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Постановка проблеми. Суттєві зміни в розвитку
світової економіки в останні роки пов’язані із посиленням
процесів інтернаціоналізації та глобалізації, які істотно
впливають на економічні процеси у країнах світу. Відтак
національні економіки змушені розвиватися в умовах
жорсткої глобальної конкуренції, що потребує від них під-
вищення конкурентоспроможності, а також наукового ос-
мислення цілей, напрямів та інтенсивності трансфор-
маційних процесів у якісних параметрах сучасного світу.
Це, своєю чергою, висуває на перший план питання про
розуміння сутності сучасного інвестиційного процесу як
фактору модернізації господарських структур, їх інно-
ваційно-технологічного відновлення.

Аналіз останніх досліджень і публікацій засвідчує,
що інвестиційний процес у різних аспектах є об’єктом
дослідження багатьох учених. Особливої уваги заслугову-
ють праці І. Бланка, Л. Борща, А. Гайдуцького, А. Переса-
ди, В. Федоренка, Н. Татаренка, А. Поручника та ін. Серед
іноземних учених, які зробили значний внесок у дослідже-
ння інвестиційної сфери, варто відмітити Г. Александера,
Дж. Бейлі, В. Бочарова, З. Боді, Л. Гітмана, М. Джонка,
А. Кейна, В. Ковальова, Дж. Кейнса, М. Марковіца, У. Шар-
па, Ф. Фабоцці, М. Харрісона, В. Царьова та ін. Водночас,
незважаючи на досить широкий спектр досліджень інвес-
тиційної сфери, теоретичні аспекти визначення інвести-
ційного процесу залишаються недостатньо розробленими.

Метою статті є уточнення змісту та сутнісних характе-
ристик інвестиційного процесу в умовах посилення гло-
балізації світового господарства.

Основні результати дослідження. Трансформаційні
процеси народного господарства знаходять своє відбиття
у центральному процесі мікро- і макроекономічного роз-
витку країни – інвестиційному. Розуміння поняття «інвес-
тиційний процес» у науковій літературі представлено
значним плюралізмом поглядів. Поширеною є практика,
коли терміни «інвестиційний процес», «інвестування» та
«інвестиційна діяльність» вживаються як тотожні. Аналіз
різних підходів до розуміння зазначених термінів показав,
що визначення їх сутності є досить розмитими. Зазвичай

відбувається їх розгляд у ланцюжку взаємозалежних між
собою економічних категорій, що визначають кількісні та
якісні характеристики, а також окремі складові.

Оцінка змісту інвестиційного процесу має певну ево-
люцію. У радянські часи він розглядався як капіталовкла-
дення (див., наприклад, [1]), що зводило інвестиційний
процес тільки до реального інвестування.

Подібної точки зору щодо інвестиційного процесу дот-
римується ряд українських науковців, зокрема А. Переса-
да, який розглядає інвестиційний процес як «...обґрунтува-
ння і реалізацію інвестиційних проектів» [2]. Д. Черваньов
також розцінює інвестиційні процеси як послідовність без-
перервного створення основних засобів та виробничих по-
тужностей [3, с. 565].

Наведені визначення, у яких інвестиційний процес
фактично зводиться до інвестиційного проекту, на нашу
думку, мають мікроекономічний характер і є історично об-
меженими. За стрімкого розвитку видів та форм інвес-
тицій, способів і мотивів інвестування такі підходи дають
звужене, однобічне уявлення про інвестиційний процес і
не визначають його сутності.

Чимало дослідників дотримується макроекономічного
підходу щодо розуміння сутності інвестиційного процесу.
Українські вчені В. Грідасов, С. Кривченко та О. Ісаєва
розглядають інвестиційний процес як систему інвестуван-
ня, що дає змогу об’єднати інтереси учасників, умови і ме-
ханізм реалізації взаємодії промислових підприємств та
кредитних установ. Він є основною ланкою суспільного
господарювання і забезпечує всі напрями господарської
діяльності [4, с. 39].

На думку російської вченої Н. Баліхіної, макроеконо-
мічний характер інвестиційного процесу полягає в тому,
що це «багатобічна діяльність учасників відтворювального
процесу з нарощування капіталу нації, складова процесу
суспільного відтворення, що має такі самі стадії: вироб-
ництво, розподіл, обмін і споживання, але тільки з боку ру-
ху інвестиційних благ» [5, с. 5] .

Інший російський дослідник С. Горланов вважає, що
інвестиційний процес в економіці являє собою сегмент

9-10_2012.qxp  23.11.2012  14:05  Page 9



10

ÅKÎÍÎÌ²×ÍÈÉ ×ÀÑÎÏÈÑ-XXI 9-10’2012

процесу суспільного виробництва, що існує у вигляді су-
купності суспільних відносин із приводу тієї частини про-
дукту суспільства, яка призначена для поновлення його
продуктивних сил (тобто ресурсів самого процесу відтво-
рення) і виробничих відносин [6].

Макроекономічні підходи до розуміння інвестиційного
процесу пов’язують його із стадіями суспільного відтво-
рення, підкреслюють суб’єктність процесу, але часто уни-
кають конкретного аналізу його змісту, тому мають за-
гальний характер.

В останні роки досить поширеним підходом до ро-
зуміння сутності інвестиційного процесу є зосередження
на його заключній стадії – придбання або зміни форми ак-
тивів із грошової на фінансову чи матеріальну форму
відповідно на фінансовому ринку, ринку нерухомості або
ринку капітальної продукції. На думку Л. Гітмана, М. Джон-
ка [7, с. 15] та В. Царьова [8, с. 72], інвестиційний процес –
це механізм зведення разом тих, хто пропонує гроші (влас-
ники тимчасово вільних засобів), з тими, хто пред’являє
попит на них. Обидві сторони звичайно зустрічаються у
фінансових інститутах або на фінансовому ринку. Іноді, зо-
крема коли йдеться про угоди майнового характеру, про-
давці й покупці вступають у договірні відносини напряму.
У такому трактуванні інвестиційний процес фактично ото-
тожнюється з фінансовими ринками.

Ряд відомих зарубіжних дослідників доводить, що ін-
вестиційний процес – це вкладення коштів у цінні папери.
Наприклад, У. Шарп, Г. Александер та Дж. Бейлі вва-
жають, що «інвестиційний процес є ухваленням інвесто-
ром рішення щодо цінних паперів, у
які здійснюються інвестиції, обсягів
і термінів інвестування» [9, с. 10].
Аналогічної точки зору дотри-
муються також відомі вчені Г. Мар-
ковіц, К. Ерроу та ін. Усі вони пов’я-
зують інвестиційний процес із
фондовим ринком. Подібні погляди
поділяють і деякі українські дос-
лідники, зокрема А. Загородній та
Г. Вознюк [10, с. 735].

Підходи до розуміння інвес-
тиційного процесу, які відбивають
лише одну (хоч і, безсумнівно, до-
сить важливу для певних умов ін-
вестування) сферу інвестиційного
процесу, варто визнати вузькими,
оскільки охоплюють тільки сферу
розподілу інвестиційних ресурсів.

На наш погляд, інвестиційний
процес необхідно розглядати в кон-
тексті відтворювального процесу,
тобто як процес формування, обмі-
ну, розподілу та практичного вико-
ристання в економіці інвестиційних
ресурсів і відповідну систему відно-
син між суб’єктами господарської
діяльності, що виникає з цього
приводу. Взаємозв’язок інвестицій-
ного та відтворювального процесів
забезпечується за допомогою фон-
ду нагромадження, що обумовлює
можливості, з одного боку, розши-
реного відтворення у цілому, а з
другого – розвитку інвестиційного
процесу через механізм нагромад-
ження і формування капіталу.

Аналіз наведених визначень ін-
вестиційного процесу дозволяє дій-
ти висновку, що механізм здійснен-
ня інвестиційного процесу містить у
собі ряд складових, які пов’язані із
формуванням, розподілом та вико-
ристанням різнотипних ресурсів за
участю різноманітних економічних

агентів, якими виступають держава, корпорації, фінансові
посередники, іноземні інвестори, домогосподарства. Бага-
тоаспектність інвестиційного процесу в умовах гло-
балізації посилюється й ускладнюється міжкраїновим пе-
реливом капіталу, що виступає найважливішою умовою
функціонування і розвитку світового виробництва.

Міжнародного характеру інвестиційному процесу на-
дає міжнародна інвестиційна діяльність, яка реалізується
у процесі переміщення іноземних інвестицій та являє со-
бою «напрям зовнішньоекономічної діяльності, що раціо-
налізує розподіл матеріальних, фінансових, трудових,
інтелектуальних ресурсів з метою відновлення технологіч-
ної структури і суспільного виробництва» [11, с. 303]. В
умовах глобалізації міжнародна інвестиційна діяльність
полягає у транснаціональному переміщенні інвестиційних
ресурсів та пов’язана зі станом інвестиційного клімату і
потенціалом національних економік. Тому міжнародну ін-
вестиційну діяльність, на наш погляд, можна визначити та-
кож як систему економічних відносин, що складаються у
процесі вилучення ресурсів із національного обігу одних
країн і переміщення їх в інші країни, які мають більш спри-
ятливі інвестиційні режими, дозволяють отримати більшу
норму прибутку або знизити ризики.

Міжнародна інвестиційна діяльність спонукає націо-
нальні інвестиційні процеси трансформуватися з метою
інтеграції у глобальний інвестиційний процес. Під впливом
глобальних чинників трансформація національного інвес-
тиційного процесу спостерігається на кожній фазі його
кругообігу (рис.).
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Рис. Фактори впливу на інвестиційний процес в умовах глобалізації
Джерело: Розроблено автором
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В умовах глобалізації відбувається зміна основних па-
раметрів інвестиційного процесу на всіх рівнях економіки –
від мікрорівня (рівень підприємства) і рівня національного
господарства до міжнародного рівня та рівня світової еко-
номіки. Глобалізація відкрила для країн широкі можли-
вості використання зовнішніх джерел інвестиційних ре-
сурсів, а також інвестування за кордоном.

У результаті лібералізації регулювання зовнішньоеко-
номічної діяльності за післявоєнний період щорічні обсяги
міжнародних фінансових трансакцій зростали учетверо
швидше, ніж торговельних потоків [12, p. 231], а обороти
міжнародної торгівлі – утричі швидше, ніж валовий внут-
рішній продукт розвинених країн [13, p. 18].

Таким чином, лібералізація зовнішньоекономічної дія-
льності стала необхідною умовою глобалізації інвестицій-
ного ринку та консолідації інвестиційного простору. Техніч-
ним засобом глобалізації інвестиційного ринку виступила
система глобальної інформаційно-комунікативної інфраст-
руктури, що створила підґрунтя для миттєвого обміну
інформацією в реальному часі.

Глобальний ринок інвестицій перетворюється в най-
більш динамічний світовий ринок. Під глобалізацією ринку
інвестицій, на наш погляд, варто розуміти новітню стадію
інтернаціоналізації інвестиційного процесу, що утворює
єдиний глобальний інвестиційний простір.

Основні передумови трансформації міжнародної інвес-
тиційної діяльності у світовий інвестиційний процес та ут-
ворення глобального інвестиційного простору:
• лібералізація зовнішньоекономічної діяльності та, зокре-

ма, ринків капіталу;
• розвиток інформаційно-комунікативної інфраструктури;
• посилення інтеграційних процесів;
• усунення міжкраїнових господарських кордонів (або зни-

ження їх фінансово-економічної значущості);
• розвиток виробничої кооперації;
• формування осередків концентрації капіталу;
• швидкий розвиток ринку цінних паперів;
• інституалізація міжнародної інвестиційної діяльності.

Висновки. Міжнародна інвестиційна діяльність окре-
мих держав і регіональних інтеграційних утворень, яка
набуває стійких рис та охоплює дедалі нових учасників,
що дотримуються єдиних, уніфікованих або подібних
«правил гри», визначає специфіку трансформації націо-
нальних інвестиційних процесів у глобальний інвес-
тиційних процес.

Зазначеним явищам, які дістали помітного розвитку
наприкінці ХХ ст., притаманні певні економічні ознаки, що
дозволяє ввести в науковий оборот термін «світовий інве-
стиційний процес». Під світовим інвестиційним процесом,
на наш погляд, варто розуміти вільне переміщення світо-
вих інвестиційних ресурсів, їхнє формування, обмін, роз-
поділ і споживання в масштабах світового ринку, що за-
безпечує глобальне розширене відтворення.

Світовий інвестиційний процес можна представити у
вигляді ланцюга: «заощадження – фінанси – інвестиції –
реальні та фінансові активи», де світові заощадження, що
формуються у процесі створення й розподілу глобального
валового продукту, забезпечують інвестиційну діяльність
у масштабах світового інвестиційного ринку через фінан-
сову систему, яка обслуговує формування та рух світово-
го капіталу як сукупності національних факторів вироб-
ництва.
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Ùîäî ïóáë³êàö³¿ íàóêîâèõ ñòàòåé 
ó ôàõîâîìó æóðíàë³ «Åêîíîì³÷íèé ÷àñîïèñ-ÕÕ²»

Øàíîâí³ êîëåãè!

Ôàõîâèé æóðíàë «Åêîíîì³÷íèé ÷àñîïèñ-ÕÕ²» – âèçíàíå â Óêðà¿í³ òà çà êîðäîíîì íàóêîâî-àíàë³òè÷íå âèäàííÿ,
çàñíîâàíå ó 1996 ðîö³. Çàñíîâíèêàìè æóðíàëó «Åêîíîì³÷íèé ÷àñîïèñ-ÕÕ²» º ²íñòèòóò ñóñï³ëüíî¿ òðàíñôîðìàö³¿

(äèðåêòîð – ïðîô. Î. ². Ñîñê³í) òà ²íñòèòóò ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè ³ ì³æíàðîäíèõ 
â³äíîñèí ÍÀÍ Óêðà¿íè (äèðåêòîð – àêàäåì³ê ÍÀÍ Óêðà¿íè Þ. Ì. Ïàõîìîâ).

Íàóêîâèé æóðíàë «Åêîíîì³÷íèé ÷àñîïèñ-ÕÕ²» âíåñåíî äî ïåðåë³êó ôàõîâèõ âèäàíü
ç åêîíîì³÷íèõ òà ïîë³òè÷íèõ íàóê 

(Ïîñòàíîâà Ïðåçèä³¿ ÂÀÊ Óêðà¿íè ¹1-05/3 â³ä 14.04.2010 ð.). 

Ïðîïîíóºìî íàóêîâöÿì, âèêëàäà÷àì, àñï³ðàíòàì, äîêòîðàíòàì ïóáë³êóâàòè ñâî¿ îðèã³íàëüí³ íàóêîâ³ ñòàòò³ òà
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