
приємства щодо визначених факторів впливу 
на цей процес. 

Попередні складові процесу управління 
маркетинговою політикою визначають пере-
лік заходів щодо формування та реалізації 
маркетингового комплексу. Так, кожен із на-
ведених його елементів при виборі заходів 
щодо товарної, цінової, збутової, комуніка-
ційної та кадрової політики обов’язково має 
взаємозв’язок із поставленими цілями, іс-
нуючою ринковою ситуацією, потенційними 
можливостями підприємства та являє собою 
поєднання найбільш доцільних стратегічних 
підходів, необхідних для моделювання марке-
тингової політики підприємства. 

Наведена послідовність процесу управлін-
ня маркетинговою політикою означається аль-
тернативним підходом, оскільки у кожному 
із наведених етапів його здійснення можливо 
формування власної структури управління, 
обраної керівництвом конкретного підпри-
ємства. Втім, загальна тенденція наведеного 
процесу відповідає сучасним вимогам ринку і 
потребує від підприємців не тільки знань еко-
номіки, фінансів, бухгалтерського обліку, а й 
таких, недостатньо досліджених, як менедж-
мент і маркетинг. 

У подальших дослідженнях ми здійснимо 
огляд управлінських процесів у кожному із 
елементів комплексу маркетингу.
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УДК 330.322 

СУТНІСТЬ  І  СТРУКТУРА  КАТЕГОРІЇ  
«ІНВЕСТИЦІЙНИЙ  ПРОСТІР»  У  ПОНЯТІЙНОМУ  

АПАРАТІ  ІНВЕСТИЦІЙНОЇ  ДІЯЛЬНОСТІ

В. М. Лісовицький, доктор економічних наук; Н. В. Фесенко

Формування та розвиток ринкових про-
цесів будь-якої держави характеризується 
взаємодією наявного капіталу, розвитком 
інфраструктурного забезпечення, рівнем нау-
ково-технічного потенціалу та виробничих по-
тужностей підприємств. Не менш важливою 
компонентою економіки є також стан процесу 

залучення та формування інвестиційних пото-
ків у країні. На якість, напрями та обсяги ін-
вестиційних потоків суттєво впливає інвести-
ційний простір, у якому вони переміщуються 
та формуються. Необхідно також зазначити, 
що зростаючі останнім часом глобалізаційні 
процеси зумовлюють і підвищення вимог до 
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інвестиційного простору країн і регіонів, які 
конкурують за залучення додаткових інвес-
тиційних потоків, що дозволять забезпечити 
економічне зростання. Однак в умовах сві-
тової фінансової кризи масового вкладання 
іноземних капіталів у вітчизняну економіку 
не відбувається. Є два способи залучення ін-
вестиційних потоків. Перший – концентрація 
ресурсів  у руках держави та збільшення капі-
тальних державних вкладень, що в Україні за-
раз здається проблемним. Другий – залучення 
масштабних приватних інвестиційних пото-
ків, що є більш природним для розвинутої еко-
номіки. Але для таких потоків вкрай потрібен  
сприятливий інвестиційних простір, щоб сти-
мулювати заощадження та  покращувати стан 
інвестиційного іміджу країни. Тільки у цьому 
випадку приплив іноземних інвестиційних по-
токів зможе доповнитися завершенням відто-
ку вітчизняного капіталу за кордон, від чого 
залежить майбутнє вітчизняної економіки, по-
літична та соціальна стабільність у країні. З 
огляду на вищезазначене актуальним є питан-
ня концептуального осмислення сутності та 
структури категорії інвестиційного простору.

Метою дослідження є аналіз існуючих по-
глядів на категорії «інвестиційний простір», 
«інвестиційний клімат», «інвестиційне серед-
овище» та «інвестиційний комплекс»; 2) уточ-
нити визначення категорії «інвестиційний 
простір»; 3) з’ясувати структуру категорії 
«інвестиційний простір», що є одією із визна-
чальних у категоріальному апараті інвестицій-
ної діяльності.

Теоретичною та методологічною базою 
дос ліджень були праці вітчизняних і закордон-
них учених у галузі інвестиційної діяльності. 
В процесі дослідження ми використовували 
загальнонаукові методи аналізу й синтезу, по-
рівняння, аналогії, узагальнення.

В економічній літературі автори досліджу-
вали різні види просторів: соціальний, інфор-
маційний, економічний, у тому числі інвести-
ційний, фінансовий, інноваційний та ін. Кожен 
із них вилучається для аналізу відповідно до 
мети, об’єкта і предмета дослідження, які ста-
вить перед собою той чи інший автор. Такий 
підхід до вивчення різних явищ в економічно-
му та іншому середовищі цілком виправданий 

і має право на існування. При цьому аналіз 
праць сучасних учених дозволяє стверджува-
ти, що економічний простір виконує функцію 
первинного, системоутворюючого, що погли-
нає в себе інші простори. Отже, зважаюючи на 
вищезазначене, доцільно, на нашу думку, на-
самперед розглянути сутність категорії «еко-
номічний простір».

Усе частіше економічний простір є об’єктом 
досліджень в економічній науці та об’єктом 
докладання управлінських зусиль. Викорис-
тання просторового підходу в економічній 
науці – напрям, суть якого не нова, підтвер-
дженням цього можуть бути праці таких еко-
номістів, як К. Маркс, Ф. Перру, Дж. Фрідман, 
А. Вебер, І. Тюнен та інших, однак активно 
розвивається останнім часом. Розробці про-
блематики економічного простору присвячені 
праці Р. �екова, О. �іякова, В. Нусратулліна, 
Л. Канторовича, С. Парінова, О. Гульбасова 
та ін. Необхідно відзначити, що за кордоном 
виокремився  самостійний науковий напрям – 
просторова економіка.

Вивчення різних поглядів, що зустріча-
ються в економічній літературі, свідчить про 
спрощення сутності терміна «економічний 
простір». Найбільш часто економічний про-
стір трактують як певні географічні рамки, в 
яких існує економічна система. Межі цих ра-
мок у різних авторів простягаються від єдино-
го світового економічного простору до регіо-
нального. Яскраво виражений територіальний 
відтінок поняття «економічний простір» обу-
мовлений історичним аспектом його розвитку. 
Проблеми формування та розвитку економіч-
ного простору зустрічаються ще в працях Ада-
ма Сміта, що обґрунтував концепцію абсолют-
них переваг (теорема обміну, яка встановлює 
зв’язок ринку, поділу праці й ефективності 
виробництва), і Давида Рікардо, який створив 
теорію порівняльних переваг (принцип порів-
няльних переваг у міжрегіональній торгівлі та 
теорія ренти за місцем розташування).

Однак інтерес викликають підходи, що вра-
ховують не стільки адміністративні кордони, 
скільки відносини між суб’єктами для визна-
чення економічного простору. Так, О. В. Гуль-
басов називає економічним простором такий 
простір, який утворений: а) фізичними та юри-
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дичними особами (суб’єктами), які для реалі-
зації своїх економічних потреб і економічних 
інтересів вступають в економічні відносини; 
б) фізичними та нефізичних об’єктами, які 
є джерелами економічних інтересів і еконо-
мічних відносин. У вузькому сенсі економіч-
ний простір являє собою простір відносин і 
зв’язків, що виникають у процесі суспільно-
го виробництва і відтворення. Пропонований 
підхід до розуміння просторовості відкриває 
можливості для розгляду простору не просто 
як простору тел (наприклад, фізична простір), 
а як простору процесів і пов’язаних із ними 
понять, узятих разом з їх практичною реаліза-
цією та осмисленням [5�.

О. А. �іяков економічний простір розуміє 
як систему відносин між господарюючими 
суб’єктами, що реалізують приватні еконо-
мічні процеси, і суб’єкт сукупного економіч-
ного процесу щодо формування очікуваного 
результату їх діяльності. Таке розуміння «еко-
номічного простору» видається нам найбільш 
цікавим з погляду методології вивчення різно-
го роду відносин, у тому числі й інвестицій-
них [2�.

Аналіз останніх досліджень підтверджує, 
що інвестиційний простір країни – один із 
найважливіших чинників складної системи 
економічного простору країни, однак визна-
ченню сутності зазначеної категорії присвяче-
но не так багато праць. Це пояснюється тим, 
що більшість дослідників ототожнюють кате-
горії «інвестиційний простір», «інвестицій-
ний клімат» та «інвестиційне середовище».  
�ільшість робіт при цьому посвячені вивчен-
ню інвестиційного простору на рівні окре-
мого регіону. Так, В. Г. Рожманов надає таке 
трактування: «інвестиційний простір регіону 
– це сукупність залучених інвестицій у регіо-
нальне господарство, які динамічно пов’язані 
з територіальною організацією виробництва 
та системою економічних відносин у регіоні» 
[13, c. 31�. Надане визначення здається нам 
дещо одноплановим, оскільки характеризує 
лише обсяги залучених інвестицій, середови-
ща їх формування та функціонування при цьо-
му залишається поза увагою автора. Крім того, 
зазначений автор вважає, що до головних чин-
ників інвестиційного простору доцільно від-

носити саме ті фактори господарювання, які 
утворюють найбільші проблеми у здійснен-
ні інвестицій і перетворенні господарства на 
ринкових засадах [13�. Це теж викликає сумні-
ви, оскільки під час прийняття інвестиційних 
рішень інвестор аналізує не тільки проблемні 
зони інвестиційного простору, а також його 
позитивні фактори та переваги, співвідносячи 
таким чином рівень інвестиційного ризику та 
прибутковості.

Вважаємо, що доцільно розглядати ін-
вестиційний простір країни як сукупність 
взаємопов’язаних суб’єктів, об’єктів і умов 
інвестування, в межах якої реалізується ін-
вестиційний процес у вигляді відносин між 
суб’єктами інвестування в інвестиційному се-
редовищі з реалізації економічних інтересів, 
направлених на можливі результати спільної 
діяльності.

�еззаперечним є і те, що інвестиційний 
простір України на сьогодні є конкурентним 
середовищем як з позицій конкуренції інвес-
торів за кращі інвестиційні проекти, галузі та 
території для потенційного прямого інвесту-
вання, так і з позицій конкуренції певних під-
приємств, галузей і регіонів за потоки ПІІ. На 
противагу до конкуренції інвесторів за терито-
рії (галузі, підприємства, проекти) конкурен-
ція територій (галузей, підприємств, проектів) 
за потоки ПІІ в Україні є набагато сильнішою. 
Цілком очевидним тоді є той факт, що інвести-
ційний простір країни може функціонувати і 
у формі ринку, на якому йде боротьба за певні 
ресурси (тобто ПІІ) з боку (у даному контек-
сті) територій, галузей, підприємств, проектів.

Вважаємо, що інвестиційний простір во-
лодіє внутрішнім і зовнішнім середовищем. 
Внутрішнє середовище функціонує згідно з 
напрямами та нормами, що висуває для ньо-
го зовнішнє середовище. Зовнішнє середови-
ще інвестиційної діяльності – набір факторів, 
які існують поза зоною контролю і впливу 
відокремленого бізнесу, та мають як позитив-
ний, так і негативний вплив на розвиток його 
інвестиційної діяльності. Тобто це сукупність 
активних суб’єктів сил і факторів, які впли-
вають на результати інвестиційної діяльності 
підприємства, на досягнення поставлених ці-
лей. Аналіз інвестиційного простору країни 
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дозволяє потенційному інвесторові визначити 
ступінь її інвестиційної привабливості та ри-
зикованості та прийняти рішення щодо інвес-
тування.

Таким чином, варто зазначити, що катего-
рія інвестиційний простір характеризується 
складністю та комплексністю. Тому, вважаємо 
за доцільне,  розглядати інвестиційний про-
стір на макро- і мікрорівнях.

Макрорівнем інвестиційного простору дер-
жави вважаємо її інвестиційний клімат. �іль-
шість вітчизняних учених при визначенні сут-
ності інвестиційного клімату звертаються до 
факторного підходу, тобто розглядають його 
як сукупність факторів і умов, що наявні на 
певній території та визначають її привабли-
вість для інвестора [2, 10�.

Клімат інвестиційного середовища визна-
чається комплексом факторів об’єктивного і 
суб’єктивного характеру (серед яких еконо-
мічні, політичні, соціальні, правові, організа-
ційні, соціокультурні та ін.), які створюють 
суб’єктам інвестиційної діяльності передумо-
ви для ефективного інвестування в межах пев-
ної території або галузі. Він може бути спри-
ятливим, нейтральним або несприятливим. 
Інвестиційний клімат визначається співвідно-
шенням інвестиційної привабливості (факто-
ром пропозиції) та інвестиційної активності 
(фактором попиту). Привабливість інвестицій-
ного середовища відображає оцінку суб’єктів 
інвестиційної діяльності про спроможність 
інвестиційного середовища, що забезпечуєть-
ся поєднанням сукупності умов інвестування 
в межах, що аналізується, об’єкта (підприєм-
ство, регіон, галузь, країна) і які визначають 
його інвестиційний потенціал, можливість 
забезпечити максимальний рівень дохідності 
або мінімальний рівень ризику на заданий пе-
ріод часу [9�.

О. В. Носова дає таке визначення: «Інвес-
тиційний клімат – це ступінь сприятливості 
ситуації, що складається в тій чи іншій країні 
(галузі, регіоні, підприємстві) стосовно інвес-
тицій, що могли б бути зроблені в країні (га-
лузь, регіон, підприємство)» [11, с. 59�. Однак 
нам здається, що  таке визначення більш до-
речно використовувати для категорії «інвес-

тиційна привабливість», що і робить автор у 
подальших працях [10�.

Деякі вчені трактують інвестиційний клі-
мат як узагальнену характеристику сукупнос-
ті соціальних, економічних, організаційних, 
правових, політичних, соціокультурних пе-
редумов, що зумовлюють привабливість і до-
цільність інвестування в ту  або іншу госпо-
дарську систему (економіку держави, регіону, 
корпорації) [15, с. 14�.

Вважаємо, варто погодитись із визначен-
ням, що надає Державне агентство України з 
інвестицій та розвитку: інвестиційний клімат 
– сукупність економічних, правових, регуля-
торних, політичних та інших факторів, які у 
кінцевому рахунку визначають ступінь ризику 
капіталовкладень та можливість їх ефективно-
го використання [21�.

Технологічне середовище теж є визначним 
фактором інвестиційного клімату. Саме нау-
ково-технічний прогрес був, є і залишається 
тим визначним фактором, який дає позитивну 
оцінку не тільки розвитку виробничих проце-
сів, а й стану інвестиційного клімату. Розвиток 
інновацій формує можливості щодо виробни-
цтва товарів більш високої якості та появи 
нових технологій, що розвиває галузь венчур-
ного інвестування та підсилює інвестиційну 
привабливість країни.  Слід також відмітити, 
що з огляду на те, що за своєю природою вен-
чурний капітал може бути направлений тільки 
у приватний бізнес, суб’єкти венчурного (най-
більш ризикового) інвестування здійснюють 
венчурне інвестування у акціонерний капітал 
малих і середніх підприємств, які створені у 
наукоємних галузях з метою розроблення та 
апробації нової технології або наукового до-
слідження в обмін на відповідний пакет акцій.  
Отже, індикатором інвестиційного клімату 
держави можна вважати і стан малого та се-
реднього підприємництва.

Стан інвестиційного клімату та розвиток 
інвестиційної науки визначається ще й інте-
граційними процесами науки, освіти, практи-
ки, що пов’язані з формуванням власної укра-
їнської наукової думки. 

Крім того, поза увагою багатьох учених 
залишається стан соціально-культурного ста-
новища країни, як одного з факторів інвести-
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ційного клімату. Значний вплив на розвиток 
інвестиційного клімату мають і соціально-де-
мографічні процеси, хоча вони і змінюються 
доволі повільно. Однак у нинішніх складних 
економічних умовах ці фактори призводять до 
істотних змін у інвестиційній діяльності. Так, 
зміни рівня чисельності населення, статевові-
ковій структурі, зайнятість, безробіття, рівень 
життя і купівельна спроможність населення 
впливають на рівень і динаміку попиту, потен-
ціальну та реальну місткість ринку.

Таким чином, інвестиційним кліматом дер-
жави  слід розуміти як сукупність політичних, 
правових, економічних, технологічних і со-
ціальних умов, що забезпечують і сприяють 
інвестиційній діяльності вітчизняних і закор-
донних інвесторів. Такими умовами насампе-
ред є:

• існуюча у державі стратегія державної 
політики у сфері інвестиційної діяльності;

• існуюча система державного регулюван-
ня інвестиційної діяльності в країні та ступінь 
ефективності її функціонування (законодав-
ство у сфері інвестування та ступінь ефектив-
ності його виконання);

• природно-ресурсне забезпечення країни;
• кількість і ступінь розвитку малих і се-

редніх підприємств;
• стан інформаційних систем та інформа-

ційного поля інвестиційної діяльності;
• стан розвитку й ефективність проектних 

і науково-дослідних організацій, що займа-
ються інноваційними розробками;

• частку підприємств, що здійснюють ін-
новаційні процеси власними силами;

• науковий потенціал і ефективність орга-
нізацій, що забезпечують підготовку кадрів.

Інвестиційний клімат безпосередньо впли-
ває на основні показники соціально-економіч-
ного розвитку країни. Позитивний інвести-
ційний клімат сприяє вирішенню соціальних 
проблем, забезпечує високий рівень зайнятос-
ті населення, дозволяє оновлювати виробни-
цтво, проводити модернізацію й нарощування 
основних фондів підприємств, упроваджувати 
новітні технології тощо. Отже, в даний час 
стабілізація інвестиційного клімату є найваж-
ливішим завданням для України.

Інвестиційний клімат не повинен порушу-
вати комплексні якості економічної  стійкості 
й економічної безпеки господарських систем. 
Це зумовлює необхідність оптимізації існую-
чої структури економіки. Варто враховувати 
баланс інтересів інвесторів у соціально-еко-
номічній системі країни, що інвестується, а 
також враховувати необхідність структурних 
перетворень [15�. З метою забезпечення ба-
лансу інтересів інвесторів і економічної сис-
теми, що інвестується потрібна комплексна 
оцінка ефективності використання залучених 
інвестицій та сприятливості інвестиційного 
клімату. З цього погляду навряд чи можливо 
розглядати як ознаку більш раціонального ін-
вестиційного клімату обсяги залучених інвес-
тицій і їх зростання без урахування наслідків 
для економічної системи.

Інвестиційний клімат будь-якої господар-
ської системи характеризується значним ди-
намізмом і постійно змінюється. Особливо 
це характерно для вітчизняних умов. Саме 
тому актуальним є моніторинг інвестиційно-
го клімату. У світовому досвіді поширені три 
варіанти подібного моніторингу. Перший від-
стежує стан інвестиційного клімату держави 
без виділення окремих господарських систем 
(екологічних зон, регіонів, галузей). На тако-
му моніторингу спеціалізуються більшість 
закордонних консалтингових фірм. Другий 
варіант (дворівневий) передбачає здійснення 
моніторингу як для країни в цілому, так і для 
окремих регіонів. Третій передбачає прове-
дення моніторингу за укрупненими міжрегіо-
нальними економічними зонами, регіонами та 
галузями (трьох або чотирирівневий моніто-
ринг) [15, 17�.

Мікрорівнем інвестиційного простору дер-
жави вважаємо її інвестиційне середовище. 
Проблеми, пов’язані зі впливом інвестицій-
ного середовища на інвестиції, розглянуто 
в наукових працях А. П. Гречан, І. В. Колос, 
І. М. Кулініч, О. А. Луговського, Л. Я. Ляхо-
вич, Ю. В. Махнорилова, Г. Г. Нефьодової, 
Ю. В. Савінової, В. Ф. Столярова, Ю. В. Чор-
ного, Ю. Ю. Ямко. У працях цих авторів, були 
розглянуті питання інвестиційної привабли-
вості, інвестиційної активності, інвестицій-
ного клімату та інших складових інвестицій-
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ного середовища. Досліджуючи теоретичні та 
практичні аспекти такої категорії інвестуван-
ня, як «інвестиційне середовище», необхідно 
підкреслити відсутність єдиного трактування 
цього поняття, його структурних елементів. 
Наведемо деякі думки з цього приводу.

У Законі України «Про інвестиційну ді-
яльність» від 18 вересня 1991 р. № 1560-ХІІ 
інвестиційне середовище трактується як «су-
купність правових, економічних та інституці-
ональних умов, що визначають правила функ-
ціонування різних типів цінних паперів на 
ринку, умови їхньої купівлі та продажу, тен-
денції динаміки цін, а також особливості руху 
капіталів і зміни щодо нерухомості» [1�.

В. В. Зимовець, С. П. Зубик інвестиційне 
середовище розуміють як підсистему ринково-
го середовища, що забезпечує рух особливого 
виду товару – інвестицій. Інвестиційне серед-
овище передбачає наявність таких головних 
елементів: фінансових ринків, найважливіше 
значення серед яких для фінансових посеред-
ників мають фондові ринки (ринки цінних 
паперів); фінансових інструментів (відомих 
також як фінансові активи), основними з яких 
як за обсягами, так і за значенням є цінні па-
пери; суб’єктної інфраструктури, центральне 
місце в якій посідають фінансові посередники 
(відомі також як небанківські фінансові інсти-
тути)». [6� Таке розуміння структури інвести-
ційного середовища, на наш погляд, охоплює  
лише частину інвестицій (а саме фінансових), 
що суттєво звужує межі інвестиційного серед-
овища.

Широке трактування інвестиційного серед-
овища надає А. В. Череп: «…це середовище, 
у якому функціонують усі об’єкти національ-
ного господарства, головним серед яких є під-
приємець, виробник матеріальних цінностей» 
[17�.

Крім того, У. Шарп надає таке визначен-
ня інвестиційного середовища – «фінансова 
структура у якій оперують інвестори, що скла-
дається з  цінних паперів, які обертаються на 
ринку, способів та умов їх купівлі та продажу» 
[20�. Таке визначення у глобальному контексті 
нам здається вузьким.

Не можемо погодитися з авторами, які не 
вбачають суттєвої різниці між категоріями 

«інвестиційний клімат» і «інвестиційне се-
редовище». Так, П. Н. Коюда надає таке ви-
значення: «інвестиційне середовище» – це 
сукупність економічних, політичних, соціаль-
них, правових, технологічних і других умов, 
покликаних сприяти ефективній трансформа-
ції заощаджень в створення нового капіталу. 
Авторові доцільним здається відносити до 
елементів інвестиційного середовища безліч 
об’єктів інвестування; безліч суб’єктів, учас-
ників інвестиційної діяльності; інвестиційні 
ринки, що реалізовують механізм купівлі-про-
дажу різних об’єктів інвестування; інвести-
ційні інститути [7�.

Розглянувши визначення дослідників-еко-
номістів з метою розкриття цих понять з по-
гляду якісних характеристик інвестиційного 
середовища, запропоновано надати таке тлу-
мачення: інвестиційне середовище – скла-
дається з інвестиційного комплексу, безпо-
середньо суб’єктів та об’єктів інвестиційної 
діяльності, інвестиційних ринків та інвести-
ційних інститутів.

Інвестиційне середовище може бути внут-
рішнім (таким, що залежить від об’єкта і може 
повністю або частково управлятися чи зміню-
ватися ним) і зовнішнім (таким, що не зале-
жить від об’єкта, що розглядається). 

Зовнішнім інвестиційним середовищем є 
система органів виконавчої влади які можна 
розглядати за такими групами:

• державні органи й установи, які здій-
снюють державну реєстрацію інвестицій та 
суб’єктів інвестиційної діяльності;

• органи загальноекономічного й зовніш-
ньоторговельного державного регулювання у 
сфері інвестиційної діяльності (Митна служ-
ба, Міністерство економіки);

• державні органи фінансово-кредитного 
і валютного регулювання і контролю інвести-
ційної діяльності;

• державні органи фіскально-податкового 
державного регулювання і нагляду у сфері ін-
вестиційної діяльності;

• органи державного регулювання інвес-
тиційної діяльності на фондовому ринку й у 
сфері приватизації. 

До зовнішнього інвестиційного середови-
ща відносимо також державні та недержавні 
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організації, що займаються питаннями регу-
лювання та координації інвестиційної діяль-
ності. В Україні такими органами є:

1. Державне агентство з інвестицій та 
управління національними проектами Укра-
їни  (Держінвестпроект України) є централь-
ним органом виконавчої влади, діяльність яко-
го спрямовується та координується Кабінетом 
Міністрів України. Держінвестпроект України 
є головним органом у системі центральних 
органів виконавчої влади із забезпечення реа-
лізації державної політики у сфері інвестицій-
ної діяльності та управління Національними 
проектами – стратегічно важливими проекта-
ми, що забезпечують технологічне оновлення 
та розвиток базових галузей реального секто-
ра економіки України.

2. Українська Асоціація Інвестиційного 
�ізнесу (УАІ�) Українська Асоціація Інвес-
тиційного �ізнесу (УАІ�) є добровільною не-
державною некомерційною організацією, що 
об’єднує усі компанії з управління активами 
в Україні. У жовтні 1997 р. Державна комісія 
з цінних паперів і фондового ринку надала 
УАІ� статус саморегульованої організації. З 
червня 2002 р. ДКЦПФР рішенням № 158 від 
02.06.2002 р. надала УАІ� статус СРО ринку 
цінних паперів, яка об’єднує компанії з управ-
ління активами. На сьогодні це єдина в Укра-
їні саморегульована недержавна організація, 
якій держава делегувала частку своїх повно-
важень, визначивши їх в Законі України «Про 
інститути спільного інвестування (пайові та 
корпоративні інвестиційні фонди)» та Поло-
женні про діяльність СРО ринку цінних па-
перів, яка об’єднує компанії з управління ак-
тивами, затвердженому рішенням Державної 
комісії з цінних паперів та фондового ринку 
від 29.09.2004 р. № 415.

Поява останнім часом різноманітних фі-
нансових посередників визначає існування ін-
вестиційного комплексу, який також вважаємо 
складовою інвестиційного середовища. 

У літературі неправомірно ототожнюються 
поняття «інвестиційного простору» та «інвес-
тиційного комплексу» й розглядаються іноді 
як синоніми. Але «комплекс» – поняття значно 
вужче, ніж «простір». Комплекс є структурна 
визначеність, яка фіксує зв’язки у сукупність 

елементів, що становлять одне ціле. Так, ви-
діляються галузеві, міжгалузеві, територіальні 
комплекси. �удь-який продукт є результатом 
комплексної взаємодії факторів виробництва, 
які формують його власні простір і час, що 
економічно вимірні.

Деякі вітчизняні автори вважають, що 
інвестиційний комплекс – це система під-
приємств і організацій, які виконують у ви-
робництві функцію створення необхідних 
нерухомих основних засобів, достатніх для 
діяльності підприємств і організацій усіх га-
лузей економіки. Тобто це комплекс підпри-
ємств і установ, продукція або послуги яких 
сприяють реалізації інвестиційної діяльності 
[18, с. 14�. До складу інвестиційного комплек-
су відносяться інвесторів-вкладників капіта-
лу; підрядні будівельні підприємства і фірми 
незалежно від форм власності, субпідрядні 
спеціалізовані організації та будівельні коо-
перативи; проектні організації та установи, 
а також  архітектурні організації;  підприєм-
ства будівельної індустрії, промисловості бу-
дівельних матеріалів, конструкцій і виробів;  
хімічну, металургійну, лісову, деревообробну 
промисловість у частині, пов’язаній із постав-
кою предметів для інвестиційного комплексу; 
машинобудівельні підприємства, продукція 
яких призначена для створення нерухомих 
основних засобів і будівельного виробництва;  
агреговані виробничі управлінські структури; 
фінансових посередників: інвестиційні банки, 
інститути спільного інвестування; ринкову 
інфраструктуру фондового ринку та інвести-
ційного комплексу; органи державного управ-
ління, що регулюють діяльність суб’єктів ін-
вестиційної діялбності [3�.

Підтримуємо погляди вітчизняних науков-
ців, однак, вважаємо, що  включення до інвес-
тиційного комплексу підприємств та органі-
зацій, які виконують у виробництві функцію 
створення лише нерухомих основних засобів 
дещо звужує цю категорію. Таким чином, ін-
вестиційний комплекс держави являє собою 
сукупність організацій і фірм, що забезпечу-
ють інвестиційну діяльність.  До його складу 
входять:

• органи виконавчої влади, що забезпечу-
ють виконання державної стратегії інвести-
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ційної діяльності, реалізацію інвестиційних 
реформ, створюють необхідну інфраструк-
туру для залучення інвестицій та умови для 
збільшення притоку інвестицій;

• фінансові посередники інвестиційного 
ринку (комерційні банки, брокерські та дилер-
ські фірми, фінансові та страхові компанії, ін-
вестиційні фонди, депозитарії, товарні біржі, 
вексельні та клірингові центри, тендерні комі-
тети, проектні та будівельні фірми);

• організації, що займаються збором, ана-
лізом і наданням інформації у сфері інвесту-
вання (органи державної статистики, аналі-
тичні агенції, і т. д.);

• організації, що надають спеціалізова-
ні послуги у сфері інвестиційної діяльності 
(фірми – девелопери, незалежні реєстратори, 
прожект-менеджери, ріелтори, інжинірингові 
фірми, екаунтингові фірми);

• підрядники, що безпосередньо реалізу-
ють інвестиційні наміри (укладають угоди із 
замовниками та субпідрядниками, організації, 
що забезпечують матеріально-технічною ба-
зою, організації що надають транспортні та 
інші послуги).

Підсумовуючи вищезазначене, можна 
стверджувати, що разом внутрішнє та зо-
внішнє середовище інвестиційної діяльності 
за допомогою інформаційного середовища 
формують інвестиційний простір країни, ана-
ліз якого дозволяє потенційному інвесторові 
прийняти рішення щодо інвестування. За ви-
значенням І. Л. Сазонця та В. А. Федорової, 
інвестиційна привабливість – це сукупність 
трьох умов: сприятливої інвестиційної ситуа-
ції, інвестиційного клімату в галуз і регіоні, а 
також наявності переваг, що принесуть інвес-
тору додатковий прибуток чи зменшать ризик 
[14�.

Таким чином, багатофакторність інвести-
ційного простору вимагає ретельного вивчен-
ня впливу кожного із чинників господарства 
на показники інвестиційної діяльності. Для 
того, щоб оцінити інвестиційну привабливість 
країни, доцільно проводити аналіз факторів 
політичного, економічного, соціально-куль-
турного, інституційного середовища, ресурсів 
та інфраструктури країн. Деталізація факто-
рів, їхнього компонування, методи їхньої кіль-

кісної та якісної оцінки залежать від цілей і 
конкретних завдань тієї чи іншої інформацій-
но-аналітичної системи.

Здійснення детального аналізу багатьох 
трактувань таких категорій інвестиційної ді-
яльності як «інвестиційний простір», «ін-
вестиційний клімат» та «інвестиційне се-
редовище» та методів їх оцінки надав нам 
можливості зробити ряд висновків. 1. В еко-
номічній літературі по-різному  визначаються 
категорії «інвестиційний простір», «інвести-
ційний клімат» та «інвестиційне середовище». 
Аналіз публікацій свідчить про те, що значна 
кількість вітчизняних науковців вважає ці ка-
тегорії тотожними,  однак є сенс розглядати 
їх окремо. 2. Інвестиційне середовище, як су-
купність інвестиційного комплексу, інвесторів 
інвестиційних ринків та інститутів являє со-
бою внутрішнє середовище інвестиційної ді-
яльності. Це середовище функціонує згідно з 
напрямами та нормами, що висуває для нього 
зовнішнє середовище. 3. Зовнішнім середови-
щем інвестиційної діяльності є інвестиційний 
клімат – як набір політичних, правових, еко-
номічних, соціальних і технологічних сил, 
які існують поза зоною контролю і впливу 
відокремленого бізнесу, та мають як позитив-
ний, так і негативний вплив на розвиток його 
інвестиційної діяльності. Тобто це сукупність 
активних суб’єктів сил і факторів, які впли-
вають на результати інвестиційної діяльнос-
ті підприємства, на досягнення поставлених 
цілей. 4. Разом внутрішнє та зовнішнє серед-
овище інвестиційної діяльності за допомогою 
інформаційного середовища формують інвес-
тиційний простір країни. Аналіз інвестицій-
ного простору країни дозволяє потенційному 
інвесторові визначити ступінь її інвестиційної 
привабливості та ризикованості країни та при-
йняти рішення щодо інвестування.
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