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Аннотация. Исследованы теоретические аспекты нормативно-пра-
вового обеспечения инвестиционной деятельности в системе ее го-
сударственного регулирования. Проанализировано развитие систе-
мы нормативно-правового регулирования инвестиционной деятель-
ности в Советском Союзе. Дана оценка современного состояния за-
конодательного обеспечения сферы инвестирования в республиках
бывшего СССР, показаны основные отрицательные и положитель-
ные его стороны.
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Введение
Рыночный механизм сам по себе не способен в одинаковой степени

удовлетворить интересы всех субъектов инвестиционной деятельности.
Поэтому объективно необходимым является вмешательство государ-
ства в инвестиционные процессы. Поскольку регулирование сферы
инвестирования должно быть рациональным и сбалансированным, что
требует оформления регулирующих механизмов, приемов, методов и
способов в соответствующих правовых формах, то одной из важней-
ших составляющих системы государственного регулирования инвести-
ционной деятельности является его нормативно-правовое обеспече-
ние в контексте совершенствования инвестиционной политики, что осо-
бенно важно для постсоветских республик. В этой связи научный инте-
рес представляет исследование эволюции законодательного регулиро-
вания сферы инвестирования.

Материалы и методы
Исследования проведены на основании информации специальных

литературных источников, в том числе нормативно-правового характе-
ра. Применялись следующие методы: монографический, абстрактно-
логический, системного и сравнительного анализа, системной увязки,
синтеза, табличный.
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Результаты исследований

Исследование развития законодательного обеспечения инвестици-
онной деятельности в бывших республиках СССР, а ныне государствах
СНГ целесообразно предварить анализом общетеоретических подхо-
дов нормативно-правового регулирования сферы инвестирования.

Эффективность вложения и использования инвестиций во многом
зависит от четкости инвестиционной политики государства, неотъемле-
мым элементом которой является регулирование сферы инвестирова-
ния. Оно представляет собой совокупность закрепленных законодатель-
ством форм и методов инвестиционной политики административного
и экономического характера с целью развития экономической систе-
мы, создания благоприятных условий для привлечения инвестиций,
необходимых для модернизации и инновационного обновления эконо-
мики. Повышение инвестиционной активности определяется конкрет-
ным инструментарием финансовой, кредитной, амортизационной, це-
новой, налоговой, валютной политики, а регулирование инвестицион-
ной деятельности должно быть рациональным по результатам и сба-
лансированным по степени гибкости. Это требует оформления регули-
рующих механизмов, приемов, методов и способов в соответствующих
правовых формах, определяющих положение, права и ответственность
каждого субъекта инвестиционной деятельности (включая государство),
устанавливающих их юридическую ответственность, контролирующих
отношения между субъектами.

В этой связи одной из важнейших составляющих системы государ-
ственного регулирования инвестиционной деятельности является нор-
мативно-правовое (законодательное) обеспечение процессов инвести-
рования, призванное сформировать и установить юридический режим
применяемых средств, способов и процедур реализации государствен-
ной политики в области инвестиций. Формы, методы и другие специ-
фические средства нормативно-правового регулирования инвестици-
онной деятельностью обуславливаются характером самого объекта
регулирования, то есть особенностями инвестиционных отношений,
присущих ему. В рыночной экономике основная роль экономико-пра-
вовых регуляторов в инвестиционной сфере заключается в стимулиро-
вании и направлении процесса инвестирования для сбалансированно-
го развития национальной экономики, поэтому степень совершенства
нормативно-правового обеспечения определяет эффективность инве-
стиционной деятельности [6, 7, 10].

Понятие «право» и механизм его воздействия на инвестиционные
процессы представлены на рисунке 1.
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С точки зрения воздействия на согласование интересов правовые
нормы, регулирующие инвестиционную деятельность, как и любые
другие нормы права, могут носить дозволяющий (разрешительный),
запрещающий, обязывающий (предписывающий) и стимулирующий
характер. При этом в условиях командно-административной экономи-
ки правовые регуляторы носят в основном предписывающий характер,
а в рамках рыночных отношений призваны стимулировать и направ-
лять инвестиционный процесс в интересах сбалансированного разви-
тия национальной экономики [6, 7].

Уровень нормативно-правового регулирования инвестиционной
деятельности является одним из важнейших элементов, характеризую-
щих инвестиционную среду или инвестиционный климат в стране. Каж-
дое государство как субъект инвестиционной деятельности определяет
в законодательной форме правовые, экономические и социальные ус-
ловия такой деятельности, существенно влияющие на уровень прибыль-
ности, рискованность и ликвидность инвестиций. При этом отношения,
складывающиеся между субъектами инвестиционной деятельности,
необходимо рассматривать как единый комплекс правоотношений, ре-
гулируемый совокупностью правовых норм, способных составить са-
мостоятельную область права – инвестиционную. Вместе с тем в кон-
тексте нормативно-правового регулирования инвестиционной деятель-
ности важным представляется вопрос о степени определенности и са-
мостоятельности категории инвестиционных отношений для выделе-
ния ее в отдельную отрасль права [1, 8, 10].

Практика показывает, что действия, совершаемые различными
субъектами в процессе инвестиционной деятельности, не всегда имеют
правовые последствия. Предметом нормативно-правового регулирова-
ния являются лишь те действия, которые порождают соответствующие

Рис. 1. Право в системе инвестиционной деятельности
Примечание. Разработано на основании [6].
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правоотношения (в нашем случае – инвестиционные), поскольку, как
известно, предметом правового регулирования является определенная
категория общественных отношений. Общей теорией права выработа-
но понятие «отрасль права» и основные критерии отнесения той или
иной совокупности институтов к этой правовой категории. Одним из
таких критериев является предмет правового регулирования – соответ-
ствующая область общественных отношений (в частности, инвестици-
онных). При этом ученые в области права отмечают, что новые (вновь
появляющиеся, реформируемые) общественные отношения (а инвес-
тиционные отношения для нашей республики относительно новые) тре-
буют соответствующего правового регулирования, в результате чего
возникают основания и для выделения новой отрасли права [8].

Однако в силу чрезвычайной многообразности общественных от-
ношений только предмета правового регулирования недостаточно для
разграничения отраслей права, что предопределяет необходимость вто-
рого критерия – метод правового регулирования (совокупность при-
емов, способов, средств воздействия права на отдельную сферу обще-
ственных отношений). Инвестиционная деятельность опосредуется раз-
личными по природе отношениями, возникающими на основе догово-
ров между ее участниками (составляют предмет гражданского права), а
также публичными отношениями, опосредующими государственное
регулирование и контроль инвестиционной деятельности (предмет пуб-
личного права). Правовое регулирование инвестиционной деятельнос-
ти охватывает существенную часть законодательства о собственности,
труде, социальной защищенности определенных групп населения, на-
логового, антимонопольного и др. С учетом этого, а также того, что и
гражданское, и публичное право объективно обладают набором соот-
ветствующих приемов, способов и средств воздействия на инвестици-
онные отношения, вполне обоснованным является выделение инвести-
ционного законодательства в отдельную область права. Инвестицион-
ное право государства можно определить при этом как совокупность
правовых норм, целью которых является регулирование отношений,
сформированных в сфере привлечения, имплементации и контроля над
средствами, за счет которых осуществляются инвестиционные опера-
ции. Инвестиционное право характеризуется следующими принципа-
ми: 1) свобода в выборе объекта инвестирования, суммы и срока инве-
стиций; 2) защита инвесторов от неоправданного изъятия имущества
со стороны органов власти; 3) свободное использование результатов
инвестиционной деятельности; 4) предоставление государственных га-
рантий возмещения вложенного инвестором капитала; 5) регулирова-
ние инвестиционной деятельности со стороны государства [1, 8, 9].
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Под нормативно-правовым регулированием инвестиционной дея-

тельности следует понимать комплекс правовых и организационных
государственных мер по упорядочению общественных отношений, воз-
никающих в процессе инвестирования, с целью стимулирования инве-
стиционной деятельности, в том числе с участием иностранного капи-
тала. Суть правовых мер применительно к сфере инвестирования зак-
лючается в разработке и принятии соответствующих нормативных ак-
тов, призванных обеспечить юридическое сопровождение инвестици-
онной деятельности. Организационные меры направлены на создание
(учреждение) специальных органов, управляющих процессами, проис-
ходящими в инвестиционной сфере, либо на наделение такими функ-
циями уже существующих государственных органов власти. Стимули-
рование инвестиционной деятельности состоит в обеспечении благо-
приятных условий и соответствующих гарантий всем участникам инве-
стиционного процесса, а также юридическим и физическим лицам, чьи
законные интересы могут затрагиваться в ходе или в результате инвес-
тирования. Правовое регулирование иностранных инвестиций имеет
особое значение, поскольку привлечение иностранного капитала неиз-
бежно связано с проблемой ослабления или потери контроля государ-
ства над частью национальной экономики страны, что особенно значи-
мо и чувствительно при привлечении внешних инвестиций в стратеги-
ческие отрасли, в том числе в сельское хозяйство. Следовательно, воз-
никает объективная необходимость сочетания либеральной экономи-
ческой политики, без осуществления которой привлечение инвестиций
весьма затрудняется, с регулированием процессов иностранного инве-
стирования некоторых сфер экономики [10].

Нормативно-правовое обеспечение инвестиционной деятельности
включает совокупность законодательных актов различного уровня, не-
обходимых и достаточных для реализации государственной инвестици-
онной политики. При этом специфика содержания инвестиционного за-
конодательства состоит в том, что оно включает положения гражданско-
правового и административно-правового характера, а инвестиционные
отношения регулируются одновременно нормами частноправового и
публично-правового характера, что, в свою очередь, требует примене-
ния адекватных мер регулирования со стороны государства [4, 8, 10].

Изучение свидетельствует, что в отличие от экономически развитых
зарубежных стран, где специальное инвестиционное законодательство
развивалось с 1950-х годов, в республиках бывшего СССР до 1990 г. не
существовало единого нормативного акта, комплексно регулирующего
сферу инвестирования. Это связано с тем, что в условиях командно-адми-
нистративной системы и плановой экономики в теории и на практике
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понятия «инвестиции» и «инвестиционная деятельность» не применя-
лись, вместо них использовались категории «капитальные вложения» и
«распределение», а денежные средства рассматривались в качестве ус-
ловной единицы измерения стоимости (как выражения затраченного
труда). При социализме денежные средства никогда не могли превра-
титься в денежный капитал и в качестве капитала как самовозрастаю-
щей стоимости никогда не рассматривались, в том числе и потому, что,
согласно теории марксизма, капитал представлялся орудием эксплуа-
тации рабочей силы, присвоения прибавочного продукта.

Таким образом, в условиях директивной экономики денежные сред-
ства на развитие отраслей народного хозяйства, значимых проектов,
конкретных субъектов хозяйствования (капитальные вложения) центра-
лизованно распределялись и вкладывались. Такая деятельность не име-
ла ничего общего с инвестициями, она жестко планировалась и контро-
лировалась политическим и экономическим руководством страны в
целом и каждой союзной республики в частности, и поэтому не было
необходимости в формировании инвестиционного законодательства.

Законодательное определение инвестиционной деятельности в Со-
ветском Союзе впервые было дано в 1990 г. с принятием Основ законо-
дательства об инвестиционной деятельности в СССР, что было связано с
настоятельной необходимостью реформирования экономики страны.
Становление адекватной рыночной системе хозяйствования модели
инвестиционной деятельности предполагало замену присущего дирек-
тивной экономике и имевшего мало общего с инвестициями централи-
зованного распределения инвестиционных ресурсов (капитальных вло-
жений) рыночными формами инвестирования. Это, в свою очередь,
обусловливало необходимость разработки новой инвестиционной по-
литики, отвечавшей меняющимся экономическим условиям.

К настоящему времени на постсоветском пространстве и, в частно-
сти, в государствах СНГ в целом сформирована необходимая законода-
тельная база, определяющая основных участников инвестиционной де-
ятельности, их права и обязанности, а также принципы, методы и фор-
мы регулирования. Из таблицы 1, в которой в систематизированном
виде представлены основные нормативно-правовые акты, регулирую-
щие инвестиционную деятельность в бывших республиках СССР, вид-
но, что в настоящее время действует 39 основополагающих актов в фор-
ме законов вместо одного 25 лет назад.

Несмотря на то, что в государствах СНГ законодательная база регу-
лирования инвестиционной деятельности в целом выработана и функ-
ционирует, система нормативно-правового регулирования процес-
сов инвестирования характеризуется, как отмечают эксперты, рядом
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особенностей и недостатков, вызванных в том числе национальной по-
литической, культурной, правовой и иной спецификой. Так, государ-
ственный инвестор часто имеет приоритет по сравнению с частным. В
некоторых случаях «правила игры» для инвесторов могут измениться
уже после начала осуществления проекта. Частные и иностранные ин-
весторы, пожелавшие вложить собственные средства в экономику, в
некоторых случаях сталкиваются с необходимостью множества согла-
сований инвестиционного проекта на разных уровнях государственно-
го управления, вплоть до самого высшего. Это может занимать дли-
тельный срок, что в период бурного развития науки, техники и техноло-
гий чревато устареванием инвестиционного предложения, особенно
инновационного. В результате затраты труда, времени и средств на под-
готовку и реализацию инвестиционного проекта могут не окупиться
суммой полученной прибыли – важнейшего мотива инвестирования.

Вместе с тем следует отметить, что на постсоветском пространстве
продолжается работа по устранению имеющихся противоречий и не-
достатков законодательного регулирования инвестиционной деятельно-
сти, направленная на формирование ее современного нормативно-пра-
вового обеспечения, учитывающего динамичное изменение внешней
и внутренней среды функционирования, увеличение информацион-
ных потоков, развитие международной экономической интеграции, куль-
турные, социальные, правовые и иные особенности конкретных регио-
нов. Положительные результаты указанной деятельности отмечаются
различными международными организациями. В частности, в рейтин-
ге стран Всемирного банка по легкости ведения бизнеса «Doing
Business», включающем 10 оцениваемых позиций (в том числе такие,
как регистрация предприятий, получение разрешений на строительство,
кредитование, защита инвесторов, налогообложение, обеспечение ис-
полнения контрактов, разрешение неплатежеспособности) за 2006–2015 гг.
все государства СНГ, за исключением Армении, улучшили свои пози-
ции. При этом наиболее значительного прогресса, кроме Беларуси, ко-
торая поднялась на 85 позиций, добились Узбекистан – 60 позиций,
Молдова – 51, Украина и Российская Федерация – по 45 (табл. 2).

В целом, несмотря на все еще имеющиеся в странах СНГ противо-
речия между уровнем разработанного инвестиционного законодатель-
ства и правоприменительной практикой (они наглядно видны по колеб-
лющимся линиям на рисунке 2, построенном на основании данных таб-
лицы 2), можно отметить, что за последние 25 лет в сфере нормативно-
правового обеспечения процессов инвестирования достигнуты суще-
ственные положительные результаты, в том числе в части законодатель-
ной базы на межгосударственном уровне (как СНГ, так и Евразийского
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экономического союза). Все это в совокупности позволяет с оптимиз-
мом оценивать перспективы дальнейшего развития и совершенствова-
ния инвестиционной деятельности в контексте расширения и углубле-
ния интеграционных процессов в рамках Содружества Независимых
Государств, Евразийского экономического союза, Союзного государ-
ства Беларуси и России.

Заключение
Исследования свидетельствуют, что с целью обеспечения рациональ-

ности по результатам и сбалансированности по степени гибкости регу-
лирования инвестиционной деятельности все регулирующие методы
(прямые и косвенные) должны быть надлежащим образом упорядоче-
ны и оформлены в соответствующих правовых формах, система норм
которых по совокупности объективных причин и условий может быть
выделена в отдельную отрасль права (инвестиционное право). В этой
связи одной из важнейших составляющих государственного регулирова-
ния инвестиционной деятельности является нормативно-правовое регули-
рование, под которым следует понимать комплекс соответствующих мер

Рис. 2. Динамика позиций государств СНГ в рейтинге стран
Всемирного банка «Doing Business», 2006–2015 гг.

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Казахстан Азербайджан Армения
Кыргызстан Молдова Таджикистан
Украина Узбекистан Россия
Беларусь
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по упорядочению возникающих в процессе инвестирования отноше-
ний с целью стимулирования инвестиционной деятельности. Установ-
лено, что в государствах СНГ понятие «инвестиционная деятельность»
впервые было законодательно определено только в 1990 г. еще в рамках
бывшего СССР, в отличие от экономически развитых зарубежных стран,
где начало формирования специального инвестиционного законодатель-
ства относится к 1950-м годам. К настоящему времени на постсоветс-
ком пространстве, несмотря на имеющиеся недостатки и противоре-
чия, в целом сформирована нормативно-правовая база, обеспечиваю-
щая регулирование инвестиционных процессов, а также возможность
их развития и совершенствования.
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