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Об’єктом дослідження є суспільні відносини у сфері правового забезпечення позитивного інвестиційного клімату у зарубіжних країнах в умовах «м`якого» держано правового впливу. 
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ПОЛІТИКА ДЕРЖАВНО-ПРАВОВОГО «М`ЯКОГО» ВПЛИВУ, ІНВЕСТИЦІЇ, ІНВЕСТИЦІЙНИЙ КЛІМАТ,  ІНВЕСТИЦІЙНА ДІЯЛЬНІСТЬ, ІНВЕСТИЦІЙНЕ ЗАКОНОДАВСТВО, ЄВРОПЕЙСЬКИЙ ДОСВІД, ІМПЛЕМЕНТАЦІЯ.

SUMMАRY

Shevchuk E.A. The policy of "soft" state and legal influence on the economy in the post-reform period in the EU (on the example of investment). - Zaporozhye, 2020. – 102 р.
Qualification work consists of 102 pages, contains 94 sources of information used.

Ukraine is developing as a democratic, social state governed by the rule of law with a market economy and clear geopolitical choices aimed at gaining full membership in the European Union. The gradual evolutionary development of the national economy requires the maximum amount of investment, which should be directed to the creation of an effective credit system for small and medium-sized businesses, development of high-tech production of competitive goods, improvement of transport infrastructure and job creation. The condition for attracting direct investment is a positive investment climate, which is characterized as a set of conditions and factors that affect the consciousness of a potential investor when deciding to start investing. A significant number of regulations governing certain issues of investment and investment activities do not contribute to improving the investment climate in Ukraine.

The purpose of the master's work is to, based on the generalization of current sectoral legislation, draft laws, analysis of domestic and foreign sources to identify the essence and characteristics of the policy of "soft" state and legal influence on the economy in the post-reform period in the EU. investment).

The author of the master's research reveals the genesis of "soft" state and legal influence on the economy in Ukraine and foreign countries, defines the concept of soft "state and legal influence on the economy in Ukraine and EU countries, investigated the algorithm of soft" state and legal influence on the economy in Ukraine and the EU, characterized the legal means of ensuring a positive investment climate in Ukraine in terms of state and legal influence on the economy, clarified the legal support of a positive investment climate in foreign countries in terms of "soft" state and legal influence and formulated specific proposals for current areas of improvement of the organizational and legal algorithm to ensure a positive investment climate in the implementation of "soft" state and legal influence.

The object of the study is public relations in the field of legal support of a positive investment climate in foreign countries in the conditions of "soft" state and legal influence.

The subject of the study is the policy of "soft" state and legal influence on the economy in the post-reform period in the EU (for example, investing).

POLICY OF STATE AND LEGAL "SOFT" INFLUENCE, INVESTMENT, INVESTMENT CLIMATE, INVESTMENT ACTIVITY, INVESTMENT LAW AND LAW
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РОЗДІЛ 1 ПОЯСНЮВАЛЬНА ЗАПИСКА

Актуальність теми. Україна розвивається як демократична, соціальна правова держава з ринковою економікою та чітким геополітичним вибором, метою якого є набуття повноправного членства в Європейському Союзі. Поступовий еволюційний розвиток національної економіки вимагає залучення максимального обсягу інвестицій, які необхідно спрямувати на створення ефективної системи кредитування малого й середнього бізнесу, розвиток високотехнологічного виробництва конкурентоздатних товарів, удосконалення транспортної інфраструктури та створення нових робочих місць. Умовою залучення прямих інвестицій є позитивний інвестиційний клімат, який характеризується як сукупність умов і факторів, що впливають на свідомість потенційного інвестора під час прийняття рішення щодо початку інвестиційної діяльності. Сучасний стан правового регулювання інвестиційної діяльності в Україні потребує суттєвого удосконалення, про що свідчить прийняття 20 вересня 2019 року Закону України «Про внесення змін до деяких законодавчих актів України щодо стимулювання інвестиційної діяльності в Україні». Значна кількість нормативно-правових актів, які регулюють окремі питання інвестицій та інвестиційної діяльності, не сприяє покращенню інвестиційного клімату в Україні. Іноземний інвестор має бути переконаний у безпечності своїх інвестицій в економіку України, у недоторканості придбаної власності, коштів на банківських рахунках та у своїй власній безпеці. Особливої актуальності питання правового забезпечення інвестиційної діяльності набуває в умовах продовження збройної агресії Російської Федерації на Сході України та в контексті нових глобалізаційних викликів. Україна зробила свій геополітичний вибір, тому основна увага повинна приділятися дотриманню європейських стандартів та принципів інвестиційної діяльності. 

Мета магістерської роботи полягає в тому, щоб на підставі узагальнення чинного галузевого законодавства, проектів законів, аналізу вітчизняних і зарубіжних джерел виявити сутність і характерні особливості формування політики «м`якого»  державно-правового впливу на економіку у пореформний період у країнах ЄС (на прикладі інвестування). 

Для досягнення вказаної мети в магістерській  роботі поставлено та вирішено такі основні задачі: 

- дослідити генезу «м`якого» державно-правового впливу на економіку в Україні та зарубіжних країнах; 

- визначити поняття м`якого» державно-правового впливу на економіку в Україні та країнах ЄС; 

- дослідити алгоритм м`якого» державно-правового впливу на економіку в Україні та країнах ЄС;

- охаректирузувати правові засоби забезпечення позитивного інвестиційного клімату в Україні в умовах реалізації державно-правового впливу на економіку;

- з`ясувати правове забезпечення позитивного інвестиційного клімату у зарубіжних країнах в умовах «м`якого» державно-правового впливу;

- сформулювати конкретні пропозиції щодо актуальних напрямів удосконалення організаційно-правового алгоритму забезпечення позитивного інвестиційного клімату в умовах реалізації «м`ягкого» державно-правового впливу.

Об’єктом дослідження є суспільні відносини у сфері правового забезпечення позитивного інвестиційного клімату у зарубіжних країнах в умовах «м`якого» держано правового впливу. 
Предметом дослідження є політика «м`якого» державно-правового впливу на економіку у пореформний період у країнах ЄС (на прикладі інвестування).

Опис проблеми, що досліджується. Правильне розуміння будь-якого правового явища чи процесу неможливе без дослідження історії їх виникнення, становлення та розвитку. Правове регулювання інвестиційної діяльності пов’язано із втручанням держави у сферу ринкової економіки, встановленням норм, які регламентують процедури капіталовкладень, придбання нерухомості та інших матеріальних та нематеріальних цінностей (активів). Історія виникнення інституту адміністративно-правового регулювання інвестиційної діяльності в Україні бере свій початок з проголошення незалежності України, коли молода українська держава, яка успадкувала радянське законодавство, потребувала створення власної правової основи для залучення інвестицій, забезпечення позитивного інвестиційного клімату. Закони у сфері інвестицій та інвестиційної діяльності прийняті в перші роки незалежності чинні і зараз, проте постійні зміни до них та суміжних нормативно-правових актів свідчать про відсутність стабільності у правовому регулюванні інвестиційної діяльності, що не сприяє привабливості української економіки для потенційних інвесторів. Необхідність дотримання принципу правової визначеності обумовлює потребу у дослідженні історичного досвіду правового регулювання інвестиційної діяльності з метою запозичення його найкращих позитивних елементів.

Зародження інвестиційної теорії відбулося в Європі у XV ст. і пов’язується з діяльністю школи меркантилістів. Ототожнюючи гроші й капітал, вони вважали, що єдиний засіб збагачення країни – це реальні гроші, які одночасно були основою як для розвитку виробництва, так і для збільшення обсягів торгівлі. Заслуга у формуванні нового методу пізнання, що докорінно змінив уявлення про роль держави у суспільній господарській системі, належить англійським економістам А. Сміту та Д. Рикардо. Французький економіст Ж.Б. Сей трансформував теорію про трудове походження багатства в теорію трьох факторів виробництва: людина, капітал та земля, які забезпечують продуктивні послуги. Він визнавав можливість криз перевиробництва, але вважав, що попит на інвестиції та пропозиція таких урівноважують економіку. Отже, Ж.Б. Сей підійшов майже впритул до визначення інвестиційної теорії економічної рівноваги.

Критичний напрям, на відміну від класичного, виправдовував регулююче втручання держави в процес розподілу національного доходу, наголошуючи на необхідності формування ефективного попиту широких мас населення та управління інвестиціями з метою контролю за економікою. Усвідомлення необхідності державного регулювання інвестиційних процесів, активізація світової торгівлі привели до виникнення альтернативних інвестиційних теорій. Науково обґрунтована теорія, спрямована проти доктрини вільної (без митниць та тарифів) міжнародної торгівлі, сформувалась у Німеччині та в США.

Дослідження таких альтернативних підходів до питання державного регулювання інвестиційних процесів має суттєве значення для сучасного адміністративно-правового регулювання інвестиційної діяльності та забезпечення позитивного інвестиційного клімату, адже в економічній та юридичній практиці XXI століття питання ролі держави в регулюванні інвестиційних процесів залишається актуальним. Політика економічного лібералізму призвела до важкої економічної кризи наприкінці XX століття та втрати довіри до багатьох інвестиційних компаній, які роздували «мильну бульбашку» низки інвестиційних фондів та портфелів акціонерних компаній. Завищена вартість акцій багатьох «провідних» компаній IT-індустрії виявилася фіктивною та нічим не забезпеченою. Все це призвело до переоцінки ролі держави в економічній сфері та необхідності більш деталізованого та чіткого правового регулювання інвестиційної діяльності, зокрема і за допомогою адміністративно-правових засобів.

Важливою для розвитку інвестиційної діяльності стала поява інституту спільного інвестування. Перший у світі інститут спільного інвестування був створений у 1822 р. у Бельгії, через кілька десятиліть − у Швейцарії і Франції. Проте масштабності таке інвестування почало набувати з виникненням інвестиційних трастових компаній (INC), створених в Англії у середині ХІХ ст. Вони випускали фіксова​ну кількість акцій, що підлягали вільному обігу на вторинному ринку цінних паперів і погашалися після закінчення терміну діяльності компанії. Ці компанії мали всі ознаки сучасних закритих інститутів спільного інвестування. Сьогодні інститут спільного інвестування в Англії складається з інвестиційних трастів та юніт-трастів. Перші являють собою інститути спільного інвестування закри​того типу, які не мають права постійно випускати чи викуповувати власні паї, а їх акції котируються на фондовій біржі. Іншу специфіку мають юніт-трасти. Вкладаючи в них кошти, інвестор отримує свідоцтво про внесення паю. Останнім часом на зміну юніт-трастам, які діють на підставі специфічного британського законодавства про трасти, приходять відкриті інвестиційні компанії, створені відповідно до Директиви Європейського Союзу «Про підприємства колективного інвестування в обігові цінні папери» від 1985 р., яка декларує загальні уніфі​ковані принципи створення інститутів спільного інвестування. Це відбувається завдяки тому, що інвестиційними компаніями легше управляти, інвесторам зрозуміліша структура ціноутворення, акції таких компаній легше продавати за межами Великобританії. Сьогодні активи пайових трастів становлять 141 млрд. фунтів стерлінгів. За умови їх розвитку можна очікувати значного зростання цього показника. 

На жаль, в Україні інститути спільного інвестування мають більшою мірою негативну історію становлення та розвитку, що призвело до фактичної відсутності в Україні фондового ринку та втрати довіри громадян як потенційних інвесторів. Фіктивна приватизація вітчизняних підприємств із використанням державних приватизаційних паперів (сертифікатів), які надавали право власникові на одержання належної йому частини державного майна у вигляді акцій підприємств, що приватизуються, супроводжувалась створенням великої кількості інститутів спільного інвестування у вигляді інвестиційних фондів та довірчих товариств. Останні обмінювали приватизаційні майнові сертифікати громадян на акції потенційно неприбуткових підприємств, які в умовах перехідної економіки доводились до фіктивного банкрутства та фактично знищувались. Не меншої шкоди для формування довіри інвесторів в Україні завдали закриті акціонерні товариства, організаційно-правова форма яких дозволяла керівникам цих товариств скуповувати за безцінь акції відповідного підприємства у міноритаріїв, а саме робітників, яким тривалий час не виплачувалась заробітна плата. Таким чином, в Україні відбулась формально «законна» концентрація капіталу в руках кількох олігархічних кланів на тлі зубожіння більшої частини населення, результатом чого і стали фактична відсутність в Україні цивілізованого фондового ринку та вкрай низький рівень довіри громадян до інститутів спільного інвестування, які відіграли ключову роль у розвитку економіки США та Західної Європи.

Політика залучення іноземного капіталу в період 1922-1927 років передбачала поряд з концесіями створення змішаних товариств за участю іноземних компаній, насамперед торговельних, а також продаж іноземцям акцій підприємств при збереженні за державою контролю за цими підприємствами.

Радянська влада не спромоглася забезпечити ефективний розвиток інвестиційних відносин, надовго встановивши для потенційних інвесторів так звану «залізну завісу», що в результаті призвело до фактичної консервації вітчизняної економіки та відсутності реальної конкуренції як стимулу для її розвитку. Історія радянського правового регулювання інвестиційної діяльності демонструє важливий феномен – навіть за наявності достатньо розвинутого правового забезпечення інвестиційної діяльності суттєве значення має загальний інвестиційний клімат, на формування якого впливає значна кількість об’єктивних та суб’єктивних факторів. Цей факт необхідно враховувати в процесі адміністративно-правового забезпечення позитивного інвестиційного клімату на сучасному етапі, адже навіть досконале з точки зору юридичної техніки національне законодавство у сфері правової регламентації інвестиційної діяльності часто не знаходить реалізації на практиці та не призводить до збільшення обсягу інвестицій в національну економіку через вплив низки об’єктивних факторів (корупція, зловживання владою з боку публічної адміністрації, які призвели до втрати інвесторами власних активів, повідомлення у пресі, негативні прогнози експертів щодо розвитку національної економіки, загострення військової операції на Сході України, вплив світової економічної кризи тощо). В радянській Україні інвесторів відлякувала загроза повної втрати власних активів через націоналізацію, а також загроза необґрунтованого кримінального переслідування (репресій), що призвело до фактично повного згортання всіх інвестиційних програм та проектів.

Науковці зазначають, що після згортання непу до 1986 року залучення іноземних інвестицій фактично не здійснювалося. Якісно новий етап у їх залученні фактично розпочався з прийняттям рішення Політбюро ЦК КПРС від 19 серпня 1986 р. «Про можливість створення спільних підприємств». Це рішення було пов’язане зі спільними Постановами ЦК КПРС та Ради Міністрів СРСР від 19 серпня 1986 р. «Про заходи щодо вдосконалення управління зовнішньоекономічними зв’язками» та «Про заходи щодо вдосконалення управління економічним та науково-технічним співробітництвом із соціалістичними країнами». І саме ці постанови започаткували перехід до здійснення реформ у сфері зовнішньоекономічної діяльності в СРСР. Першим нормативним актом про спільні підприємства був Указ Президії Верховної Ради СРСР від 13 січня 1987 р. «Про питання, пов’язані із створенням на території СРСР і діяльністю спільних підприємств, міжнародних об’єднань та організацій за участю радянських та іноземних організацій, фірм та органів управління», у якому було визначено умови оподаткування спільних підприємств; умови користування спільними підприємствами землею, надрами та іншими природними ресурсами; а також порядок вирішення інвестиційних спорів.

За часів так званої «перебудови» завдяки спільним підприємствам на території України відбувся певний економічний прорив, зумовлений лібералізацією інвестиційної діяльності для іноземних компаній. Проте, через фактичну відсутність конкурентоздатної економіки одних політичних рішень було недостатньо. Виникла потреба у створенні системи адміністративно-правових засобів забезпечення позитивного інвестиційного клімату.

Основні правила створення та діяльності спільних підприємств на території СРСР були встановлені постановами Ради Міністрів СРСР від 13 січня 1987 р. «Про порядок створення на території СРСР та діяльності спільних підприємств, міжнародних об’єднань та організацій СРСР та інших країн – членів РЕВ» і «Про створення на території СРСР спільних підприємств за участю фірм капіталістичних країн і країн, що розвиваються». Цими постановами було встановлено штучний поділ спільних підприємств за ідеологічною ознакою і встановлення певних умов для їх діяльності шляхом видання двох різних нормативних актів. Так, згідно з другою постановою було обмежено частку іноземних інвесторів, яка не могла перевищувати 49 відсотків статутного фонду спільного підприємства. Але в подальшому постановою Ради міністрів СРСР від 02 грудня 1988 р. № 1405 це обмеження було зняте і розмір часток радянських та іноземних учасників у статутному фонді спільного підприємства мав визначатися за угодою сторін. У прийнятому Законі СРСР «Про власність» передбачено створення не тільки спільних підприємств, а й уперше в радянсь​кому законодавстві – створення підприємств, що повністю належать іноземним інвесторам. Такі правові реформи були по суті революційними для Радянського Союзі і безумовно сприяли покращенню інвестиційного клімату та розвитку національної економіки в цілому. Усунення ідеологічних перепон та забезпечення дотримання принципу рівності всіх перед законом стало вирішальним фактором повернення довіри іноземних інвесторів та продовження раціональної юридичної практики адміністративно-правового забезпечення інвестиційного клімату. 

Так, Указом Президента СРСР від 26 жовтня 1990 р. «Про іноземні інвестиції в СРСР» визначено основні напрямки регулювання іноземного інвестування:

- можливість створення як спільних підприємств, так і підприємств із 100-відсотковою участю іноземного капіталу;

- можливість портфельних інвестицій шляхом придбання акцій та інших цінних паперів радянських підприємств іноземними інвесторами;

- можливість довгострокової оренди майна та землі іноземними інвесторами;

- надання іноземним інвестиціям не менш сприятливого режиму, ніж інвестиціям вітчизняних юридичних та фізичних осіб;

- можливість вільного реінвестування прибутку іноземних інвесторів, отриманого в радянських карбованцях, а також можливість його переказу за кордон;

- з метою активізації інвестиційної діяльності за участю іноземних інвесторів передбачалася можливість створення зон спільного підприємництва.

Таким чином, було створено достатньо потужний механізм адміністративно-правових засобів забезпечення позитивного інвестиційного клімату в умовах перебудови, що сприяло залученню максимального обсягу інвестицій і знайшло своє відображення у створенні значної кількості спільних підприємств та підприємств з іноземним капіталом.

5 липня 1991 р. було прийнято Основи законодавства про іноземні інвестиції в СРСР. Прийняття Основ відбувалося в період здійснення перерозподілу компетенцій між Союзом і союзними республіками. Частина норм Основ являла собою норми непрямої дії, тобто це були рекомендації республікам щодо врегулювання відносин у сфері іноземного інвестування. Основи складалися із преамбули, семи розділів, які поєднували 44 статті. Заслуговує на увагу постанова про введення в дію Основ, у якій було запропоновано Кабінету Міністрів СРСР за участю урядів союзних республік подати на затвердження Верховної Ради СРСР перелік пріоритетних галузей економіки, включаючи науку, освіту, охорону здоров’я та культуру, а також територій, на яких іноземним інвесторам доцільно надавати додаткові митні, податкові та інші пільги. Таким чином, в механізмі адміністративно-правового забезпечення інвестиційної діяльності радянської України визначались пріоритетні напрями розвитку, що було свідченням демократизації та науково-обґрунтованого підходу до покращення інвестиційного клімату.

Останнім важливим правовим актом у сфері інвестиційної діяльності був Указ Президента СРСР від 17 серпня 1991 р. «Про забезпечення заставою зобов’язань, що виникають при здійснен​ні інвестицій в СРСР». Указом передбачалося, що зобов’язання, які виникають при здійсненні іноземних інвестицій в СРСР, можуть забезпечуватися заставою будь-якого майна (у тому числі майнових прав), за винятком майна, яке відповідно до законодавства СРСР та союзних республік не може відчужуватися. Для договору застави передбачалася письмова форма та нотаріальне засвідчення, а також він мав бути зареєстрованим. Таким чином, в механізмі адміністративно-правового забезпечення інвестиційної діяльності була створена додаткова правова гарантія повернення нерезидентам інвестованих фінансових ресурсів, що сприяло формуванню позитивного інвестиційного клімату.

У період з 1990 по 1992 роки практично всі колишні республіки Радянського Союзу прийняли власні закони, тобто сформували своє власне інвестиційне законодавство.

Важливе значення для удосконалення адміністративно-правового забезпечення інвестиційного клімату в сучасній Україні має дослідження відповідного позитивного історичного досвіду країн Західної Європи.

Одним з основних чинників, що сприяли активізації інвестиційних процесів у післявоєнній Західній Європі, було формування цілей і принципів інвестиційного права на основі цілей і принципів міжнародного права в цілому та створення Європейської економічної спільноти (ЄЕС). Основою для уніфікації права ЄС у цій галузі став Римський договір простворення Європейської економічної спільноти,підписаний 25 березня 1957 р., який (зі  вступом у силу Лісабонського договору йменується Договором про функціонування Європейського Союзу) в якості своїх основних цілей у ст. 2 визначив поширювати в межах усієї Спільноти гармонійний, збалансований і стабільний розвиток економічної діяльності, високий рівень зайнятості й соціального захисту, рівність жінок і чоловіків, стабільне та безінфляційне зростання, високий рівень конкурентоспроможності й конвергенції економічних показників, високий рівень захисту й поліпшення стану довкілля, підвищення рівня та якості життя, економічну й соціальну згуртованість та солідарність держав-членів.

В основу створення спільного ринку країн Західної Європи були закладені чотири фундаментальних принципи, а саме: свобода переміщення робочої сили, свобода обігу товарів, свобода обігу послуг,свобода руху капіталу. Закріплення в міжнародному договорі принципів регулювання означає, що держави – члени спільного ринку можуть приймати національне законодавство, у тому числі й національне законодавство про іноземні інвестиції в будь-якій формі і будь-якого змісту, якщо це законодавство не суперечить принципу регулювання, указаному в міжнародному договорі.

Свобода переміщення робочої сили, товарів, послуг та капіталів є сутністю Європейського Союзі та ключовим фактором забезпечення позитивного інвестиційного клімату. Єдині для всіх держав-членів ЄС адміністративно-правові засоби забезпечення інвестиційної діяльності, які встановлюються інституціями ЄС, забезпечують дотримання принципу правової визначеності та гарантують потенційному інвестору захист і розвиток його інвестицій.

16 травня 2008 року Україна стала повноправним членом світової організації торгівлі (10 квітня 2008 р. Верховна Рада України прийняла законопроект «Про ратифікацію Протоколу про вступ України до Світової організації торгівлі», 16 квітня 2008 р. Закон про ратифікацію був підписаний Президентом України). Згідно з процедурами СОТ, Набуття Україною членства в СОТ створило необхідні передумови для підписання у червні 2010 року Угоди про вільну торгівлю з Європейською асоціацією вільної торгівлі (Норвегія, Швейцарія, Ісландія та Ліхтенштейн), яка набрала чинності з 1 червня 2012 року, а також стало потужним стимулом для започаткування переговорів з Європейським Союзом щодо створення зони вільної торгівлі (політичну частину Угоди про асоціацію з Європейським Союзом України було підписано 21 березня 2014 р., економічну частину цієї угоди було підписано 27 червня 2014 р.).

До міжнародних нормативно-правових актів, ратифікованих Верховною Радою України, які регламентують порядок здійснення інвестиційної діяльності відносяться: Конвенція про захист прав інвестора від 28 березня 1997 р., Конвенція про порядок вирішення інвестиційних спорів між державами та іноземними особами, ратифікована Законом № 1547-III від 16 березня 2000 р., двосторонні угоди про сприяння та захист інвестицій (наприклад, Угода між урядом України та урядом Канади про сприяння та захист інвестицій від 24 жовтня 1994 р., ратифікована Україною 02 червня 2005 р. тощо).

Першими нормативно-правовими актами незалежної України у сфері правового регулювання інвестиційної діяльності стали закони України «Про інвестиційну діяльність» від 18 вересня 1991 р. та «Про режим іноземного інвестування» від 19 березня 1996 р. В даних законах були закріплені основні поняття, форми та способи здійснення інвестиційної діяльності.

Серед новел адміністративно-правового регулювання інвестиційної діяльності в Україні слід відзначити Наказ Міністерства економічного розвитку і торгівлі України від 13 листопада 2012 р. № 1279 «Про затвердження Методичних рекомендацій з розроблення інвестиційного проекту, для реалізації якого може надаватися державна підтримка», Наказ Міністерства економічного розвитку і торгівлі України від 25 жовтня 2016 р. № 1785 «Про затвердження Порядку моніторингу стану розроблення (реалізації) державних інвестиційних проектів», Наказ Міністерства економічного розвитку і торгівлі України від 18 травня 2017 р. № 723 «Про затвердження Положення про департамент залучення інвестицій».

В історії становлення та розвитку адміністративно-правового регулювання інвестиційної діяльності в Україні доцільно виділити три основних періоди:

- перший, пов’язаний із формуванням національного законодавства у сфері правового регулювання інвестиційної діяльності в перші роки незалежності України (1991-2000 рр.), коли були прийняті Закони України «Про інвестиційну діяльність», «Про режим іноземного інвестування», «Про захист іноземних інвестицій на Україні».
- другий період, пов’язаний із початком активної трансформації національного законодавства та інвестиційної політики від впливом євроінтеграційних процесів (2000-2014 рр.), який нажаль закінчився спробою згорання євроінтеграційних намірів та реваншу проросійських сил. Анексія АР Крим та збройна агресія проросійських угруповувань призвели до різкого відтоку іноземних інвестицій та загального погіршення інвестиційного клімату в Україні;

- третій період, який розпочався після Революції Гідності у 2014 році і триває до теперішнього часу, який характеризується остаточним геополітичним вибором України на користь євроінтеграції, скасуванням обов’язкової реєстрації іноземних інвестицій, суттєвим удосконаленням інвестиційного законодавства в частині лібералізації інвестиційної діяльності та встановлення принципу «єдиного вікна» в процесі надання адміністративних послуг суб’єктам інвестиційної діяльності. В цей період спостерігається поступове повернення довіри іноземних інвесторів до національної економіки та загальне покращення інвестиційного клімату.
Таким чином, Україна як соціальна правова держава зробила свій остаточний геополітичний вибір, який обумовлює необхідність приведення національного законодавства у сфері правового регулювання інвестиційної діяльності до права ЄС з метою набуття повноправного членства в Європейському Союзі, історія і сучасність якого доводять ефективність цивілізованої та розумної інвестиційної політики, здатність раціонально використовувати іноземні інвестиції та захищати інтереси національного виробника, створювати за допомогою системи адміністративно-правових засобів сприятливий інвестиційний клімат.

В умовах глобалізаційних та євроінтеграційних процесів особливої актуальності набуває забезпечення максимально можливого за обсягом притоку інвестицій в національну економіку з метою розвитку високотехнологічного виробництва конкурентоздатної продукції, створення нових робочих місць та успішного виходу на міжнародні ринки. Потенційний інвестор перед прийняттям рішення в першу чергу вивчає інвестиційний клімат певної держави, який є комплексною міжгалузевою категорією, що заслуговує на окреме дослідження, зважаючи на теоретичне та практичне значення.

Під інвестиційним кліматом держави розуміють сукупність політичних, соціально-економічних, фінансових, культурно-історичних, організаційно-правових і географічних факторів, що притаманні певній країні, і обумовлюють інвестиційну діяльність вітчизняних та іноземних інвесторів(визначають привабливість держави для іноземного інвестора). Тобто інвестиційний клімат – це сукупність факторів, які враховують потенційні інвестори при прийнятті рішення щодо інвестування [106, с. 289].

До основних факторів, що формують інвестиційний клімат, науковці відносять:

- політичну волю адміністрації (створення загальних умов інвестиційної діяльності, валютне регулювання, стабілізація національної валюти, забезпечення інвестиційного рейтингу держави чи регіону);

- правове поле інвестиційної діяльності;

- стан інвестиційного ринку (функціонування фондових бірж, наявність інфраструктури тендерів);

- статус іноземного інвестора (режим іноземного інвестування, умови реєстрації іноземних інвестицій і спільних підприємств, наявність вільних економічних зон);

- стан фінансово-кредитної системи (інвестиційна діяльність банків, рівень цієї діяльності, рівень розвитку системи небанківських фінансово-кредитних установ);

- рівень розвитку продуктивних сил;

- рівень розвитку інвестиційної сфери (рівень розвитку будівельного комплексу, система матеріально-технічного забезпечення інвестицій, умови комплектування обладнання);

- інвестиційну активність населення (виконання державної програми приватизації, зміна структури форм власності, мотивація дій індивідуальних інвесторів).

Основними завданням регулювання інвестиційної діяльності, на думку О.М. Пєтухової, мають стати:

- створення сприятливого інвестиційного середовища шляхом стимулювання національних інвесторів здійснювати інвестиції;

- 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 пріоритетного виділення кредитних ресурсів на пільгових умовах рефінансування банкам, які кредитують високоефективні інвестиційні проекти тощо.

Таким чином, адміністративно-правові засоби забезпечення позитивного інвестиційного клімату – це система адміністративно-правових норм, актів застосування та тлумачення норм права, типових угод та методичних рекомендації правового характеру, які спрямовані на удосконалення правового регулювання інвестиційної діяльності, захист прав і свобод інвесторів та в сукупності забезпечують позитивний інвестиційний клімат, тобто привабливість держави для іноземного інвестора.

До суб’єктів законодавчого регулювання інвестиційної діяльності відноситься Верховна Рада України. Закони України «Про інвестиційну діяльність», «Про режим іноземного інвестування», «Про стимулювання інвестиційної діяльності у пріоритетних галузях економіки з метою створення нових робочих місць», «Про загальні засади створення і функціонування спеціальних (вільних) економічних зон», «Про інститути спільного інвестування», «Про внесення змін до деяких законодавчих актів України щодо стимулювання інвестиційної діяльності в Україні» є правовою основою для здійснення інвестиційної діяльності.

Крім того, Верховна Рада України ратифікує міжнародні угоди, які регулюють питання інвестиційної діяльності та після ратифікації стають частиною національного законодавства. Це, зокрема, Конвенція про захист прав інвестора від 28.03.1997 р. (дата набрання чинності: 21.01.1999 р.) та Конвенція про порядок вирішення інвестиційних спорів між державами та іноземними особами (Конвенцію ратифіковано Законом України № 1547-III від 16.03.2000 р.).
Не менше значення для регулювання інвестиційної діяльності та забезпечення позитивного інвестиційного клімату мають підзаконні нормативно-правові акти, які визначають форму та зміст адміністративно-правового регулювання відповідних правовідносин.

До суб’єктів адміністративно-правового забезпечення позитивного інвестиційного клімату в Україні слід віднести: Президента України, Кабінет Міністрів України, Національний банк України, Міністерство розвитку економіки, торгівлі та сільського господарства України, Міністерство інфраструктури України, Міністерство фінансів України, Міністерство розвитку громад та територій України та інші центральні органи виконавчої влади.

Активним суб’єктом адміністративно-правового забезпечення позитивного інвестиційного клімату в Україні є Національний банк України. Відповідно до Конституції України основною функцією Національного банку є забезпечення стабільності грошової одиниці України. При виконанні своєї основної функції Національний банк має виходити із пріоритетності досягнення та підтримки цінової стабільності в державі. Національний банк у межах своїх повноважень сприяє фінансовій стабільності, в тому числі стабільності банківської системи. Національний банк також сприяє додержанню стійких темпів економічного зростання та підтримує економічну політику Кабінету Міністрів України. В якості прикладу нормотворчої діяльності Національного банку України у сфері інвестиційної діяльності можна назвати Постанову Національного банку України від 10.08.2005 р. № 280 «Про врегулювання питань іноземного інвестування в Україну». 

Не менш важливою для правового забезпечення інвестиційної діяльності є нормотворчість Міністерства фінансів України. Так, Наказом Міністерства фінансів України від 19.01.2004 р. № 17 затверджено Положення про порядок здійснення іноземних інвестицій шляхом набуття у власність нерезидентами облігацій внутрішніх державних позик.

Ключовим, лідируючим суб’єктом адміністративно-правового забезпечення позитивного інвестиційного клімату в Україні є Міністерство розвитку економіки, торгівлі та сільського господарства України. Так, наказом Міністерства економічного розвитку і торгівлі України № 724 від 19.06.2012 р. затверджений Порядок розроблення інвестиційного проекту, для реалізації якого може надаватися державна підтримка. Пов’язаними із вказаним нормативним актом є Наказ Міністерства економічного розвитку і торгівлі України від 13.11.2012 року № 1279 «Про затвердження Методичних рекомендацій з розроблення інвестиційного проекту, для реалізації якого може надаватися державна підтримка» та Наказ Міністерства економічного розвитку і торгівлі України «Про затвердження форми проектної (інвестиційної) пропозиції, на основі якої готується інвестиційний проект, для розроблення якого може надаватися державна підтримка, Порядку розроблення та форми інвестиційного проекту, для реалізації якого може надаватися державна підтримка».
Центральним органом виконавчої влади у сфері інвестиційної діяльності є Державне агентство України з інвестицій та розвитку, яке функціонує у відповідності до Положення про Державне агентство України з інвестицій та розвитку, затверджене Постановою Кабінету Міністрів України від 17 травня 2010 року № 356. 

Діяльність Державного агентства України з інвестицій та розвитку спрямовується і координується Кабінетом Міністрів України через Першого віце-прем’єр-міністра України. 

Державне агентство з інвестицій та розвитку у своїй діяльності взаємодіє з Мінекономіки як головним(провідним)органом у системі центральних органів виконавчої влади із забезпечення реалізації державної 
інвестиційної політики. 

Основними завданнями Державного агентства України з інвестицій та розвитку є: 

- участь у формуванні та забезпеченні реалізації державної політики у сфері інвестиційної та інноваційної діяльності; 

- сприяння залученню інвестицій, забезпечення підвищення вітчизняного потенціалу з експорту продукції, що виробляється на підприємствах галузей національної економіки, а також стимулювання вітчизняного виробництва продукції, імпорт якої становить значну частку на ринку України. 

Державне агентство України з інвестицій та розвитку відповідно до покладених на нього завдань готує пропозиції щодо: забезпечення провадження інвестиційної діяльності, у тому числі у реальному секторі економіки; розроблення разом з місцевими органами виконавчої влади та органами місцевого самоврядування регіональних програм з питань інвестицій та розвитку, їх виконання та фінансування за рахунок коштів державного бюджету; запровадження механізму стимулювання підвищення вітчизняного потенціалу експорту продукції, що виробляється на підприємствах галузей національної економіки, захисту прав та підтримки національного товаровиробника; визначення обсягу бюджетних коштів для надання фінансової підтримки суб’єктам господарювання,які реалізують інноваційні та інвестиційні проекти, виробляють експортоорієнтовану або імпортозамінну продукцію; надання державної підтримки в реалізації інвестиційних та інноваційних проектів у реальному секторі економіки; розвитку венчурного та проектного інвестування в Україні; реалізації проектів, що передбачають залучення кредитів під державні гарантії.

Крім того, Державне агентство України з інвестицій та розвитку: вживає заходів до залучення іноземних та внутрішніх інвестицій в національну економіку; вивчає світовий досвід залучення інвестицій та запровадження механізму стимулювання розвитку економіки, подає пропозиції щодо поширення його в Україні; проводить аналіз інвестиційної діяльності суб’єктів господарювання та впливу інвестиційних процесів на стан національної економіки, за результатами якого готує відповідні пропозиції; вживає заходів до поліпшення інвестиційного клімату в Україні та розвитку інвестиційного ринку; розробляє у межах своїх повноважень проекти нормативно-правових актів з питань провадження інвестиційної діяльності і подає їх в установленому порядку Кабінетові Міністрів України.

В межах своїх повноважень Державне агентство України з інвестицій та розвитку бере участь у: розробленні проектів Державної програми економічного і соціального розвитку, Державного бюджету України і Програми діяльності Кабінету Міністрів України; підготовці в межах своїх повноважень пропозицій щодо вдосконалення бюджетного та податкового законодавства, проектів нормативно-правових актів з питань формування і реалізації державної регуляторної політики, політики у сфері ліцензування та з питань дозвільної системи у сфері господарської діяльності; підготовці пропозицій та реалізації проектів цільових екологічних (зелених) інвестицій, залученні інвестицій за економічним механізмом, визначеним Кіотським протоколом до Рамкової конвенції Організації Об'єднаних Націй про зміну клімату; здійсненні моніторингу ефективності інноваційних та інвестиційних проектів, які реалізуються із залученням державних коштів.

Державне агентство України з інвестицій та розвитку під час виконання покладених на нього завдань взаємодіє з іншими центральними та місцевими органами виконавчої влади, органами місцевого самоврядування, підприємствами, установами, організаціями та об'єднаннями громадян, а також з відповідними органами інших держав і міжнародними організаціями. 

Таким чином, Державне агентство з інвестицій та розвитку має в своєму арсеналі потужний інструментарій адміністративно-правового забезпечення позитивного інвестиційного клімату, маючи можливість регулювати відповідні публічні правовідносини через видання відомчих (підзаконних) загальнообов’язкових нормативних актів.

В межах своїх повноважень регулювання правовідносин у сфері інвестицій та інвестиційної діяльності здійснюють і інші органи публічної адміністрації. 
В. Ширман, аналізуючи законодавчі новинки, що покращують та погіршують інвестиційний клімат в Україні, зазначає, що зазвичай у процесі планування своєї бізнес-діяльності іноземні інвестори вивчають інвестиційну привабливість різних країн світу. Для уніфікації цих даних створено міжнародні рейтинги, що порівнюють інвестиційний клімат. Так, Світовий банк щорічно публікує дослідження Doing Business, яке відображає рейтинг легкості ведення бізнесу у 190 країнах світу за такими критеріями як реєстрація бізнесу, отримання дозволу на будівництво, реєстрація власності, кредитування, захист прав інвесторів, оподаткування, забезпечення виконання контрактів тощо. За даними Doing Business 2019, що були опубліковані 31 жовтня 2018 року, Україна піднялася на п’ять позицій та зайняла 71 місце (у рейтингу Світового банку «Doing Business 2015» Україна за показником легкості ведення бізнесу посідала 96 місце серед 189 країн світу, а у 2014 році – 112 місце). Для порівняння, Білорусь зайняла 37 місце, Польща – 33, Росія – 31, у першу трійку увійшли Нова Зеландія, Сінгапур та Данія.

Отже, позиція України в рейтингу Doing Business 2019 демонструє позитивні тенденції у трансформації національного інвестиційного клімату, проте у порівнянні з іншими пострадянськими країнами така позиція не виглядає привабливою. Це підтверджує правильність обраного напряму реформ та необхідність подальшої активної роботи у напряму протидії негативним факторам, які погіршують інвестиційний клімат, зокрема, корупції, надмірному правовому регулюванню підприємницької діяльності, недотриманню принципу правової визначеності в регламентації повноважень контролюючих органів тощо.

Говорячи про статистику залучення інвестицій в Україну, на думку В. Ширман, потрібно враховувати, що частина з них – це гроші українських підприємців, які виводяться у закордонні банки, а потім перераховуються як інвестиції в економіку України (реінвестиції). Відповідно до оприлюднених даних Державної служби статистики, у 2018 році в Україну надійшло близько 2 869,9 млн. дол. США прямих інвестицій (акціонерного капіталу), що на 350 млн. дол. США більше, ніж у 2017 році. Серед ключових країн-інвесторів можна виділити Нідерланди, Російську Федерацію, Кіпр та Австрію, а основною галуззю інвестування стала фінансова та страхова діяльність. Безумовно, одним із актуальних завдань для України залишається створення привабливого інвестиційного клімату, що, у першу чергу, пов’язане з належним законодавчим регулюванням. 

Реінвестиції є позитивною тенденцією, яка свідчить про відновлення довіри українського бізнесу до національної економіки та правової системи. Проте, більш вагомим джерелом інвестицій для України залишаються надходження від українських заробітчан. Так, Національний банк України прогнозує подальше збільшення обсягу грошових переказів в країну від трудових мігрантів: якщо за 2018 рік їх сума оцінена в 11,6 мільярда доларів, то за 2019 рік очікується отримати 12,2 мільярда доларів. Грошові перекази – все більш вагоме джерело валютних надходжень в Україну. За даними Світового банку, починаючи з 2016 року їх обсяг стійко перевищує 10% ВВП. Згідно з попередніми даними НБУ, оприлюдненими наприкінці січня в Платіжному балансі, в минулому році чисті надходження в Україну за статтею оплата праці склали 11,33 млрд. доларів, що на 24,3% перевищує показник 2017 року. Четвертий рік поспіль ростуть грошові перекази з Польщі – від 1,4 млрд. доларів до 3,6 млрд. доларів, тоді як з Росії вони скоротилися за останні роки з 1,7 млрд. доларів до 1,1 млрд. доларів. Збільшилися надходження з США – з 0,5 млрд. доларів до 0,8 млрд. доларів, і Чеської Республіки - від 0,3 млрд. доларів до 0,8 млрд. доларів. Йде зростання грошових переказів з Італії, Сполученого Королівства, Німеччини, Кіпру, Ізраїлю та інших країн.

В. Ширман зазначає, що протягом декількох років в Україні спостерігається пожвавлення інтересу до галузі корпоративного права, що, відповідно, зумовлює значні зміни у законодавчому регулюванні. Так, за останній рік в Україні було прийнято ряд законів, що спрощують введення бізнесу. У першу чергу, Закон України «Про товариства з обмеженою та додатковою відповідальністю» № 2275-VIII, який набрав чинності 17 червня 2018 року, спростив ведення діяльності найпопулярнішої організаційно правової форми юридичних осіб в Україні – товариства з обмеженою відповідальністю та ввів поняття корпоративного договору. Корпоративні договори є новинкою для українського законодавства, однак у міжнародній практиці це – розповсюджений інструмент, відомий під назвою «shareholders'  agreement». Укладення корпоративного договору забезпечує учасникам ТОВ значний простір для врегулювання своїх відносин та значно підвищує інвестиційну привабливість України в очах потенційного інвестора. На визначених умовах корпоративного договору сторони можуть взяти на себе зобов’язання реалізовувати свої корпоративні права в певний спосіб та/або утриматися від їх реалізації. Окрім цього, Закон України «Про товариства з обмеженою та додатковою відповідальністю» надає свободу учасникам ТОВ для встановлення індивідуальних правил гри. Зокрема, кількість відомостей, що мають обов’язково міститися в статуті значно скоротилася, а учасникам надано можливість врегулювати більшість питань на власний розсуд. Наприклад, встановити відсутність переважного права інших учасників при відчуженні частки, визначити строки для виплати дивідендів, встановлювати індивідуальну кількість голосів, необхідну для прийняття рішення, однак не менше, ніж більшість голосів. Також важливим для захисту інтересів українських та іноземних інвесторів є запровадження наглядової ради ТОВ, що дозволяє інвесторам здійснювати контроль над діяльністю менеджменту компаній.

Незважаючи на вказані позитивні новели національного законодавства, товариства з обмеженою відповідальністю продовжують використовувати як інструмент для конвертації та ухилення від сплати податків, що негативно впливає на інвестиційний клімат в довгостроковій перспективі. Соціально-відповідальні інвестори країн ЄС та США, які звикли чітко дотримуватися податкових правил, негативно сприймають тіньову економіку України, в якій значні суми фінансових ресурсів переводяться в готівку через фіктивні підприємства конвертаційних центрів. Недоотримання доходів державним та місцевими бюджетами в результаті діяльності конвертаційних центрів призводить до падіння темпів розвитку економіки в цілому, невиконання цільових бюджетних програм, включаючи важливі інвестиційні проекти.

Тривалий час в Україні діяла низка законодавчих положень, які обмежували рух капіталу та створювали жорсткий контроль за валютними операціями, що негативно впливало на інвестиційну привабливість країни. У 2019 році застаріле законодавство нарешті було змінено. Так, 7 лютого 2019 року набрали чинності Закон України «Про валюту і валютні операції» № 2473-VIII від 21 червня 2018 року та нові правила валютного регулювання, які значно лібералізують порядок здійснення валютних операцій. На зміну складним та заплутаним 56 нормативно-правовим актам Національний банк України затвердив нову систему валютного регулювання, яка складається з семи основних постанов та додаткових регуляцій. Нові правила спрощують проведення операцій з надання нерезидентами кредитів (позик) українським позичальникам за допомогою створення автоматизованої інформаційної системи Нацбанку «Кредитні договори з нерезидентами», дозволяють купівлю та обмін іноземної валюти, відкриття поточних банківських рахунків як у гривнях, так і в іноземній валюті. Однак, досі збережено низку обмежень, хоча і дещо пом’якшених. Наприклад, збережено обов’язковий продаж валютної виручки у розмірі 30% (раніше було 50%), збільшено граничні строки розрахунків за експортно-імпортними операціями до 365 днів (було 180 днів), встановлено обмеження на повернення дивідендів у розмірі не більше 12 млн. євро на місяць (до 8 травня було 7 млн. євро, до 7 лютого – 7 млн. доларів США) та надано можливість нерезидентам відкривати поточні рахунки в Україні.

На сьогодні в Україні створене правове поле для інвестування та розвитку державно-приватного партнерства. Законодавство України визначає гарантії діяльності для інвесторів, економічні та організаційні засади реалізації державно-приватного партнерства в Україні. На території України до іноземних інвесторів застосовується національний режим інвестиційної діяльності, тобто надано рівні умови діяльності з вітчизняними інвесторами. Іноземні інвестиції в Україні не підлягають націоналізації. У випадку припинення інвестиційної діяльності іноземному інвестору гарантується повернення його інвестиції в натуральній формі або у валюті інвестування без сплати мита, а також доходів від інвестицій у грошовій або товарній формі. Держава також гарантує безперешкодний і негайний переказ за кордон прибутків і інших коштів в іноземній валюті, одержаних на законних підставах унаслідок здійснення іноземних інвестицій.

За даними Державної служби статистки України у 2017 році в економіку України іноземними інвесторами з 76 країн світу вкладено 1630,4 млн. дол. США прямих інвестицій (акціонерного капіталу). Обсяг залучених з початку інвестування прямих іноземних інвестицій (акціонерного капіталу) в економіку України на 31.12.2017 року становив 39144,0 млн. дол. США. Станом на 31.12.2017 найвагоміші обсяги надходжень прямих інвестицій були спрямовані до установ та організацій, що здійснюють фінансову та страхову діяльність – 26,1%та підприємств промисловості – 27,3 %.

До основних країн-інвесторів належать Кіпр – 25,6 %, Нідерланди – 16,1%, Російська Федерація – 11,7%, Велика Британія – 5,5%, Німеччина – 4,6%, Віргінські Острови (Брит.) - 4,1%, і Швейцарія – 3,9%. Таким чином, Україна не в достатній мірі використовує інвестиційний потенціал таких країн як США, Китай, країни Близького Сходу, що свідчить про несприятливий інвестиційний клімат для інвесторів із вказаних держав-лідерів світової економіки. Це вимагає активізації зусиль публічної адміністрації щодо налагодження відповідних економічних зв’язків та обумовлює необхідність удосконалення національного законодавства у сфері правової регламентації інвестиційної діяльності. Не останню роль у забезпеченні позитивного інвестиційного клімату відіграють саме адміністративно-правові засоби, які повинні відповідати світовим стандартам та виступати реальним та дієвим правовим інструментарієм залучення інвестицій у національну економіку. 

Отже, Україна залишається потенційно привабливою для інвестицій, водночас вона не знаходиться осторонь світових процесів, є достатньо інтегрованою у світове господарство і порушення макростабільності на зовнішніх ринках має свій відголос в Україні. Сучасна світова економічна криза по суті є новою кризою перевиробництва, коли обсяги виробництва високотехнологічних товарів не відповідають можливостям споживачів, які більшою мірою не задіяні в активних економічних процесах. Роботизація та інформатизація виробництва і сфери обслуговування призводить до вивільнення великої маси робочих рук, зростання безробіття та кількості проблемних кредитів, неплатоспроможності населення в цілому. Саме тому інвесторів приваблюють вже розвинуті ринки держав-лідерів, сформовані високотехнологічні системи виробництва та маркетингу, які сконцентровані в руках транснаціональних корпорацій. Тому держави, які розвиваються, фактично залишаються осторонь основних інвестиційних процесів, виступаючи лише джерелами сировини та дешевої робочої сили, а також ринком споживання. Україна як пострадянська країна має високий науково-технічний потенціал, проте часто занедбану матеріально-технічну базу не конкурентоздатного виробництва. Перевагами України є її географічне розташування, що дозволяє позиціонувати країну як транзитну. Крім того, суттєвою перевагою національної економіки є потужна база природних ресурсів, зокрема, земель сільськогосподарського призначення. Майже третина всіх чорноземів світу дозволяє Україні активно розвивати сільськогосподарське виробництво, залучати іноземні інвестиції в агробізнес. Все це обумовлює актуальність відкриття ринку землі, створення прозорої та чітко визначеної правової основи інвестиційної діяльності у сфері земельних відносин та сільськогосподарського виробництва. 

За даними Державної служби статистики України надходження прямих інвестицій (акціонерного капіталу) в Українуу січні-червні 2019 року склали 1259,5 млн. дол. США. Обсяг залучених з початку інвестування прямих іноземних інвестицій (акціонерного капіталу) в економіку України на 01.07.2019 року становив 33724,4 млн. дол. США.
У І півріччі 2019 року приріст іноземних інвестицій в економіку України склав 839,6 млн. дол. США прямих інвестицій (акціонерного капіталу). Інвестиції спрямовуються у вже розвинені сфери економічної діяльності. Станом на 01.07.2019 найвагоміші обсяги надходжень прямих інвестицій були спрямовані до підприємств промисловості – 33,3 % та установ та організацій, що здійснюють оптову та роздрібну торгівлю; ремонт автотранспортних засобів і мотоциклів – 16,6%.

До основних країн-інвесторів належать Кіпр – 29,4%, Нідерланди – 22,0%, Велика Британія – 6,1%, Німеччина – 5,2%, Швейцарія – 4,9%, Австрія – 3,4% і Віргінські Острови (Брит.) - 3,1%. 

Обсяги освоєння капітальних інвестицій підприємств України у 
І півріччі 2019 року складають 233,9 млрд. грн., що на 12,3 % більше від обсягу капітальних інвестицій за відповідний період 2018 року.

Провідними сферами економічної діяльності, за обсягами освоєння капітальних інвестицій, у І півріччі 2019 року залишаються: промисловість – 40,3%, будівництво – 10,8%, сільське, лісове та рибне господарство – 10,1%, інформація та телекомунікації – 3,7%, оптова та роздрібна торгівля; ремонт автотранспортних засобів і мотоциклів – 7,9%, транспорт, складське господарство, поштова та кур’єрська діяльність – 8,4%, державне управління й оборона; обов’язкове соціальне страхування – 5,4%, операції з нерухомим майном – 4,9%.

Головним джерелом фінансування капітальних інвестицій, як і раніше, залишаються власні кошти підприємств та організацій, за рахунок яких у І півріччі 2019 року освоєно 73,3 відсотка капіталовкладень. Частка кредитів банків та інших позик у загальних обсягах капіталовкладень становила 7,7 відсотка.

За рахунок державного та місцевих бюджетів освоєно 9,0 відсотка капітальних інвестицій. Частка коштів іноземних інвесторів становила 0,8 відсотка усіх капіталовкладень, частка коштів населення на будівництво житла – 6,6 відсотка. Інші джерела фінансування становлять 2,6 відсотка.

Отже, Україна, як вже було зазначено, залишається привабливою для інвестицій, водночас вона не знаходиться осторонь світових процесів, є достатньо інтегрованою у світове господарство і порушення макростабільності на зовнішніх ринках має свій відголос в Україні.

У рейтингу Doing Business 2019 Україна піднялась на +5 пунктів і посіла 71 позицію зі 190 країн світу. Країна продемонструвала найбільше зростання в таких категоріях, як оподаткування (зростання на 110 позицій, 54 місце), міжнародна торгівля (+70 позицій, 78 місце) і захист прав інвесторів (+56 позицій, 72 місце). 

Також, слід відзначити, що рейтингове агентство Moody's Investors Service підвищило суверенний рейтинг України. Він змінився з Caa2 до Caa1, що означає зміну прогнозу з «позитивного» на «стабільний».

12 квітня 2019 року Standard & Poor's підтвердило довгостроковий та короткостроковий суверенний кредитний рейтинг України в іноземній та національній валютах на рівні «В-/В». Прогноз стабільний.

Крім того, Україна посіла 83 місце з 140 в рейтингу Глобальної конкурентоспроможності економіки (Global Competitiveness Index). У рейтингу із 140 країн Україна знаходиться на 110 місці за рівнем державних інститутів, на 57 місці – з розвитку інфраструктури, на 77 - му - за рівнем адаптації сучасних технологій, а також макроекономічна стабільність - 131 місце, охорона здоров’я – 94 місце, освіта – 46 місце, ринок товарів – 73 місце, ринок праці - 66 місце, фінансова система – 117 місце, обсяг ринку – 47 місце, динаміка бізнесу – 86 місце, здатність до інновацій – 58 місце.

Для подальшого покращення інвестиційного клімату України актуальним на сьогодні є питання удосконалення правової та організаційної бази для підвищення дієздатності механізмів забезпечення сприятливого інвестиційного клімату й формування основи збереження та підвищення конкурентоспроможності вітчизняної економіки. 

Особливої актуальності питання правового забезпечення інвестиційної діяльності набуває в умовах продовження збройної агресії Російської Федерації на Сході України та в контексті нових глобалізаційних викликів. Україна зробила свій геополітичний вибір, тому основна увага повинна приділятися дотриманню європейських стандартів та принципів інвестиційної діяльності. 

Основними формами правового забезпечення позитивного інвестиційного клімату є законотворча та нормотворча діяльність публічної адміністрації, а також діяльність суб’єктів владних повноважень із застосування норм права (судова та адміністративна практика). Окремо слід відзначити важливість діяльності публічної адміністрації щодо тлумачення норм права, які регулюють питання інвестиційної діяльності.

Основними методами забезпечення позитивного інвестиційного клімату традиційно є імперативний метод, притаманний адміністративному праву, диспозитивний метод, а також методи рекомендації та заохочення. Враховуючи специфіку інвестиційної діяльності, яка здійснюється за ініціативою іноземного або вітчизняного інвестора, публічна адміністрація повинна надавати перевагу саме диспозитивному методу правового регулювання, а також активно використовувати методи рекомендації та заохочення. У зв’язку із зазначеним, варто звернути увагу на дослідження 

Крім того, слід зауважити, що інвестиційна діяльність здійснюється більшою мірою у формі укладання інвестиційних договорів, а в основ і правової природи договору знаходиться диспозитивний метод правового регулювання, який надає учасникам правовідносин можливість самим обирати ту або іншу модель поведінки. Таким чином, в процесі адміністративно-правового забезпечення позитивного інвестиційного клімату перевага повинна надаватись диспозитивному методу правового регулювання, а також методам рекомендації та заохочення. Метод рекомендації застосовується в процесі поширення інформації про найбільш привабливі сектори національної економіки та конкретні галузі виробництва і сфери послуг, які є привабливими для потенційного інвестора. Метод заохочення передбачає використання системи пільг та преференцій для суб’єктів інвестиційної діяльності, зокрема, податкових та митних пільг, спрощеного порядку реєстрації суб’єктів підприємницької діяльності та ліцензування її окремих видів, оформлення оренди земельних ділянок тощо. 

До основних способів правового забезпечення позитивного інвестиційного клімату слід віднести адміністративно-правові засади інвестиційної діяльності, тобто увесь масив нормативно-правового матеріалу, яким врегульовані основні питання інвестицій та інвестиційної діяльності.

Адміністративно-правові засади інвестиційної діяльності є тим правовим фундаментом, який дозволяє ефективно здійснювати відповідну юридичну практику. До них відносяться: міжнародно-правові акти, чинне національне законодавство, судова та адміністративна практика, а також принципи здійснення інвестиційної діяльності. 
З урахуванням вищезазначеного, до адміністративно-правових засад інвестиційної діяльності в Україні доцільно віднести:

- норми Конституції України, які гарантують недоторканість особи та приватної власності, верховенство права, презумпцію невинуватості, свободу підприємницької діяльності;

- міжнародні договори, ратифіковані Верховною Радою України, серед яких провідне місце посідає Угода про асоціацію між Україною та ЄС, яку ратифіковано Законом України № 1678-VII від 16.09.2014 р.;
- відповідне національне законодавство: чинні закони України щодо розвитку, стимулювання, забезпечення та захисту інвестицій та інвестиційної діяльності;

- відомчі нормативно-правові акти міністерств та інших органів публічної адміністрації, які деталізують законодавчі акти щодо порядку та засобів здійснення інвестиційної діяльності (накази міністерств та інших органів публічної адміністрації, які формують основний масив правових засобів адміністративно-правового регулювання інвестиційної діяльності);

- акти судової гілки влади, серед яких провідне місце займають Рішення Конституційного Суду України, Правові висновки Верховного Суду, рішення касаційних судів, в яких визначаються уніфіковані підходи, правила щодо застосування норм матеріального та процесуального права у сфері інвестицій та інвестиційної діяльності.

Першоджерелом багатосторонньої міжнародно-правової практики у сфері регулювання інвестиційних правовідносин стала Угода про Міжнародний валютний фонд (МВФ), що вступила в силу 27 грудня 1945 р. Вона поклала початок правовому регулюванню міжнародного руху капіталів і міжнародно-правовій співпраці у сфері іноземних інвестицій. Потім в рамках таких міжнародних організацій, як Європейське економічне співтовариство і Організація економічного співробітництва і розвитку, був створений певний механізм регулювання транснаціонального руху капіталів, що сприяло вдосконаленню механізму правового регулювання іноземних інвестицій на багатосторонній основі. Масив нормативного матеріалу відповідної якості й кількості в сфері іноземних інвестицій говорить сам за себе. До 1998 року у світі було укладено біля 1500 міжнародних двосторонніх угод про взаємне заохочення й захист закордонних капіталовкладень за участю 170 країн. Діє також ряд багатосторонніх договорів, покликаних регулювати іноземні інвестиції відповідно до міжнародних стандартів. Найцінніший арсенал міжнародних інвестиційних норм і правил знаходиться у двох універсальних багатосторонніх договорах – Вашингтонській конвенції 1965 року «Про порядок вирішення інвестиційних суперечок між державами й іноземними особами іншої держави» та Сеульскій конвенції 1985 року «Про організацію багатостороннього агентства по гарантіях інвестицій», а також у Договорі до Європейської Енергетичної Хартії.

Слід зазначити, що у сфері правового регулювання інвестиційної діяльності принцип «єдиного вікна» повинен застосовуватися не тільки в діяльності Державного агентства України з інвестицій та розвитку, а й в діяльності інших суб’єктів публічної адміністрації, які надають адміністративні послуги у сфері інвестицій та інвестиційної діяльності, а також здійснюють регулювання підприємницької діяльності, надають ліцензії, адмініструють податки та митні збори тощо. У зв’язку із цим важливою є подальша діджиталізація відносин між інвестором та публічною адміністрацією, реалізація концепції «держава у смартфоні» з метою дотримання принципу «єдиного вікна» та мінімізації корупційних ризиків, а саме участі чиновників в процесі прийняття рішень та здійсненні контролю діяльності суб’єктів інвестиційної діяльності.

Не менш важливе значення для правового забезпечення позитивного інвестиційного клімату мають Закони України «Про спеціальний режим інноваційної діяльності технологічних парків» та «Про загальні засади створення і функціонування спеціальних (вільних) економічних зон».

Так, в Законі України «Про спеціальний режим інноваційної діяльності технологічних парків» регламентований спеціальний режим інноваційної діяльності – правовий режим, який передбачає надання державної підтримки щодо стимулювання діяльності технологічних парків, їх учасників та спільних підприємств при реалізації проектів за пріоритетними напрямами діяльності технологічних парків, а також визначені пріоритетні напрями діяльності технологічного парку – економічно і соціально зумовлені напрями науково-технічної та інноваційної діяльності технологічного парку, що відповідають визначеним законодавством науково – технічним та інноваційним пріоритетам і спрямовані на промислове виробництво конкурентоспроможної високотехнологічної та інноваційної продукції і насичення нею внутрішнього ринку та забезпечення експортного потенціалу держави. Під спільним підприємством у вказаному Закону розуміється підприємство, створене для виконання проектів технологічного парку, одним із засновників якого є технологічний парк або учасник технологічного парку, а іншими – резиденти чи нерезиденти, сумарний внесок яких до статутного фонду становить суму в національній валюті, еквівалентну не менше 50 000 доларів США. 

Закон України «Про загальні засади створення і функціонування спеціальних (вільних) економічних зон» від 13 жовтня 1992 року № 2673-XIIвизначає порядок створення і ліквідації та механізм функціонування спеціальних (вільних) економічних зон на території України, загальні правові і економічні основи їх статусу, а також загальні правила регулювання відносин суб’єктів економічної діяльності цих зон з місцевими Радами народних депутатів, органами державної виконавчої влади та іншими органами. 

У відповідності до ст. 1 Закон України «Про загальні засади створення і функціонування спеціальних (вільних) економічних зон» спеціальна (вільна) економічна зона являє собою частину території України, на якій встановлюються і діють спеціальний правовий режим економічної діяльності та порядок застосування і дії законодавства України. На території спеціальної (вільної) економічної зони запроваджуються пільгові митні, валютно-фінансові, податкові та інші умови економічної діяльності національних та іноземних юридичних і фізичних осіб.

Метою створення спеціальних (вільних) економічних зон є залучення іноземних інвестицій та сприяння їм, активізація спільно з іноземними інвесторами підприємницької діяльності, тому реалізація зазначеного закону на практиці і створення нових спеціальних (вільних) економічних зон є дієвим адміністративно-правовим засобом забезпечення позитивного інвестиційного клімату в Україні. Особливо це актуально в контексті активного розвитку в Україні галузі «зеленої» енергетики, утворення нових об’єктів-джерел альтернативної енергії, які викликають посилений інтерес іноземних інвесторів.

Правовою основою інвестиційної діяльності в Україні є Конституція України, міжнародні нормативно-правові акти, ратифіковані Верховною Радою України, закони та підзаконні нормативно-правові акти, відповідна судова практика. До принципів здійснення інвестиційної діяльності слід віднести принципи верховенства права, законності, диспозитивності, публічності (гласності), свободи договору, свободи вибору форми та способу здійснення інвестиційної діяльності, неприпустимості позбавлення права власності (крім випадків, чітко передбачених Конституцією та законами), судового захисту порушених прав, справедливості, добросовісності та розумності.

Значна кількість нормативно-правових актів, які регулюють питання інвестицій та інвестиційної діяльності не сприяє однозначному розумінню їх положень, дотриманню принципу правової визначеності, формуванню впевненості потенційного інвестора у захищеності своїх інвестицій, власності та особистій безпеці. З метою удосконалення адміністративно-правових засад інвестиційної діяльності в Україні доцільно розробити та прийняти єдиний нормативно-правовий акт, який буде регулювати всі основні питання інвестиційної діяльності із урахуванням останніх глобалізаційних викликів та усталеної судової та адміністративної практики. Необхідність наукового узагальнення всього правового матеріалу, пов’язаного із інвестиціями та інвестиційною діяльністю.



До адміністративно-правових засобів забезпечення позитивного інвестиційного клімату в Україні доцільно віднести:

- норми Конституції України, які гарантують недоторканість приватної власності та особи, презумпцію невинуватості, свободу підприємницької діяльності, закріплюють євроінтеграційний курс України, тобто ті елементи правової системи, які гарантують безпеку потенційному інвестору та забезпечують захищеність інвестицій;

- міжнародні договори, ратифіковані Верховною Радою України, серед яких провідне місце посідає Угода про асоціацію між Україною та ЄС (Угоду ратифіковано із заявою Законом України № 1678-VII від 16.09.2014);
- відповідне національне законодавство: чинні закони України щодо розвитку, стимулювання, забезпечення та захисту інвестиційної діяльності, відповідні Укази Президента та Постанови Кабінету Міністрів України;

- відомчі нормативно-правові акти міністерств та інших органів публічної адміністрації, які деталізують законодавчі акти щодо порядку та засобів здійснення інвестиційної діяльності; 

- акти судової гілки влади, серед яких провідне місце займають Рішення Конституційного Суду України, Правові висновки (правові позиції) Верховного Суду, в яких визначаються уніфіковані підходи, правила щодо застосування норм матеріального та процесуального права у сфері інвестицій та інвестиційної діяльності;

- типові інвестиційні угоди та супровідні документи, які є результатом усталеної юридичної практики у сфері інвестиційної діяльності;

- методичні рекомендації доктринального рівня щодо порядку та засобів здійснення інвестиційної діяльності, які є результатом наукового узагальнення економічних процесів, статистичної інформації, чинного та перспективного законодавства, а також прогнозування розвитку світового та національного ринків;

- індивідуальні економіко-юридичні консультації фахівців у сфері інвестиційної діяльності щодо пріоритетних напрямів та способів здійснення інвестиційної діяльності у певній державі або її окремих регіонах;

- інформаційні ресурси мережі Інтернет економічного та юридичного характеру, які містять інформацію про об’єкти інвестиційної діяльності, інформацію про установи, підприємства та організації , яка є необхідною для оцінки інвестиційних ризиків та потенційного прибутку тощо (інформація щодо засновників, статутного капіталу, податкові та кредитні зобов’язання, пов’язаних контрагентів, основні види діяльності, факти притягнення до юридичної відповідальності, внесення змін до статутних документів тощо).

Серед законів, які виступають правовою основою здійснення інвестиційної діяльності та забезпечення позитивного інвестиційного клімату в Україні, слід відзначити закони України: «Про інвестиційну діяльність», «Про режим іноземного інвестування», «Про стимулювання інвестиційної діяльності у пріоритетних галузях економіки з метою створення нових робочих місць». Серед останніх – Закон України «Про внесення змін до деяких законодавчих актів України щодо стимулювання інвестиційної діяльності в Україні» від 20 вересня 2019 року № 132- IX.
Однією з головних проблем економіки України є недоступність для вітчизняного бізнесу кредитних коштів, що є закономірним наслідком надмірно високих кредитних ставок. У свою чергу, дорогі кредитні кошти пояснюються не тільки значним рівнем інфляції, але й високими ризиками неповернення (несвоєчасного повернення) боржниками отриманих ними кредитів. При цьому існуючі механізми забезпечення виконання зобов’язань є досить застарілими. Вони не працюють неналежним чином і не дозволяють забезпечити ефективний захист прав кредиторів. Пов’язані з примусовим стягненням заборгованості судові спори та примусове виконання судових рішень тривають роками і далеко не завжди кредиторам вдається стягнути заборгованість навіть з платоспроможних позичальників.

У підсумку вітчизняні підприємства практично відрізані від кредитних ресурсів банківської системи. При цьому реформування традиційних механізмів забезпечення зобов’язань (зокрема застави) є непростим з огляду на кількість уже укладених договорів застави (іпотеки). Будь-які істотні зміни у відповідному регулюванні порушать баланс інтересів кредиторів та позичальників, уже досягнутий за допомогою договірних інструментів. Тому доцільним є запровадження абсолютно нового інструменту забезпечення виконання кредитних зобов’язань, який би зменшував до обґрунтованого мінімуму ризики кредиторів, пов’язані з поверненням проблемної заборгованості, та створював передумови для зростання обсягів кредитування бізнесу.

Підсумовуючи, слід зазначити, що Закон України «Про внесення змін до деяких законодавчих актів України щодо стимулювання інвестиційної діяльності в Україні» від 20 вересня 2019 року № 132-IX є достатньо складним для сприйняття і демонструє значну кількість нормативно-правових актів, які регулюють окремі аспекти інвестицій та інвестиційної діяльності. Враховуючи вищезазначене, існує нагальна потреба у проведенні систематизації нормативно-правових актів у сфері інвестиційної діяльності, створенні єдиного документа, який буде зручним у користуванні, зрозумілим для потенційного інвестора, що, відповідно, буде сприяти покращенню інвестиційного клімату в цілому. 
До основних факторів, що формують інвестиційний клімат, науковці відносять:

- політичну волю адміністрації (створення загальних умов інвестиційної діяльності, валютне регулювання, стабілізація національної валюти, забезпечення інвестиційного рейтингу держави чи регіону);

- правове поле інвестиційної діяльності;

- стан інвестиційного ринку (функціонування фондових бірж, наявність інфраструктури тендерів);

- статус іноземного інвестора (режим іноземного інвестування, умови реєстрації іноземних інвестицій і спільних підприємств, наявність вільних економічних зон);

- стан фінансово-кредитної системи (інвестиційна діяльність банків, рівень цієї діяльності, рівень розвитку системи небанківських фінансово-кредитних установ);

- рівень розвитку продуктивних сил;

- рівень розвитку інвестиційної сфери (рівень розвитку будівельного комплексу, система матеріально-технічного забезпечення інвестицій, умови комплектування обладнання);

- інвестиційну активність населення (виконання державної програми приватизації, зміна структури форм власності, мотивація дій індивідуальних інвесторів).

Є.Ю. Мордань та А.В. Гуща виділяють наступні чинники, які формують інвестиційний клімат країни:

- економічні, серед яких: зовнішньоекономічні умови (забезпечення вітчизняних підприємств новими ринками збуту; залучення до країни іноземних інвесторів, які виготовляють товари, що не виробляються на території країни; надання державних кредитів; членство у всесвітніх організаціях, ринок праці (підвищення конкурентоспроможності працездатних осіб на ринку праці;створення умов для самозайнятості населення), економічна динаміка країни (вдосконалення технологій виробництва;збільшення обсягів залучених ресурсів; зростання підприємницької активності населення; збільшення кількості та якості трудових ресурсів; активізація попиту населення; розширення кредитної системи;зменшення монополізації виробничих і збутових ринків; зниження вартості на виробничі ресурси; зниження податкової ставки), стан внутрішнього ринку (зростання прибутків підприємств;експансіоністська бюджетна політика, яка розширює державне споживання та інвестиції;достатність ліквідних ресурсів підприємств; доступна вартість кредитних ресурсів), інвестиційна активність інвесторів (виконання державної програми приватизації; зміна структури форм власності; мотивація фізичних і юридичних осіб щодо процесів приватизації);

- політично-правові, серед яких: податкова система (надання податкових пільг щодо сплати податків інвесторам в певних галузях національної економіки; сприяння залученню інвестицій в економіку країни при оптимальному податковому навантаженні), державна інвестиційна політика (забезпечення належного рівня розвитку економіки в цілому;удосконалення структури економіки; формування задовільного стану основних виробничих фондів, ефективність їх використання; наявність високого рівня науково-технічного розвитку країни;здійснення ефективного державного управління), політико-правові умови (відсутність протиріч між виконавчими й законодавчими органами влади; вдосконалення правової бази, створення логічно завершеного системного законодавчого забезпечення економічних процесів, зокрема інвестиційної діяльності; стабільність законодавства), нормативно-правове поле інвестиційної діяльності (наявність законодавства про іноземні інвестиції, регулювання зовнішньо економічної діяльності), інституційна система (досконала законодавча основа функціонування суб’єктів інвестиційного процесу; встановлені правила ведення підприємницької діяльності на території країни);

- матеріально-технічні, серед яких: наявний виробничий потенціал (забезпеченість підприємств основними засобами; стан основних засобів; ефективність використання основних засобів), розвиток інфраструктури (мережа вантажних терміналів та інших багатофункціональних комплексів необхідних для різноманітних операцій з усіма видами вантажів; митні склади та інші підрозділи для тимчасового зберігання товарів та для митного 

До міжнародних нормативно-правових актів, ратифікованих Верховною Радою України, які регламентують порядок здійснення інвестиційної діяльності відносяться: Конвенція про захист прав інвестора від 28.03.1997 р., Конвенція про порядок вирішення інвестиційних спорів між державами та іноземними особами, ратифікована Законом № 1547-III від 16.03.2000 р., двосторонні угоди про сприяння та захист інвестицій (наприклад, Угода між урядом України та урядом Канади про сприяння та захист інвестицій від 24.10.1994 р., ратифікована Україною 02.06.2005 р., Угода між урядом України та урядом Держави Ізраїль про взаємне сприяння та захист інвестицій від 24.11.2010 р., ратифікована Україною 01.06.2011 р. тощо).

Показники розвитку індустрії спільного інвестування в інших європейських країнах також є досить вагомими і говорять самі за себе. Так, на деяких «молодих» ринках Європи, наприклад, у Португалії, Іспанії, був зареєстрований понад 40-відсотковий темп річного зростання вартості активів інвестиційних фондів. Майже 25% французьких сімей володіють акціями інвестиційних фондів. Найпоширенішою формою організації спільного інвестування у Франції є корпоративні інвестиційні фонди відкритого типу, що мають назву інвестиційних компаній зі змінним капіталом (SICAV).

Заслуговує на увагу інвестиційна сфера Німеччини, специфіка економіки якої полягає у тому, що навіть ті фінансові інститути, які здійснюють інвестування на ринку цінних паперів, регулюються тим же законодавством, що й банки. Базою для функціонування інвестиційних фондів є Закон про інвестиційні компанії (KAGG), згідно з яким інвестиційні компанії визнаються кредитними установами і на них поширюються всі відповідні законодавчі норми, в тому числі дія Закону про кредитні установи. Вони підлягають контролю з боку Федерального відомства по нагляду за кредитними установами.

Для економіки Японії характерна значна роль банків у спільному інвестуванні. Основною часткою капіталів спільного інвестування тут управляють сім найбільших трастових банків — спеціалізованих структур, що виконують як функції довірчого управління коштами вкладників, так і організації спільного інвестування. До функцій цих інститутів належить: управління нагромадженими на трастових рахунках коштами шляхом вкладення їх у цінні папери; використання таких рахунків для організації кредитування корпорацій; управління за дорученнями коштами пенсійних фондів та інших інституційних інвесторів, сформованими портфелями цінних паперів клієнтів, нерухомістю та інші функції.

Найрізноманітніше за формами організації та масштабністю спільне інвестування у Сполучених Штатах Америки, для яких традиційними є заборона або жорсткі обмеження на операції банків з цінними паперами, бо саме ці фінансові інструменти - оптимальні активи для розміщення коштів інститутів спільного інвестування. Банки Америки, в тому числі й інвестиційні, - один з елементів системи спільного інвестування, є керуючими їх коштами і суб’єктами, які акумулюють кошти.

Небанківські заклади – інститути спільного інвестування поділяються на три основні види:

- компанії сертифікатів з готівковою вартістю (Face Amount Companies);

- об’єднані інвестиційні трасти (Urnt Investment Trust Comparnes);

- менеджеріальні компанії (Management Comparnes).

Перші емітують сертифікати з визначеною номінальною вартістю, яка по суті є формою контракту між інвестором і компанією. В них визначається номінал еквівалентний сумі коштів інвестора, термін дії контракту щодо управління ними, умови управління, включно з умовами сплати базової інвестиційної суми і доходу, які провадяться після завершення терміну дії контракту. Таким чином, FA-компанії виступають боржником інвесторів і несуть ризики від інвестицій капіталів клієнтів у фінансові активи. Термін погашення сертифікатів компанією становить у середньому 8 років, а середній розмір номіналу - приблизно 3 тис. дол. Об’єкти інвестування - іпотека, кредитування будівництва, цінні папери. Ці компанії користувалися великою популярністю в інвесторів у 30-ті роки XX ст., а в середині 60-х років на ринку залишилося лише п’ять компаній сертифікатів з готівковою вартістю, 94 % від загальної акумуляції коштів яких припадало на «Інвестор Синдикат оф Америка», яка існує і сьогодні.

Другий вид інвестиційних фондів – об’єднані інвестиційні трасти - формуються на підставі трастового договору, тобто контракту на управління інвестиційним портфелем за дорученням власника. При їх створенні визначається структура портфеля, який надалі залишається незмінним. Акумулювання грошового еквівалента майбутнього портфеля здійснюється за рахунок продажу інвесторам сертифікатів пайової участі. Функції з технічного обслуговування фонду виконує так званий депозитар, статус якого визначається як статус першого принципала. Саме він вносить початковий капітал при створенні трасту (не менше 100 тис. дол.), в обмін на який отримує відповідний пакет сертифікатів, що розповсюджуються між дрібними інвесторами.

Кількість інвестиційних фондів третього виду – менеджеріальних компаній – досягала 5070, а вартість активів – 2135 млрд. дол. Протягом останніх двох десятиліть кількісний розвиток інститутів спільного інвестування у США відбувався за рахунок менеджеріальних компаній відкритого типу.

Одним з основних чинників, що сприяли активізації інвестиційних процесів у післявоєнній Західній Європі, є формування цілей і принципів інвестиційного права на основі цілей і принципів міжнародного права в цілому та створення Європейської економічної спільноти (ЄЕС). Основою для уніфікації права ЄС у цій галузі став Римський договір про створення Європейської економічної спільноти, підписаний 25 березня 1957 р., який (зі вступом у силу Лісабонського договору йменується Договором про функціонування Європейського Союзу) в якості своїх основних цілей у ст. 2 визначив поширювати в межах усієї Спільноти гармонійний, збалансований і стабільний розвиток економічної діяльності, високий рівень зайнятості й соціального захисту, рівність жінок і чоловіків, стабільне та безінфляційне зростання, високий рівень конкурентоспроможності й конвергенції економічних показників, високий рівень захисту й поліпшення стану довкілля, підвищення рівня та якості життя, економічну й соціальну згуртованість та солідарність держав-членів. 

Програми з імплементації Угоди про асоціацію між Україною та Європейським Союзом і його державами-членами та План заходів щодо виконання цієї Програми безпосередньо стосуються питань подальшого розвитку інвестиційних процесів в Україні. Це зумовлює необхідність глибокого дослідження право​вих засад правового регулювання інвестиційної діяльності в ЄС.

Основною метою інвестиційної політики держави, на думку Н.В. Намлієвої, є створення сприятливих умов для розвитку інвестиційного процесу. Основними завданнями державної інвестиційної політики є:
- підтримка (стимулювання) окремих галузей економіки;
- забезпечення збалансованого розвитку галузей господарювання та експортного виробництва;
- досягнення конкурентоспроможної вітчизняної продукції;
- реалізація соціальних та екологічних програм (розвиток охорона здоров’я, освіти, ЖКГ, охорона навколишнього середовища);
- регулювання зайнятості населення;
- забезпечення обороноздатності і безпеки держави.

Практична реалізація та виконання вище перелічених завдань інвестиційної політики можливі лише за допомогою конкретних адміністративно-правових засобів, які будуть спрямовані на удосконалення та розвиток реальних секторів економіки, створювати реальні гарантії забезпечення прав інвесторів та збереження (можливості повернення) їх інвестицій. 

Особливу загрозу формуванню позитивного інвестиційного клімату становить бюрократична система адміністрування (реєстрації, ліцензування та оподаткування) бізнесу в Україні, що обумовлює існування значної кількості корупційних ризиків. Не сприяють покращенню інвестиційного клімату негативні випадки порушення прав та інтересів іноземних інвесторів в результаті рейдерського захоплення підприємств, розмивання капіталу внаслідок додаткових емісій акцій, тривалих судових процесів, які виснажують учасників та часто закінчуються неоднозначними рішеннями без урахування практики Європейського суду з прав людини та Правових висновків Верховного Суду.
Т. Долінська та Т. Юр’єва відзначають, що основними напрямками поліпшення інвестиційного клімату країни повинно бути:

- формування сприятливого інвестиційного іміджу через організацію та участь в міжнародних виставках, ярмарках, інвестиційних проектах,публікації в міжнародних друкованих виданнях відповідного профілю;

- сприяння розвитку інвестиційної інфраструктури (інвестиційних фондів, аудиторських та страхових компаній);

- покращання інформаційного забезпечення іноземних інвесторів про потенційні можливості інвестування;

- розробка та подання пропозицій у вищі органи державної влади України щодо вдосконалення державного регулювання сфери іноземного інвестування;

- підтримка малого підприємництва, оскільки малий та середній бізнес дозволяють використовувати інвестиційний потенціал територій, створювати конкурентне ринкове середовище, швидко реагувати на споживчі потреби і кон'юнктуру ринку, розширюють мережу видів діяльності, орієнтуються на регіональну і місцеву специфіку;

- сприяння розвитку фондового ринку з метою активізації участі іноземних інвесторів у процесах приватизації, зокрема шляхом здійснення портфельних інвестицій.

Необхідними завданнями державної політики є якісна ревізія існуючої системи формування та підтримання інвестиційного клімату України,стратегічний аналіз пріоритетів розвитку національної економіки, а також ідентифікація чинників, які обумовлюють неефективність нормативно-правових актів, що приймаються з метою підтримання сприятливого інвестиційного клімату України .
Відсутність внутрішнього ринку інвестицій дійсно є однією з основних причин гальмування процесу формування позитивного інвестиційного клімату в Україні. Низький рівень довіри громадян інвестиційним фондам та компаніям, зумовлений негативним досвідом їх функціонування в минулому, призводить до фактичної відсутності в Україні цивілізованого фондового ринку. На руках у населення знаходяться значні фінансові ресурси, проте через низький рівень довіри до фінансово-кредитних установ та інвестиційних фондів в Україні не повною мірою реалізується інвестиційний потенціал громадян як приватних інвесторів.
Для України основним інтеграційним процесом, який прямо впливає на її інвестиційний клімат, є процес євроінтеграції. Завданням публічної адміністрації в цьому процесі є не тільки приведення національного законодавства в сфері інвестиційної діяльності у відповідність до права ЄС, але і захист національних інтересів з метою залучення максимального обсягу інвестицій в галузі високотехнологічного виробництва продукції з високою доданою вартістю. Тільки таким чином Україна зможе конкурувати із розвинутими державами Західної Європи та забезпечити позитивний інвестиційний клімат в умовах жорсткої європейської конкуренції і не залишитись сировинним придатком європейського ринку.
Для реалізації поставлених завдань необхідно приділяти особливу увагу таким заходам:

- удосконалення інвестиційного та податкового законодавства, з питань інвестиційної діяльності, звільнення інвесторів від частини податків;

- надання суб’єктам інвестиційної діяльності пільгових умов користування землею та іншими природними ресурсами;

- створення можливостей для формування суб’єктами інвестиційної діяльності власних інвестиційних фондів;

- розробка та реалізація міжмуніципальних інвестиційних проектів;

- впровадження системи обов’язкового страхування інвестиційних ризиків;

- удосконалення механізмів заохочення підприємств, які здійснюють модернізацію і інноваційну діяльність;

- формування інвестиційного іміджу за допомогою участі в інвестиційних виставках, семінарах, конференціях;

- розміщення в ЗМІ баз даних про інвестиційно-привабливі проекти;

- створення позитивного інвестиційного образу регіону і країни загалом;

- забезпечення фінансування з державного та місцевого бюджету на перепідготовку і підвищення кваліфікації фахівців, що володіють навиками маркетингу та менеджменту. З огляду на зазначене вище, необхідно забезпечувати розвиток послідовної інвестиційної політики шляхом створення сприятливої нормативно-правової бази, що враховує всі сучасні інновації. У регіоні повинна бути створена сучасна і прогресивна модель інвестиційної політики, підкріплена максимальним набором спонукальних і заохочувальних механізмів для інвестора. Сприяння розвитку підприємств означає створення умов для підвищення їх конкурентоспроможності, просування їх інвестиційних проектів.
Аналіз офіційної статистики та національного законодавства у сфері інвестицій та інвестиційної діяльності дозволило виявити ряд суттєвих проблем та критичних недоліків в регулюванні відповідних правовідносин. Враховуючи вищезазначене, основними напрямами удосконалення адміністративно-правового регулювання інвестиційної діяльності та забезпечення позитивного  інвестиційного клімату в Україні є:

- систематизація національного законодавства у сфері адміністративно-правового регулювання інвестиційної діяльності з перспективою прийняття єдиного консолідованого нормативно-правового акту з питань інвестицій та інвестиційної діяльності;

- розробка та прийняття нової Програми розвитку інвестиційної та інноваційної діяльності в Україні на період до 2025 року, яка буде включати систему конкретних адміністративно-правових засобів забезпечення позитивного інвестиційного клімату в Україні; 
- поступове зниження регуляторного тиску на інвесторів з метою створення позитивного інвестиційного клімату в Україні;

- розробка та впровадження в національне податкове законодавство системи податкових пільг для підприємств з іноземним капіталом у випадку здійснення прямих іноземних інвестицій у високотехнологічні сфери виробництва (використання інституту податкових канікул тощо);

- оновлення національного законодавства щодо правової регламентації технопарків та вільних економічних зон (внесення змін до чинних Законів України «Про спеціальний режим інноваційної діяльності технологічних парків» та «Про загальні засади створення і функціонування спеціальних (вільних) економічних зон» щодо оптимізації залучення прямих іноземних інвестицій та державної підтримки відповідних інвестиційних проектів);
- подальша імплементація європейських норм та принципів у сфері інвестиційної діяльності в національне законодавство та юридичну практику;

- створення ефективних підрозділів органів публічної адміністрації щодо надання інформаційних та адміністративних послуг потенційним та діючим інвесторам за принципом єдиного вікна (у відповідності до Закону України «Про підготовку та реалізацію інвестиційних проектів за принципом «єдиного вікна»»);

- перехід на електронний документообіг у сфері адміністрування інвестиційної діяльності публічною адміністрацією з використанням технології цифрового підпису;

- адміністративно-правове забезпечення створення Інвестиційних центрів як окремо виділених приміщень (будівель) у м. Києві та обласних центрах на умовах вільного доступу громадян та іноземних інвесторів з наданням повного пакету інформаційно-консультаційних та фінансових послуг, забезпеченням доступу до інформаційно-довідкових баз даних та можливості проведення відео-конференцій;

- адміністративно-правове забезпечення створення та функціонування інституту інвестиційного асистента, який буде прикріплятися до іноземного інвестора та здійснювати повне супроводження його діяльності на території України, виконувати функції перекладача, водія, фінансового консультанта, персонального менеджера. 
Апробація результатів роботи. Результати кваліфікаційної роботи були обговорені на засіданнях кафедри адміністративного та господарського права Запорізького національного університету. Положення даної кваліфікаційної роботи були враховані автором в ході підготовки наукових статей для опублікування в українській науковій періодиці, під час участі у роботі наукових конференцій: щорічна науково-практична конференція «Запорізькі правові читання» м. Запоріжжя, 19-20 травня 2020 р., Всеукраїнська науково-практична конференція «Правова освіта та правова наука в умовах сучасних трансформаційних процесів» м. Запоріжжя, 20 листопада 2020 р. 

РОЗДІЛ 2 ПРАКТИЧНА ЧАСТИНА

ВИСНОВКИ

У результаті проведеного дослідження сформульовано низку висновків, пропозицій і рекомендацій, спрямованих на досягнення поставленої мети.

1. В історії становлення й розвитку «м`якого» державно-правового впливу на економіку в Україні умовно виділено три основні періоди: 1) 1991–2000 рр. – формування національного законодавства у сфері правового регулювання інвестиційної діяльності в перші роки незалежності України; 2) 2000–2014 рр. – початок активної трансформації національного законодавства та інвестиційної політики під впливом євроінтеграційних процесів; 3) від часу Революції гідності (2014 р.) та дотепер – остаточний геополітичний вибір України на користь євроінтеграції, скасування обов’язкової реєстрації іноземних інвестицій, суттєве вдосконалення інвестиційного законодавства в частині лібералізації інвестиційної діяльності та встановлення принципу «єдиного вікна» у процесі надання адміністративних послуг суб’єктам інвестиційної діяльності.
2. Визначено, що інвестиційний клімат є комплексною міжгалузевою категорією, яка характеризує ступінь привабливості економіки певної держави для діючих і потенційних інвесторів, на свідомість яких впливає сукупність політичних, соціально-економічних, фінансових, культурно-історичних, організаційно-правових, географічних та інших факторів.

До основних чинників, що формують інвестиційний клімат, запропоновано віднести такі: 1) політичну волю публічної адміністрації (реальну протидію корупції та запобігання їй, недопущення зловживання владою й тиску на бізнес); 2) правове поле інвестиційної діяльності (демократичну модель інвестиційної політики, консолідоване інвестиційне законодавство та дієвий механізм його реалізації, дотримання принципу правової визначеності); 3) стан інвестиційного ринку (стабільність курсу національної валюти, розвинений фондовий ринок); 4) статус іноземного інвестора (систему податкових пільг і преференцій для інвесторів, рівень правової захищеності інвесторів та інвестицій); 5) стан фінансово-кредитної системи (розвинену систему фінансово-кредитних установ, страхових компаній та інвестиційних фондів із високим рівнем довіри суспільства); 6) рівень розвитку продуктивних сил (стан основних фондів, модернізацію виробництва, науковий і кадровий потенціал, якість професійної підготовки висококваліфікованих робітників); 7) рівень розвитку інфраструктури держави (розгалужені транспортні й телекомунікаційні системи, високі темпи будівництва комерційної та жилої нерухомості, енергонезалежність через використання альтернативних джерел енергії); 8) інвестиційну активність населення.

3. Обґрунтовано, що правовою основою інвестиційної діяльності в Україні є Конституція України, міжнародні нормативно-правові акти, ратифіковані Верховною Радою України, закони та підзаконні нормативно-правові акти, а також відповідна судова практика. До принципів здійснення інвестиційної діяльності запропоновано віднести принципи верховенства права, законності, диспозитивності, публічності (гласності), свободи договору, свободи вибору форми та способу здійснення інвестиційної діяльності, неприпустимості позбавлення права власності (крім випадків, що чітко передбачені Конституцією України й законами), судового захисту порушених прав, справедливості, добросовісності та розумності.

Встановлено, що значна кількість нормативно-правових актів, які регулюють питання інвестицій та інвестиційної діяльності, не сприяє однозначному розумінню їх положень, дотриманню принципу правової визначеності, формуванню впевненості потенційного інвестора в захищеності своїх інвестицій і власності та в особистій безпеці.

Запропоновано провести в Україні комплексну систематизацію законодавства у сфері інвестиційної діяльності з урахуванням європейських стандартів і принципів, за результатами якої необхідно прийняти єдиний консолідований нормативно-правовий акт, що забезпечить дотримання фундаментального принципу правової визначеності та буде сприяти забезпеченню позитивного інвестиційного клімату в Україні.

4. Встановлено, що основними методами регулювання інвестиційної діяльності у Сполученому Королівстві Великої Британії та Північної Ірландії, Французькій Республіці, Федеративній Республіці Німеччина та Японській державі є, по-перше, регулювання (підтримка або обмеження) загального обсягу капіталовкладень (це головний метод управління інвестиційним процесом, який здійснюється через політику позичкового відсотка, грошову, податкову й амортизаційну політики); по-друге, вибіркове стимулювання капіталовкладень у певні підприємства, галузі та сфери діяльності через кредитні й податкові пільги(наприклад, за допомогою інвестиційного кредиту); по-третє, пряме адміністративне втручання в інвестиційний процес із метою введення або виведення певних виробничих потужностей шляхом узгодження планів і дій найбільших корпорацій.

З’ясовано, що в розвинених країнах як регулюючий інструмент використовуються також державні інвестиційні замовлення. Ключова роль держави в інвестиційних процесах за прикладом японської моделі вимагає оновленого, неупередженого чиновницького апарату з бездоганною репутацією та непримиримим ставленням до будь-яких проявів корупції.

Вивчення позитивного досвіду правового забезпечення позитивного інвестиційного клімату в зарубіжних країнах в дало змогу зробити висновок про необхідність систематизації національного законодавства у сфері інвестицій та інвестиційної діяльності з урахуванням позитивного досвіду зарубіжних держав, норм і принципів права Європейського Союзу,правового регулювання інвестиційної діяльності в його країнах-членах, а також у Сполучених Штатах Америки та Японській державі. Кожен діючий і потенційний інвестор в Україні повинен отримати зрозумілий та дієвий інструментарій своєї діяльності й захисту інвестицій, а також гарантії повернення своїх вкладень у разі потреби.

5. Визначено основні напрями вдосконалення організаційно-правового алгоритму забезпечення позитивного інвестиційного клімату в умовах реалізації «м`якого» державно-правового впливу в Україні:

· розроблення та прийняття нової Програми розвитку інвестиційної та інноваційної діяльності в Україні на період до 2025 року, яка буде включати систему конкретних адміністративно-правових засобів забезпечення позитивного інвестиційного клімату в Україні;

· розроблення та впровадження в національне податкове законодавство оновленої системи податкових пільг для підприємств з іноземним капіталом у разі здійснення прямих іноземних інвестицій у високотехнологічні сфери виробництва (використання інституту податкових канікул тощо);

· оновлення національного законодавства щодо правової регламентації технопарків та вільних економічних зон (внесення змін до чинних законів України «Про спеціальний режим інноваційної діяльності технологічних парків» та «Про загальні засади створення і функціонування спеціальних (вільних) економічних зон» щодо оптимізації залучення прямих іноземних інвестицій та державної підтримки відповідних інвестиційних проєктів);

· подальша імплементація європейських норм і принципів у сфері інвестиційної діяльності в національне законодавство та юридичну практику з дотриманням принципу захисту інтересів національного виробника;

· створення ефективних підрозділів органів публічної адміністрації щодо надання інформаційних та адміністративних послуг потенційним і діючим інвесторам за принципом єдиного вікна (відповідно до Закону України «Про підготовку та реалізацію інвестиційних проектів за принципом “єдиного вікна”»);

· перехід на електронний документообіг у сфері адміністрування інвестиційної діяльності публічною адміністрацією з використанням технології цифрового підпису;

· адміністративно-правове забезпечення створення інвестиційних центрів як окремо виділених приміщень (будівель) у м. Києві та обласних центрах на умовах вільного доступу громадян та іноземних інвесторів із наданням повного пакету інформаційно-консультаційних і фінансових послуг, забезпеченням доступу до інформаційно-довідкових баз даних та можливості проведення відеоконференцій.

РОЗДІЛ 2 ПРАКТИЧНА ЧАСТИНА


     Економіка України перебуває в складній економічній ситуації, яка зберігає тенденції до погіршення внаслідок продовження агресивної політики Російської Федерації, окупації Криму і військових операцій на сході України.

     Важливу роль у створенні сприятливих умов для розвитку української економіки відіграють іноземні інвестиції.

       Залучення іноземних інвестицій дає змогу країні-реципієнту отримати ряд вигод, основними з яких є поліпшення платіжного балансу; трансфер новітніх технологій та ноу-хау; комплексне використання ресурсів; розвиток експортного потенціалу і зниження рівня залежності від імпорту; досягнення соціально-економічного ефекту (підвищення рівня зайнятості, розбудова соціальної інфраструктури тощо). Водночас, використання іноземних інвестицій для країни є потенційним джерелом загроз, таких як експлуатація сировинних ресурсів та забруднення навколишнього природного середовища, підвищення рівня залежності країни від іноземного капіталу, зниження рівня конкурентоспроможності вітчизняних товаровиробників, трансфер капіталу за кордон.


За даними Міністерства економічного
 розвитку і торгівлі України, протягом 
3,76 млрд дол. прямих 

2019 р. в економіку України надійшло
іноземних інвестицій.

    Третину з цих коштів вклали у виробничі підприємства, трохи менше третини – в установи фінансової та страхової сфери.

    Національне законодавство в сфері регулюванні іноземних інвестицій декларує захист та сприяння іноземним інвестиціям, встановивши державні гарантії захисту іноземних інвестицій, звільнення іноземних інвесторів від сплати ввізного мита на товари, що ввозяться на митну територію України.
     За даними Держстату, за січень-березень 2019 р. Україна освоїла майже 51,2 млрд грн міжнародних інвестицій. До десятки основних країн-інвесторів, на які припадає 83,0 % загального обсягу прямих інвестицій, увійшли

         Кіпр (11,7 млрд дол.),

        Нідерланди (5,6 млрд дол.),  


        Німеччина (5,4 млрд дол.),

       Росія (3,3 млрд дол.),  


       Австрія (2,4 млрд дол.),

      Велика Британія (1,85 млрд дол.),

        Віргінські острови (1,7 млрд дол.),

       Франція (1,5 млрд дол.),


       Швейцарія (1,3 млрд дол.)

      Італія (972 млн дол.).
На сьогодні в Україні інвестиційна діяльність регулюється такими нормативно-правовими актами:

Законами «Про інвестиційну діяльність»,


«Про режим іноземного інвестування»,

         

        «Про захист іноземних інвестицій на Україні»,


«Про зовнішньоекономічну діяльність»,


«Про інститути спільного інвестування»,


Постановами Кабінету Міністрів «Про затвердження Державної стратегії регіонального розвитку на період до 2022 року»,
«Про затвердження Положення про порядок державної реєстрації договорів (контрактів) про спільну діяльність за участю іноземного інвестора» та інші.

З метою активізації роботи щодо розвитку та реалізації інвестиційного потенціалу України, збільшення обсягу іноземних інвестицій, підтримки пріоритетних інвестиційних проектів, поліпшення інвестиційного клімату в державі, забезпечення захисту прав інвесторів, сприяння ефективній взаємодії інвесторів з державними органами у грудні 2019 р. Указом Президента України створено Національну інвестиційну раду.

Коментуючи її створення,  що ситуація із залученням інвестицій в українську економіку – як внутрішніх, так і зовнішніх – критична, інвестори не мають впевненості у захищеності та прибутковості своїх інвестицій, оскільки за попередні роки вони втратили довіру до влади, а зараз до цього ще додається складна ситуація на Сході та економічна ситуація в країні загалом. На разі існує нагальна потреба в створенні платформи для взаємодії влади та інвесторів, яка поверне довіру та впевненість, що в Україні можна чесно заробляти.

       Задля спрощення порядку залучення іноземних інвестицій та сприянню відновлення економіки держави, наближення законодавства України до стандартів Європейського Союзу, Президент України  підписав Закон «Про внесення змін до деяких законодавчих актів України щодо скасування обов’язковості державної реєстрації іноземних інвестицій» (№ 1390-VIII), який скасовує обов’язкову держреєстрацію іноземних інвестицій і спрощує їх залучення в Україну.

    Поняття «державної реєстрації іноземної інвестиції» було введено у Законі «Про режим іноземного інвестування» (2012 р.). Обов’язковість такої реєстрації створювала перепони для бізнесу, бо факт того, що суб’єкт господарювання має іноземні інвестиції фіксувався статутними документами та вносився до Єдиного державного реєстру юридичних осіб і фізичних осіб – підприємців. Інформація про наявність іноземних інвестицій, їх розмір та структура є загальнодоступною інформацією. У зв’язку із цим процедура реєстрації іноземних інвестицій не має інформаційного сенсу, бо ту ж саму інформацію будь хто може отримати вільно.
    Новий Закон впроваджує заявницький принцип державного обліку інвестицій, згідно з яким подання статистичної звітності про здійснення іноземних інвестицій буде здійснюватися підприємствами з іноземними інвестиціями та установами банку. Всі привілеї та переваги, які існують на підставі чинного законодавства та міжнародних договорів України, в тому числі звільнення від митного збору за внески майном до статутного капіталу компанії, будуть однаково застосовуватись до всіх іноземних інвестицій.
   Більшість експертів, фахівців, юристів вважають, що скасування державної реєстрації іноземних інвестицій позитивно позначиться на підвищенні позиції України у рейтингу


                         Doing Business та індексу інвестиційної
                          привабливості (International Business Compass),
 а також призведе до зростання прямих інвестицій в Україну (у рейтингу Світового банку «Doing Business 2015»

   Україна за показником легкості ведення бізнесу займала 96 місце серед 189 країн світу (у 2019 р. – 112 місце); згідно з індексом інвестиційної привабливості (International Business Compass), який розраховує міжнародна консалтингова мережа BDO, Україна в 2018 р. посіла 89 місце зі 174 країн (у 2017 р. – 109 місце).

    За словами старшого юриста ЮК Prove Group Я. Абрамова, держреєстрація іноземних інвестицій була одним з адміністративних бар’єрів на шляху приходу в країну іноземного капіталу, крім додаткового джерела корупції, реєстраційна процедура вже давно нічого собою не представляла. Член Комітету ВР з питань промислової політики і підприємництва, що новий Закон унеможливить прояви ознак корупції при реєстрації інвестицій і введення окремих кодифікаційних змін до чинного законодавства.

    За словами старшого юриста ЮК Prove Group Я. Абрамова, держреєстрація іноземних інвестицій була одним з адміністративних бар’єрів на шляху приходу в країну іноземного капіталу, крім додаткового джерела корупції, реєстраційна процедура вже давно нічого собою не представляла. Член Комітету ВР з питань промислової політики і підприємництва, 
що новий Закон унеможливить прояви ознак корупції при реєстрації інвестицій і введення окремих кодифікаційних змін до чинного законодавства.


    Саме тому, представники громадської організація «Інститут суспільно-економічних досліджень» (ІСЕД) наголошують на недоцільності такого Закону з огляду на відсутність прямої залежності скасування процедури реєстрації із стимулюванням притоку іноземних інвестицій в Україну та доцільності існування державної реєстрації іноземних інвестицій в контексті забезпечення національної безпеки.


   На їхній погляд, скасування процедури державної реєстрації інвестицій на роки вперед залишить державу без інструменту передінвестиційного дослідження джерел походження капіталу та впливу держави на цілі іноземного інвестування з урахуванням регіональної та галузевої спрямованості, що матиме наслідки безконтрольного притоку іноземного капіталу та створюватиме загрози для національних інтересів.

    Слід зауважити, що сьогодні державна політика в сфері залучення прямих іноземних інвестицій характеризується відсутністю контролю за частками залучених інвестицій в розрізі сфер економічної діяльності, законодавчо не встановлено перелік стратегічних галузей, безпечні пороги участі в них іноземного капіталу та відповідний механізм здійснення оцінки такої участі на передінвестиційному етапі. Відсутність стратегії інвестиційної політики та ефективних механізмів регулювання допуску іноземного капіталу призвела до його стихійного розподілу в різних сферах української економіки.

    Тому, на думку експертів, вносити зміни в порядок реєстрації іноземних інвестицій до створення нової системи державного управляння інвестиційною діяльністю, складовою якої має стати підсистема аналізу та активізації іноземного інвестування в Україні, передчасно. Державна реєстрація іноземних інвестицій повинна бути не скасована, а, навпаки, більш вдосконалена, що забезпечило б підпорядкування іноземних інвестицій національним інтересам, потребам структурної перебудови економіки та прискореного економічного зростання, економічну безпеку держави.
    

     Слід ретельно переглянути правила доступу іноземних інвестицій та врахувати в державній інвестиційній політиці успішний світовий досвід, запевняють фахівці. Наприклад, потенційні інвестори з-за кордону, що мають наміри інвестувати в Іспанію, Грецію, Францію, Нідерланди, Італію, Португалію та багато інших країн, повинні отримати або спеціальний урядовий дозвіл на здійснення капіталовкладень, або повідомити про це. Існує низка обмежень щодо напрямів та обсягів інвестування в багатьох країнах світу, оскільки їх політика направлена саме на захист національних виробників та інтересів. Такий інструмент може бути ефективним як для держави так і для інвесторів. Для інвесторів – допомога в реалізації проектів, сприяння влади та гарантії в процесі реалізації інвестиційної діяльності, для влади – спрямування в пріоритетні сфери, контроль та запобігання ризикам.
    В той же час, серед експертів, крім думки про необхідність активно залучати іноземні інвестиції, існують і інші погляди
про небажаність широкого доступу іноземного капіталу в українську економіку.

   Іншою, логічнішою позицією, є погляди тих економістів, які у надходженні іноземного капіталу вбачають загрозу серйозної конкуренції українській промисловості, особливо для середнього та малого бізнесу. Вони заперечують низьку ціну підприємств, які виставляються на аукціони під час приватизації, в яких приймають участь іноземці. В США та Європі аналогічні об’єкти коштують набагато більше. Такі погляди потрібно брати до уваги


    Але, говорячи про захист економіки від залучення іноземних інвестицій, мова має йти не про відмову від іноземних інвестицій, які конче необхідні, а про нейтралізацію негативних ефектів, про забезпечення інвестиційного механізму системою безпеки.

   Створюючи сприятливі умови для вкладання іноземного капіталу, оголошуючи про національний режим для нього, практично в усіх країнах світу процес залучення іноземних інвестицій в тій чи іншій формі регламентується: їхній приплив заохочують в одні галузі виробництва і обмежують в інші.

    В розвинених країнах існують обмеження на право власності на підприємства стратегічних галузей з боку іноземних інвесторів і ступені їх впливу і правомочності. Це стосується, насамперед, гірничодобувного, аграрного сектору, сфери послуг (транспорт, комунікації, фінанси і страхування ). Виробничий сектор не містить таких заборон. Змішану форму власності мають підприємства, передані під управління, в концесію, лізинг. Ці підприємства функціонують за участю держави.

    Потенційні інвестори з-за кордону в усіх розвинених індустріальних країнах (окрім США, ФРН, Італії і Швейцарії) повинні отримати спеціальний урядовий дозвіл на здійснення капіталовкладень. Та навіть якщо для трансферту капіталу не треба попереднього дозволу, іноземний інвестор має повідомити про нього компетентний державний орган з управління та контролю за інвестиціями у стратегічні сектори економіки:

в США – Комітет з іноземних інвестицій,

у Німеччині – спеціальний орган з контролю за іноземними інвестиціями.
   Спеціальний орган з контролю за іноземними інвестиціями, де дотримуються відповідності інтересам національної безпеки та антимонопольному законодавству створено також і у Китаї.
  У США налічується 42 види діяльності, які вважаються стратегічними. Рада безпеки може накласти вето на будь-яку угоду, в якій вбачатиме загрозу безпеці та національним інтересам країни.
    

     У КНР діє режим розмежування залучених іноземних інвестицій за критеріями: заохочувані, обмежені і ті, що забороняються. Так, обмежуються іноземні інвестиції в секторі нерухомості, в т.ч. у будівництві та експлуатації 5-зіркових готелів, офісних будівель. У фінансовому секторі допускається участь тільки у формі спільних підприємств, притому контрольний пакет акцій повинен бути у китайських компаній, в т.ч. у страхуванні, банках, фінансових і лізингових компаніях, в управлінні фондами (не вище 49 %). СП допускається в аграрному секторі, харчовій промисловості, видобутку корисних копалин, у будівництві НПЗ. Якщо раніше КНР приваблювала іноземні інвестиції будь-якою ціною, то тепер – вибірково, особлива увага звертається на якість інвестицій і значимість галузей і сфер з позиції забезпечення конкурентоспроможності та економічної безпеки.
    

   У багатьох країнах існує механізм контролю за поглинанням національних фірм зарубіжними інвесторами. Так, у Німеччині при захопленні 25 % акціонерного капіталу компанії інвестор зобов’язаний інформувати її про це. В Японії для встановлення закордонного контролю необхідне одностайне схвалення ради директорів корпорації. У Великобританії скупка іноземцями контрольного пакету акцій великих підприємств обробної промисловості може бути заборонена, якщо вона вступає у протиріччя з національними інтересами.
   Для порівняльної оцінки інвестиційного середовища України можна поглянути на невеликого західного сусіда – Словаччину. 

   Ця держава показала одні з найбільш швидких та ефективних перетворень бізнес-середовища у світі. Економіка Словаччини на сьогодні демонструє найшвидше зростання в Центральній Європі. Податкові реформи, висококваліфікована робоча сила і державне стимулювання країни створили так званий рай для інвесторів, що привертає знамениті на весь світ компанії, такі як Peugeot-Citroen, Hyundai, Kia Motors, Ford Motors, Volkswagen, Dell Computer Corporation, IBM, Lenovo, Sony, Samsung, US Steel, Tesco Stores SR. Мінімальна заробітна плата в Словаччині у 2019 р. становила 480 євро, середня – 825 євро.

  Що стосується залучення коштів в інфраструктурні об’єкти, то цікавим є досвід Туреччини. Це 18-та економіка світу (Україна в шостому десятку). Економічний ривок у цій країні стався з прийняттям закону про прямі іноземні інвестиції. Його основним інструментом стали спеціальні інвестиційні зони (СІЗ), в яких діють особливі податкові режими і пільгові умови для ведення бізнесу. Таких зон у Туреччині близько 200, і діляться вони на три види: технопарки, організовані промислові зони і вільні зони. Основна частина їх сконцентрована в історично сформованих індустріальних та наукових центрах.
Ще одним інструментом стимулювання інвестицій стало створення Асоціації іноземних інвесторів, яка представляє інтереси іноземних інвесторів у турецькому уряді, стежить за виконанням законів та інших нормативних актів, що регулюють інвестиційну діяльність. На сьогодні у Туреччині зареєстровано близько 30 тис. іноземних компаній. Заможним туркам нема чого ховати гроші в офшорах, кошти можуть спокійно працювати всередині країни, і 12 млрд дол. прямих іноземних інвестицій у 2019 р. – це реальний капітал, залучений у державу.


  Надходження інвестицій в економіку держави чи регіону є фактором однозначно позитивним. Але звичайно, внутрішні інвестиції виглядають набагато привабливішими, ніж зовнішні, адже вони не обтяжені тими багатьма проблемами і незручностями, що пов’язані з експансією західного капіталу.

  Прямі іноземні інвестиції, кредити МВФ і приватизація, всупереч очікуванням всіх українських урядів, включно з новим, все ж не служать панацеєю від усіх бід і самі по собі не призведуть до економічного прориву, вважають експерти. Вони є лише невеликим доповненням до внутрішніх інвестицій. Досвід країн, що створили економічне диво, показує, що тільки акцент на внутрішні ресурси може забезпечити країні довгостроковий економічний розвиток.

  

  Всупереч поширеній думці, країни Південно-Східної Азії (Японія, Південна Корея, Китай) зробили акцент на внутрішніх, а не на іноземних інвестиціях. Прямі іноземні інвестиції там становили мізерну частину. Так, за даними Світового банку, в Японії та Південній Кореї, при високому довгостроковому економічному зростанні, щорічні прямі іноземні інвестиції не перевищували 0,5 % від ВВП. При цьому загальні інвестиції перевищували прямі іноземні інвестиції в Японії в 350 разів (30–35 % ВВП), в Південній Кореї – в 40 разів (20–30 % ВВП), а в Китаї – в 10–30 разів (30–45 % ВВП).

  Кредити міжнародних фінансових організацій ідуть, перш за все, на виплату попередніх боргів, тобто повертаються кредиторам, а не скеровуються на розвиток економіки.
  

  Сьогодні в Україні (як і в більшості пострадянських країн) спроможність акумулювання внутрішніх інвестиційних ресурсів є значно нижчою, ніж у країнах Західної Європи чи США.


   Як показує досвід інших країн, якщо Україна прагне до економічного дива або хоча б до довгострокового економічного зростання, необхідно, перш за все, розраховувати на внутрішні ресурси. Ліберальна податкова політика, забезпечення захисту прав власності (як приватної, так і державної) і верховенство права дозволять повернути довіру внутрішнього інвестора і нададуть такий необхідний капітал для розвитку української економіки. А за ним підтягнеться й іноземний інвестор і кредитор.
  

   Разом з тим об’єктивні закони світової економіки, процеси міжнародної міграції капіталу свідчать про те, що Україна не може стояти в стороні від активного залучення і використання іноземного капіталу.


   Поступове відкриття української економіки, її інтеграція у світові процеси і структури вимагатимуть тривалого часу і повинні здійснюватись поетапно, в міру визрівання відповідних внутрішніх та зовнішніх передумов.
   Найважливіше те, що прямі іноземні інвестиції можуть бути джерелом не лише капіталу, але також нових технологій, навиків менеджменту і системи маркетингу. Ці ресурси, в свою чергу, стимулюють конкуренцію, новації, акумуляцію капіталу і завдяки цьому створюють робочі місця та економічне зростання.
  

Таким чином, розглядаючи в цілому двоякий вплив іноземного інвестування на економіку країни-реципієнта, можна зробити висновок, що залучення прямих іноземних інвестицій в економіку України несе значні переваги. Це підтверджує досвід багатьох країн Центральної та Східної Європи. А для запобігання негативних моментів, даний процес потребує відпрацювання регулюючого механізму, завдяки якому іноземне інвестування стане взаємовигідним. Отже, залучення іноземних інвестицій залишається однією з ключових проблем економічної реформи в Україні.


   Нині інвестиційний ринок відіграє визначальну роль у забезпеченні рів-новаги економічної системи. В умовах інвестиційного ринку рішення про обсяги купівлі і продажу інвестиційних товарів споживачі та виробники приймають самостійно виходячи з об’єктивної потреби. Проте саморегу-лювання інвестиційного ринку не гарантує задоволення потреб споживачів незалежно від форм і результатів інвестиційної діяльності. Ринковий механізм організації інвестиційного процесу, 

по-перше, не вирішує проблему перерозподілу цінностей лише шляхом регулювання цін на товари; 

по-друге, неспроможний забезпечити виробництво суспільно значущих товарів, у тому числі й для незаможних верств населення (оборона, охорона громад-ського порядку тощо); 

по-третє, не сприяє збереженню інвестиційних ресурсів невиробничого призначення, що становить національне багатство, й не регулює їх використання (наприклад, рибних багатств); 

по-четверте, не вирішує проблему здійснення інвестицій у людський капітал (відтворення робочої сили); 

по-п’яте, неспро-можний самостійно вирішити регіональні, національні та міжнародні проблеми щодо глибоких структурних змін суспільного виробництва, стратегічних проривів в галузі науки і техніки, організації грошового обігу тощо (інвестування в інноваційні об’єкти). У такому разі інвестиційному ринкові властиві істотні недосконалості, усунення яких потребує активного втручання держави.
   Проблемам державного втручання у ринкові відносини суб’єктів інвестиційного процесу на основі застосування державою різних регулюючих важелів присвятили свої праці відомі сучасні українські науковці, зокрема:


О.В. Гаврилюк, Ю.В. Кіндзерський, Т.В.

\ Майорова, О.Г. Мітал, О.М. Пєтухова, 
А.А. Подлевський, І.М. Цуркан та ін. 

Разом із тим деякі зарубіжні дослідники, 
зокрема А.Р. Арнольд, А. Дамодаран, 
Л. Герцог, К.А. Фрут, Д. Стоуелл, Дж.В.
 Салакьюз, у своїх працях акцентували багато уваги на адекватній побудові ринкових відносин між суб’єктами інвестиційного процесу, де значну роль відіграє їх взаємодія з окремими державними інститутами.
   Проте поза увагою українських та зарубіжних науковців залишилися питання формування інституційно-організаційного механізму державного регулювання інвестиційного процесу як комплексної взаємодії держави з учасниками інвестиційного ринку на основі застосування державою регулятивних інструментів прямого та непрямого впливу на інвестиційний процес, де держава може виступати як регулятор, інвестор та стимулятор.

   Ринок як найбільш ефективна форма організації та функціонування економічних відносин є важливим фактором збільшення зацікавленості суб’єктів господарювання у виробництві високотехнологічної інноваційної продукції на основі інвестиційної діяльності. Інвестиційний ринок являє собою сукупність економічних відносин між продавцями та споживачами інвестиційних товарів та послуг і структурується як ринок інвестицій та ринок інвестиційних товарів.

    Ринок інвестицій характеризується пропозицією інвестицій із боку інвесторів, що виступають як продавці, і попи-том (потенційним або реальним) на інвестиції з боку потенційних учасників інвестиційного процесу, які виступають у ролі покупців. Потенційний попит виникає за відсутності конкретних намірів юридичної або фізичної особи за наявності доходу спрямовувати його на інвестування, тоді як реальний попит на інвестиції характеризується реалізацією конкретних намірів суб’єктів інвестиційного процесу на ринку. Врівноваження інвестиційних попиту та пропозиції відбувається через процес ціноутворення, коли обмін здій-  снюється на основі досягнення ринкової рівноваги. Продажу інвестиційного капіталу на ринку інвестицій відповідає ринок інвестиційних товарів (об’єктів інвестування), які існують як у грошовій, так і в натурально-речовинній формі. Основним фактором, який визначає обсяги інвестиційних товарів у ринковому обороті, є їх сукупна пропозиція, що протистоїть інвестиційному попиту. Однак рівність інвестиційних попиту й пропозиції витримується лише в масштабах ринку в цілому. Розбіжності між конкретними попитом і пропозицією регулюються ринком через реакцію цін за надлишку або нестачі певного виду інвестиційного товару.


    Рівновага інвестиційного ринку відіграє визначальну роль у забезпеченні ефективності інвестиційного процесу, однак не гарантує задоволення потреб споживачів. Державне регулювання тут може розглядатися як складова частина відтворювального процесу, об’єктивна необхідність якої пояснюється наявною потребою у вирішенні економічних і соціальних проблем, чого не забезпечує механізм ринкового саморегулювання.
    В організаційному сенсі державне регулювання є важливим фактором інституційного впливу на інвестиційний ринок і розглядається як система заходів, за допомогою яких держава встановлює певні вимоги до юридичних та фізичних осіб через інституційно-організаційні інструменти:
1. нормативно-правові акти,
2. формальні,

3. і неформальні правила,
4. а також через ринкові інститути саморегулювання,
яким державою делеговано певні регуляторні повноваження. Тобто державне регулювання являє собою, по суті, набір здійснюваних державними інститутами функцій, спрямованих на регулювання діяльності учасників ринкових відносин в зоні її впливу.


   З огляду на викладене, державне регулювання інвес-тиційного процесу передбачає два основних методи:
економічний, що охоплює економічні аспекти, які впливають безпосередньо на ринкові рішення, та адміністративний, що охоплює адміністративні аспекти впливу на інвестиційний ринок.
  На основі економічного методу регулювання держава регулює економічні відносини на ринку, зокрема через системи

оподаткування і ціноутворення (наприклад, установлюючи максимальні або мінімальні ціни/тарифи), досягаючи зміни співвідношення цін на ринкову продукцію.
  За допомогою адміністративного методу регулювання держава виконує наглядові (контролюючі) функції, здійснює дозвільний вплив щодо вста-новлення способів, місця і часу організації чи ведення діяльності, правил ліцензування, стимулювання.
   У цілому теорія державного регулювання інвестиційного процесу використовує комплекс інструментів, які здатні забезпечувати ефективність регулювання кон’юнктури інвестиційного ринку, що має відповідати основним макроекономічним параметрам розвитку національного господарства.

   Моніторинг і контроль над протіканням інвестиційного процесу держава, приймаючи відповідні рішення стосовно застосування тих чи інших інституційних заходів щодо впливу на інвестиційний процес, здійснює через інституційно-організаційний механізм (рис. 1).Методологічною основою наукового підходу до побудови цього механізму виступає об’єктивна дихотомія «держава            ринок (інвестиційний ринок)». У такому разі інституційно-організаційний механізм державного регулювання інвестиційного процесу можна представити як сукупність контролюючих та регулюючих заходів держави, які здійснюються через державні інститути й спрямовані на розв’язання певних суперечностей, подолання чи попередження проблем, які існують або можуть виникнути на інвестиційному ринку.

   Як видно з рис. 1, держава, здійснюючи контроль над протіканням інвестиційного процесу, виступає в ролі регулятора відповідно до розроблення та затвердження нормативно-правових документів. Хоча держава також може виступати в ролі як інвестора, інвестуючи бюджетні кошти безпосередньо в реальний і фінансовий сектори економіки, так і стимулятора, здійснюючи стимулюючий вплив на хід інвестиційного процесу. Можна вважати, що держава проводить інвестиційну політику у двох формах:
   


по-перше, шляхом формування та розподілу за галузями, регіонами, програмами і проектами державних інвестицій (законодавчі й виконавчі органи влади формують держав-ний бюджет, позабюджетні державні фонди і спеціальні бюджети розвитку, розробляють програми, напрями інвестування, визначають обсяги державних інвестицій на основі розподілу і перерозподілу інвестиційних ресурсів (пряме регулювання));

  

по-друге, за допомогою економіко-правових інструментів стимулюючого впливу на національних та іноземних інвесторів щодо активного залучення й ефективного включення їх капіталу в інвес-тиційний процес (непряме регулювання).
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  Як правило, прямий вплив держави на інвестиційний процес здійснюється на основі вкладення бюджетних коштів в охорону навколишнього середовища,                 соціальний захист,                грошові реформи,
антимонопольні заходи.
   Світовий досвід показує, що за умов економічної кризи в країні роль прямого державного регулювання зростає, а в сприятливих економічних умовах необхідність у прямому впливі держави на інвестиційний процес зменшується, що дає змогу зосередити увагу на опосередкованому регу-люванні інвестиційного процесу.
   

Запровадження інвестиційних стимулів передбачає застосування податкових преференцій, які полягають у диференційованому оподаткуванні прибутку та доданої вартості з погляду як різних ставок податків, так і різних умов їхньої сплати. Тут значну роль відіграє бюджетно податкова політика держави, тобто комплекс заходів, спрямований на забезпечення стійких податкових надходжень до бюджету, на основі яких формується відповідна частка фінансування інвестицій. Завдяки бюджетно податковій політиці держава може реально забезпечити дієву мотивацію суб’єктів інвестиційного процесу.


   Завдяки перерозподілу ВВП державні видатки забезпечують функціонування державного сектору, охорону громадського порядку та оборону, розвиток науки й освіти, медицини тощо. Від внутрішньої структури і динаміки ВВП безпосередньо залежить обсяг інвестиційних ресурсів. За рахунок зростання державного боргу також може стимулюватися сукупний попит у країні та створюватися умови для інвестування в економічне зрос-тання. Водночас надмірний і довготривалий дефіцит дер-жавного бюджету є початком майбутнього гальмування інвестиційної активності в економіці.

Державна підтримка інвестиційного процесу для промислових підприємств передбачає застосування різних інструментів, наприклад:


--- за рахунок відстрочки/роз-строчки по сплаті податкових платежів;

--- надання бюджет-них інвестицій та гарантій;

--- застосування основних (ставка оподаткування прибутку;

--- податкові пільги;

--- прискорена податкова амортизація,
 яка дає можливості підприємству швидше, ніж на те розрахована податкова норма, відтворювати вартість основних засобів та оновлювати їх) і додаткових (терміни сплати, порядок перенесення отриманих збитків, створення спеціальних (вільних) економічних зон та територій пріоритетного розвитку, податкові угоди з іншими країнами) важелів бюджетно податкової політики.

  Отже, обґрунтована частка бюджетного фінансування інвестицій у структурі бюджету має генерувати позитивний вплив на процес інвестування. Інвестиційний процес потребує державної підтримки, а отже, й залучення державою інвестиційних ресурсів. Це вимагає підвищення якості адміністрування податків, зборів та обов’язкових платежів до бюджету і створення достатніх фінансових ресурсів для бюджетного інвестування.
   Згідно з Податковим кодексом України від 02.12.2010 No 2755-VI, для суб’єктів інвестування встановлюються такі інвестиційні податкові преференції, як інвестиційні податкові пільги, тобто зменшення зобов’язань зі сплати податку на прибуток підприємства на суму здійснених ним інвестицій у модернізацію діючих чи створення нових виробництв без стягування у майбутніх податкових періодах цієї суми.


   Водночас український дослідник Ю.В. Кіндзерський  виділяє такі інвестиційні податкові преференції:

1. інвестиційний податковий кредит як зменшення податкових зобов’язань із податку на прибуток підприємства на певний період на суму здійснених ним інвестицій у модернізацію та розширення виробництва з поверненням цього кредиту в майбутніх податкових періодах (вартість становить близько 1/2 ставки рефінансування центрального банку на рік надання чи 1/3 середньозваженої ставки комерційних банків за довгостроковими кредитами на інвестиційні цілі);

2. інвестиційна податкова премія, яка вводиться як одноразове, погоджене з податковим органом зменшення зобов’язання з податку на прибуток на суму, що перевищує згадані інвестиційні витрати підприємств із допустимим розміром, не більшим від п’ятої частини обсягів інвестицій.
   Як бачимо, у Податковому кодексі України не реалізована ідея ефективного стимулювання інвестиційного процесу. Так, не передбачено застосування інвестиційного податкового кредиту й інвестиційної податкової премії до суб’єктів господарювання, які здійснюють інноваційно-інвестиційну діяльність.
   Окрім того, важливою є така особливість:

оскільки інвестиційний процес, як правило, має довгостроковий характер, вищеназвані інструменти його податкової підтримки не є синхронними щодо нього.


    Наприклад, звільнення від оподаткування доходу у вигляді надходження інвестицій стосується лише моменту їх отримання від донора та не створює стимулюючих умов у подальшій реалізації інвестиційного проекту реципієнтом. Для ефективної реалізації інвестиційного проекту необхідна зміна інтенсивності державної податкової підтримки на різних етапах життєвого циклу інвестицій у рамках надання певних податкових пільг. Так, найбільша інтенсивність застосування податкових пільг є доцільною на етапі впровадження, коли інвестиції ще не дають віддачі. У міру утворення і збільшення доходу від реалізації інвестиційного проекту фінансові показники діяльності підприємства-реципієнта покращуються, що дає змогу зменшити інтенсивність надання державою податкової підтримки.
   Поряд із первинним інвестуванням великого значення набуває створення заохочувальних умов для реінвестування прибутку, отриманого від інвестиційної діяльності.
     Сутність такої податкової пільги полягає у вилученні з бази оподаткування частини прибутку шляхом її зарахування до неоподатковуваних резервних фондів для фінансування в майбутньому інвестиційних потреб. Застосування державою цього інструменту має такі ознаки стимулюючого впливу:

адаптованість механізму для вибіркового і загаль-ного підходу; 

здатність механізму резерву забезпечити пряму мотивацію до інвестиційної діяльності; 

  створення опосередкованої зацікавленості підприємств через збільшення оборотного капіталу, збільшення масштабів діяльності, а також прискорення темпів нагромадження фінансових ресурсів для майбутніх інвестицій.


    Найбільші резерви податкового регулювання інвестиційного процесу містяться в оподаткуванні прибутку підприємств та встановленні плати за землю. Щодо стимулювання залучення прямих іноземних інвестицій особливого значення набувають інструменти податкового стимулювання, вбудовані в конструкцію податку на додану вартість та мита. Спеціальний податковий режим може застосовуватися у спеціальних (вільних) економічних зонах та територіях пріоритетного розвитку

  Основною причиною необхідної вибірковості об’єктів державної підтримки пріоритетних із позицій національної економіки інвестицій є обмеженість фінансових ресурсів держави, що виключає застосовування податкових преференцій до будь-яких інвестицій. Визначальним критерієм для надання податкових пільг має стати дійсно інноваційний характер інвестицій, який оцінюється за системою кількісних та якісних параметрів «інноваційності» проектів і прозорим механізмом їх кваліфікації.

   Таким чином, бюджетно-податкова політика держави спрямована на широке охоплення діяльності національних виробників, що впроваджують інновації, мотивує першочергове інвестування в інноваційні проекти та забезпечує рівність умов для всіх суб’єктів інвестиційного процесу.
    Відповідно, податкова підтримка інвестицій має носити системний характер. Інноваційна політика є інвестиційною політикою, зорієнтованою на інноваційний розвиток країни як система заходів, забезпечуючих упровадження інноваційних технологій за пріоритетними напрямами розвитку науки і техніки.
    

Формуючи цільові завдання інноваційної політики, держава спирається на об’єктивні потреби розвитку реального сектору економіки, у тому числі й через інструменти амортизації, шляхом розроблення сучасних економічно обґрунтованих норм і правил нарахування амортизації та встановлення певного порядку використання амортизацій-ного фонду. Йдеться, насамперед, про встановлення груп основних засобів та граничних строків їх використання у межах групи для підвищення ефективності процесу відтво-рення об’єктів реального інвестування. Сюди відносяться також об’єкти капітальних вкладень (у нове будівництво, на реконструкцію, розширення, технічне переозброєння діючих підприємств), об’єкти комерційної нерухомості, цілісні майнові комплекси та ін.

   Інтенсивний фізичний, а особливо моральний знос основних засобів у сучасних умовах виробництва вимагає від держави реалізації гнучкої амортизаційної політики, що здатна прискорювати темпи та характер відтворення основних засобів, тобто заохочувати високу швидкість їх оновлення. У такому разі формується додаткове джерело фінансових ресурсів на постійній основі, що досягається відповідними податковими пільгами та збільшенням обсягу чистого прибутку тих підприємств, які здійснюють прискорену амортизацію та списання капітальних акти-вів. Тобто йдеться про стійке фінансування простого й навіть розширеного відтворення основних засобів (ефект Лахмана-Рухті) і, як наслідок, підвищення інвестиційної привабливості економіки.

   Окрім того, велике значення у здійсненні інвестицій як фактора модернізації економіки в умовах глобалізації має залучення кредитів. Стимулююча роль держави реалізується в політиці заохочення банківського кредитування, тобто в грошово-кредитній політиці, на основі створення доступних для суб’єктів господарювання кредитних ресурсів. Завдяки грошово-кредитній політиці держава регулює грошовий обіг, впливаючи на процес інвестицій-ної капіталізації банківської системи, що відображається на обсягах вільних фінансових ресурсів у потенційних інвесторів, зростання яких сприятиме збільшенню обсягів інвестування.

   На основі грошово-кредитної політики держава регулює інвестиційний процес через центральний банк (в Україні – Національний банк) шляхом регулювання попиту і пропозиції на позикові кошти.

  Залежно від стану економіки центральний банк проводить грошово-кредитну політику у формі кредитної рестрикції або кредитної експансії.


   Кредитна рестрикція (політика «дорогих грошей») проводиться під час інвестиційного буму для стримування інвестиційної активності, на основі чого відбувається подорожчання кредитних ресурсів, що змушує інвесторів вкладати кошти лише в найбільш ефективні проекти, а також сприяє зростанню державних інвестицій. При цьому застосовуються заходи ринкового гальмування інвестиційних намірів підприємств шляхом збільшення норми страхових резервів банків, продажу державних цінних паперів, підвищення облікової ставки Центрального банку.

   Кредитна експансія (політика «дешевих грошей») є інтенсивним засобом розширення кредитних операцій, яке здійснюється за низького рівня інвестиційної активності економіки в період економічного спаду для стиму-лювання економічного розвитку. Сюди відносяться: зниження офіційних ставок центральних банків і розширення лімітів на їх облікові та ломбардні операції; зменшення норми страхових резервів, частина яких вивільняється для інвестицій; зміна норм обов’язкових резервів; купівля державних цінних паперів у приватних інвесторів на відкритому ринку; зменшення ціни (відсотків) кредитних ресурсів Центрального банку; скасування кількісних обмежень на кредити та ін.

    Прямі іноземні інвестиції є значним фактором розвитку інвестиційних відносин між банками та суб’єктами господарювання. Вони займають особливе місце серед форм міжнародного руху капіталу, оскільки на відміну від портфельних іноземних інвестицій прямі іноземні інвестиції не є чисто фінансовими актами, здійснюються у вкладання капіталу у засоби виробництва, землю та інші інвестиційні об’єкти із забезпеченням управлінського контролю процесу реалізації й експлуатації інвестицій-ного проекту. Повноваження щодо залучення іноземних інвесторів до процесу приватизації шляхом укладення з ними чи їх посередниками відповідних угод покладені на інститут майнового регулювання.

 
(в Україні – Фонд державного майна), який сприятиме створенню нових підприємств, у тому числі й з пайовою участю іноземних інвесторів (спільні підприємства), і виступає як уповноважений орган державної влади, що стимулює розвиток міжнародного інвестування. Цей інститут створює умови для розвитку конкуренції виробників, сприяючі зниженню рівня монополізації на інвестиційному ринку з урахуванням вимог законодавства про захист економічної конкуренції, контроль над дотриманням якого здійснює інститут цінового регулювання 
    Окрім того, виходячи із зарубіжного досвіду, стимулювання залучення іноземних інвестицій є функцією й інших державних органів, які надають різного роду підтримку підприємствам-реципієнтам і донорам, наприклад:

1. інституту, який регулює зовнішньоекономічні відносини – інфраструктурна та проектна підтримка у наданні землі, будівель і споруд для безкоштовного користування або за пільговими умовами; субсидій на користування енергетичними ресурсами; транспортних грантів; пільг щодо фрахту; грантів на ресурсо- і природозберігаюче обладнання; грантів проектів, орієнтованих на підвищення кваліфікації і перепідготовку кадрів, поліпшення умов праці; сприяння у розробленні техніко-економічних обґрунтувань проектів; грантів на проведення науково-дослідних та проектно-конструкторських робіт;

2. інституту, що регулює монетарну і банківську сферу – фінансово-кредитна підтримка у вигляді безпроцентних і пільгових кредитів, інвестиційних гарантій їхнього надання;

3. інституту бюджетно-податкового регулювання – податкова підтримка: зниження ставки оподаткування прибутку, податкові угоди з іншими країнами, скасування оподаткування реінвестицій, дозвіл прискореної амортизації, податкові кредити, звільнення від мит-них платежів імпорту обладнання та/або сировини тощо.

   Міжнародне інвестування забезпечує здатність суб’єкта господарювання ефективно використовувати не лише власні, але й інтернаціоналізовані ресурси. При цьому зовнішнє середовище формує канали передачі фінансових і матеріальних ресурсів, науково-технологічних і організаційно-економічних інновацій, від чого значною мірою залежить формування національного інвестиційного клімату. Досвід показує, що досягнуте за допомогою прямого іноземного інвестування зростання продуктивності праці та зовнішній ефект від передачі технологій формують позитивну динаміку показників розвитку національних підприємств та економіки приймаючої країни. Позитивний вплив прямих іноземних інвестицій можливий лише за наявності чіткої програми розвитку та продуманої політики взаємодії між іноземними інвесторами та національними підприємствами.

   У сучасній глобальній економіці прямі іноземні інвестиції пов’язані з діяльністю транснаціональних корпорацій (ТНК) на світовому ринку, включаючи підприємства в зарубіжних країнах для виробництва і збуту продукції, швидкого розповсюдження нових товарів і технологій у між-народному просторі. Щодо можливих негативних впливів прямих іноземних інвестицій, то тут важливим є реалізація державою захисних функцій на основі розроблення стратегії економічної безпеки країни, які належать, як правило, до повноважень інституту бюджетно-податкового регулювання. Як інструменти захисту вводяться, наприклад, високі митні ставки на імпортні товари, спеціальні податки на іноземні інвестиції, обмеження або заборона ввезення окремих видів товарів до країни, субсидування національних інвесторів та експорту національних товарів.

1. Отже, інституційно-організаційний механізм державного регулювання інвестиційного процесу діє на основі впливу держави на його протікання відповідно до законодавства залежно від ситуації на інвестиційному ринку, а також через прийняття державою рішень в ролі інвестора, здійснюючи безпосереднє бюджетне інвестування (переважно в пріоритетні галузі), або опосередкованого впливу із застосуванням тих чи інших стимулів і регламентів через окремі державні інститути. На основі викладеного інвестиційний процес можна розглядати як агрегований об’єкт державного регулювання економіки, з урахуванням чого держава має спрямовувати свої зусилля на стимулювання розвитку національної економіки через інвестиції, формування адекватного інвестиційного потенціалу країни та підтримки його на 
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