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Постановка проблеми. Інвестиційний розвиток є од-
ним із пріоритетних векторів розвитку економіки як розви-
нених країн, так і країн, що розвиваються, оскільки інвес-
тиції підтримують стійке економічне зростання, тим самим
сприяючи подальшому поступу країн. Наразі багато країн
досягли високих темпів внутрішнього інвестування і залу-
чення значних міжнародних інвестицій, які стали не-
від’ємною складовою стратегії розвитку. Проте є й такі
країни, які мають менші вигоди від інвестицій.

В Україні в останні роки спостерігалася постійна тен-
денція до зростання загальних обсягів інвестицій – від 37
млрд. грн. у 2002 р. до 209 млрд. грн. у 2011 р., проте, по-

чинаючи з 2006 року, держава поступово втрачала позиції
привабливості для іноземних інвесторів унаслідок мак-
роекономічної нестабільності, фактичної нерозвиненості
фондового ринку і механізмів державно-приватного парт-
нерства, високого рівня корупції. Одним із факторів, які
стримують інвестиційний розвиток у державі, є неефек-
тивна та недостатньо послідовна податкова політика, а
саме відсутність адекватної структури й механізмів подат-
кового заохочення і захисту інвестицій. Тому актуальним є
виявлення ефективних податкових інструментів фінансо-
вого регулювання та оцінка їхнього впливу на інвестиційну
діяльність суб’єктів господарювання.
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ІНСТРУМЕНТИ РЕГУЛЮВАННЯ ІНВЕСТИЦІЙНОЇ
ДІЯЛЬНОСТІ В РАМКАХ ПОДАТКОВОЇ ПОЛІТИКИ

Анотація. У статті доведено, що погіршення стану багатьох галузей економіки, зокрема їх технічна і технологічна
відсталість, зношеність основних засобів, низький рівень використання виробничих потужностей, висока енерго- й ре-
сурсоємність, низький рівень упровадження інновацій, зумовлене відсутністю державної підтримки виконання програм
науково-технічного та інноваційного розвитку. Проаналізовано інструменти фінансового регулювання інвестицій, що
містяться в законодавстві України, та оцінено їх вплив на інвестиційну активність вітчизняних суб’єктів господарюван-
ня. Обґрунтовано доцільність запровадження таких податкових інструментів фінансового регулювання інвестицій, як
зниження ставки податку на прибуток, застосування механізму податкової амортизації, введення спеціальних інвес-
тиційно спрямованих податкових пільг.
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Аналіз останніх досліджень і
публікацій. У вітчизняній науковій
літературі проблемам стимулювання
інвестиційної діяльності суб’єктів гос-
подарювання присвячено праці таких
учених, як В. Буряковський, О. Васи-
лик, О. Данілов, В. Захожай, А. Крисо-
ватий, Я. Литвиненко, В. Мельник,
С. Онишко, А. Соколовська та ін. Пи-
тання взаємодії податкової та інве-
стиційної політики відображено у пра-
цях зарубіжних учених З. Боді,
М. Болінгера, К. Занга, Б. Лау, К. Хас-
сетта, у тому числі російських –
О. Багінова, В. Бочарова, В. Коссова,
С. Нікітіна, А. Трошина та інших дос-
лідників. Водночас, у науковій літера-
турі недостатньо уваги приділено питанню вдосконалення
податкових інструментів фінансового регулювання інвес-
тицій, упровадження в господарську діяльність суб’єктів
економічних відносин інвестиційного податкового кредиту
та оцінки впливу інструментів податкової політики на інве-
стиційну діяльність підприємств.

Мета статті – проаналізувати інструменти фінансового
регулювання інвестицій та оцінити їх вплив на інвестиційну
активність вітчизняних суб’єктів господарювання, обґрун-
тувати доцільність упровадження перспективних для Ук-
раїни податкових інструментів фінансового регулювання
інвестицій.

Основні результати дослідження. Програмою роз-
витку інвестиційної та інноваційної діяльності в Україні
визначено, що пріоритетами розвитку економіки на інно-
ваційній основі є провадження ос-
вітньої, наукової і науково-технічної
діяльності, здійснення заходів із кон-
центрації інвестиційних ресурсів на
реалізацію інвестиційних та інновацій-
них проектів, адже відсутність дер-
жавної підтримки цієї діяльності стала
головною причиною скрутного стану
багатьох галузей економіки. Упро-
довж багатьох років потреби реально-
го сектору щодо стимулювання його
інвестиційно-інноваційної активності в
нашій країні ігнорувалися. Натомість у
розвинених країнах світу достатньо
поширені різні інструменти регулюван-
ня інвестицій та інновацій, зокрема по-
даткові важелі (табл. 1).

Нині Україна знаходиться на етапі
реформування податкової системи, а тому у вітчизняних
суб’єктів господарювання ще відсутній досвід застосуван-
ня єдиного доступного їм інструменту стимулювання інве-
стиційної діяльності – прискореної амортизації. Наслідки
цього є передбачуваними: якщо в розвинених країнах світу
зростання ВВП на 60–90% забезпечується завдяки впро-
вадженню нових технологій, то в Україні цей показник
становить лише 0,7% [1; 2].

Прийняття у 2010 р. Податкового кодексу України пот-
ребує переосмислення важливості існуючих та оцінки аль-
тернативних інструментів стимулювання інвестиційної дія-
льності суб’єктів господарювання. До таких інструментів
зокрема можна віднести інвестиційно-інноваційний подат-
ковий кредит, який було передбачено проектом Податко-
вого кодексу України № 6509 від 15.06.2010 р., однак він не
отримав відображення у чинному Податковому кодексі
України. 

У цьому контексті доцільно проаналізувати інструмен-
ти фінансового регулювання інвестицій, які існували в за-
конодавстві України до 2011 року, та оцінити їх вплив на
інвестиційну активність вітчизняних суб’єктів господарю-
вання. З нашої точки зору, найпоширенішими податковими
інструментами фінансового регулювання інвестицій мо-
жуть виступати: зниження ставки податку на прибуток;

застосування механізму податкової амортизації; введення
спеціальних інвестиційно спрямованих податкових пільг.

Слід зазначити, що до прийняття Податкового кодек-
су України базова ставка податку на прибуток (дохід) у
вітчизняному законодавстві неодноразово змінювалася
(табл. 2). Максимальна ставка податку становила 35% у
1991 р. При цьому оподатковувався прибуток, розрахова-
ний за даними бухгалтерського обліку.

З метою спрощення зіставлення інформації проаналі-
зуємо вплив зміни ставки оподаткування прибутку підпри-
ємств на інвестиційну діяльність вітчизняних суб’єктів гос-
подарювання з 1997 р. (табл. 3). Вибір такого часового
періоду пов’язаний з тим, що, по-перше, у 1996 р. було про-
ведено грошову реформу з переходу від карбованців на
гривні; по-друге, податківці остаточно визначилися з тим,

ECONOMICS AND MANAGEMENT OF NATIONAL ECONOMY

Таблиця 1
Види податкових пільг, спрямовані на підвищення 
інвестиційно-інноваційної активності підприємств 

Джерело: Складено авторами на основі [1; 2]

Таблиця 2
Динаміка зміни об'єкта та базових ставок податку на прибуток (дохід)

підприємств в Україні до прийняття Податкового кодексу України

Джерело: [3]

Таблиця 3
Вплив зміни ставки оподаткування прибутком

підприємств на інвестиційну діяльність
вітчизняних суб'єктів господарювання

Джерело: [3; 4]
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що оподатковуватися буде саме прибуток підприємств, а
не валовий дохід.

Дані табл. 3 вказують на два критичні періоди: перший
(2003–2004 рр.) – перехід від ставки у 30% до ставки 25%;
другий (2008–2009 рр.) – період світової фінансової кризи.
Перший період ознаменувався підвищенням інвестиційної
активності вітчизняних суб’єктів господарювання, що
сприяло зростанню інвестицій за період 2004–2007 рр. у
2,5 раза (хоч у ці роки спостерігалися помірні темпи інфля-
ції). Виділення другого періоду зумовлено впливом світової
фінансової кризи, яка негативно вплинула на розвиток
національної економіки та інвестиційної діяльності вітчиз-
няних суб’єктів господарювання. Обсяг інвестицій скоро-
тився майже у 1,5 раза. Отже, існує певна залежність між
зниженням ставки податку і зростанням обсягу інвестицій.

Окрім того, варто визначити, які ще податкові інстру-
менти фінансового регулювання інвестицій могли вплину-
ти на подібні тенденції у сфері інвестування. Серед таких
інструментів вагому роль відіграє податкова амортизація,
оскільки вона складає значну частину витрат виробниц-
тва, а відтак впливає на фінансові результати діяльності
суб’єктів господарювання та їх оподаткування. Особливе
значення у цьому контексті має механізм прискореної
амортизації, який передбачає більш швидке списання час-
тини витрат на придбання основних засобів.

Як відзначає П. Орлов: «Вперше прискорена аморти-
зація була використана у США в 1940 р. для деяких галу-
зей промисловості й показала високу ефективність у
стимулюванні інвестицій і відновленні виробництва. Під
час економічної кризи, пережитої США в 1970–1975 рр.,
відчутну стабілізуючу роль відіграла нова амортизаційна
політика, яка знайшла своє втілення в системі інтер-
вальних термінів служби, що ґрунтується на скороченні
кількості норм амортизації, підвищенні рівня цих норм,
наданні права вибору норм підприємствами в межах ус-
тановленого інтервалу з конкретної групи засобів праці,
розширенні масштабів прискореної амортизації. Було та-
кож введено нарахування амортизації на капітальний ре-
монт засобів праці. Система АДР без змін проіснувала від
1971-го до 1981 рр. У перші два роки після її введення
спостерігався справжній інвестиційний бум – був за-
реєстрований щорічний приріст інвестицій у порівнянних
цінах у розмірі 8–10%» [5, с. 369].

З огляду на значний інвестиційний потенціал податко-
вої амортизації розглянемо її механізм, що застосовувався

до прийняття Податкового кодексу України, а також нас-
лідки для активізації інвестиційної діяльності вітчизняних
суб’єктів господарювання.

Відповідно до Закону України «Про оподаткування
прибутку підприємств» у редакції 1997 р., норми нараху-
вання податкової амортизації регламентувалися пп. 8.6.1
та встановлювалися у відсотках до балансової вартості
кожної із груп основних фондів на початок звітного (по-
даткового) періоду в такому розмірі (в розрахунку на по-
датковий квартал): група 1 – 1,25%; група 2 – 6,25%; гру-
па 3 – 3,75% [6].

Нарахування амортизації здійснювалося за методом
зменшення залишкової вартості групи, при цьому до групи
1 належали будівлі, споруди, їх структурні компоненти і
передавальні пристрої; до групи 2 – транспортні засоби,
включаючи вантажні й легкові автомобілі; меблі, контор-
ське (офісне) обладнання; побутові електромеханічні при-
лади, інструменти; інформаційні системи, у тому числі
електронно-обчислювальні та інші машини для автоматич-
ного оброблення інформації; до групи 3 – інші основні фон-
ди, що не ввійшли до груп 1 і 2, включаючи сільськогоспо-
дарські машини та знаряддя, робочу і продуктивну худобу
та багаторічні насадження.

Згідно із п. 8.6.1 зазначеного закону платник податку
до початку звітного податкового року має право прийняти
рішення про застосування інших норм амортизації, що не
перевищують норм, визначених цим пунктом. Подібне
рішення не могло бути змінене протягом такого року та
мало доводитися до відома податкового органу разом із
поданням декларації за перший квартал [6].

Вітчизняним суб’єктам господарювання надавалася
можливість самостійно приймати рішення про застосуван-
ня прискорених норм амортизації основних фондів для
групи 3, придбаних після 1.01.1997 р. Прискорені норми на-
рахування податкової амортизації розподілялися таким
чином: перший рік експлуатації – 15%; другий – 30%; третій
– 20%; четвертий – 15%; п’ятий – 10%; шостий – 5%; сьо-
мий рік експлуатації – 5% [7]. Зазначене рішення не могло
прийматися суб’єктами господарювання, що випускають
продукцію (роботи, послуги), на яку поширюється держав-
не регулювання цін (тарифів).

У 2004 р. було введено додаткову четверту групу об’є-
ктів основних фондів, змінено норми нарахування та лік-
відовано порядок прискореного нарахування податкової
амортизації (табл. 4). Змінені норми нарахування податко-

вої амортизації істотно відрізнялися
від попередніх. Вони стали вищими,
що й зумовило ліквідацію особливого
прискореного режиму нарахування
податкової амортизації.

Отже, можна констатувати, що
за період дії Закону України «Про
оподаткування прибутку підпри-
ємств» неодноразово змінювався
підхід до стимулювання інвестиційної
діяльності підприємств за рахунок
власних коштів (табл. 5), що відобра-
жено в амортизаційній політиці Ук-
раїни. У табл. 5 виділено два періоди:
перший період (1997–1998 рр.) –
адаптація до нового законодавства,
яке сприяло зростанню інвестицій
майже на 6% (у 2008 р.); другий
період (2004–2005 рр.) – перехід на
нові норми нарахування амортизації,
що зумовило незначне зростання
інвестицій – приблизно на 2% (за
рівня інфляції у 2005 р. – 16,7%).

Для виявлення реального впливу
податкової амортизації на процес
інвестування в Україні доцільно та-
кож проаналізувати динаміку змін
джерел фінансування інвестицій
(табл. 6).

Таблиця 4
Норми нарахування податкової амортизації основних фондів

Джерело: [8]
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Динаміка змін фінансових джерел інвестицій в основ-
ний капітал (рис.) показує, що суб’єкти господарювання в
Україні дедалі більше покладаються на позикові, ніж на
власні кошти. Починаючи з 2004 року, відзначається
стабільна динаміка до зменшення частки власних джерел
фінансування і збільшення частки кредитів банків та
інших позик. Наприклад, у 2002 р. питома вага позикових
коштів становила лише 5,3% загальних сум інвестицій, а у
2011 р. – уже майже 18%.

Висновки. Аналіз фінансового регулювання інвес-
тицій в Україні показав, що інвестиційна політика безпосе-
редньо впливає на стан національної економіки країни.
Оцінка податкових інструментів фінансового регулювання
інвестицій в Україні дозволила виявити, що основними з
них є: зниження ставки податку на прибуток; застосуван-
ня механізму податкової амортизації; введення спеціаль-
них інвестиційно спрямованих податкових пільг. Як з’я-
сувалося, зниження ставки податку на прибуток справляє
незначний вплив на інвестиційну діяльність вітчизняних
суб’єктів господарювання. Дослідження інвестиційно
спрямованих податкових пільг
засвідчило відсутність ефек-
тивного досвіду стимулюван-
ня інвестицій за допомогою
цього податкового інструмен-
ту фінансового регулювання
інвестицій. При цьому вста-
новлено, що одним із альтер-
нативних інструментів стиму-
лювання інвестицій може
виступати інвестиційний по-
датковий кредит. Аналіз сис-
теми податкової амортизації
показав тенденцію до лібе-
ралізації правил нарахування
податкової амортизації, що не
може бути ефективним з по-
зиції активізації інвестиційної
діяльності підприємств. Більш
ефективним у цьому контексті
слід вважати встановлення на
законодавчому рівні приско-
рених методів нарахування
амортизації для активної час-
тини основних засобів із низь-
ким строком її нарахування.
На основі проведеного дослід-
ження запропоновано введення інвестиційного подат-
кового кредиту як пільги, що поширюється на будь-які
прибуткові підприємства, які спрямовані на активну інвес-
тиційну діяльність.
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Таблиця 5
Динаміка інвестування в основний капітал,

1997-2010 рр.

Джерело: [4]

Джерело: [2]

Таблиця 6
Структура капітальних інвестицій за джерелами фінансування у 2002-2010 рр., %

Рис. Динаміка зміни частки джерел фінансування 
інвестицій в основний капітал, 2002-2011 рр.
Джерело: Побудовано авторами на основі [1]


