [9].

Принципи регулювання інвестиційної
діяльності закладено у відповідній Концепції,
яка була затверджена постановою Кабінету
Міністрів України від 1 червня 1995 р. № 384 з
метою створення конкурентного середовища,
реалізації Програми структурної перебудови
економіки України та визначення пріоритетно�
го спрямування інвестицій [27].

На виконання статті 1 Указу Президента
України від 12 липня 2001 р. №  512  «Про  за�
ходи  щодо  поліпшення інвестиційного  кліма�
ту  в  Україні» [5] Кабінет Міністрів України
своєю постановою № 1801 від 28 грудня 2001 р.
затвердив Програму розвитку інвестиційної

діяльності на 2002–2010 роки [26], яка із зміна�
ми діє і сьогодні.

До нормативно�правих документів, які ре�
гулюють інвестиційну діяльність, також необ�
хідно віднести Закон України «Про державні
цільові програми» від 18 березня 2004 року
№ 1621�IV [13]; Розпорядження Кабінету Мі�
ністрів «Про схвалення Програми "Інвестицій�
ний імідж України"» від 17 серпня 2002 р. [29];
Постанову Кабінету Міністрів України «Про
затвердження Порядку державного фінансу�
вання капітального будівництва» від 27 грудня
2001 р. № 1764 [25]; Постанову Кабінету Мі�
ністрів України «Про Порядок проведення на
конкурсних засадах оцінки та відбору інвести�
ційних проектів, що передбачають залучення
коштів державного бюджету» від 25 листопада
1999 р. № 2145 [28].

Крім перелічених вище нормативно�право�
вих актів, регулювання іноземного інвестуван�
ня в Україні здійснюється на підставі правової
бази, яка нараховує більш ніж 60 нормативно�
законодавчих актів і постійно змінюється. Це
свідчить про те, що в нинішній моделі інвести�
ційного процесу, яка формується сьогодні, до�
сить велика увага приділяється іноземним інве�
стиціям.

У 1998 році прийнято низку Законів Украї�
ни та указів Президента України щодо створен�
ня спеціальних (вільних) економічних зон
(СЕЗ) різних типів та запровадження спеціаль�
них режимів інвестиційної діяльності на тери�
торіях пріоритетного розвитку (ТПР). В межах
СЕЗ та ТПР були впроваджені пільги для інве�
сторів, згідно з якими передбачається за пев�
них умов звільнення їх від окремих податків на
визначений термін.

Для аналізу інвестиційного законодавства
доцільно здійснити класифікацію існуючих
нормативно�правових актів за ознаками типів
інвестиційних відносин, а саме, які регулюють:
основні елементи інвестиційних відносин; інве�
стиційні відносини професійних суб’єктів інве�
стиційної діяльності; інвестиційні відносини
непрофесійних суб’єктів інвестиційної діяль�
ності; інвестиційні відносини за участю держа�
ви і органів місцевого самоврядування; іноземне
інвестування в Україні; інвестування із Украї�
ни; інвестиційну діяльність в окремих галузях
економіки України; інвестиційну діяльність в
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спеціальних (вільних) економічних зонах Украї�
ни; режим інвестиційної діяльності на терито�
ріях пріоритетного розвитку; режими інвести�
ційної діяльності у рамках технопарків Украї�
ни.

Особливим є механізм державного регулю�
вання інвестиційною діяльністю в спеціальних
(вільних) економічних зонах та територіях
пріоритетного розвитку.

Спеціальна (вільна) економічна зона (СЕЗ)
представляє собою частину території України,
на якій установлюється і діє спеціальний пра�
вовий режим економічної діяльності і порядок
застосування і дії законодавства України. Тут
вводяться пільгові митні, валютно�фінансові,
податкові та інші умови економічної діяльності
національних та іноземних юридичних і фізич�
них осіб.

Залежно від господарської спрямованості та
економіко�правових умов діяльності можуть
створюватися наступні СЕЗ: технологічні пар�
ки; технополіси; зовнішньоторговельні зони;
комплексні виробничі зони; науково�технічні
зони; туристично�рекреаційні зони; банківсько�
страхові (офшорні) зони; зони прикордонної
торгівлі.

Державне регулювання діяльності спеціаль�
них (вільних) економічних зон здійснюють ре�
гіональні органи державної виконавчої влади
України.

Судові, арбітражні та інші правоохоронні
органи, а також органи контролю за дотриман�
ням екологічних, санітарних та інших норм
враховують при здійсненні своїх функцій зако�
нодавчі акти щодо конкретної спеціальної
(вільної) економічної зони.

Території пріоритетного розвитку (ТПР) –
це такі території, для яких окремо визначають�
ся пріоритетні види економічної діяльності та
вводиться спеціальний режим інвестиційної
діяльності з метою залучення інвестицій та за�
безпечення соціально�економічного розвитку
регіону.

Згідно з Положенням про критерії визна�
чення пріоритетних видів економічної діяль�
ності у спеціальних (вільних) економічних зо�
нах і на територіях із спеціальним режимом
інвестиційної діяльності, затвердженим Мі�
ністерством економіки України і Міністерством
фінансів України від 14 березня 2000 року

№ 8/51 [22], розрізняють території пріоритет�
ного розвитку, де:
– ключовим напрямком є вирішення трудових

проблем;
– основним завданням є термінова зміна галу�

зевої структури господарства регіону;
– необхідно у найкоротший строк застосува�

ти її виробничий та ресурсний потенціал.
Державне регулювання спеціальним режимом
інвестиційної діяльності на території пріори�
тетного розвитку здійснює Рада з питань спе�
ціального режиму інвестиційної діяльності.

Одним з інструментів залучення інвестицій
до окремих регіонів, що застосовувався на дер�
жавному рівні протягом останніх років, є за�
провадження спеціального режиму інвестуван�
ня.

Протягом 1998–2000 pp. в Україні створено
11 спеціальних (вільних) економічних зон
(СЕЗ) та запроваджено спеціальний режим
інвестиційної діяльності на 66�и територіях
пріоритетного розвитку (ТПР) у 9�и регіонах
країни (в Автономній Республіці Крим, Во�
линській, Донецькій, Закарпатській, Жито�
мирській, Луганській, Чернігівській, Харків�
ській та Сумській областях), що охоплює по�
над 90 адміністративних районів та міст, або
10 % території країни, створено 8 технопарків.

Головною метою запровадження спеціально�
го режиму інвестування на цих територіях є
залучення інвестицій у регіони, де виникли
гострі соціальні проблеми, пов’язані зі струк�
турними змінами (Донецька, Луганська, Сум�
ська, Львівська, Волинська), регіони, які пост�
раждали від наслідків Чорнобильської катаст�
рофи (Житомирська, Чернігівська), регіони з
наявним високим науково�технічним потенці�
алом (Харківська). Спеціальні економічні зони
мають підвищити насамперед експортну зорі�
єнтованість виробництва на визначених тери�
торіях та створити сприятливі умови для роз�
витку транзитного потенціалу країни.

Становлення державного регулювання іно�
земного інвестування умовно можливо розді�
лити на п’ять етапів. Перший етап включає пе�
ріод з 1991–1992 рр. – періоду коли діяли За�
кони України «Про захист іноземних інвес�
тицій» (1991 р.) та «Про іноземні інвестиції»
(1992 р.). В останньому були закладені два бло�
ки питань, які складали його новизну та основ�
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ний зміст. Перший – гарантії іноземним інве�
сторам від зміни законодавства на 10 років,
механізми відшкодування заподіяної шкоди,
у тому числі і моральної [14]. Другий – влас�
но пільги (щодо ПДВ і податку на прибуток)
[16].

Але ж в силу багатьох факторів (невизначе�
ності вимог щодо параметрів іноземної інвес�
тиції, реальний режим застосування законодав�
ства, адміністративний режим регулювання з
боку багатьох державних органів, недо�
ступність кредитних ресурсів, криміналізація
економіки тощо), більшість іноземних інвес�
тицій є репатріацією нелегально вивезеної із
України іноземної валюти, за рахунок якої у
офшорних зонах реєструвалися підприємства
і відкривалися їх банківські рахунки.

Таким чином, ідея залучення іноземних інве�
стицій після прийняття Закону України «Про
іноземні інвестиції» по суті не спрацювала.

Другий етап державного регулювання іно�
земного інвестування почався у 1993 році після
виходу Декрету Кабінету Міністрів України
«Про режим іноземного інвестування». В цьо�
му Декреті вже найшли відображення кваліфі�
каційні критерії інвестицій (20%�ва доля устав�
ного фонду, але ж не менш 50 або 100 тисяч до�
ларів США залежно від виду діяльності). Інши�
ми нововведеннями було скорочення існуючих
пільг та перетворення десятирічної гарантії від
зміни всього законодавства на десятирічну га�
рантію від зміни лише законодавства про га�
рантії, що згодом спричинило судові тяжби між
підприємствами з іноземними інвестиціями і
податковими органами.

Третій етап почався із прийняттям у 1996
році Закону України «Про режим іноземного
інвестування» [17], в якому по суті було по�
кінчено із податковими пільгами для заново
створюваних підприємств. Залишились лише
можливість безмитного ввозу рухомого майна
та вивозу відповідної долі прибутку іноземно�
го інвестора. Але ж для підприємств, які були
створені під час «першого етапу» регулюван�
ня, пільги залишились. При цьому склалася
така ситуація, коли підприємства, які були ство�
рені у 1992–1993 роках в деяких сегментах рин�
ку, а саме ввіз і торгівля нафтопродуктами і про�
дуктами харчування, отримали суттєві конку�
рентні переваги. У зв’язку з чим у 2000 році з’я�

вився Закон України «Про усунення дискри�
мінації в оподаткуванні суб’єктів підприєм�
ницької діяльності, створених з використанням
майна і засобів вітчизняного походження»,
сутність якого полягала в бажанні поставити
крапку в історії залишених пільг певних
підприємств з іноземними інвестиціями і бага�
тьох судових процесів з цього приводу [18].

Таким чином, у 2000 році держава офіційно
відмовилась від тих гарантій, які були надані
підприємствам з іноземними інвестиціями на
10 років у 1992–1993 роках.

Тому, четвертий етап по суті почався з 2000
року, коли акцент у державній інвестиційній
політиці змістився у площину активного ство�
рення спеціальних (вільних) економічних зон,
а також територій із пріоритетним розвитком,
де створювалися рівні умови залучення інвес�
тицій як для вітчизняних, так і для іноземних
інвесторів.

П’ятий етап, на наш погляд, почався із 2005
року, після набрання чинності Закону України
«Про внесення змін до Закону України "Про
Державний бюджет України на 2005 рік" та де�
яких інших законодавчих актів» від 25 берез�
ня 2005 року № 2505�IV [12], шляхом скасу�
вання пільгового режиму діяльності національ�
них та іноземних юридичних і фізичних осіб,
які працювали на територіях спеціальних
(вільних) економічних зон та на територіях
пріоритетного розвитку. Це спричинило цілу
низку негативних наслідків, серед яких, зокре�
ма: відтік інвестицій, скорочення обсягів ви�
робництва, зменшення робочих місць. Фактич�
на ліквідація СЕЗ найбільше вразила ново�
створені підприємства, які не встигли провес�
ти реконструкцію, придбати обладнання та
збільшити обсяг виробництва. Таким чином,
знищення всіх СЕЗ та ТПР незалежно від
ефективності їх роботи, рівня виконання умов
контрактів на реалізацію інвестиційних про�
ектів завдало значних втрат репутації держа�
ви в очах світової спільноти.

Підсумовуючи вищенаведене, треба відміти�
ти, що з самого початку економічних реформ в
Україні так і не було створено стабільного за�
конодавчого регулювання іноземного інвесту�
вання. Тому основна проблема у цій сфері –
часті й непередбачувані зміни вимог законодав�
чих і підзаконних актів.
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На сьогодні регулювання іноземних інвес�
тицій досі здійснюється за допомогою Закону
України «Про режим іноземного інвестування»,
який був прийнятий у квітні 1996 року. Тому
об’єктами державного регулювання іноземно�
го інвестування є: визначення іноземного інвес�
тора, видів і форм іноземних інвестицій, участь
у власності, антимонопольні заходи, амортиза�
ційна політика, трансферт прибутку іноземно�
го інвестора, вимоги щодо результатів діяль�
ності іноземного інвестора, система інвести�
ційних пільг та обмежень у рамках спеціальних
(вільних) економічних зон, а також територій
із пріоритетним розвитком, проведення дер�
жавної експертизи інвестиційних програм, га�
рантії щодо прав іноземного інвестора [17].

Окрім національного законодавства, ді�
яльність іноземного інвестора регулюється де�
якими міжнародними актами, зокрема: Звід
принципів і правил з обмеження ділової практи�
ки ЮНКТАД, Міжнародний кодекс поведінки при
передачі технологій ЮНКТАД, Кодекс поведін�
ки ТНК ООН, Андський пакт, Принципи дій
ОЕСР тощо. Так, ще у 1976 році Організація
економічного співробітництва та розвитку
(ОЕСР) ухвалила Декларацію про міжнародні
капіталовкладення та багатонаціональні
підприємства. Цим документом рекомендуєть�
ся країнам – членам ОЕСР надавати підпри�
ємствам з іноземними інвестиціями режим
відповідно до законодавства країни, що прий�
має, але ж не гірший за існуючого, а також ура�

ховувати норми міжнародного права і міжна�
родних договорів. Розв’язання спорів здійсню�
ється Міжнародним центром урегулювання ін�
вестиційних спорів, створеним у 1965 році [32].

Суттєво впливають на іноземне інвестуван�
ня процеси приватизації. Світовий досвід пе�
реконує, що внесення прямих іноземних інвес�
тицій через купівлю чи приватизацію відбу�
вається частіше, ніж створення нових під�
приємств.

Особливе питання – пільги. В світі існують
біля 40 видів пільг та заохочень, що встанов�
люються у різних країнах для іноземних інвес�
торів. Особливо значний обсяг цих пільг на�
дається у офшорних зонах. Пільги надаються з
метою стимулювання регіонального розвитку,
залучення фірм до участі у загальнонаціональ�
них програмах та проектах, розвитку науково�
дослідних робіт, подолання безробіття, підви�
щення фінансового забезпечення держави.

Висновки і перспективи подальших розвідок
у цьому напрямку

Таким чином, визначальним завданням органів
державної влади в інвестиційній діяльності є
створення рівних умов для ведення бізнесу та
інвестування економіки України суб’єктами
господарювання різної форми власності,
здійснення процесу інвестування на прозорих
та цивілізованих засадах, поліпшення структу�
ри інвестиційних джерел.
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