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ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМИ
У ЗАГАЛЬНОМУ ВИГЛЯДІ ТА ЇЇ ЗВ'ЯЗОК
ІЗ ВАЖЛИВИМИ НАУКОВИМИ ЧИ
ПРАКТИЧНИМИ ЗАВДАННЯМИ

Створення сприятливого інвестиційного клімату в

Україні є однією із найважливіших умов залучення

інвестицій. Інвестиції відіграють центральну роль в

економічному розвитку країни, визначають загальне

зростання її економіки. Від ефективності інвестицій0
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У статті обгрунтовано, що на формування сприятливого інвестиційного клімату впливає дер�

жавна інвестиційна політика. Досліджено суть інвестиційного клімату як сукупності політичних,

економічних, правових, географічних, соціально�культурних умов, які у своїй взаємодії забез�

печують та впливають на інвестиційну діяльність вітчизняних та іноземних інвесторів на окре�

мо взятій території. Визначено прямі та непрямі важелі впливу держави на інвестиційний клімат.

Проаналізовано найбільш істотні фактори, що формують інвестиційний клімат: економічні, пра�

вові, політичні та соціальні. Наведено основні переваги інвестування в Україну. Визначено го�

ловні завдання державної інвестиційної політики.

The article determines the role of investment policy for favourable investment climate creation. It

is discovered the investment climate essence as a complex of political, economic, legal, geographical,

social terms that determined the investment activity. The state direct and indirect levers of influence

on the investment climate are determined. The most substantial factors that form an investment

climate are analysed: economical, legal, political and social. Basic advantages of investing to Ukraine

are formulated. The main tasks of public investment policy are defined.
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ної політики держави залежить активізація інвестиц0

ійної діяльності, стан виробництва, рівень технічної

оснащеності підприємств, можливості структурної пе0

ребудови економіки України, впровадження іннова0

ційних розробок, вирішення соціальних та екологіч0

них проблем. Як наслідок, це все позначиться на

якісній модернізації економіки, вирівнюванні темпів

економічного розвитку та підвищенні позицій Украї0

ни у світових рейтингах.
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У сучасних, кризових для економіки України умо0

вах, надзичайно актуальною стає активізація інвести0

ційної діяльності за рахунок розвитку механізму реалі0

зації державної інвестиційної політики, спрямованої на

покращення інвестиційного клімату країни.

На інвестиційний клімат, у першу чергу, впливає дер0

жавна інвестиційна політика що належить до системи

державного впливу на інвестиційну діяльність за допо0

могою методів безпосереднього державного контролю

та опосередкованих контрольних механізмів.

АНАЛІЗ ОСТАННІХ ДОСЛІДЖЕНЬ
І ПУБЛІКАЦІЙ

Теоретичні, методологічні та методичні питання

формування інвестиційного клімату, залучення зарубі0

жних інвестицій в економіку розглядають Т. Майорова

[1], І. Павленко [11], Н. Савчук [13], В. Швець [15] та

інші. Питання побудови ефективної державної інвести0

ційної політики розглядаються в роботах І. Безп'ятої [3],

С. Ілляшенко [6], І. Крейдич [10], Н. Присяжнюка [12],

В. Швеця [15].

Не вирішені раніше частини загальної проблеми.

Водночас, за сучасних реалій забезпечення сприятли0

вого інвестиційного клімату в Україні залишається пи0

танням стратегічної важливості, від реалізації якого за0

лежать динаміка соціально0економічного розвитку та

можливість модернізації на цій основі національної еко0

номіки. Саме тому актуальним завданням є підвищення

ролі держави у поліпшенні інвестиційного клімату та,

відповідно, дослідження важелів та факторів впливу

держави на формування інвестиційного клімату Украї0

ни.

МЕТА СТАТТІ
Метою статті є аналіз важелів та факторів впливу

держави на інвестиційний клімат у країні.

ВИКЛАД ОСНОВНОГО МАТЕРІАЛУ
З метою підвищення рівня інвестиційної діяльності

в країні необхідним є створення відповідного інвести0

ційного клімату. Інвестиційний клімат є найбільш важ0

ливим моментом при ухваленні іноземним інвестором

рішення про інвестування в тій або іншій країні; він є

комплексним поняттям. Інвестиційний клімат розгляда0

ють одночасно із забезпеченістю країни ресурсами,

необхідними для реалізації проектів, він показує при0

вабливість країни як для діючих, так і для потенційних

інвесторів.

Як у наукових колах, так і серед підприємців існує

багато версій визначення цього поняття. Але, загалом,

переважна більшість економістів трактує інвестиційний

клімат як сукупність соціальних, природних, економіч0

них, правових, політичних або інших передумов, які ха0

рактеризують доцільність інвестування в ту чи іншу дію0

чу господарчу систему (економіку країни, регіону, кор0

порації) і погоджується з тим, що це — комплексне еко0

номіко0політичне явище, що формується під впливом

значної кількості чинників [1; 7; 8; 11; 13]. Такі факто0

ри, як правило, піддаються адекватній кількісній оцінці,

і відтак, і порівняльному аналізу, який дозволяє іденти0

фікувати рівень інвестиційної привабливості економіки

країни або регіону в цілому.

На нашу думку, інвестиційний клімат — це сукупність

політичних, економічних, правових, географічних, со0

ціально0культурних умов які у своїй взаємодії забезпе0

чують та впливають на інвестиційну діяльність вітчизня0

них та іноземних інвесторів на окремо взятій території.

На обсяги вкладення коштів впливає економічна, со0

ціальна та політична ситуація, що розгортається в країні.

Тобто, всю сукупність факторів, що впливає на бажан0

ня інвестора вкладати свої власні кошти в країну, мож0

на назвати інвестиційним кліматом. Причому інвести0

ційний клімат доречно розглядати на макрорівні (дер0

жава, об'єднання держав) та мезорівні (окремий регіон

у державі, область).

Держава може впливати на інвестиційний клімат за

допомогою прямих та непрямих важелів. До прямих ва0

желів можна віднести:

— прийняття законів та інших нормативних актів, що

регулюють інвестиційну діяльність та конкуренційне

законодавство;

— встановлення державних норм та стандартів;

— регулюванні участі інвестора в приватизації влас0

ності;

— визначення умов користування землею, водою

та іншими природними ресурсами;

— проведення обов'язкової державної експертизи

програм та проектів будівництва;

— забезпечення захисту інвестицій та ін.

До непрямих важелів можна віднести:

— бюджетно0податкову політику;

— грошово0кредитну політику;

— амортизаційну політику;

— регулювання фондового ринку;

— інноваційну політику;

— політику заохочення іноземних інвестицій та ін.

Тобто держава може безпосередньо вкладати свої

бюджетні кошти (централізовані бюджетні інвестиції),

стимуюючи інвестиційну діяльність, розвиваючи під0

приємства державного сектора економіки, а також опо0

середковано впливати на інвестиційний клімат, розви0

ваючи грошово0кредитну сферу, вдосконалюючи подат0

кову систему, стимулюючи бюджетними витратами су0

купний попит, розвиваючи і регулюючи банківську

діяльність, а також діяльність інвестиційних посеред0

ників, фінансуючи і стимулюючи академічну науку тощо.

Причому систему регулювання умов інвестиційної діяль0

ності коригують залежно від економічної політики дер0

жави у кожний конкретний період та залежно від ступе0

ня інвестиційної активності суб'єктів господарювання.

Аналізуючи найбільш істотні фактори, що форму0

ють інвестиційний клімат, бачимо, що крім об'єктивних

(незалежних від державної політики), існують і суб'єк0

тивні фактори (залежні від державної політики, тобто

ті що відносяться до важелів впливу держави):

1. Політична обстановка. Після виборів Президен0

та України та Верховної Ради у 2014 році, створення

правлячої Коаліції у Верховній Раді та формування

дієздатного Уряду політична обстановка в Україні дещо

покращилась. Негативно впливають на політичну обста0

новку в Україні: анексія Кримського півострова; бойові

дії на Сході України. Тому в кінці 2014 року агентство

Standard & Poors переглянуло довгостроковий рейтинг

України за зобов'язаннями в іноземній валюті "ССС0" з
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"ССС", тобто зі стабільного до негативного прогнозу.

Також понижено довгостроковий рейтинг в національній

валюті до "ССС+" с "B0", стабільного до негативного

прогнозу до негативного (переддефолтний стан) [9].

2. Макроекономічні фактори. Валовий внутрішній

продукт у фактичних цінах за 2013 рік склав 1454931

млн грн., що на 3,3% більше ніж у 2012 році. За 3 квар0

тали 2014 році відбувалося зростання ВВП як у фактич0

них цінах, так і номінального ВВП, але щоквартальні

показники є меншими за аналогічні у 2013 році. Основ0

ними макроекономічними факторами, що негативно

впливали на формування інвестиційного клімату у 2014

році, були: 1) зростання індексу споживчих цін з 100,5%

у 2013 році до 124,9% у 2014 році; 2) суттєве понижен0

ня курсу національної валюти, її знецінення майже

удвічі; 3) зменшення золотовалютних резервів; 4) зрос0

тання дефіциту Державного бюджету; 4) збільшення

державного боргу та ін [4; 5].

3. Правове середовище. Законодавство України

передбачає необхідні гарантії діяльності для інвесторів.

На території України до іноземних інвесторів застосо0

вується національний режим інвестиційної діяльності,

тобто надано рівні умови діяльності з вітчизняними інве0

сторами. Іноземні інвестиції в Україні не підлягають на0

ціоналізації. У випадку припинення інвестиційної діяль0

ності іноземному інвестору гарантується повернення

його інвестиції в натуральній формі або у валюті інвес0

тування без сплати мита, а також доходів від інвестицій

у грошовій або товарній формі. Держава також гаран0

тує безперешкодний і негайний переказ за кордон при0

бутків і інших коштів в іноземній валюті, одержаних на

законних підставах унаслідок здійснення іноземних

інвестицій. Для підвищення захисту іноземних інвестицій

Законом України від 16.03.2000 № 1547 ратифіковано

Вашингтонську Конвенцію 1965 року про порядок ви0

рішення інвестиційних спорів між державами та інозем0

ними особами. Підписано та ратифіковано Верховною

Радою України міжурядові угоди про сприяння та взає0

мний захист інвестицій з більше як 70 країнами світу.

Для сприяння іноземним інвесторам у питаннях взає0

модії з органами виконавчої влади та органами місце0

вого самоврядування утворено Державне агентство

з інвестицій та управління національними проектами

України. З метою сприяння залученню й ефективному

використанню вітчизняних та іноземних інвестицій для

забезпечення розвитку економіки України, прискорен0

ня її інтеграції в європейську і світову економічні систе0

ми, забезпечення права приватної власності і права на

підприємницьку діяльність створено Раду вітчизняних

та іноземних інвесторів на чолі з Президентом України.

4. Податкове оточення. Важливим фактором впли0

ву на інвестиційну діяльність у країні є податкова по0

літика держави. Проведений аналіз показав, що фак0

тичний рівень оподаткування в Україні сягав у 2014 році

70—80 % від доходу суб'єктів господарювання (у краї0

нах ЄС він не перевищує 40 %), і це не враховуючи всіх

податків на заробітну плату та собівартості продукції.

Крім високих відсотків, податкова система України ха0

рактеризується також нерівномірністю розподілу подат0

кового навантаження, неповнотою та суперечливістю

податкового закондавства, надмірною фіскальною ак0

тивністю, високою тінізацією економіки (50—60 %),

безінноваційною спрямованістю тощо. Позитивно впли0

нули на інвестиційний клімат податкові зміни 2015.

5. Регуляторний вплив. З метою поліпшення бізнес0

клімату й створення сприятливих умов для надходжен0

ня інвестицій здійснено низку заходів з покращення

регуляторного середовища в Україні.

У сфері дозвільної системи розширено застосуван0

ня декларативного принципу започаткування бізнесу

відповідно до прийнятого Закону України "Про внесен0

ня змін до Закону України "Про дозвільну систему у

сфері господарської діяльності" щодо провадження

господарської діяльності на підставі подання декла0

рації" від 07.07.2010 № 24510VI. Згідно з цим принци0

пом, суб'єкт господарювання набуває права на провад0

ження певних дій щодо здійснення господарської діяль0

ності без отримання документа дозвільного характеру

шляхом повідомлення адміністратора або відповідного

дозвільного органу про відповідність його матеріально0

технічної бази вимогам законодавства (далі — декла0

ративний принцип).

У сфері ліцензування прийнято Закон України "Про

внесення змін до деяких законодавчих актів України

щодо обмеження державного регулювання господарсь0

кої діяльності" від 19.10.2010 № 26080VI, котрим

відмінено ліцензування 23 із 66 видів діяльності, про0

вадження яких не пов'язано із загрозою безпеці дер0

жави, життю та здоров'ю людей, погіршенням стану

навколишнього природного середовища, а також сто0

совно яких існують інші засоби державного регулюван0

ня (державні стандарти, будівельні норми і правила,

технічні умови, міжнародні стандарти якості тощо) [14].

Серед інших важливих факторів формування

сприятливого інвестиційного клімату можна назвати на0

ступні:

— Вивіз грошей за кордон. Як вже зазначалося,

курс валют один з основних економічних ризиків інвес0

тора, який існує в усьому світі, за винятком єврозони.

Між тим, Національний банк України, намагаючись за0

хистити курс гривні, ввів значну кількість обмежень на

переказ грошей за кордон та з0за кордону. Гірше те,

що ці обмеження щодня змінюються і дуже часто по0

відомляються комерційним банкам факсом у короткий

відрізок часу. Не треба доводити, як це підриває впев0

неність інвесторів і зменшує їх бажання щодо інвесту0

вання.

— Трудове законодавство. Інвестор, який наймає

новий штат, хоче знати принципи поведінки з працівни0

ками у разі згортання бізнесу і обсягів своїх зобов'я0

зань. Чи може він скоротити штат, чи повинен забезпе0

чити людей робочими місцями до їх пенсійного віку? Чим

важче звільнити людей з робочих місць, тим обережні0

шим буде інвестор при найманні працівників. Українсь0

ке трудове законодавство зберігає комуністичні тен0

денції захисту прав працюючих, і, що дивно, дуже мало

іноземних інвесторів висловлює скарги з цього приво0

ду.

— Непрозорість бізнесу. Дуже ненадійними є

щорічні доповіді про баланс прибутків і витрат, що їх

надають українські компанії (до того ж, їх важко одер0

жати). Для запровадження у банках були створені

західні облікові стандарти, але й досі вони залишають0

ся невідомими багатьом бізнесменам. Звичайно, це
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стримує прагнення іноземних інвесторів співпрацювати

з українськими компаніями. Більше того, в Україні чи0

мало ділових операцій грунтується на особистих стосун0

ках між керівництвом компаній і банків, які (операції)

рідко бувають узаконеними.

— Високий рівень злочинності. Злочинність загро0

жує безпеці, добробуту, здоров'ю і навіть життю лю0

дей. В економічному плані вона є серйозним фактором,

який впливає на поведінку інвестора. Він вимушений

турбуватися про охорону, оплату захисту тощо. Зрозу0

міло, що створення безпечного середовища для бізне0

су є важливим завданням уряду.

— Втручання уряду у справи бізнесу. Незважаючи

на обіцянки розвивати ринкову економіку, український

уряд постійно втручається у справи бізнесу. Це особли0

во помітно у банківській галузі, де здійснюється вплив

на банки:

— щодо надання позик компаніям (особливо дер0

жавним), які зазнали труднощів;

— щодо придбання в уряду облігацій позики при

конвертації цих облігацій у довгострокові і менш при0

буткові форми надання кредиту уряду.

Серед основних переваг інвестування в Україну вар0

то відзначити:

1. Україна — 46 мільйонів споживачів — один з най0

більших ринків Східної Європи.

2. Ресурсний потенціал. Одним із самих важливих

показників в системі світової конкуренції є запаси си0

ровини, якими володіє країна. Запаси корисних копа0

лин в Україні — це наша сильна сторона, яку необхід0

но вміло використовувати. Наприклад, згідно з дослі0

дженням Citigroup Inc. та Геологічної служби США

поклади рудних (металічних) корисних копалин в Ук0

раїні оцінюються в 510 млрд дол., що дозволяє нашій

країні зайняти 4 місце в світі за цим показником. Вели0

чезні запаси сировини при низьких темпах її освоєння

та розробки однозначно будуть приваблювати інозем0

них інвесторів.

3. Сприятливі умови ведення сільського господар0

ства. Крім чудових кліматичних умов в Україні скон0

центровано близько 25% світового запасу чорно0

земів. Цей факт, наприклад, у 2014 році дозволив

країні зайняти 2 місце у світі по експорту зернових,

війти у топ 10 по виробництву цукру, рослинного мас0

ла та картоплі.

4. Показник індексу людського розвитку, який вклю0

чає у себе рівень життя, грамотності, освіченості і дов0

голіття як основних характеристик людського потен0

ціалу. У 2013 році за цим показником Україна займала

78 місце серед 186 країн. Але оскільки цей показник

інтегральний і враховує ряд факторів, то, наприклад, за

рівнем освіченості українці стабільно входять в топ 30

світових країн, а за тривалістю життя вже займаємо ос0

таннє місце в Європі. Рівень грамотності та освіченості

населення навіть не європейська, а світова конкурент0

на перевага нашої країни. Окрема увага тому фактору,

що за рівнем володіння населенням англійською мовою

Україна займає 27 місце в світі.

5. Показники рівня розвитку науки та технологій.

Згідно з даними The Good Country Index у 2014 році по

рівню розвитку науки та технології Україна зайняла 13

місце у світі, що відповідним чином впливає на рівень

розробок та інновацій в різних секторах економіки,

зокрема в IT0cекторі. А згідно з даними дослідницької

компанії "BrainBench" Україна посідає 40те місце у світі

за кількістю дипломованих професіоналів у сфері hi0

tech

6. Низький рівень середньої заробітної плати. Після

девальвації національної валюти у 2014 році на більш

чим 75% середня заробітна плата у доларовому екві0

валенті стала найменшою у Європі і складає близько 320

дол. З однієї сторони, це низький рівень купівельної

спроможності населення, а з іншої — дешева робоча

сила робить привабливим варіант розміщення в країні

виробництва та промисловості.

Саме ці 6 факторів сьогодні складають конкурент0

ну перевагу України в боротьбі за міжнародний капітал

і саме на них має будуватись урядова інформаційна ком0

панія по залученню інвесторів. Також кожен із цих фак0

торів дає підказку, які сектори економіки варто розви0

вати в першу чергу: металургійну промисловість,

сільське господарство, IT0сектор та сферу послуг [2].

ВИСНОВКИ
Враховуючи вищезазначене, основним завданням

державної інвестиційної політики має стати: створення

сприятливого інвестиційного середовища шляхом сти0

мулювання національних інвесторів здійснювати інвес0

тиції; концентрація грошових потоків на пріоритетних

напрямах розвитку економіки; акумуляція достатнього

обсягу фінансових ресурсів у провідних банках країни;

забезпечення доступності кредитів для позичальників

шляхом зниження їх вартості; забезпечення пріоритет0

ного виділення кредитних ресурсів на пільгових умовах

рефінансування банкам, які кредитують високоефек0

тивні інвестиційні проекти тощо. В умовах обмеженості

бюджетних ресурсів важливо, щоб об'єктом підтримки

були не місцеві органи влади, а цільові програми вирі0

шення системних проблем: структурної перебудови еко0

номіки регіону та максимального використання його

внутрішнього потенціалу інноваційного оновлення ос0

новних фондів підприємств та створення нових під0

приємств; реструктуризації існуючих підприємств та

диверсифікації виробництва.

Держава повинна створити сприятливий інвести0

ційний клімат не тільки для іноземних інвесторів, але

й для вітчизняних. Не менш важливим є й забезпечення

реального дотримання міжнародних договорів і вико0

нання рішень іноземних арбітражів. Міжнародна інвес0

тиційна спільнота має бути впевнена в тому, що будь0

які угоди відповідають прийня тим міжнародним нор0

мам і правилам, мають силу в Україні.

Відповідно, головним завданням державної інве0

стиційної політики слід вважати: вдосконалення пра0

вової бази; здійснення дієвої податкової реформи, що

передбачає подальше спрощення податкової систе0

ми та зниження фіскального тиску на підприємства;

завершення земельної реформи; включення в інвес0

тиційний процес державних ресурсів та стимулюван0

ня приватних інвесторів; активна антикорупційна пол0

ітика тощо.

Отже, формування в Україні привабливого для іно0

земних інвесторів середовища, насамперед, треба по0

чинати з системи активних дій держави, спрямованих на
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зміну політичного, економічного та правового поля в

держави.

Тож, напрями подальших досліджень, на нашу дум0

ку, мають стосуватися питань вироблення ефективних

механізмів формування сприятливого інвестиційного

клімату в Україні.
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