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Н. С. Задорожня

Проблемні питання  
визначення категорії «інвестиції»  
за законодавством України

Становлення і розвиток української державності, вип. 6, с. 237–239

Одним із важливих чинників забез-
печення сталого економічного розвитку 
України є залучення та ефективне вико-
ристання інвестиційних ресурсів. Інвес-
тиції виступають дієвим важелем здій-
снення структурної перебудови еконо-
міки та розв’язку соціальних і економіч-
них проблем. 

Оскільки поняття інвестиції стано-
вить основу для цілого ряду похідних 
питань (інвестування, інвестиційна ді-
яльність, суб’єкти/об’єкти інвестицій-
ної діяльності), важливим завданням є 
формулювання чіткого визначення цієї 
категорії у вітчизняному законодавстві. 

Термін “інвестиція” походить від 
англ. “іnvestment” (що означає “примі-
щення, вкладення грошей, капіталу”), у 
свою чергу походить від лат. “іnvestiо” — 	
“одягаю, призначати”. Поняття “інвес-
тиція” має дві грані — динамічну (що 
відображає його економічну сутність) 
і статичну (що виражає юридичний 
зміст).

Серед характерних рис сучасної еко-
номічної концепції інвестицій назива-
ють розгляд останніх в єдності двох сто-
рін: ресурсів (капітальних цінностей) 
та вкладень (витрат), а також аналіз їх 
не у статиці, а в динаміці, що дає змогу 
об’єднати в рамках категорії “інвестиції” 
ресурси, вкладення та віддачу вкладе-
них коштів як мотив цього об’єднання. 

Юридична точка зору традиційно 
схильна вбачати в інвестиціях катего-
рію майна зі спеціальним режимом, спе-

цифічної власності, що приносить до-
хід. Інвестиції в юридичній літературі 
часто висловлюють через близькі, але 
не тотожні категорії власності, ціннос-
ті, майна, активів. В. М. Коссак виво-
дить поняття інвестиції з категорій май-
на та майнових прав, що вкладаються в 
об’єкти інвестиційної діяльності. А. Бо-
гатирьов визначає інвестиції як продук-
тивні витрати, спрямовані на відтворен-
ня життя, матеріальних і духовних благ 
як необхідних умов життя людини в 
суспільстві.

У чинному законодавстві України 
знаходимо приклади вживання терміна 
“інвестиції” в усіх аспектах, які допус-
кає економічна наука.

Інвестиційне законодавство визна-
чає інвестиції через досить абстрак-
тну категорію цінностей. Закон України 
“Про інвестиційну діяльність” (ст. 1) до 
інвестицій відносить всі види майнових 
та інтелектуальних цінностей, що вкла-
даються в об’єкти підприємницької та 
інших видів діяльності, в результаті якої 
створюється прибуток (дохід) або дося-
гається соціальний ефект. Аналогічне 
визначення інвестицій міститься в ч.1 
ст.1 Закону України “Про зовнішньое-
кономічну діяльність”. 

Ч.1 ст. 326 Господарського кодексу 
визначає інвестиціями у сфері господа-
рювання довгострокові вкладення різ-
них видів майна, інтелектуальних цін-
ностей та майнових прав в об’єкти гос-
подарської діяльності з метою одер-



238

жання доходу (прибутку) або досягнен-
ня іншого соціального ефекту. Запрова-
джуючи ознаку довгострокового харак-
теру інвестицій, законодавець, очевид-
но, намагався відмежувати здійснен-
ня інвестицій від операцій зі спекуля-
тивною метою. Однак критерій “довго-
строковості” є прийнятним лише для 
так званих прямих інвестицій, і навіть 
у цьому контексті оцінюється неодноз-
начно. Так, у Посібнику про платіжний 
баланс Міжнародного валютного фон-
ду 1977 р. прямі іноземні інвестиції ви-
значені як інвестиції, які відобража-
ють мету інвестора однієї країни отри-
мати тривалий інтерес у підприємстві 
в іншій країні, що передбачає існування 
довгострокових відносин між прямим 
інвестором і підприємством та значний 
ступінь впливу інвестора на управлін-
ня підприємством. Проте, зважаючи на 
невизначеність поняття тривалого ін-
тересу з точки зору конкретних часо-
вих рамок, світова практика для цілей 
кваліфікації інвестицій як прямих від-
дала перевагу критерію розміру частки 
інвестора у капіталі підприємства — ре-
ципієнта. Для адекватного відображен-
ня в ГК мети здійснення інвестицій за-
конодавцю варто було б уточнити, що 
ефект від інвестицій має бути отрима-
ний в результаті їх господарського ви-
користання. 

Визначення інвестиції як діяльнос-
ті було сприйнято українським подат-
ковим законодавством. Закон “Про опо-
даткування прибутку підприємств” ви-
значає інвестицію як господарську опе-
рацію, що передбачає придбання осно-
вних засобів, нематеріальних активів, 
корпоративних прав і цінних паперів в 
обмін на кошти або майно. Це поняття 
віддзеркалює не стільки сутність інвес-
тицій як цінностей, як процес їх вкла-
дення (тобто є тотожним інвестуванню). 

Не зважаючи на те, що поняття ін-
вестицій в законах “Про інвестиційну 
діяльність” та “Про режим іноземного 

інвестування” розкривається через ка-
тегорію “цінності”, тлумачити івестиції 
потрібно як операції — лише в такому 
розумінні мають сенс словосполучен-
ня “здійснення інвестицій” (здійснюва-
ти майно неможливо), “об’єкти і резуль-
тати інвестицій”, “державна експертиза 
інвестицій”, “форми здійснення інозем-
них інвестицій”, “регулювання інозем-
них інвестицій”. Прямо визначають ін-
вестицію як операцію (у цьому випад-
ку — валютну) Положення про порядок 
іноземного інвестування в Україну та 
Інструкція про порядок видачі індивіду-
альних ліцензій на здійснення інвести-
цій за кордон.

Згідно з п. 4 Положення (стандар-
ту) бухгалтерського обліку 2 “Баланс” 
фінансові інвестиції — це активи, які 
утримуються підприємством з метою 
збільшення прибутку (відсотків, диві-
дендів тощо), зростання вартості капіта-
лу або інших вигод для інвестора. 

Така розмаїтість контекстів вживан-
ня поняття “інвестиція” спричиняє низ-
ку правових труднощів як теоретичного 
характеру (провокує дискусії про те, яке 
з розумінь поняття інвестиції є більш 
правильним, відповідним їх економіч-
ній суті тощо, перешкоджає здійснен-
ню класифікації інвестицій тощо), так і 
правозастосовчого (ускладнює встанов-
лення обсягу і меж дії норм інвестицій-
ного законодавства, зокрема, у зв’язку з 
недостатнім розмежуванням понять “ін-
вестиція” — “інвестування” — “об’єкт ін-
вестування/інвестиційної діяльності, 
різними значеннями, що вкладаються в 
термін “інвестиція” актами різної галу-
зевої належності).

Як зазначає В. В. Поєдинок, уявля-
ється теоретично і практично виправда-
ним визначати інвестицію як двоаспек-
тну категорію, яка об’єднує розуміння 
інвестицій як майнових цінностей, що 
становлять внесок суб’єкта у господар-
ську діяльність, та дій (операцій) цьо-
го суб’єкта, що визначають спосіб здій-
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снення такого внеску. Водночас, за меж-
ами обсягу поняття інвестицій мають 
залишитися активи, що набуваються 
суб’єктом в результаті здійснення вне-
ску, — тобто об’єкти інвестування.

Вважаємо за необхідне закріпити в 
ст. 1 Закону України “Про інвестиційну 
діяльність” таке визначення інвестицій:

“Інвестиціями, залежно від контек-
сту, є: 

•	 кошти або інші майнові ціннос-
ті, що вкладаються в об’єкти гос-
подарської діяльності, визначені 
цим Законом, з метою одержання 
прибутку та/або досягнення ін-
шого корисного ефекту в резуль-
таті їх господарського викорис-
тання або зростання їх вартості;

•	 операції, що передбачають розпо-
рядження коштами або іншими 
майновими цінностями, резуль-
татом яких є набуття контролю 

над об’єктами господарської ді-
яльності, визначеними цим Зако-
ном”.
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