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Особливості 
інвестиційного процесу 
у фінансовій економіці: 

теоретичні засади 

Features of the investment 
process in the financial economy: 

theoretical principles

В статті досліджуються положення сучасної науки щодо змістовних 
характеристик дефініції «фінансова економіка». Встановлено причини її 
поширеного використання у термінологічному апараті на сучасному етапі 
розвитку економічної науки та зв’язки з іншими дефініціями. Розкрито осо-
бливості інвестиційного процесу у фінансовій економіці. Окреслено причини 
трансформації інвестицій в умовах фінансової економіки. Доповнено існуючі 
положення щодо сутності інвестицій та інвестиційного процесу.    

The article deals with the principles of modern science concerning the content 
characteristics of the definition «financial economy». The reasons of its widespread 
use in the terminology apparatus at the present stage of economic science  
development  and connection with other definitions are established. The features 
of the investment process in the financial economy are revealed. The reasons of 
the transformation of investments in the conditions of the financial economy are 
outlined. Existing provisions on the essence of investment and investment process 
are supplemented.

Ключові слова: фінанси, фінансова система, фінансовий сектор, фінансова 
економіка, інвестиції, інвестиційний процес.
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Постановка проблеми. Подаль-
ший посткризовий розвиток нашої 
держави вкотре актуалізує питання, 
які гальмують вітчизняну економіку 
на протязі двох з половиною десяти-
літь незалежності. Серед ключових 
проблем для України безперечно ви-
діляються і складні завдання в інвес-
тиційній сфері. Здавалося б, навряд 
чи можна уявити питання, яке б 
настільки було розроблене та вивче-
не. Численні наукові дослідження та 
розробки, не менш численні концеп-
ції та програми активізації інвести-
ційної діяльності, повна підтримка 

усіх гілок та щаблів влади вкрай 
слабко відображаються на реаль-
ному станові справ у інвестиційній 
царині. Більше того, доволі часто за 
гучними деклараціями щодо «інвес-
тиційного прориву» нашої держави 
слідує повна бездіяльність влади, 
намагання усіляко уникнути зміни 
існуючої ситуації на інвестиційному 
ринку. Як наслідок – Україна знахо-
диться обабіч головних глобальних 
інвестиційних потоків, а закордонні 
інвестори сприймають нашу державу 
як надзвичайно ненадійного інвести-
ційного партнера. 
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В той же час, глобальна економіка 
швидко змінюється, і однією із таких 
змін є її «фінансіалізація». За своїми 
кількісними та якісними параметра-
ми фінансовий капітал вже досить 
давно перевищив капітал сконцен-
трований у промисловому секторі. 
Таке домінування дає можливості 
для швидкого зростання, з іншого 
боку – воно формує не менш значимі 
проблеми як для держави, так і для 
інших економічних агентів. Відповід-
но, виникає питання про особливості 
інвестиційних процесів у економіці 
принципово нового типу, т.з. «фінан-
совій економіці».

Аналіз останніх досліджень і пу-
блікацій. Питання щодо місця та ролі 
фінансів у сучасній економіці, оцін-
ка процесів формування фінансової 
економіки в тих чи інших аспектах 
досліджувалося в роботах В. Зимовця, 
В. Корнєєва, І. Крюкової, В. Опаріна, 
В. Федосова, С. Юрія та ін. В свою 
чергу, теоретична та прагматична 
проблематика інвестицій, інвестицій-
ні процеси на глобальному рівні та в 
Україні розглядалися М. Дибою, Я. 

Жаліло, Д. Лук’яненком, Т. Майоро-
вої, Ю. Макогоном, О. Мозговим, О. 
Рогачем, І. Сазонець. 

Разом з тим, залишаються відкри-
тими питання про трансформацію 
інвестиційних процесів під впливом 
«фінансіалізації» сучасної економіки, 
їх взаємний сплив.  

Мета статті – детермінувати ключо-
ві особливості інвестиційних процесів 
у фінансовій економіці. 

Виклад основного матеріалу. На 
перший погляд, поняття «інвестиції», 
«інвестиційний процес» є у значній 
мірі дослідженими сучасною еконо-
мічною наукою. Існують численні 
теоретичні концепції, в яких акцен-
тується на ролі інвестицій у економіч-
ному розвиткові на сучасному етапі. З 
іншого боку, динамічність глобальної 
економіки вкотре ставить під сумнів 
не тільки прагматичні засади інвести-
ційної політики, але й загальновідомі 
та поширені підходи до інвестицій. 
Саме з цих причин насамперед зупи-
нимося на актуальних теоретичних 
підходах до дефініції «інвестиції» 
(табл. 1):

Таблиця 1

Наукові погляди на сутність дефініції «інвестиції»

№ 
з.п.

Поняття Авторство 

1

Всі види майнових та інтелектуальних цінностей, що 
вкладаються в об’єкти підприємницької та інших видів 
діяльності, в результаті якої створюється прибуток (доход) 
та/або досягається соціальний та екологічний ефект

Законодав-
ство України

2
Витрати на створення нових потужностей з виробництва 
машин, фінансування житлового, промислового, сільсько-
господарського будівництва, а також товарних запасів 

Е. Фішер, 
Р. Дорнбуш, 
Р. Шмалензі 

3
Витрачання грошових та інших засобів з метою отримання 
майбутніх вигод

З. Боді, 
А. Кейн, 

А. Маркус

4
Довготермінові вкладення капіталу в підприємства та га-
лузі економіки з метою його нарощування в майбутньому 
та отримання прибутку

В. Федоренко 

5
Довгострокові вкладення капіталу (грошей) у 
підприємницьку діяльність з метою отримання певного 
доходу (прибутку)

С. Покропивний 

6

Послідовна, цілеспрямована діяльність, що полягає в ка-
піталізації об’єктів власності, у формуванні та використан-
ні інвестиційних ресурсів, регулюванні процесів інвесту-
вання і міжнародного руху інвестицій та інвестиційних 
товарів, створенні відповідного інвестиційного клімату і 
має на меті отримання прибутку або певного соціального 
ефекту

А. Поручник, 
Н. Татаренко 

7
Вкладення в матеріальний капітал (інфраструктуру, облад-
нання, запаси) і нематеріальний капітал (освіту або людсь-
кій капітал, дослідження, розробки, а також здоров’я)

П. Самуельсон 

Джерело: систематизовано автором за [1-7].
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Аналіз ключових позицій щодо 
сутнісних сторін дефініції «інвести-
ції» дає можливість зробити наступні 
узагальнення:

•	 по-перше, за своїм змістовним 
змістом інвестиції передбачають 
здійснення економічним суб’єктом 
початкових вкладень (в інтерпретації 
окремих авторів – витрат, капіталіза-
ції тощо). Саме в цьому контексті ле-
жить розуміння інвестицій як певної 
альтернативи – відмови від поточного;

•	 по-друге, об’єктом таких вкла-
день є надзвичайно широкий спектр 
активів. При цьому, якщо ще кілька 
десятиліть тому насамперед акцен-
тувалося на реальних та фінансових 
активах, то зараз в якості об’єкту 
все частіше називаються інформація, 
знання, вміння, інтелектуальний ка-
пітал, здоров’я тощо;

•	 по-третє, за термінами інвес-
тиції передбачають як довгострокові, 
так і короткострокові вкладення. Слід 
зазначити, що в цьому питанні, як і 
в попередньому, відбувся поступовий 
перехід – від визнання інвестицій 
як суто довгострокових вкладень, до 
більш широкого їх розуміння;

•	 по-четверте, інвестиції розгля-
даються і на рівні індивідуумів, і на 
рівні корпорацій, і на рівні держави, 

- і така «універсальність» підкреслює 
особливу їх особливу роль в сучасній 
економіці;

•	 по-п’яте, цілями інвестицій 
є не тільки економічні (найчастіше 
згадується отримання (максимізація) 
прибутку), але й соціальні, екологічні 
ефекти і т.п.

Очевидно, що безпосередньо реалі-
зація інвестицій передбачає певний 
алгоритм дій, який більшістю нау-
ковців деталізується як інвестиційний 
процес. Найбільш узагальнено стадії 
інвестиційного процесу виглядають 
наступним чином (рис. 1):

Зазначимо, що виділені на рис. 1 в 
першу чергу характеризують його на 
мікрорівні. Якщо говорити про макро-
рівень, тут скоріше треба говорити 
про формування сприятливих умов 
для реалізації різними економічними 
агентами своїх інвестиційних страте-
гій, що в підсумку має призвести до 
сталого зростання економіки. На гло-
бальному рівні накопичено надзвичай-
но масштабний досвід у формуванні 
сприятливого інвестиційного клімату 
в державі. В тім, треба визнати, що 
пошук єдиних результативних під-
ходів є нелегким завданням – ефек-
тивні інструменти для однієї країни 
можуть дати абсолютно протилежний 

 МОТИВАЦІЯ ТА ОБГРУНТУВАННЯ ДОЦІЛЬНОСТІ ІНВЕСТИЦІЙ 

ПРОГНОЗУВАННЯ ПАРАМЕТРІВ ІНВЕСТИЦІЙ ТА ЇХ НАСЛІДКІВ  

ФІНАНСУВАННЯ  ІНВЕСТИЦІЙ 

ПРАКТИЧНА РЕАЛІЗАЦІЯ ІНВЕСТИЦІЙ 

ОЦІНКА ЕФЕКТУ ТА РЕЗУЛЬТАТІВ ІНВЕСТИЦІЙ  

ПЕРЕГЛЯД ІНВЕСТИЦІЙНОЇ СТРАТЕГІЇ  

Рис. 1. Стадії інвестиційного процесу в сучасній економіці

Джерело: систематизовано автором
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результат. В цьому контексті можна 
навести приклад податкових пільг, 
які в Україні (на відміну від багатьох 
інших країн) скоріше перетворилися 
на механізм «тінізації» економічних 
процесів, а не стимулювання іннова-
цій.

Яким чином видозмінюються ін-
вестиції та інвестиційний процес 
у фінансовій економіці? В цьому 
контексті, слід насамперед звернути 
увагу на смислове навантаження, які 
сучасні вчені вкладають у це поняття. 
Зазначимо, що ця дефініція характе-
ризується відносною новизною, тому 
доволі часто вчені по-різному до її 
змісту.

Так, у статті В. Пилипіва зазнача-
ється: «…зміни, що відбулися в гло-
бальній економіці в кінці минулого 
століття, вивели на управлінські по-
зиції фінансову складову і встановили 
новий панівний економічний устрій, 
який у сучасній літературі дістав наз-
ву фінансова економіка (фінансоміка), 
або фінансизм» [8]. 

Вже навіть поверховий погляд на 
наведене вище формулювання свід-
чить, що його автор не надає чітких 
формулювань щодо змісту фінансової 
економіки. Скоріше мова йде про опис 
певної тенденції, яка полягає в тому, 
що фінанси та фінансові відносини 
поступово і невпинно посилюють свої 
домінування в економічних процесах.

З іншого боку, доволі поширени-
ми в цьому контексті є посилання 
на роботу Ю. Осипова, який визна-
чав фінансову економіку наступним 
чином: «…система, над якою існує 
глобальний фінансовий контроль, що 
визначає вартісні потоки і вартісні 
оцінки, а, відповідно, здатний до не-
прямого управління всім. Все в такій 
економіці попадає під фінансовий 
вплив, з усього знімається фінансова 
рента» [9].

Тобто в такому підході фінансова 
економіка також розглядається в 
контексті певного механізму впливу 
фінансових відносин на усі без виклю-
чення економічні відносини.

Вітчизняний науковець В. Лук’я-
нов зазначає: «Фінансова економіка – 
це закономірний результат фінансової 
глобалізації, яка обумовлює стрімкий 

розвиток інноваційних фінансових 
продуктів і, таким чином, накопичен-
ня значних фінансових ресурсів, які 
практично відриваються від матері-
ального виробництва» [10].

Загалом, аналіз найбільш пошире-
них позицій щодо сутності фінансової 
економіки дає можливість зробити 
наступні висновки:

1.	 На сьогоднішньому етапі біль-
шість вчених сходяться на тому, що 
фінансова економіка є насамперед 
процесом (виділено нами – М.Г. та 
Є.В.), а не певним статичним станом 
економіки. Фактично формування 
фінансової економіки відбувається на 
наших очах, тому чітко ідентифікува-
ти її характеристики складно

2.	 Фінансіалізація економіки (або 
«фінансизм») визначається посилен-
ням впливу фінансових відносин на 
економічні процеси. В основі фінансі-
алізації лежать насамперед фінансові 
інновації – інструментарні та інститу-
ційні.

3.	 Вплив фінансової економіки 
на цивілізаційний розвиток вкрай 
неоднозначний. З одного боку, вона 
значно розширює конкурентні мож-
ливості економічних агентів, з іншого 
– акумулює значні загрози для них 
же та знижує можливості державного 
регулювання.

 
Висновки

Виходячи з наведеного вище, ін-
вестиції та інвестиційні процеси сут-
тєво трансформуються під впливом 
«фінансіалізації». Такі трансформації 
полягають у наступному:

•	 по -перше ,  вибухоподібне 
зростання фінансового господарства 
іманентно відображається і на інвес-
тиційній сфері. Аналогічно до фінан-
сового сектору, вже можна говорити 
як про доконаний факт про формуван-
ня єдиного глобального інвестиційно-
го простору, в якому спостерігається 
гостра конкуренція за інвестиційні 
ресурси між економічними блоками та 
союзами, національними державами, 
корпораціями та індивідуумами;

•	 по-друге, розширення інвести-
ційної сфери суттєво знизило мож-
ливості та ефективність державного 
регуляторного інструментарію. З 
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одного боку, національні держави на-
магаються забезпечити максимально 
сприятливі умови для внутрішнього 
та іноземного інвестора, з іншого – 
вони поступово втрачають можливості 
контролю за процесами, які відбува-
ються на інвестиційному ринку;

•	 по-третє, на глобальному рівні 
відбувається безупинне формування 
різноманітних за своєю природою про-
тиріч та конфліктів в інвестиційній 
сфері. Вказані конфлікти – прямий 
наслідок тих протиріч, що притаманні 
фінансовій глобалізації взагалі. 
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