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Черкасова А.В. 
ПРАВОВЫЕ ОСНОВЫ ИНОСТРАННОГО ИНВЕСТИРОВАНИЯ В УКРАИНЕ 

 
Вступление. Как показывает практика, благоприятный инвестиционный климат внутри страны является залогом 

инвестиционной привлекательности ее экономики для вложения средств иностранных инвесторов. Главным условием 
формирования благоприятного климата инвестирования специалисты называют правовое поле деятельности инвесторов-
нерезидентов, основывающееся на эффективном государственном регулировании и контроле процессов вложения ино-
странных инвестиций. 

Постановка задачи. Для анализа правовых основ вложения иностранного капитала как фактора формирования ин-
вестиционной привлекательности национальной экономики, а также для оценки государственного регулирования и кон-
троля иностранного инвестирования в Украине, автором поставлены следующие задачи: 
- проанализировать правовые основы иностранного инвестирования в Украине и определить роль правового поля в 

формировании благоприятного инвестиционного климата внутри страны; 
- выявить тенденции развития сотрудничества государства и инвесторов-нерезидентов в национальной экономике; 
- оценить эффективность процессов государственного регулирования и контроля иностранного инвестирования в Ук-

раине. 
Результаты исследования. Специалисты сходятся во мнении, что одним из важнейших факторов формирования ин-

вестиционной привлекательности экономики государства, является благоприятный инвестиционный климат внутри стра-
ны и уровень ее деловой активности. Рассматривая указанные две составляющие более детально, становится возможным 
выделение менее крупных, но более конкретных факторов, совокупное действие которых и определяет степень открыто-
сти, привлекательности национальной экономики для вхождения иностранного инвестиционного капитала (рис. 1) [4]. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Согласно рис. 1, важнейшую роль играет фактор «правовое поле» инвестиционной деятельности, который является 

основой политической стабильности государства, и, таким образом, его инвестиционной привлекательности. Правовое по-
ле инвестиционной деятельности формируется путем разработки и принятия нормативной базы в сфере инвестирования, 
логичность и стабильность которой позволяет говорить о наличии эффективного правового поля инвестиционных процес-
сов. 

Анализируя процессы иностранного инвестирования в Украину в разрезе распределения прямых иностранных ин-
вестиций (ПИИ) по предприятиям различных форм собственности, можно сказать, что наибольшая доля иностранного ка-
питала (98,7 % общего объема поступлений) направляется на финансирование предприятий коллективной формы собст-
венности, а также совместных предприятий. На государственные и коммунальные предприятия приходится лишь 0,5 % 

Инвестиционный климат внутри государства 

 политическая стабильность общества 

правовое поле 

 состояние экономического поля 

 ресурсообеспеченность 

 инфраструктура, социально-культурная среда 

экология 

Рис. 1. Составляющие инвестиционного климата внутри государства 
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(или 35,1 млн. долл.) иностранных инвестиций, что указывает на несовершенство правового поля инвестиционной дея-
тельности в Украине, связанное с неэффективными государственным регулированием и контролем инвестиционных про-
цессов (табл. 1) [5]. 
 
Таблица 1. Вложение иностранного капитала в украинские предприятия различных форм собственности на 01.04.2004 г. 
Форма собственности предпри-
ятий – полу-чателей инвестиций 

Объем инвести-
ций, млн. долл. 

Удельный вес предприятий данной формы собственности в 
общем объеме инвестируемых субъектов, % 

Коллективная 5185,7 74,7 
Совместная 1669,7 24,0 
Государственная 25,6 0,4 
Частная 56,0 0,8 
Коммунальная 9,5 0,1 
ВСЕГО 6946,5 100 

 
Согласно законодательству Украины, государственное регулирование и контроль инвестиционной деятельности 

осуществляется по следующим направлениям: использование системы налогов с дифференциацией субъектов и объектов 
налогообложения; проведение кредитной и инвестиционной политики, в том числе путем ускоренной амортизации основ-
ных фондов; предоставление финансовой помощи на развитие отдельных регионов; установление государственных норм и 
стандартов; проведение антимонопольных мероприятий; осуществление разгосударствления и приватизации имущества; 
определения условий пользования землей и природными ресурсами; реализация политики ценообразования; проведение 
экспертизы инвестиционных проектов [6, с.29]. 

Основу правового поля в сфере инвестирования на сегодняшний день составляют Законы Украины «Об инвестици-
онной деятельности» (от 18.09.1991 г., № 1560-XII), «О режиме иностранного инвестирования» (19.03.1996 г., № 93/96-BP) 
и «Об инновационной деятельности» (от 04.07.2002 г., № 40-IV) (рис. 2) [1, 2, 3]. Принципы государственного регулирова-
ния и контроля инвестиционной деятельности, закрепленные в нормативных актах, позволяют определить правовые барь-
еры поступления иностранного капитала в экономику Украины. Рассмотрим более подробно схему процессов иностранно-
го инвестирования с точки зрения правового регулирования государством (рис. 3) [2]. 

Льготные условия таможенного контроля, обозначенные на рис. 3, являются действительными в том случае, если 
зарегистрированная иностранная инвестиция продолжает осуществлять инвестиционную деятельность в течение периода 
не меньше, чем 3 года с момента ее ввоза на территорию Украины, а вексель отсрочки таможенного платежа выдается на 
срок не более 30 календарных дней. 

В законодательстве Украины закреплено, что при инвестировании иностранного капитала в отрасли, относящиеся к 
сферам государственных приоритетов, на иностранных инвесторов распространяется льготный режим налогообложения. 
Но статистика показывает, что сфера государственных приоритетов инвестиционной поддержки отлична от сферы при-
оритетов иностранного инвестирования [7]. Зарубежные инвесторы поддерживают пищевую промышленность, торговлю, 
финансовый сектор, транспорт, связь и другие виды посреднических услуг, где в I квартале 2004 г. наблюдался наиболь-
ший прирост иностранного капитала: от 16,0 млн. долл. в пищевой промышленности до 27,2 млн. долл. в деятельности, 
связанной с оказанием посреднических и финансовых услуг [5]. Осуществляя горизонтальные инвестиции в производство 
товаров для потребления в Украине (более 50 % накопленных ПИИ), инвесторы-нерезиденты компенсируют убытки, вы-
званные неэффективным правовым полем, заменяя импорт сырья и продукции, и стремясь, таким образом, избежать упла-
ты ввозной пошлины [8]. 

Сужение рамок правового поля инвестиционной деятельности в Украине обусловливает появление и функциониро-
вание на национальном рынке инвестиционных ресурсов лишь крупнейших иностранных корпораций, глобальный харак-
тер деятельности которых позволяет пренебречь «украинскими» рисками. Перечень таких корпораций невелик, и пред-
ставлен венчурными компаниями (фондами) и фондами прямого инвестирования, наибольшими из которых являются Sig-
maBleyzer и Western NIS Enterprise Fund с объемами инвестиций в экономику Украины в 160,0 и 150,0 млн. долл. соответ-
ственно. Полный список фондов, входящих на украинский рынок методом акционирования, насчитывает не более 10 ком-
паний, которые даже суммарным портфелем не могут покрыть дефицита инвестиционных ресурсов национальной эконо-
мики в 40 млрд. долл. [10]. 

Венчурные компании (фонды) и фонды прямого инвестирования, действующие на национальном рынке инвестици-
онных ресурсов, изучая и анализируя правовое поле Украины, заявляют, что в стране не сформированы механизмы эффек-
тивного государственного регулирования и контроля инвестиционной деятельности, отсутствуют гарантии защиты прав 
инвесторов, закрепленные в законодательстве об акционерных обществах, а также наблюдается несовершенство налогово-
го законодательства и законодательства о банкротстве, делающее невозможным долгосрочное планирование инвестиций 
[11]. Вследствие указанных причин для Украины характерно: отсутствие правомерного законодательства, что объясняет 
присутствие в Украине преимущественно зарубежных операторов; внедрение политики «вычисления потенциального ли-
дера» приводит к переориентации венчурных фондов из наукоемких отраслей на отрасли быстрой окупаемости вложений, 
к появлению «голубых фишек» – научных предприятий, обладающих значительным потенциалом, но не имеющих воз-
можности реализоваться [9]. 

Указанные особенности правового инвестиционного поля, по словам инвесторов-нерезидентов, сдерживают поток 
иностранного капитала в Украину и способствуют поддержанию дефицита инвестиционных ресурсов в государстве. 
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Рис. 2. Правовые основы инвестиционной деятельности в Украине 

 
Результаты исследования. Проанализировав правовые основы, а также оценив государственное регулирование и 

контроль процессов иностранного инвестирования, автор пришел к следующим выводам: 
  правовое поле Украины в сфере иностранного инвестирования базируется на трех основных законах, в которых 

закреплены правовые основы инвестиционной деятельности, формирующие инвестиционный климат внутри государства; 
  сотрудничество государства и иностранных инвесторов в Украине затруднено различиями интересов относи-

тельно сфер приоритетного инвестирования, а также наличием множества недостатков в налоговом, таможенном и акцио-
нерном законодательствах Украины; 

  выявленные в ходе анализа недостатки законодательства Украины позволяют говорить о неэффективном госу-
дарственном регулировании и контроле процессов иностранного инвестирования. Сужение рамок правового поля инве-
стиционной деятельности в Украине обусловливает процессы, связанные с попытками иностранных инвесторов обезопа-
сить себя от «украинских» рисков путем консолидации и укрупнения своей деятельности; 

Неэффективность государственного регулирования и контроля в сфере иностранного инвестирования отрицательно 
влияют на инвестиционный климат внутри государства, обусловливают политическую и экономическую нестабильность 
общества, что сдерживает поток иностранного капитала и вызывает дефицит инвестиционных ресурсов в Украине. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ввоз иностранной инвестиции на территорию Украины (выдача векселя от-
срочки таможенного платежа)

Регистрация иностранной инвестиции

Зачисление иностранной инвестиции на баланс предприятия 

Погашение векселя на основании соответствующей отметки государственной 
налоговой инспекции

Лицензирование, квотирование про-
дукции 

Сертификация продукции как про-
дукции собственного производства 

Национальный режим налогообложения; льготный режим налого-обложения; 
патентирование интеллектуальной собственности 

Рис. 3. Правовое регулирование и контроль за осуществлением иностранного инвестирования в Украине

ЗУ «Об инвестиционной деятельност,и» 
ЗУ «О режиме иностранного инвестирова-

ния» 
ЗУ «Об инновационной деятельности» 

Инвестиционная 
деятельность 

Иностранные инвестиции – ценности, вкла-
дываемые иностранными инвесторами в 
объекты инвестиционной деятельности 

Инновации – новосозданные (применен-
ные) и (или) усовершенствованные конку-
рентоспособные технологии, продукция 
или услуги, а также организационно-
технические решения производственного, 
административного, коммерческого или 
иного характера, которые существенно 
улучшают структуру и качество производ-
ства и (или) социальной сферы 

 
Инвестиции 

Осуществление инвестиционной деятель-
ности при участии иностранных инвести-

ций 

Деятельность, которая направлена на ис-
пользование и коммерциализацию резуль-
татов научных исследований и разработок и 
обусловливает выпуск на рынок новых 
конкурентоспособных товаров и услуг 

Предприятие, осу-
ществляющее инве-
стиционную дея-

тельность 

Предприятие любой организационно-
правовой формы, иностранная инвестиция 
в уставном фонде которого, при его нали-
чии, составляет не менее 10 % 

Предприятие (объединение предприятий), 
разрабатывающее, изготавливающее и реа-
лизующее инновационные продукты и 
(или) продукцию (услуги,) объем которых в 
денежном измерении превышает 70 % его 
общего объема продукции (услуг) 
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Шкура И.С. 
СОВРЕМЕННЫЕ УСЛОВИЯ ФУНКЦИОНИРОВАНИЯ ПРЕДПРИЯТИЙ С ИНОСТРАННЫМИ 
ИНВЕСТИЦИЯМИ В УКРАИНЕ 

 
Постановка проблемы. Иностранные инвестиции являются важным источником мобилизации инвестиционных ре-

сурсов, необходимых для достижения устойчивого экономического роста в стране. Однако в настоящее время объемы 
иностранных инвестиций незначительны. Одной из причин данной ситуации является незащищенность иностранных ин-
весторов. 

Анализ последних исследований и публикаций. Исследованием процессов иностранного инвестирования и вопросам их 
активизации посвящены работы многих отечественных экономистов: Виденко Я.О., Заикиной О., Захарина С.В., Оспище-
ва В. и др.[4-7,11].  

Высокий уровень риска инвестиционных процессов в стране выступает существенным фактором, ограничивающим 
приток иностранных инвестиций, следовательно, необходимо исследовать степень защищенности иностранных инвесто-
ров особенно ввиду последних изменений в законодательстве относительно режима иностранного инвестирования  

Цель исследования. Определить современные условия функционирования предприятий с иностранными инвестиция-
ми с учетом последних законодательных норм. 

Основные задачи исследования: 
- анализ динамики иностранных инвестиций в Украине; 
- формулировка особенностей протекания процессов иностранного инвестирования; 
- анализ государственных гарантий по защите иностранных инвесторов. 
Согласно действующему законодательству возможны следующие формы осуществления иностранных инвестиций: 

покупка корпоративных прав предприятия; создание (покупка) предприятия; участие в договорах о совместной деятельно-
сти, в договорах о распределении продукции; приобретение движимого/недвижимого имущества, ценных бумаг, прочих 
имущественных прав и прав на интеллектуальную собственность [1, ст.392; 2, ст 3]. 

Несмотря на увеличение объемов иностранных инвестиций, поступающих в Украину, их удельный вес в общих объе-
мах реальных инвестиций незначителен (табл. 1). 

 
Таблица 1. Инвестиции в основной капитал по формам собственности, млн. грн. (1996 - 2003гг.)* 

По формам собственности 

Годы 
Инвестиции в 
основной капи-

тал государственная коммунальная частная коллективная 

международных орга-
низаций и юридиче-
ских лиц других госу-

дарств 
1996 12557 5859 825 931 4937 5 
1997 12401 5038 666 1091 5602 4 
1998 13958 5469 797 1117 6487 88 
1999 17552 7837 1109 1249 7183 174 
2000 23659 9300 1543 1505 11041 240 
2001 32573 11870 2231 2001 16093 378 
2002 37178 10907 2533 2436 20635 667 
2003 51011 15388 3623 3105 27791 1104 

*Статистичний щорічник України 2003 рік/ за ред. О. Г. Осауленка. – К.: “Техніка”, 2004.- С.332 
 
На рис. 1 более наглядно представлено распределение инвестиций в основной капитал по формам собственности ин-

весторов в 2003г. 
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