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Роз г ля ну то про бле му дер жав но го ре гу лю ван ня інве с тиційної діяль ності в Ук раїні. 
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ван ням но виз ни для Ук раїни цивілізо ва них рин ко вих відно син. 
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Рас смо т ре но про бле му го су дар ст вен но го ре гу ли ро ва ния ин ве с ти ци он ной де я тель
но с ти в Ук ра и не. Вы яв ле но но вое на зна че ние го су дар ст ва в ус ло ви ях сво бо ды эко но ми
че с кой де я тель но с ти, най де но на и бо лее оп ти маль ные фор мы и ме то ды го су дар ст вен
но го ре гу ли ро ва ния с уче том но виз ны для Ук ра и ны ци ви ли зо ван ных, ры ноч ных от но ше
ний.

Ключевыеслова: го су дар ст во, го су дар ст вен ное уп рав ле ние, го су дар ст вен ное ре гу
ли ро ва ние, ин ве с ти ци он ная де я тель ность.

In article it is investigated a problem of state regulation of investment activity in Ukraine. 
New appointment of the state in the conditions of economic activities freedom is revealed, 
found the optimal forms and methods of state regulation taking into account novelty for 
Ukraine the civilised, market relations.
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Вихідізглибокоїсоціальноекономічноїкризинеможливийбезкардинально
го збільшення інвестицій у реальний сектор економіки, а створення надійної і
керованоїсистемизалученняінвестиційнихресурсів,щозабезпечитьекономічне
зростання,єоднієюзключовихпроблемсучасногоетапуекономічногорозвитку
України.Урамкахвирішенняцієїпроблемиосновнарольналежитьпитаннюудо
сконаленнядержавногорегулюванняінвестиційноїдіяльності.

Теоретичним та практичним питанням державного регулювання економіки
загаломтаінвестиційноїдіяльностізокремаприсвяченочималопрацьвітчизня
них та зарубіжнихвчених, а саме:Л.Абалкіна, І.Бланка,О.Вінник,О.Геєця,
Л.Гітмана,М.Денисенка,Н.Орлової,А.Пересади,О.Поважного,Г.Подшива
ленка,М.Чумаченка,В.Шевчукатаінших.Разомзтимпояварізнихформвлас
ностітасуб’єктівгосподарювання,зниженняобсягівдержавногофінансування,
застосуванняпринциповоновихфінансовихінструментівзумовилинеобхідність
пошуку нових підходів до державного регулювання інвестиційної діяльності.
Інтересдопроблеми,щодосліджується,викликанийщейтим,щовданийчас
спостерігаєтьсярозвитокновогоетапуврозвиткусистемидержавногорегулю
ванняінвестиційноїдіяльності,щопевноюміроювикликаносвітовоюфінансо
вою кризою. Проблема державного регулювання інвестиційної діяльності в
Україніявляєнауковийтапрактичнийінтересієнадзвичайноактуальноювумо
вах глибокої структурної деформації економіки країни та браку інвестиційних
ресурсів.

Зазначимо,щоувітчизнянихнауковихпрацяхдержавнерегулюванняпере
важно«прив’язується»доекономікиієоднимзпроявівчифункційдержавного
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управління в широкому розумінні. Воно характеризується як встановлення і
забезпечення державою загальних правил поведінки (діяльності) суб’єктів
суспільнихвідносинікорегуванняїхвзалежностівідзміниумов.Вищевказану
функціюдоповнютьвсебічнимконтролемзавиконаннямправовихвимог,коорди
націєюівстановленнямзагальногонапрямудіяльностіучасниківвідносин,захи
стомїхзаконнихінтересівіправ,визначеннямінормативнимзакріпленнямпри
орітетів, встановленням порядку реєстрації, ліцензування і т.п. З досвіду
зарубіжнихкраїнвиокремлюютьекономічнеісоціальнерегулюваннязаметою,
політичнеізаконодавчоадміністративне–заформоюдержавногорегулювання1.

Економічнатеоріяіпрактикапоказує,щосамедержаваурозвиненомуринко
вомусередовищізабезпечуєінституційноправовуструктуруекономікиіздійснює
функціїрегулюванняпідприємницької,інвестиційноїтаіншоїдіяльностізметою
впливунаекономікукраїнидлярозвиткуринковихвідносинінедопущеннякри
зових явищ, що виникають внаслідок неспроможності ринку. Академік Л.І.
Абалкін, аналізуючи проблему державного регулювання ринкових відносин,
підкреслює,щонемаінеможебутиефективної,заснованоїнасучаснихнауково
технічнихдосягненняхсоціальноорієнтованоїринковоїекономікибезактивної
регулюючоїролідержави.Такихприкладіввсвітінеіснує.Політикадержавного
невтручання неминуче призводить до виникнення різного роду протиріч, що
здатнізруйнуватицілісністьнаціональноїекономікитасуспільства.

Державне регулювання економіки стає, на думку багатьох економістів,
домінуючоюформоюдержавноговпливу.Зокреманауковецьвгалузіекономіки
Л.Дж.Гітманзазначає,щорегулювання інвестиційноїдіяльності здійснюється
черездержавнеуправліннятаринковиммеханізмом.Методидержавногоуправ
ління поділяють на прямі чи адміністративні (встановлення стандартів, квот,
лімітів,прямерегулюванняцінізаробітноїплатитощо),непрямічиекономічні
(фінансові(державнийбюджет,грошова,податковаікредитнаполітика,політика
цінідоходів,фінансовадопомогасуб’єктамекономіки(прямісубсидії,субвенції,
пільговеоподаткування),державнезамовленнятазайми),індикативнеплануван
ня,добровільнаучастьпідприємствувиконаннідержавнихпрограмтощо).Еко
номічні та адміністративні методи тісно взаємопов’язані між собоюТак, будь
який економічний регулятор несе в собі елементи адміністрування, оскільки
контролюється тією чи іншою державною службою. В свою чергу, у кожному
адміністративномурегуляторієщосьекономічне,тобтовіннепрямовпливаєна
економічнідіїсуб’єктівгосподарювання2.

Усучаснійринковійекономіціінвестиційнадіяльністьєнайбільшрегульова
ноюзбокудержави–одназнайважливішихсфердержавноїопікийактивного
втручання.Однієюзнайбільшважливихскладовихтеоріїіпрактикирегулюван
няінвестиційноїдіяльностіуринковійекономіцієвизначенняраціональнихмеж
цьогопроцесу.Внауковійлітературіцяпроблеманерідковизначаєтьсяякпошук
оптимальногоспіввідношенняізабезпеченнянапрактиціринковихідержавних
механізмів,ринкуідержави.Так,А.А.Пересадазазначає,колимодельекономіки
єринковоготипу,тодержаванеповиннанашкодитиринку3.Іншийвітчизняний
науковецьвгалузідержавногоуправлінняН.С.Орловастверджує,щонадмірна
зарегульованістьможепризвестидовтратимобільності інвестиційноїполітики
держави, томунеобхідновстановленняраціональногоспіввідношенняміжпря
мим державним регулюванням та ринковим саморегулюванням інвестиційних
процесів4.
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Основне завдання державного регулювання полягає не у «скасуванні прин
ципівімеханізмівринковогогосподарювання»,аутому,аби«сприятистворенню
сприятливих умов для активізації інвестиційної діяльності господарюючих
суб’єктівнаосновіринковогомеханізму»5.

Такимчином,поряд ізсуторинковимисоморегуляторамиувиглядіпопиту,
пропозиції та наявності конкуренції для успішного розвитку економіки країни
необхідноюєнаявністьпевнихдержавнихтарегіональнихрегуляторів–формта
методів законодавчого, виконавчого та контролюючого характеру. Лише з
поєднаннямадміністративногорегулюваннятаринковогосаморегулюваннямож
ливо забезпечити високий рівень соціальноекономічного розвитку країни. Не
становитьвинятокіінвестиційнадіяльність,щоєоднієюзосновнихскладових
економіки.Зауважимо,щонеможливоодинразіназавждивизначитираціональні
межірегулюваннядержавоюекономікизагаломіінвестиційноїдіяльностізокре
ма. Залежно від економічної ситуації в державіУряд повинен нарощувати або
послаблювати управлінський вплив на економічні та інвестиційні процеси в
країні.Так,вумовахпроведенняреформ,атакожкризирегулюючарольдержави
підвищується,авумовахстабільностііпожвавленняекономіки–ослаблюється.

Необхідновідмітити,щозарадянськихчасівдержававособіуповноважених
органів управляла народним господарством країни, застосовуючи переважно,
командноадміністративніметодиуправління.ВРадянськомуСоюзіорганидер
жавноївладибулидомінуючоюфігуроювекономічнійсистемі,оскількиздійсню
ваненимицентралізованеуправліннятаплануванняохоплюваловсюсферугос
подарюваннядержави,що закріплювалосянормамиадміністративногоправа.З
прийняттям Конституції України 1996 р. демократизація нашого суспільства
дозволила виявити нове призначення держави в умовах свободи економічної
діяльностіі,відповіднонайбільшоптимальніформитаметодидержавногорегу
люваннязурахуваннямновизнидляУкраїницивілізованихринковихвідносин.

Конституційноправовезакріпленняфункціональногообов’язкуУрядуУкраї
нипроводитиінвестиційнуполітикуяксамостійнийнапрямекономічноїполіти
ки,щоотрималоподальшийрозвитокуст.10ГосподарськогокодексуУкраїни,
логічнопередбачаєіснуванняспеціальногоправовогомеханізмуформуваннята
реалізації такої політики, включаючи відповідних суб’єктів державного
управління та організаційноправові методи і форми державноуправлінського
впливунавідносиниусферіінвестування.

Слідзауважити,щочиннезаконодавствоУкраїнинеміститьвизначення«дер
жавного регулювання», хоча цілі, основні напрями та форми участі держави у
регулюванніекономікизнайшлисвоєвідображенняучисленнихнормативнопра
вовихактах.

Державнерегулюванняінвестиційноїдіяльностіздійснюєтьсяврізнихправо
вихформахіззастосуваннямрізноманітнихправовихзасобів.Так,згідноізч.1
ст.12 Закону України «Про інвестиційну діяльність», державне регулювання
інвестиційноїдіяльностівключає:управліннядержавнимиінвестиціями;регулю
вання умов інвестиційної діяльності; контроль за здійсненням інвестиційної
діяльностівсімаінвесторамитаіншимиучасникамиінвестиційноїдіяльності.

Серед методів уп равління дер жав ни ми інве с тиціями чинне законодавство
(ч.2ст.12ЗаконуУкраїни«Проінвестиційнудіяльність»)відзначає:планування,
визначенняумовівиконанняконкретнихдійпоінвестуваннюбюджетнихіпоза
бюджетнихкоштів.
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Дер жав не ре гу лю ван ня інве с тиційної діяль ності,відповіднодоч.3ст.12
Закону України «Про інвестиційну діяльність», здійснюєтьсяшляхом: подання
фінансовоїдопомогиувиглядідотацій,субсидій,субвенцій,бюджетнихпозикна
розвитококремихрегіонів,галузей,виробництв;державнихнормтастандартів;
застосуваннязаходівщодорозвиткутазахистуекономічноїконкуренції;роздер
жавленняіприватизаціївласності;визначенняумовкористуванняземлею,водою
таіншимиприроднимиресурсами;політикиціноутворення;проведеннядержав
ноїекспертизиінвестиційнихпрограмтапроектівбудівництва;іншихзаходів6.

ПротезазначеніположенняЗаконуневідображаютьповноюміроюформита
засоби, що має застосовувати держава для активації інвестиційної діяльності,
спрямованоїнамодернізаціюреальногосекторуекономікитазабезпеченняста
логоекономічногорозвитку.

О.М. Вінник відзначає недосконалість Закону щодо визначення форм та
засобів,щозастосовуєдержаваусфері інвестиційноїдіяльностівзагалі іщодо
державногоінвестуваннязокрема.Науковецьстверджує,щоякорганізаторгос
подарськогожиттявсуспільстві,вт.ч.йогоскладової–сфериінвестування,дер
жавазастосовуєтакіформи:

нор ма тив не ре гу лю ван ня – встановлення правил організації та здійснення
інвестуваннявУкраїнізаучастюсуб’єктів,щофункціонуютьнабазібудьяких
формвласності;

по точ не уп равління сфе рою інве с ту ван ня(видачадозволів,ліцензійреєстрація
іноземнихінвестицій,окремихвидівдоговорівінвестиційногохарактеру,прове
деннядержавноїекспертизиінвестиційнихпроектів);

кон троль(перевіркавідповідностідіяльностіінвесторів,виконавцівтаінших
учасниківінвестиційнихвідносинвстановленимправилам,нормамінормативам,
виявленняправопорушеньтазастосуваннядопорушниківзаходіввпливузметою
усуненнянегативнихнаслідківнеправомірноїповедінкитавідновленняпоперед
нього–довчиненняправопорушення–стануінвестиційнихвідносин);

про гра му ван ня та про гно зу ван ня(взалежностівідсфериінвестування–дер
жавнийсекторекономікичиіншісектори)7.

На думку автора, російське законодавство більш вдало визначає форми та
методидержавногорегулюванняінвестиційноїдіяльності.Так,ст.11Федерально
го закону від 25 лютого 1999 р. №39ФЗ «Про інвестиційну діяльність в РФ,
здійснюванууформікапітальнихвкладень»визначаєнаступніформитаметоди
державногорегулюванняінвестиційноїдіяльності:

1) ство рен ня спри ят ли вих умов для роз вит ку інве с тиційної діяль ності, 
здійсню ва ної у формі капіталь них вкла день,шляхом:

– удосконалення системи податків, механізму нарахування амортизації та
використанняамортизаційнихвідрахувань;

– встановлення суб’єктам інвестиційної діяльності спеціальних податкових
режимів,щоненосятьіндивідуальногохарактеру;

–захистуінтересівінвесторів;
– надання суб’єктам інвестиційної діяльності пільгових умов користування

землею та іншими природними ресурсами, що не суперечить законодавству
РосійськоїФедерації;

–розширеннявикористаннякоштівнаселеннятаіншихпозабюджетнихдже
релфінансуванняжитловогобудівництваібудівництваоб’єктівсоціальнокуль
турногопризначення;

–створеннятарозвиткумережіінформаційноаналітичнихцентрів,здійсню
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ючихрегулярнепроведеннярейтингівіпублікаціюрейтинговихоціноксуб’єктів
інвестиційноїдіяльності;

–вживанняантимонопольнихзаходів;
–розширенняможливостейвикористаннязаставприздійсненнікредитування;
–розвиткуфінансовоголізингувРосійськійФедерації;
–проведенняпереоцінкиосновнихфондівувідповідностізтемпамиінфляції;
– створення можливостей формування суб’єктами інвестиційної діяльності

власнихінвестиційнихфондів;
2)пря ма участь дер жа ви в інве с тиційній діяль ності, здійсню ваній у формі 

капіталь них вкла день, шля хом:
–розробки,затвердженняіфінансуванняінвестиційнихпроектів,здійснюва

них Російською Федерацією разом з іноземними державами, а також інвес
тиційнихпроектів,щофінансуютьсязарахуноккоштівфедеральногобюджету;

–розміщеннякоштівфедеральногобюджетудляфінансуванняінвестиційних
проектів в порядку, передбаченому законодавством Російської Федерації про
розміщеннязамовленьнапоставкитоварів,виконанняробіт,наданняпослугдля
державнихімуніципальнихпотреб;

–проведенняекспертизиінвестицінихпроектівувідповідностііззаконодав
ствомРосійськоїФедерації;

– захисту російських організацій від поставок морально застарілих і
матеріаломістких,енергомісткихіненаукомісткихтехнологій,обладнання,конст
рукційіматеріалів;

–розробкиізатвердженнястандартів(норміправил)іздійсненняконтролю
заїхдотриманням;

–випускуоблігаційнихзаймів,гарантованихцільовихзаймів;
–долученнядоінвестиційногопроцесутимчасовопризупиненихізаконсер

вованихоб’єктівбудівництва,щознаходятьсяудержавнійвласності;
– надання концесій російським та іноземним інвесторам за результатами

торгів(аукціонівіконкурсів)відповіднодозаконодавстваРосійськоїФедерації8.
Так, ст.11Федерального закону від 25 лютого 1999 р.№39ФЗ «Про інвес

тиційнудіяльністьвРФ,здійснюванууформікапітальнихвкладень»визначаєдві
основніформидержавногорегулювання: створеннясприятливихумовдляроз
виткуінвестиційноїдіяльності;прямаучастьдержавивінвестиційнійдіяльності.

Ство рен ня спри ят ли вих умов для роз вит ку інве с тиційної діяль ності (ре гу лю
ван ня) передбачає використання різноманітних методів та важелів впливу, що
стимулюютьрозвитокінвестиційноїдіяльності,асамеподаткову,амортизаційну
політику,захистінтересівінвесторівтаіншізасобиекономічноговпливу.

Пря ма участь дер жа ви в інве с тиційній діяль ності полягає у здійсненні за
рахуноккоштівфедеральногобюджетуібюджетівсуб’єктівРосійськоїФедерації
капітальнихвкладеньувідповідностізфедеральнимиірегіональнимицільовими
програмами,атакожзгіднопропозиційУрядуіПрезидентаРФ.

Зауважимо,щоФедеральнийЗаконвід25лютого1999р.№39ФЗ«Проінве
стиційнудіяльністьвРФ,здійснюванууформікапітальнихвкладень»увизна
ченні форм державного регулювання інвестиційної діяльності більш близький
ніжЗаконУкраїни«Про інвестиційнудіяльність»до законодавства економічно
розвиненихкраїн,якенезастосовуєкатегоричнийтермін«державнерегулюван
ня», а оперує більш лояльним поняттям «підтримка інвестиційної діяльності з
бокудержави».
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Усвітовійпрактицізарівнемтаформампідтримкиінвестиційноїдіяльності
з боку держави прийнято виділяти: державні стратегії активного втручання;
децентралізованого регулювання; змішані. При цьому використовуються спе
цифічніметодидержавногозабезпеченняінвестиційноїдіяльності:методиство
ренняінвестиційногоклімату,атакожметодистимулюванняпопитуіпропозиції
наінвестиції. Стра тегія ак тив но го втру чан ня в інве с тиційну діяльністьперед
бачаєвизнаннядержавоюінвестиційноїдіяльностіпереважаючимфакторомеко
номічногозростанняекономікирізнихкраїнтазабезпечуєпровіднурольувизна
ченнімасштабів,термінівіпріоритетівінноваційногорозвитку.Прицьомудер
жаванетількиопосередкованобереучастьуреалізації інвестиційнихпрограм,
алейсприяєактивномуїхфінансовомузабезпеченню.Стра тегія де цен т ралізо
ва но го ре гу лю ван ня характеризуєтьсябільшопосередкованоюучастюдержавиу
інвестиційному розвитку окремих організацій та суб’єктів господарювання.До
формопосередкованоговпливудержавинаінвестиційнудіяльністьможнавідне
сти: державне кредитування, державніпозики, роздержавлення і приватизацію,
податковерегулювання,амортизаційнуполітику,державнийлізинг,ліцензування
і квотування, антимонопольні заходи, стандартизацію та ін. Засоби непрямого
впливудержавареалізуєчерезсвоїінституціїякучасникінвестиційногопроцесу. 
Зміша на стра тегія розповсюдженаукраїнахізпотужнимдержавнимсектором,
відносно якого держава проводить активну інвестиційну політику, пряме та
непрямерегулювання.Щостосуєтьсяприватногосектора,топереважаючоювис
тупаєстратегіядецентралізованогорегулювання.Цястратегіявикористовується
уФранції,Швеції9. 

КабінетМіністрівУкраїни29вересня2010рокусхваливКонцепціюДержав
ної цільової економічної програми розвитку інвестиційної діяльності на 2011–
2015роки,депередбаченопроведенняактивноїдержавноїполітикиізстимулю
вання розвитку інвестиційної діяльності вУкраїні, зокремана засадахрозвитку
системидержавнихінвестицій,підвищенняефективностітапосиленняпрозорості
функціонування механізмів державноприватного партнерства та стимулювання
залученняприватнихінвестиційуреальнийсекторекономіки.Реалізаціяактивної
державноїполітикисприятимезбалансованомурозвиткудержавноготаприватно
госектору,концентраціїзусильнапріоритетахрозвитку,підвищеннюпривабли
востіоб’єктівінвестування,створеннюумовякдляпрямоїучастідержавивінве
стуванні,такінепрямоїшляхомстимулюваннязалученняінвестицій10.

Підсумовуючивищевикладеневідзначимо,щодержавнерегулюванняінвес
тиційноїдіяльностіцескладовадержавногоуправлінняекономікою,щополягає
упідтримці інвестиційноїдіяльності з бокудержави,що здійснюєтьсяшляхом
прямоїучастідержавивінвестиційнійдіяльностітачерезствореннясприятливих
умов для її розвитку. Вибір форм та методів державного регулювання інвес
тиційної діяльності здійснюється органами державної влади в залежності від
ступеня розвитку економіки країни та інвестиційних відносин, конкретної еко
номічноїситуаціїтаобраногодержавоюкурсуінвестиційноїполітики.

1.Те о риягосударстваиправа:Курслекций/Подред.М.Н.Марченко.2еизд.,пере
раб.идоп.–М.:ЗерцалоТеис,1996.–С.143156.2.Гит ман Л. Дж., Джонк М.Д. Осно
выинвестирования/Пер.сангл.–М.:Дело,1997.–С.99.3. Пе ре са да А.А. Управління
інвестиційним процесом. – К.: Лібра, 2002.– С. 102. 4.Ор ло ва Н.С. Розвиток бага
торівневої системи державного регулювання інвестиційної діяльності: Дис.… канд.
наукздерж.управління.–Д.:ДонецькаДержавнаакадеміяуправління,2003.–С.30.5.
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Го су дар ст вен ное регулирование рыночной экономики: Учеб. пособ. / Под. ред. И.В.
Столярова.–М.:Дело,2001.–С.26.6. За конУкраїни«Проінвестиційнудіяльність»від
18вересня1991р.№1560 //ВВРУкраїни.–1991.–№47.–Ст.646.7.Вінник О.М.
Інвестиційнеправо:Навч.посіб.2гевид.–К.:Правоваєдність,2009.–С.69.8.Фе де
раль ный закон«ОбинвестиционнойдеятельностивРФ,осуществляемойвформекапи
тальныхвложений»от25февраля1999г.№39ФЗ//СборникЗаконодательстваРоссий
скойФедерации. – 2002. –№52. –Ст. 5757.9.Геєць В.М., Се ми но жен ко В.П. Інно
ваційні перспективиУкраїни. –Х.:Константа, 2006. –С. 124126.10.Про схва лен ня
КонцепціїДержавноїцільовоїекономічноїпрограмирозвиткуінвестиційноїдіяльності
на20112015роки.РозпорядженняКабінетуМіністрівУкраїнивід29вересня2010року
№1900р.[Електроннийресурс]–Режимдоступу:www.in.gov.ua/index.php?get=564
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