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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Íà æàëü, íèí³шíє ïî-
ëîæåííÿ óêðàїíñüêèх ï³äïðèєìñòâ ñêëàäàєòüñÿ íå 
íàéêðàщèì ÷èíîì, îñê³ëüêè âзàãàë³ åêîíîì³÷íà 
òà ïîë³òè÷íà ñèòóàö³ÿ êðàїíè зàðàз íå ñòàб³ëü-
íà. У ïðîöåñ³ фîðìóâàííÿ ðèíêîâîãî ñåðåäîâèщà 
íåîбх³äíîю óìîâîю ðîзâèòêó ï³äïðèєìñòâà є зä³é-
ñíåííÿ íèì åфåêòèâíîї ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³. 
Цå ïåðåäбà÷àє ìîæëèâ³ñòü ìàíåâðóâàòè ф³íàíñî-
âèìè ðåñóðñàìè ³ шëÿхîì åфåêòèâíîãî їх âèêî-
ðèñòàííÿ зàбåзïå÷èòè бåзïåðåðâí³ñòü ïðîöåñó âè-
ðîбíèöòâà òà ðåàë³зàö³ї ïðîäóêö³ї íà îñíîâ³ éîãî 
ïîñò³éíîãî ðîзшèðåííÿ ³ â³äíîâëåííÿ. Пðîòå ðÿä 
фàêòîð³â ìàêðîåêîíîì³÷íîãî ïîðÿäêó â Уêðàїí³ íå 
ñïðèÿюòü ïîæâàâëåííю ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³, 
щî ïîãëèбëює êðèзîâ³ ÿâèщà â åêîíîì³ö³.

²íâåñòèö³ї â³ä³ãðàюòü âèð³шàëüíó ðîëü ó â³äòâî-
ðюâàëüíèх ïðîöåñàх íà ï³äïðèєìñòâ³ òà зàбåзïå-
÷óюòü ï³äâèщåííÿ òåхí³÷íîãî òà îðãàí³зàö³éíîãî 
ð³âíÿ âèðîбíèöòâà [5, ñ. 109]. Òîìó äóæå âàæëè-
âèì äëÿ ï³äïðèєìñòâà, ÿê äëÿ îб’єêòà ³íâåñòóâàí-
íÿ, є ñòâîðåííÿ óìîâ, зà ÿêèх ³íâåñòîð âêëàâ бè 
ñâîї êîшòè ñàìå â öå ï³äïðèєìñòâî. Îñíîâîю äëÿ 
ð³шåííÿ ³íâåñòîðà ïðî ³íâåñòóâàííÿ êîшò³â бóäå 
³íâåñòèö³éíà ïðèâàбëèâ³ñòü öüîãî ï³äïðèєìñòâà, 
òîìó àíàë³òè÷íèì ïðàö³âíèêàì ïðîñòî íåîбх³äíî 
âì³òè ïðàâèëüíî òà ïðîфåñ³éíî îö³íèòè ³íâåñòè-
ö³éíó ïðèâàбëèâ³ñòü ï³äïðèєìñòâà òà âèïðàâèòè 
зíàéäåí³ ïîìèëêè, щî зâè÷àéíî бóäå ìàòè ïîзè-
òèâíèé åфåêò ïðè ïðèéíÿòò³ ð³шåííÿ ³íâåñòîðîì. 
Сàìå òîìó íåîбх³äíîю óìîâîю ðîбîòè фóíêö³îíó-
âàííÿ ï³äïðèєìñòâà є îö³íêà òà àíàë³з ³íâåñòèö³é-
íîї ïðèâàбëèâîñò³, à òàêîæ ïîшóê ³ âèêîðèñòàííÿ 
фàêòîð³â ³ ðåзåðâ³â її ï³äâèщåííÿ, àäæå ³íâåñòè-
ö³éíà ä³ÿëüí³ñòü є îñíîâîю ïîäàëüшîãî ðîзâèòêó 
ï³äïðèєìñòâà бóäü-ÿêîї ãàëóзåâîї ïðèíàëåæíîñò³ 
òà фîðìè âëàñíîñò³.

Àíàë³ç ïóáë³êàö³é òà äîñë³äæåíü. Íà ñó÷àñíî-
ìó åòàï³ ïðîбëåì³ âèзíà÷åííÿ òà îö³íêè ³íâåñòè-
ö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ ï³äïðèєìñòâà ïðèñâÿ÷åíî 
äóæå бàãàòî ïóбë³êàö³é ÿê â³ò÷èзíÿíèх, òàê ³ зà-
ðóб³æíèх íàóêîâö³â. Сåðåä íèх ìîæíà âèä³ëèòè 
ïðàö³ òàêèх àâòîð³â, ÿê Å. Àëüòìàí, ². Бëàíê, Дæ. 
Àðãåíò³, À. Чóï³ñ, Í. Ìàêàð³é, С. Бóòêåâè÷, Í. 
Бðюхîâåöüêà, Ф. Бàíäóð³í, Î. Çàéöåâà, Ì. Çì³їâ-
ñüêà, Â. Бîíäàð, С. Єâòóшåíêî òà ³í.

Пðîòå ïîòð³бíî íå зàбóâàòè, щî ãîëîâíèì ïè-
òàííÿì зàëèшàєòüñÿ îö³íêà ³íâåñòèö³éíîї ïðèâà-
бëèâîñò³, îñê³ëüêè ñàìå öÿ хàðàêòåðèñòèêà íàäàє 
ïîâíå ÿâëåííÿ щîäî ñòàíó ï³äïðèєìñòâà ìàéбóò-
íüîìó ³íâåñòîðó. Пèòàííÿ îö³íêè òà àíàë³зó ³í-
âåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ ðîзãëÿäàëîñÿ â ïðàöÿх 
òàêèх â³äîìèх â÷åíèх, ÿê Ì. Сòèðñüêèé, Ì. Лєñ-
í³êîâà, ². Бëàíê, Ì. ²äð³ñîâà òà ³í. Êîæåí з äî-
ñë³äíèê³â ìàє ñâîю òî÷êó зîðó ñòîñîâíî ìåòîä³â 
îö³íêè ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³, â îñíîâíîìó 
â³äì³ííîñò³ ïîëÿãàюòü ó àíàë³з³ ð³зíîãî íàбîðó ф³-
íàíñîâèх ïîêàзíèê³â, à â ö³ëîìó ³íîä³ ïîâòîðю-
юòü, à ³íîä³ äîïîâíююòü îäíà îäíó.

Âèä³ëåííÿ íå âèð³øåíèõ ðàí³øå ÷àñòèí çà-
ãàëüíîї ïðîáëåìè. Дîñ³ íå ³ñíóє єäèíîãî âèзíà÷åí-
íÿ ïîíÿòòÿ ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³, îñê³ëüêè 
â ñîб³ âîíî ì³ñòèòü äóæå бàãàòî хàðàêòåðèñòèê òà 
ìîæëèâîñòåé. Сàìå òîìó íåîбх³äíî íàäàë³ б³ëüш 
äåòàëüíî âèâ÷àòè öå ïîíÿòòÿ, à òàêîæ âèÿâëÿòè 
ò³ фàêòîðè, ÿê³ ïðÿìî âïëèâàюòü íà ð³âåíü ³íâåñ-
òèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³. Â³äì³ííîñò³ â òî÷êàх зîðó 
äîâîäÿòü òîé фàêòîð, щî ïðîбëåìà її îö³íêè òà 
àíàë³зó äîñ³ íå зíàéшëà єäèíîї äóìêè, ñàìå òîìó 
ïîòð³бíî äîñë³äæóâàòè âñ³ òåîðåòè÷í³ òà ìåòîäè÷-
í³ ïîëîæåííÿ з ö³єї ïðîбëåìè.

Ìåòîþ äàíîї ñòàòò³ є äîñë³äæåííÿ ñóòíîñò³ ³í-
âåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³, àíàë³з ìåòîäó її îö³í-
êè íà îñíîâ³ àíàë³зó ф³íàíñîâèх ïîêàзíèê³â, à òà-
êîæ âèзíà÷åííÿ îñíîâíèх ñïîñîб³â її ï³äâèщåííÿ.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Â åêîíîì³÷íèé 
ë³òåðàòóð³ äî ñüîãîäí³ íå ñфîðìóëüîâàíèé єäèíèé 
ï³äх³ä äî âèзíà÷åííÿ ñóòíîñò³ ïîíÿòòÿ «³íâåñòè-
ö³éíà ïðèâàбëèâ³ñòü».

Бëàíê ².Î. ðîзãëÿäàє ³íâåñòèö³éíó ïðèâàбëè-
â³ñòü з ïîзèö³é ф³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèєìñòâà 
ÿê «³íòåãðàëüíó хàðàêòåðèñòèêó îêðåìèх ф³ðì 
– îб’єêò³â ìîæëèâîãî ³íâåñòóâàííÿ з ïîзèö³é ïåð-
ñïåêòèâíîñò³ ðîзâèòêó, îбñÿã³â òà ïåðñïåêòèâ збó-
òó ïðîäóêö³ї, åфåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ àêòèâ³â, 
їх ë³êâ³äíîñò³, ïëàòîñïðîìîæíîñò³ òà ф³íàíñîâîї 
ñò³éêîñò³» [1, ñ. 400].

Íà äóìêó Í.П. Ìàêàð³é, ³íâåñòèö³éíà ïðèâà-
бëèâ³ñòü ï³äïðèєìñòâà – öå ñïðàâåäëèâà ê³ëüê³ñ-
íà òà ÿê³ñíà хàðàêòåðèñòèêà зîâí³шíüîãî òà âíó-
òð³шíüîãî ñåðåäîâèщà îб’єêòà [4, ñ. 52].

²íâåñòèö³éíà ïðèâàбëèâ³ñòü, ÿê ï³äêðåñëює 
Ì.Ì. Êðåéí³íà, зàëåæèòü â³ä ïîêàзíèê³â, ÿê³ хà-
ðàêòåðèзóюòü ф³íàíñîâèé ñòàí. Àëå ÿêщî зâóзè-
òè ïðîбëåìó, ³íâåñòîð³â ö³êàâëÿòü ïîêàзíèêè, щî 
âïëèâàюòü íà ïðèбóòêîâ³ñòü êàï³òàëó ï³äïðèєì-
ñòâà, êóðñ àêö³é, ð³âåíü âèïëà÷óâàíèх äèâ³äåíä³â 
[3, ñ. 47].

С.Â. Юхèì÷óê òà С.Д. Сóïðóí â³äзíà÷àюòü, щî 
²ПП – öå ф³íàíñîâî-ìàéíîâèé ñòàí ï³äïðèєìñòâà, 
åфåêòèâí³ñòü âèêîðèñòàííÿ éîãî ðåñóðñ³â, à òàêîæ 
ÿê³ñí³ хàðàêòåðèñòèêè: ïðîфåñ³éí³ зä³бíîñò³ êå-
ð³âíèöòâà, ãàëóзåâà òà ðåã³îíàëüíà ïðèíàëåæí³ñòü 
ï³äïðèєìñòâà, ñòàä³ÿ æèòòєâîãî öèêëó, äîбðîñî-
â³ñí³ñòü ï³äïðèєìñòâà ÿê ïàðòíåðà [6, ñ. 82]. 

Òàêèì ÷èíîì, ³íâåñòèö³éíà ïðèâàбëèâ³ñòü ï³ä-
ïðèєìñòâà – öå éîãî ³íòåãðàëüíà хàðàêòåðèñòèêà 
ÿê îб’єêòà ïîòåíö³éíîãî ³íâåñòóâàííÿ з òî÷êè зîðó 
éîãî íàÿâíîãî ñòàíó, ìîæëèâîñòåé ðîзâèòêó, îб-
ñÿã³â ³ ïåðñïåêòèâ îòðèìàííÿ ³ ðîзïîä³ëó ïðèбóò-
êó, ë³êâ³äíîñò³, ïëàòîñïðîìîæíîñò³, ф³íàíñîâîї 
ñò³éêîñò³ ï³äïðèєìñòâà, éîãî ä³ëîâîї àêòèâíîñò³ òà 
ðåíòàбåëüíîñò³.

Дëÿ òîãî щîб àäåêâàòíî ³ åфåêòèâíî óïðàâëÿòè 
³íâåñòèö³éíîю ïðèâàбëèâ³ñòю ï³äïðèєìñòâ, íåîб-
х³äíî âì³òè ìàêñèìàëüíî òî÷íî îö³íюâàòè âïëèâ 
îêðåìèх ÷èííèê³â ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³.
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Íà ðèñ. 1 ïîêàзàíî íàéâàæëèâ³ш³ 
фàêòîðè, щî âïëèâàюòü íà ³íâåñòèö³éíó 
ïðèâàбëèâ³ñòü ï³äïðèєìñòâà. ²íâåñòîðàì 
³ êðåäèòîðàì íåîбх³äíî îö³íюâàòè їх äëÿ 
ïðèéíÿòòÿ ð³шåííÿ ñòîñîâíî âèä³ëåííÿ 
êîшò³â íà ðåàë³зàö³ю ³íâåñòèö³éíîãî 
ïðîåêòó [2, ñ. 32].

Пåðåðàхîâàí³ фàêòîðè â³äíîñíî ï³ä-
ïðèєìñòâà ìîæíà óìîâíî ðîзä³ëèòè íà 
äâ³ ãðóïè – зîâí³шí³ (ìàюòü âèзíà÷àëü-
íèé âïëèâ íà ðîбîòó ï³äïðèєìñòâà ззîâ-
í³) ³ âíóòð³шí³ (³ñíóюòü óñåðåäèí³ ï³ä-
ïðèєìñòâà).

Âàæëèâèì фàêòîðîì ³íâåñòèö³éíîї 
ïðèâàбëèâîñò³ є ñòóï³íü ãàðàíòîâàíîñò³, 
íàä³éíîñò³ òà ñâîє÷àñíîñò³ äîñÿãíåííÿ 
ö³ëåé ³íâåñòîðà, îñíîâíèìè з ÿêèх âèñòóïàюòü: 
îòðèìàííÿ ïðèбóòêó ó äîâãîñòðîêîâ³é ïåðñïåêòè-
â³; îòðèìàííÿ êîíòðîëю íàä ï³äïðèєìñòâîì (íà-
ïðèêëàä, ïîñòà÷àëüíèêîì ðåñóðñ³â); îòðèìàííÿ 
ñïåêóëÿòèâíîãî ïðèбóòêó (зà ðàхóíîê шâèäêîї 
зì³íè êóðñó ö³ííèх ïàïåð³â ï³äïðèєìñòâà).

Çàêëю÷íèì åòàïîì àíàë³зó ³íâåñòèö³éíîї ïðè-
âàбëèâîñò³ є îö³íêà ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ 
îêðåìèх ñóб’єêò³â ãîñïîäàðюâàííÿ. Òàêà îö³íêà 
ïðîâîäèòüñÿ ³íâåñòîðîì ïðè âèзíà÷åíí³ äîö³ëüíîñ-
ò³ зä³éñíåííÿ ³íâåñòèö³é ó ðîзшèðåííÿ ³ òåхí³÷-
íå ïåðåîзбðîєííÿ ä³ю÷èх ï³äïðèєìñòâ, ïðè âèбîð³ 
äëÿ ïðèäбàííÿ àëüòåðíàòèâíèх îб’єêò³â, ïðè ïî-
êóïö³ àêö³é îêðåìèх àêö³îíåðíèх òîâàðèñòâ.

Íàéâàæëèâ³шîю зàäà÷åю àíàë³зó ³íâåñòèö³éíîї 
ïðèâàбëèâîñò³ ï³äïðèєìñòâà є ïîñë³äîâíèé íàб³ð 
äàíèх ³ âèб³ð òàêîї ñèñòåìè ïîêàзíèê³â, щî ìîãëè 
б бóòè íàéб³ëüшå åфåêòèâíî âèêîðèñòàí³ äëÿ îö³í-
êè ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³.

Пðè îö³íö³ ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ íå-
îбх³äíî âðàхîâóâàòè ãàëóзåâó ïðèíàëåæí³ñòü 
ñóб’єêòà ãîñïîäàðюâàííÿ. Цå ïîâ’ÿзàíî ³з âïëè-
âîì ãàëóзåâîї ñïåöèф³êè íà ф³íàíñîâèé ³ ³íâåñòè-
ö³éíèé öèêë ï³äïðèєìñòâà, ðåñóðñíèé ïîòåíö³àë 
³ äæåðåëà ф³íàíñóâàííÿ. Пîð³âíÿëüíó îö³íêó ³í-
âåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ äîö³ëüíî зä³éñíюâàòè 
ïî ï³äïðèєìñòâàх, щî ñòàâëÿòüñÿ äî îäí³єї ãàëóз³ 
íàðîäíîãî ãîñïîäàðñòâà.

У â³ò÷èзíÿí³é ïðàêòèö³ зàñòîñîâóюòüñÿ ð³зíî-
ìàí³òí³ ìåòîäèêè àíàë³зó é îö³íêè ³íâåñòèö³éíîї 
ïðèâàбëèâîñò³ ï³äïðèєìñòâà:

- ìåòîäèêà, зàñíîâàíà íà àíàë³з³ ф³íàíñîâèх 
ïîêàзíèê³â;

- îб’єêòíèé àíàë³з;
- ìåòîäèêà ³íòåãðàëüíîї îö³íêè ³íâåñòèö³éíîї 

ïðèâàбëèâîñò³.
Ðîзãëÿíåìî íàéб³ëüш ïîïóëÿðíèé з âèщåíà-

âåäåíèх ìåòîä³â – àíàë³з ф³íàíñîâèх ïîêàзíèê³â. 
Â³í ïåðåäбà÷àє äîñë³äæåííÿ ф³íàíñîâî-åêîíîì³÷-
íèх ïðîöåñ³â íà ï³äïðèєìñòâ³ (òàбë. 1) 

Òàбëèöÿ 1
Ö³ë³ àíàë³çó ф³íàíñîâî-åêîíîì³÷íèõ ïðîöåñ³â

íà ï³äïðèºìñòâ³
Ф³íàíñîâèé îбë³ê é 
àíàë³з ф³íàíñîâîãî 

ñòàíó

Àíàë³з ³íâåñòèö³éíîї 
ïðèâàбëèâîñò³

Îö³íêà ф³íàíñîâèх 
ðåзóëüòàò³â

²íòåðïðåòàö³ÿ ф³íàíñîâîї ³íфîðìà-
ö³ї äëÿ îö³íêè ³ ïðîãíîзó ðîзâè-
òêó б³зíåñó

Îö³íêà âàðòîñò³ 
àêòèâ³â

Пîð³âíÿëüíèé àíàë³з äëÿ ãàëó-
зåâîї îö³íêè ïîëîæåííÿ ï³äïðè-
єìñòâà

Àíàë³з âïëèâó ñèñòå-
ìè îïîäàòêîâóâàííÿ 
íà ф³íàíñîâ³ ðåзóëü-
òàòè

Àíàë³з ³ ïðîãíîз ö³íè àêö³é 
àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà ó 
âзàєìîзâ’ÿзêó з òåíäåíö³ÿìè íà 
фîíäîâîìó ðèíêó

Дëÿ àíàë³зó ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ âè-
êîðèñòîâóєòüñÿ òàêà ñèñòåìà ф³íàíñîâèх ïîêàзíè-
ê³â.

1. Сòðóêòóðà äæåðåë фîðìóâàííÿ àêòèâ³â ï³ä-
ïðèєìñòâà. 

Сòðóêòóðà äæåðåë êîшò³â хàðàêòåðèзóєòüñÿ 
òðüîìà ïîêàзíèêàìè:

- êîåф³ö³єíò ф³íàíñîâîї íåзàëåæíîñò³ (êîåф³ö³-
єíò àâòîíîì³ї, êîåф³ö³єíò âëàñíîñò³), щî ðîзðàхî-
âóєòüñÿ ÿê â³äíîшåííÿ âëàñíîãî êàï³òàëó äî зà-
ãàëüíîї ñóìè êàï³òàëó (âàëюò³ бàëàíñó. Гðàíè÷íå 
зíà÷åííÿ ïîêàзíèêà ìàє ñêëàäàòè 0,6-0,7. Яêщî 
зíà÷åííÿ ìåíшå, òî ð³âåíü ф³íàíñîâîї íåзàëåæíîñ-
ò³ є íèзüêèì; 

- êîåф³ö³єíò ф³íàíñîâîї зàëåæíîñò³, щî хàðàê-
òåðèзóє ÷àñòêó бîðãó â зàãàëüíîìó êàï³òàë³ ï³ä-
ïðèєìñòâà, ³ ðîзðàхîâóєòüñÿ ÿê â³äíîшåííÿ ïîзè-
êîâîãî êàï³òàëó äî зàãàëüíîãî êàï³òàëó (âàëюòè 
бàëàíñó).

- êîåф³ö³єíò ф³íàíñîâîãî ðèзèêó (ïëå÷å ф³-
íàíñîâîãî âàæåëÿ, êîåф³ö³єíò îбîâ’ÿзêîâîñò³). У 
ф³íàíñîâ³é íàóö³ зà êðèòè÷íå зíà÷åííÿ äàíîãî 
ïîêàзíèêà ïðèéíÿòà îäèíèöÿ. Яêщî ïîêàзíèê ïå-
ðåâèщóє öю ìåæó, òî ф³íàíñîâà ñò³éê³ñòü ï³äïðè-
єìñòâà âèêëèêàє ñóìí³â.

2. Сòðóêòóðà àêòèâ³â ï³äïðèєìñòâà. Дëÿ хàðàê-
òåðèñòèêè ñòðóêòóðè àêòèâ³â âèêîðèñòîâóюòü òàê³ 
ïîêàзíèêè:

 – íàÿâí³ñòü, äèíàì³êà ³ ïèòîìà âàãà âèðîбíè-
÷èх àêòèâ³â ó зàãàëüí³é âàðòîñò³ ìàéíà;

 – íàÿâí³ñòü, äèíàì³êà ³ ïèòîìà âàãà îñíîâíèх 
зàñîб³â ó зàãàëüí³é âàðòîñò³ ìàéíà;

 – êîåф³ö³єíò зíîñó îñíîâíèх зàñîб³â; íàÿâ-
í³ñòü, äèíàì³êà ³ ïèòîìà âàãà êàï³òàëüíèх âêëà-
äåíü ³ їхíє ñï³ââ³äíîшåííÿ з ф³íàíñîâèìè âêëà-
äåííÿìè;

 – íàÿâí³ñòü, äèíàì³êà, ³ ïèòîìà âàãà зàïàñ³â ó 
зàãàëüí³é âàðòîñò³ ìàéíà;

 – ñòàí, äèíàì³êà, ñòðóêòóðà ³ ïèòîìà âàãà äåб³-
òîðñüêîї зàбîðãîâàíîñò³ â зàãàëüí³é âàðòîñò³ ìàé-
íà;

 – êîåф³ö³єíò ìîб³ëüíîñò³ êîшò³â, òîбòî â³äíî-
шåííÿ âàðòîñò³ îбîðîòíèх êîшò³â äî âàðòîñò³ âñ³х 
зàñîб³â ï³äïðèєìñòâà;

 – êîåф³ö³єíò ìîб³ëüíîñò³ îбîðîòíèх êîшò³â, 
òîбòî â³äíîшåííÿ âàðòîñò³ íàéб³ëüшå ìîб³ëüíîї 
÷àñòèíè îбîðîòíèх êîшò³â äî їхíüîї зàãàëüíîї âàð-
òîñò³.

3. Îö³íêà ïëàòîñïðîìîæíîñò³ ³ ë³êâ³äíîñò³ ï³ä-
ïðèєìñòâà.

Â óìîâàх ðèíêîâèх â³äíîñèí íàéâàæëèâ³шîю 
óìîâîю ãîñïîäàðñüêîї ä³ÿëüíîñò³ ââàæàєòüñÿ ïëà-
òîñïðîìîæí³ñòü ï³äïðèєìñòâà, ï³ä ÿêîю ðîзóì³-
юòü ìîæëèâ³ñòü ï³äïðèєìñòâà íàÿâíèìè êîшòàìè 
ñâîє÷àñíî ïîãàñèòè ñâîї òåðì³íîâ³ зîбîâ’ÿзàííÿ. 

ІНВЕСТИЦІЙНА ПРИВАБЛИВІСТЬ ПІДПРИЄМСТВА

1. Галузь

2. Місцезнаходження 6. Фінансовий стан

3. Відносини з владою

4. Власники

7. Менеджмент

8. Інвестиційна програма

5. Виробничий потенціал

Внутрішні факториЗовнішні фактори

Ðèñ. 1. Çîâí³øí³ òà âíóòð³øí³ фàêòîðè, щî âïëèâàþòü 
íà ³íâåñòèö³éíó ïðèâàáëèâ³ñòü ï³äïðèºìñòâà
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Л³êâ³äí³ñòü îзíà÷àє ëåãê³ñòü, ³з ÿêîю àêòèâ ìîæ-
íà ïåðåòâîðèòè â ãðîш³, збåð³ãàю÷è éîãî ïîâíó 
ö³íí³ñòü.

Л³êâ³äí³ñòü хàðàêòåðèзóєòüñÿ ðÿäîì ïîêàзíè-
ê³â, äî ÷èñëà ÿêèх íàëåæàòü:

- êîåф³ö³єíò àбñîëюòíîї ë³êâ³äíîñò³ (êîåф³ö³єíò 
ïëàòîñïðîìîæíîñò³). 

Кабс.л = ,
істьзаборгованкакредиторсьміноваКороткотер

укладенняфінансовіміновіКороткотеробиГрошовізас +

Кп = ,
' язаннязобовПоточні

активиПоточні

Кпп = ,
' язанняовПоточнізоб

ЗатратиЗапасиактивиПоточні −−

 (1) 

Òåîðåòè÷íî ââàæàєòüñÿ, щî êîåф³ö³єíò àбñî-
ëюòíîї ë³êâ³äíîñò³ ïîâèííèé бóòè âèщå 0,2-0,25. 

- êîåф³ö³єíò ïîêðèòòÿ (зàãàëüíèé êîåф³ö³єíò 
ë³êâ³äíîñò³, êîåф³ö³єíò ïîòî÷íîї ë³êâ³äíîñò³). 

Кабс.л = ,
істьзаборгованкакредиторсьміноваКороткотер

укладенняфінансовіміновіКороткотеробиГрошовізас +

Кп = ,
' язаннязобовПоточні

активиПоточні

Кпп = ,
' язанняовПоточнізоб

ЗатратиЗапасиактивиПоточні −−

      (2) 

Òåîðåòè÷íå зíà÷åííÿ öüîãî ïîêàзíèêà ñêëàäàє 
1,25-2,5. 

- ïðîì³æíèé êîåф³ö³єíò ïîêðèòòÿ (êîåф³ö³єíò 
êðèòè÷íîї ë³êâ³äíîñò³). 

Кабс.л = ,
істьзаборгованкакредиторсьміноваКороткотер

укладенняфінансовіміновіКороткотеробиГрошовізас +

Кп = ,
' язаннязобовПоточні

активиПоточні

Кпп = ,
' язанняовПоточнізоб

ЗатратиЗапасиактивиПоточні −−
 (3) 

Òåîðåòè÷íå зíà÷åííÿ ïðîì³æíîãî êîåф³ö³єíòà 
ïîêðèòòÿ ïðèзíàєòüñÿ äîñòàòí³ì íà ð³âí³ 0,7-0,8.

4. Îö³íêà ф³íàíñîâîї ñò³éêîñò³. Дëÿ хàðàêòå-
ðèñòèêè ф³íàíñîâîї ñò³éêîñò³ îðãàí³зàö³ї âèêîðèñ-
òîâóюòüñÿ òàê³ ïîêàзíèêè.

 – êîåф³ö³єíò ìàíåâðåíîñò³ âëàñíîãî êàï³òàëó. 
Îïòèìàëüíå зíà÷åííÿ ïîêàзíèêà ñêëàäàє 0,3-0,5.

 – êîåф³ö³єíò îêóïíîñò³ â³äñîòê³â зà êðåäèò. 
Ââàæàєòüñÿ, щî зíà÷åííÿ êîåф³ö³єíòà îêóïíîñò³ 
â³äñîòê³â зà êðåäèò ïîâèííî ñêëàäàòè 1,5.

- êîåф³ö³єíò ñï³ââ³äíîшåííÿ âèòðàò ïî âèïëàò³ 
â³äñîòê³â ³ ïîзèêîâèх êîшò³â хàðàêòåðèзóє ÷àñòêó 
â³äñîòê³â ó ïîзèêîâèх êîшòàх ³ ïîêàзóє ÿê îбхî-
äèòüñÿ їхíє зàëó÷åííÿ. Пî ñâîїé ñóò³ öåé ïîêàзíèê 
– ö³íà бîðãó. Òîìó ï³äïðèєìñòâî ïîâèííî ïðàãíó-
òè äî зíèæåííÿ éîãî зíà÷åííÿ. 

5. Îö³íêà ïðèбóòêîâîñò³ (ðåíòàбåëüíîñò³). Ð³-
âåíü ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ ï³äïðèєìñòâà ó 
ïåâí³é ì³ð³ зàëåæèòü â³ä ïðèбóòêîâîñò³ ä³ÿëüíîñò³ 
³ ÿêîñò³ îòðèìàíîãî ïðèбóòêó.

Пðèбóòêîâ³ñòü ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà хàðàêòå-
ðèзóєòüñÿ зà äîïîìîãîю ð³зíîìàí³òíèх ïîêàзíèê³â 
ðåíòàбåëüíîñò³. Ðîзð³зíÿюòü äâ³ ãðóïè ïîêàзíèê³â: 

- ðåíòàбåëüí³ñòü âêëàäåíü ó ìàéíî (зàñîбè) ï³ä-
ïðèєìñòâà; 

- îêðåì³ âèäè ðåíòàбåëüíîñò³, ó òîìó ÷èñë³ ðåí-
òàбåëüí³ñòü ïðîäóêö³ї. 

Пî ïåðш³é ãðóï³ ðîзðàхîâóюòüñÿ ïîêàзíèêè 
ðåíòàбåëüíîñò³ âñüîãî ìàéíà, âëàñíèх зàñîб³â, âè-
ðîбíè÷èх фîíä³â, ф³íàíñîâèх âêëàäåíü. Âîíè âè-
зíà÷àюòüñÿ ÿê â³äíîшåííÿ ïðèбóòêó äî êàï³òàëó, 
ðåíòàбåëüí³ñòü ÿêîãî âèзíà÷àєòüñÿ. 

6. Îбîðîòí³ñòü êàï³òàëó. Îñíîâíèìè ïîêàзíè-
êàìè îбîðîòíîñò³ êàï³òàëó є:

 – êîåф³ö³єíò îбîðîòíîñò³ зàãàëüíîãî êàï³òàëó, 
щî îб÷èñëюєòüñÿ ÿê â³äíîшåííÿ âèòîðãó â³ä ðåà-
ë³зàö³ї ïðîäóêö³ї (ðîб³ò, ïîñëóã) äî ñåðåäíüîї âàð-
òîñò³ êàï³òàëó;

 – êîåф³ö³єíò îбîðîòíîñò³ ïîòî÷íèх àêòèâ³â 
(îбîðîòíîãî êàï³òàëó), òîбòî â³äíîшåííÿ âèòîðãó 
â³ä ðåàë³зàö³ї ïðîäóêö³ї (ðîб³ò, ïîñëóã) äî ñåðåä-
íüîї âàðòîñò³ êàï³òàëó. 

 – îбîðîòí³ñòü äåб³òîðñüêîї зàбîðãîâàíîñò³ (ó 
äíÿх), щî âêàзóє íà ïåð³îä î÷³êóâàííÿ ï³äïðèєì-
ñòâîì îäåðæàííÿ êîшò³â ï³ñëÿ ðåàë³зàö³ї ïðîäóêö³ї.

Íà æàëü, àíàë³з ф³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèєì-
ñòâà ïðè âñ³é éîãî âàæëèâîñò³ ³ зíà÷èìîñò³ íå äî-
зâîëÿє îäåðæàòè ïîâíó âñåб³÷íó îö³íêó ³íâåñòè-

ö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ ï³äïðèєìñòâà. У зâ’ÿзêó з 
öèì ðåзóëüòàòè àíàë³зó é îö³íêè ф³íàíñîâîãî ñòà-
íó ï³äïðèєìñòâà ïîâèíí³ бóòè äîïîâíåí³ îö³íêîю 
éîãî âèðîбíè÷îãî ïîòåíö³àëó ³ ðèíêîâèх ìîæëè-
âîñòåé, щî ìîæíà зä³éñíèòè зà äîïîìîãîю ðîз-
ðàхóíêó ïîêàзíèê³â, щî âêàзóюòü íà âèðîбíè÷³ 
ìîæëèâîñò³ ï³äïðèєìñòâà.

У ñó÷àñíèх óìîâàх ãîñïîäàðюâàííÿ, ÿê³ хàðàê-
òåðèзóюòüñÿ ñêëàäíèìè åêîíîì³÷íèìè óìîâàìè, 
³íâåñòèö³éíà ïðèâàбëèâ³ñòü ï³äïðèєìñòâ зíàхî-
äèòüñÿ íà íèзüêîìó ð³âí³, òîìó âàæëèâèì àñïåê-
òîì є ïîшóê ³ âèêîðèñòàííÿ фàêòîð³â ³ ðåзåðâ³â її 
ï³äâèщåííÿ.

Îäíèì з íàéб³ëüш ñêëàäíèх зàхîä³â з ï³äâèщåí-
íÿ ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ ï³äïðèєìñòâà є ïðî-
âåäåííÿ ðåфîðìóâàííÿ (ðåñòðóêòóðèзàö³ї). Пîâíà 
ïðîãðàìà ðåфîðìóâàííÿ âêëю÷àє ñóêóïí³ñòü зàхîä³â 
щîäî êîìïëåêñíîãî ïðèâåäåííÿ ä³ÿëüíîñò³ êîìïàí³ї 
ó â³äïîâ³äí³ñòü з ì³íëèâèìè óìîâàìè ðèíêó ³ âè-
ðîбëåíîю ñòðàòåã³єю її ðîзâèòêó. Ðåñòðóêòóðèзàö³ÿ 
ìîæå ïðîâîäèòèñÿ зà ê³ëüêîìà íàïðÿìêàìè:

1. Ðåфîðìóâàííÿ àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó (зàхî-
äè з îïòèì³зàö³ї ñòðóêòóðè êàï³òàëó – äðîбëåííÿ, 
êîíñîë³äàö³ÿ àêö³é, âñ³ îïèñàí³ â Çàêîí³ «Пðî àêö³-
îíåðí³ òîâàðèñòâà» фîðìè ðåîðãàí³зàö³ї àêö³îíåð-
íîãî òîâàðèñòâà. Ðåзóëüòàòîì ïîä³бíèх ä³é є ï³äâè-
щåííÿ êåðîâàíîñò³ êîìïàí³ї àбî ãðóïè êîìïàí³é).

2. Çì³íà îðãàí³зàö³éíîї ñòðóêòóðè ³ ìåòîä³â 
óïðàâë³ííÿ (íà âäîñêîíàëåííÿ ïðîöåñ³â óïðàâë³í-
íÿ, щî зàбåзïå÷óюòü îñíîâí³ фóíêö³ї åфåêòèâíî 
ä³ю÷îãî ï³äïðèєìñòâà, ³ îðãàí³зàö³éíèх ñòðóêòóð 
ï³äïðèєìñòâà, ÿê³ ïîâèíí³ â³äïîâ³äàòè íîâèì ïðî-
öåñàì óïðàâë³ííÿ).

3. Ðåфîðìóâàííÿ àêòèâ³â (ðåñòðóêòóðèзàö³ÿ 
ìàéíîâîãî êîìïëåêñó, ðåñòðóêòóðèзàö³ÿ äîâãî-
ñòðîêîâèх ф³íàíñîâèх âêëàäåíü ³ ðåñòðóêòóðèзà-
ö³ÿ îбîðîòíèх àêòèâ³â. Дàíèé íàïðÿìîê ðåñòðóê-
òóðèзàö³ї ï³äïðèєìñòâà ïåðåäбà÷àє бóäü-ÿêó зì³íà 
ñòðóêòóðè éîãî àêòèâ³â ó зâ’ÿзêó з ïðîäàæåì зà-
éâèх, íåïðîф³ëüíèх ³ ïðèäбàííÿì íåîбх³äíèх àê-
òèâ³â, îïòèì³зàö³ю ñêëàäó ф³íàíñîâèх âêëàäåíü, 
зàïàñ³â, äåб³òîðñüêîї зàбîðãîâàíîñò³).

4. Ðåфîðìóâàííÿ âèðîбíèöòâà (âäîñêîíàëåííÿ 
âèðîбíè÷èх ñèñòåì ï³äïðèєìñòâ. Ìåòîю â öüîìó 
âèïàäêó ìîæå бóòè ï³äâèщåííÿ åфåêòèâíîñò³ âè-
ðîбíèöòâà òîâàð³â, ïîñëóã; ï³äâèщåííÿ їх êîíêó-
ðåíòîñïðîìîæíîñò³, ðîзшèðåííÿ àñîðòèìåíòó àбî 
ïåðåïðîф³ëюâàííÿ).

Âèñíîâêè ³ ïðîïîçèö³ї. Òàêèì ÷èíîì, ³ñíóє 
ê³ëüêà òðàêòóâàíü ïîíÿòòÿ «³íâåñòèö³éíà ïðè-
âàбëèâ³ñòü», àëå, óзàãàëüíèâшè їх, ìîæíà ñфîð-
ìóëюâàòè òàêå âèзíà÷åííÿ – öå збàëàíñîâàíà 
ñèñòåìà ³íòåãðàëüíèх òà êîìïëåêñíèх ïîêàзíè-
ê³â äîö³ëüíîñò³ âêëàäàííÿ êàï³òàëó ³íâåñòîðîì â 
îб’єêò ³íâåñòóâàííÿ, ÿêà â³äîбðàæàє ñóêóïí³ñòü 
îб’єêòèâíèх òà ñóб’єêòèâíèх óìîâ, щî ñïðèÿюòü 
àбî ïåðåшêîäæàюòü ïðîöåñó ³íâåñòóâàííÿ.

²ñíóє äåê³ëüêà ìåòîä³â îö³íêè ³íâåñòèö³éíîї 
ïðèâàбëèâîñò³ ï³äïðèєìñòâà, ÿê³ ðîзð³зíÿюòüñÿ íå 
ò³ëüêè зà âèäîì ïðîâåäåíîãî àíàë³зó (ф³íàíñîâèх 
ïîêàзíèê³â, îб’єêòíèé, ³íòåãðîâàíèé), à é зà äæå-
ðåëàìè ïåðâèííîї ³íфîðìàö³ї, ñòóïåíåì âðàхóâàí-
íÿ фàêòîð³â òà ³í.

Дëÿ ï³äïðèєìñòâà шëÿхàìè ï³äâèщåííÿ їх 
ïðèâàбëèâîñò³ äëÿ ³íîзåìíèх ³íâåñòîð³â є óäîñêî-
íàëåííÿ îðãàí³зàö³éíîї ñòðóêòóðè, зàëó÷åííÿ âè-
ñîêîêâàë³ф³êîâàíèх ðîб³òíèê³â, ìîäåðí³зàö³ÿ àбî 
зàì³íà зàñòàð³ëîãî îбëàäíàííÿ. Ц³ зàхîäè ïîòðå-
бóюòü зíà÷íèх ф³íàíñîâèх êîшò³â, àëå ö³ âèòðàòè 
ïðè зàëó÷åíí³ êîшò³â ³íîзåìíèх ³íâåñòîð³â бóäóòü 
ö³ëêîì âêðèò³ òà зàбåзïå÷àòü ñòàб³ëüíèé ðîзâèòîê 
ï³äïðèєìñòâà, ãàëóз³ òà åêîíîì³êè â ö³ëîìó.
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Ðåçþìå
Â ñòàòüå ïðîàíàëèзèðîâàíы îñíîâíыå ïîäхîäы ê îïðåäåëåíèю ïîíÿòèÿ «èíâåñòèöèîííàÿ ïðèâëåêàòåëü-
íîñòü», ðàññìîòðåí ìåòîä åå îöåíêè íà îñíîâå àíàëèзà фèíàíñîâых ïîêàзàòåëåé, ïðåäëîæåíы ìåòîäы 
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INCREASE INVESTMENT ATTRACTIVENESS OF THE ENTERPRISE

Summary
In the article the basic going is analysed near determination of investment attractiveness, considered the 
method of its assessment on the basis of analysis of financial indicators, proposed methods for enhancing the 
investment attractiveness of the enterprise.
Key words: investments, investment attractiveness, the investor.


