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– ñòèìóëþâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ ïðàö³âíèê³â àêö³îíåðíîãî òî-
âàðèñòâà ç ìåòîþ îð³ºíòàö³¿ ¿õ íà äîñÿãíåííÿ ö³ëåé.

Âèñíîâêè
Ó äîñë³äæåíí³ çàçíà÷àºòüñÿ, ùî ïðîöåñ óïðàâë³ííÿ ³ííîâà-

ö³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà ñêëàäàºòüñÿ ç òàêèõ 
ôóíêö³é ÿê ïðîãíîçóâàííÿ, ïëàíóâàííÿ, îðãàí³çàö³ÿ, ìîòèâàö³ÿ, 
êîíòðîëü òà êîîðäèíàö³ÿ, ÿê³ âçàºìîïîâ’ÿçàí³ ì³æ ñîáîþ ³ âèìà-
ãàþòü ï³äãîòîâêè íåîáõ³äíî¿ ³íôîðìàö³¿ äëÿ ïðèéíÿòòÿ êîíêðåò-
íîãî ð³øåííÿ. Ç ìåòîþ óäîñêîíàëåííÿ óïðàâë³ííÿ ³ííîâàö³éíîþ 
ä³ÿëüí³ñòþ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ íåîáõ³äíî çàñòîñîâóâàòè ³í-
ñòðóìåíòè êîíòðîë³íãó, äå ìîæíà âèîêðåìèòè áþäæåòóâàííÿ òà 
óïðàâë³ííÿ çà öåíòðàìè â³äïîâ³äàëüíîñò³. Çàïðîïîíîâàíà ñèñ-
òåìà óïðàâë³ííÿ ïîâèííà îõîïëþâàòèñü çâîðîòí³ì çâ’ÿçêîì.

Âèâ÷åííÿ íàóêîâèõ äæåðåë òà ïðàêòèêè ôóíêö³îíóâàííÿ 
êîíòðîë³íãó äàëî ìîæëèâ³ñòü äàòè âèçíà÷åííÿ êîíòðîë³íãó 
ùîäî ³ííîâàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³.

Êîíòðîë³íã ÿê êîíöåïö³ÿ óïðàâë³ííÿ ³ííîâàö³éíîþ ä³ÿëüí³ñ-
òþ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ ïîâèíåí çàáåçïå÷èòè: ñêëàäàí-
íÿ ô³íàíñîâèõ áþäæåò³â, ïëàí³â–áàëàíñ³â, ó÷àñòü ó ðîçðîá-
ö³ äîâãîñòðîêîâèõ ïëàí³â ³ííîâàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³; çä³éñíåííÿ 
ïîòî÷íîãî êîíòðîëþ âèêîíàííÿ ïëàíîâèõ ïîêàçíèê³â; ó÷àñòü 
â ôîðìóâàíí³ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ ³ííîâàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñ-
ò³, ðîçðîáö³ ñòðàòåã³é ô³íàíñóâàííÿ ³ çàõîä³â ùîäî ô³íàíñó-
âàííÿ ç óðàõóâàííÿì ïëàíîâèõ ïîêàçíèê³â; àíàë³ç â³äõèëåíü 
òà ñêëàäàííÿ ô³íàíñîâèõ çâ³ò³â ùîäî öèõ â³äõèëåíü; ðîçðîá-
êó ïðè íåîáõ³äíîñò³ óïðàâë³íñüêèõ çàõîä³â ùîäî çìåíøåííÿ 
â³äõèëåíü ôàêòè÷íèõ ïîêàçíèê³â â³ä ïëàíîâèõ.

Ïîäàëüø³ äîñë³äæåííÿ äîö³ëüíî çîñåðåäèòè íà ïðîáëåì³ 
åêîíîì³÷íî¿ áåçïåêè ³ííîâàö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ àêö³îíåðíèõ òî-
âàðèñòâ, äå âèîêðåìèòè âïëèâ îñíîâíèõ çàãðîç íà åêîíîì³÷íó 
áåçïåêó òà øëÿõè âäîñêîíàëåííÿ ñèñòåìè åêîíîì³÷íî¿ áåçïåêè.
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Íàïðÿìè îö³íêè ð³âíÿ ³íâåñòèö³éíî¿ 
ïðèâàáëèâîñò³ ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè

Ó ñòàòò³ âèñâ³òëåíî àêòóàëüí³ñòü òà åêîíîì³÷íó ñóòí³ñòü ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè â ñó÷àñíèõ 
óìîâàõ, íàâåäåíî ìåòîäèêè òà ãðóïè êðèòåð³¿â äëÿ ¿¿ âèçíà÷åííÿ. Àâòîðàìè íàâåäåíî ôàêòîðè âïëèâó íà ïîêàçíèê ³íâåñ-
òèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ï³äïðèºìñòâ òà ðîçãëÿíóòî éìîâ³ðí³ ìåòîäè ï³äâèùåííÿ äàíîãî ïîêàçíèêà.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü, ³íâåñòóâàííÿ, ë³êâ³äí³ñòü, ô³íàíñîâà ñò³éê³ñòü.

Í.Ã. ÑËÎÁÎÄßÍ.
ê.å.í., äîöåíò, Íàöèîíàëüíûé óíèâåðñèòåò ïèùåâûõ òåõíîëîãèé,

Å.Â. ÕÀÁÅÍÊÎ,
ñòóäåíòêà, Íàöèîíàëüíûé óíèâåðñèòåò ïèùåâûõ òåõíîëîãèé

Íàïðàâëåíèÿ îöåíêè óðîâíÿ èíâåñòèöèîííîé 
ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèé Óêðàèíû

Â ñòàòüå îñâåùåíû àêòóàëüíîñòü è ýêîíîìè÷åñêàÿ ñóòü èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèé Óêðàèíû â 
ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ, ïðèâåäåíû ìåòîäèêè è ãðóïïû êðèòåðèåâ äëÿ åå îïðåäåëåíèÿ. Àâòîðàìè ïðèâåäåíû ôàêòîðû, 
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Òàê ñêëàëîñÿ âïðîäîâæ ñòîë³òü, 
ùî ï³äïðèºìñòâà ïîñò³éíî êîíêóðóþòü ì³æ ñîáîþ, àäæå ò³ëü-
êè êðàùèé ³ç êðàùèõ çìîæå âñòîÿòè íà ðèíêó ³ áóòè çàòðå-
áóâàíèì. Ñàìå òîìó âèíèêàº íåîáõ³äí³ñòü øâèäêî ðåàãóâàòè 
íà çì³íè çîâí³øíüîãî òà âíóòð³øíüîãî ñåðåäîâèùà. Ïîñò³é-
íèé ðîçâèòîê ³ çäàòí³ñòü ëåãêî ïðèñòîñîâóâàòèñü äî çì³í â 
åêîíîì³ö³, ñòàº çàïîðóêîþ óñï³õó äëÿ áóäü–ÿêîãî ï³äïðèºì-
ñòâà. Öåé ïðîöåñ ïîâèíåí áóòè ï³äêð³ïëåíèé ïîñò³éíèì çà-
ëó÷åííÿì ³íâåñòèö³é, ÿê³ â ñâîþ ÷åðãó ñïðèÿëè á çðîñòàííþ 
ï³äïðèºìñòâà ³ ïîñèëþâàëè á éîãî êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü. 
Ñàìå òîìó ï³äïðèºìñòâî ïîâèííî ïîñò³éíî ï³äâèùóâàòè 
ñâîþ ³íâåñòèö³éíó ïðèâàáëèâ³ñòü.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Áàãàòî 
â÷åíèõ çàéìàëèñÿ âèâ÷åííÿì ïèòàíü ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâà-
áëèâîñò³ ï³äïðèºìñòâ, ñåðåä íèõ À. Ãîí÷àðóê, ². Áëàíê, Â. Ãðè-
íüîâà, Ä. Åíäîâèöüêèé, Ò. Ìàéîðîâà, Â. Õîáòà òà áàãàòî ³í-
øèõ íàóêîâö³â.

Ìåòîþ ñòàòò³ º äîñë³äæåííÿ çíà÷åííÿ òà ìåòîäîëîã³÷íèõ 
çàñàä îö³íêè ð³âíÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ï³äïðèºìñòâ 
Óêðà¿íè.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. ²íâåñòèö³éíà ïðèâàáëè-
â³ñòü – öå íå ò³ëüêè ô³íàíñîâî–åêîíîì³÷íèé ïîêàçíèê, à é 
ìîäåëü ê³ëüê³ñíèõ ³ ÿê³ñíèõ ïîêàçíèê³â – îö³íîê çîâí³øíüîãî 
ñåðåäîâèùà (ïîë³òè÷íîãî, åêîíîì³÷íîãî, ñîö³àëüíîãî, ïðà-
âîâîãî) ³ âíóòð³øíüîãî ïîçèö³îíóâàííÿ îá’ºêòà ó íüîìó, îö³í-
êà ô³íàíñîâî–òåõí³÷íîãî ïîòåíö³àëó îá’ºêòà, ùî äàº çìîãó 
âïëèâàòè íà ê³íöåâèé ðåçóëüòàò ä³ÿëüíîñò³.

Ñòóï³íü ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ï³äïðèºìñòâà º ³í-
äèêàòîðîì, ïîêàçàííÿ ÿêîãî äîçâîëÿþòü çðîáèòè âèñíîâêè 
ïîòåíö³éíèì ³íâåñòîðàì ïðî íåîáõ³äí³ñòü ³ äîö³ëüí³ñòü âêëà-
äåííÿ ô³íàíñîâèõ çàñîá³â ñàìå â äàíèé îá’ºêò. Àíàë³ç ³íâåñ-
òèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ï³äïðèºìñòâà ïðîâîäÿòü çîâí³øí³ 
ñóá’ºêòè ç ìåòîþ âèáîðó íàéêðàùîãî âàð³àíòó âêëàäåííÿ êî-
øò³â, à òàêîæ âíóòð³øí³ óïðàâë³íñüê³ ñëóæáè ãîñïîäàðþþ÷î-
ãî ñóá’ºêòà ç ìåòîþ âèÿâëåííÿ ìîæëèâîñòåé äëÿ çàëó÷åííÿ 
çîâí³øí³õ ³íâåñòîð³â.

Ó ñó÷àñí³é åêîíîì³÷í³é ë³òåðàòóð³ íåìàº ÷³òêîãî âèçíà÷åí-
íÿ ñóòíîñò³ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³. Òàê, B.I. Ãëàçóíîâ 
ñòâåðäæóº, ùî îö³íêà ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ïîâèííà 
äàòè â³äïîâ³äü íà ïèòàííÿ êóäè, êîëè ³ ñê³ëüêè ðåñóðñ³â ìîæå 
ñïðÿìóâàòè ³íâåñòîð ó ïðîöåñ³ çä³éñíåííÿ ³íâåñòèö³é.

Íà äóìêó Í.Î. Ðóñíàê ³ Â.À. Ðóñíàê, âèçíà÷åííÿ ³íâåñòè-
ö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ îá’ºêò³â â îñíîâíîìó çâîäèòüñÿ äî åâ-
ðèñòè÷íèõ ìåòîä³â, ïîâ’ÿçàíèõ ç ðàíæóâàííÿì äîñë³äæóâà-
íèõ îá’ºêò³â íà ï³äñòàâ³ îö³íêè ñïåö³àë³ñò³â (åêñïåðò³â). Òîáòî 

³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü ñòîñóºòüñÿ ïîð³âíÿííÿ ê³ëüêîõ 
îá’ºêò³â ç ìåòîþ âèçíà÷åííÿ êðàùîãî, ã³ðøîãî, ñåðåäíüîãî.

Äåÿê³ ñïåö³àë³ñòè ïðèð³âíþþòü ³íâåñòèö³éíó ïðèâàáëèâ³ñòü 
äî îö³íêè åôåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â. Ðîçðàõóíîê 
åôåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³é – öå ñêëàäíèé ïðîöåñ, ÿêèé âèìà-
ãàº îá’ºìíî¿ ³íôîðìàö³¿. Íà äóìêó Å.É. Øèëîâà, Î.Â. Êóõëåí-
êî, À.Ô. Ãîéêî ³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü êîìïàí³é ³ ô³ðì öå 
«... äîö³ëüí³ñòü çä³éñíåííÿ êàï³òàëîâêëàäåíü ó ðîçøèðåííÿ ³ 
òåõí³÷íå ïåðåîçáðîºííÿ ä³þ÷èõ ï³äïðèºìñòâ, ùî ðîçãëÿäà-
þòüñÿ ÿê ïîòåíö³éí³ îá’ºêòè ³íâåñòóâàííÿ». Àëå äàíå âèçíà-
÷åííÿ ñòîñóºòüñÿ â îñíîâíîìó ðåàëüíèõ ïðîåêò³â ³ âîíî íå 
âðàõîâóº íàì³ð³â ³íâåñòîðà, ñïðÿìîâàíèõ íà ïîøóê âèã³äíèõ 
ïðîåêò³â ô³íàíñîâîãî ³íâåñòóâàííÿ.

Ïîâí³øå, íà íàøó äóìêó, ðîçêðèâ äàíå ïîíÿòòÿ Î.². Áëàíê. 
Ï³ä ³íâåñòèö³éíîþ ïðèâàáëèâ³ñòþ ðîçóì³ºòüñÿ ³íòåãðàëüíà 
õàðàêòåðèñòèêà îêðåìèõ êîìïàí³é (ô³ðì) – îá’ºêò³â ìàéáóò-
íüîãî ³íâåñòóâàííÿ ç ïîçèö³¿ ïåðñïåêòèâíîñò³ ðîçâèòêó, îá-
ñÿãó ³ ïåðñïåêòèâ çáóòó ïðîäóêö³¿, åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ 
àêòèâ³â òà ¿õ ë³êâ³äíîñò³, ñòàíó ïëàòîñïðîìîæíîñò³ ³ ô³íàí-
ñîâî¿ ñò³éêîñò³. Â³í ïðîïîíóº çä³éñíþâàòè îö³íêó ìàéáóòí³õ 
îá’ºêò³â ³íâåñòóâàííÿ ÿê ç äîïîìîãîþ ìåòîä³â ìàðêåòèíãî-
âîãî, òàê ³ ô³íàíñîâîãî àíàë³çó, íàãîëîøóº íà íåîáõ³äíîñò³ 
³íòåãðîâàíîãî óçàãàëüíåííÿ ðåçóëüòàò³â îö³íêè.

Íà íàø ïîãëÿä, ó íàéá³ëüø øèðîêîìó ðîçóì³íí³ îö³íêó ³í-
âåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ñë³ä òðàêòóâàòè ÿê ñèñòåìó ä³é ³íî-
çåìíîãî ³íâåñòîðà, ñïðÿìîâàíó íà ï³äá³ð íàéá³ëüø ïåðñïåê-
òèâíèõ ³ åôåêòèâíèõ ïðîåêò³â, ÿê³ â³äïîâ³äàþòü éîãî ðåñóðñàì 
³ ìîæóòü âõîäèòè äî ³íâåñòèö³éíîãî ïîðòôåëÿ. Ñåðåä åêîíî-
ì³ñò³â ³ â÷åíèõ íåìàº ºäèíî¿ äóìêè ùîäî íàïðÿì³â, ê³ëüêîñò³ ³ 
ñòðóêòóðè ïîêàçíèê³â îö³íêè, ÿê³ õàðàêòåðèçóþòü ³íâåñòèö³éíó 
ïðèâàáëèâ³ñòü ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ. Òàêà îö³íêà â îñíî-
âíîìó áàçóºòüñÿ íà ïîêàçíèêàõ ô³íàíñîâîãî àíàë³çó. Ãîëî-
âíà óâàãà ïðè öüîìó íàäàºòüñÿ ðîçðàõóíêîâ³ ô³íàíñîâèõ êî-
åô³ö³ºíò³â, ùî õàðàêòåðèçóþòü ìàéíîâèé ³ ô³íàíñîâèé ñòàí 
ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ, ¿õ ïðèáóòêîâ³ñòü ³ ä³ëîâó àêòèâí³ñòü.

Íà ñüîãîäí³øí³é äåíü ñôîðìîâàíî âåëèêó ê³ëüê³ñòü ìåòî-
äèê âèçíà÷åííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³. Â÷åí³ âèä³ëÿ-
þòü ï’ÿòü ãðóï êðèòåð³¿â:

– ìàéíîâèé ñòàí;
– ë³êâ³äí³ñòü;
– ô³íàíñîâà ñò³éê³ñòü;
– ä³ëîâà àêòèâí³ñòü ;
– ðåíòàáåëüí³ñòü.
Àëå êð³ì öèõ ïîêàçíèê³â ³íâåñòîðè òàêîæ áåðóòü äî óâàãè òàê³ 

ôàêòîðè, ÿê ³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü íà ìåçîåêîíîì³÷íîìó 

âëèÿþùèå íà ïîêàçàòåëü èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèé, è ðàññìîòðåíû âîçìîæíûå ñïîñîáû 
ïîâûøåíèÿ äàííîãî ïîêàçàòåëÿ.
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Keywords: investment attractiveness, investment, liquidity, financial stability.



²ÍÍÎÂÀÖ²ÉÍÎ-²ÍÂÅÑÒÈÖ²ÉÍÀ ÏÎË²ÒÈÊÀ

37Ôîðìóâàííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ¹5 (180)/2016

ð³âí³, àíàë³ç ðóõó ãðîøîâèõ êîøò³â, âïëèâ çîâí³øí³õ òà âíóòð³ø-
í³õ ðèçèê³â. Â Óêðà¿í³ íà ìàêðîð³âí³ îñíîâíèìè õàðàêòåðèñòèêà-
ìè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ âèñòóïàþòü ñòàí ïîë³òè÷íîãî, 
åêîíîì³÷íîãî, ñîö³àëüíîãî ñåðåäîâèùà, íà ìàêðîð³âí³ – ð³âåíü 
êàï³òàë³çàö³¿ àáî ðèíêîâà âàðò³ñòü ï³äïðèºìñòâà.

Îö³íêó ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ïðîïîíóºòüñÿ çä³é-
ñíþâàòèñÿ ó òðè åòàïè:

– ïåðøèé åòàï: ðîçðàõóíîê ³íòåãðàëüíîãî ïîêàçíèêà çà 
êîæíèì ï³äïðèºìñòâîì îêðåìî íà ï³äñòàâ³ ô³íàíñîâî¿ òà 
áóõãàëòåðñüêî¿ çâ³òíîñò³;

– äðóãèé åòàï: âèçíà÷åííÿ îö³íêè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñ-
ò³ ï³äïðèºìñòâà øëÿõîì êîðåãóâàííÿ ³íòåãðàëüíîãî ïîêàçíèêà, 
ðîçðàõîâàíîãî íà ïåðøîìó åòàï³ ç óðàõóâàííÿì ïðèâàáëèâîñ-
ò³ íà ìåçîåêîíîì³÷íîìó ð³âí³, âïëèâó ðåçóëüòàò³â ô³íàíñîâî–
ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ òà ðèçèê³â ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà;

– òðåò³é åòàï: ïîáóäîâà ðåéòèíãó ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëè-
âîñò³.

Âàãîìå çíà÷åííÿ äëÿ îö³íêè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ 
ìàº äîñë³äæåííÿ òàêèõ â³äíîñíèõ ïîêàçíèê³â, à ñàìå: ïîêàç-
íèê³â ñòðóêòóðè àêòèâ³â; ñòðóêòóðè âëàñíîãî êàï³òàëó; ñòðóê-
òóðè çàïîçè÷åíîãî êàï³òàëó; ñòðóêòóðè ïðèáóòê³â çà âèäàìè 
ä³ÿëüíîñò³ äî çàãàëüíî¿ ñóìè ïðèáóòê³â.

Äëÿ îö³íêè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ äîö³ëüíî ïðîàíàë³çó-
âàòè ïîêàçíèêè ÿêîñò³ ôóíêö³îíóâàííÿ ï³äïðèºìñòâà, à òàêîæ 
ðåçóëüòàòèâíîñò³ ¿õ ä³ÿëüíîñò³, à ñàìå: ïîêàçíèêè äîõîäíîñò³, 
ïðèáóòêîâîñò³ (ðåíòàáåëüíîñò³), îáîðîòíîñò³, ïîêàçíèêè åôåê-
òèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ ô³íàíñîâî–âèðîáíè÷èõ ðåñóðñ³â òà ³í.

Íàñòóïíó ãðóïó ïîêàçíèê³â ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñ-
ò³ ïðåäñòàâëÿþòü òàê³: ïîêàçíèêè ë³êâ³äíîñò³, êîåô³ö³ºíòè 
êîíöåíòðàö³¿ òà ìàíåâðåíîñò³ âëàñíîãî êàï³òàëó, êîåô³ö³ºíò 
ñï³ââ³äíîøåííÿ âëàñíèõ ³ çàëó÷åíèõ êîøò³â, êîåô³ö³ºíò ñï³â-
â³äíîøåííÿ íåîáîðîòíèõ àêòèâ³â ³ âëàñíèõ êîøò³â òà ³í.

Îêðåì³ íàóêîâö³ ïðîïîíóþòü äîäàòêîâî ðîçãëÿäàòè òàê³ 
ïîêàçíèêè: ÷àñòêà ïðèâ³ëåéîâàíèõ àêö³é â çàãàëüí³é ¿õ ê³ëü-
êîñò³, ÷èñòèé ïðèáóòîê íà îäíó ïðèâ³ëåéîâàíó àêö³þ, ð³âåíü 
äèâ³äåíä³â, êóðñ àêö³é ï³äïðèºìñòâà òà ³í.

Ïîñë³äîâí³ñòü ðîçðàõóíêó ³íòåãðàëüíîãî ïîêàçíèêà äåòà-
ë³çîâàíî íà ðèñ. 1.

Ðîçãëÿíåìî äåòàëüí³øå êîæíó ãðóïó ïîêàçíèê³â. Ïåðøà 
ãðóïà (îö³íêà ìàéíîâîãî ñòàíîâèùà) äîçâîëÿº ç’ÿñóâàòè äæå-
ðåëà ôîðìóâàííÿ ìàéíà é îö³íèòè, ÿê âîíî âèêîðèñòîâóºòüñÿ.

Ïîêàçíèêè ë³êâ³äíîñò³ ³ ïëàòîñïðîìîæíîñò³ (äðóãà ãðóïà) 
õàðàêòåðèçóþòü ìîæëèâ³ñòü ï³äïðèºìñòâà ñâîº÷àñíî òà ïî-
âíîþ ì³ðîþ ïðîâåñòè ðîçðàõóíêè çà ñâî¿ìè çîáîâ’ÿçàííÿìè.

Ïîêàçíèêè ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ (òðåòÿ ãðóïà) äàþòü ìîæ-
ëèâ³ñòü âèçíà÷èòè ô³íàíñîâèé çàïàñ ì³öíîñò³ ï³äïðèºìñòâà, 
òîáòî ñòàá³ëüí³ñòü éîãî ä³ÿëüíîñò³ ç ïîçèö³¿ äîâãîñòðîêîâî¿ 
ïåðñïåêòèâè.

Ä³ëîâà àêòèâí³ñòü ï³äïðèºìñòâà (÷åòâåðòà ãðóïà) âèÿâëÿ-
ºòüñÿ ó äèíàì³ö³ éîãî ðîçâèòêó, äîñÿãíåíí³ îáðàíèõ ö³ëåé, 
ðîçøèðåíí³ ðèíê³â çáóòó. 

Ïîêàçíèêè ðåíòàáåëüíîñò³ (ï’ÿòà ãðóïà) õàðàêòåðèçóþòü 
åêîíîì³÷íó åôåêòèâí³ñòü ô³íàíñîâî–ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ ï³äïðèºìñòâà.

Óñ³ ðîçðàõóíêîâ³ êîåô³ö³ºíòè (ïîêàçíèêè) çàíîñÿòüñÿ äî 
ñïåö³àëüíî¿ òàáëèö³ ³ âèçíà÷àºòüñÿ ðåéòèíãîâà îö³íêà ï³ä-
ïðèºìñòâà. Äîòðèìàííÿ êðèòåð³àëüíîãî ð³âíÿ êîæíîãî ç êî-
åô³ö³ºíò³â äàº ïåâíèé â³äñîòîê (ïèòîìà âàãà êîíêðåòíîãî 
êîåô³ö³ºíòà â çàãàëüí³é ê³ëüêîñò³ ïîêàçíèê³â), íåäîäåðæàí-
íÿ îïòèìàëüíîãî çíà÷åííÿ êîåô³ö³ºíòà äàº – 0%. Ïîò³ì íà-
áðàíà ñóìà â³äñîòê³â ñóìóºòüñÿ ³ ïðèñâîþºòüñÿ ï³äïðèºìñòâó 
ðåéòèíã çã³äíî ïåâíî¿ ðåéòèíãîâî¿ ñèñòåìè. Íàéá³ëüøå çíà-
÷åííÿ ðåéòèíãîâî¿ îö³íêè – 100%.

Íà äðóãîìó åòàï³ çä³éñíþºòüñÿ îö³íêà ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâà-
áëèâîñò³ ÷åðåç êîðåãóâàííÿ ³íòåãðàëüíîãî ïîêàçíèêà ç óðà-
õóâàííÿì ôàêòîð³â, ÿê³ ñóòòºâî âïëèâàþòü íà ³íâåñòèö³éíó 
ïðèâàáëèâ³ñòü ï³äïðèºìñòâà:

– ³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü íà ìåçîåêîíîì³÷íîìó ð³âí³;
– îö³íêà óïðàâë³ííÿ ï³äïðèºìñòâîì íà ï³äñòàâ³ àíàë³çó ðó-

õó ãðîøîâèõ êîøò³â;
– âïëèâ çîâí³øí³õ ðèçèê³â;
– âïëèâ âíóòð³øí³õ ðèçèê³â.
Îñíîâí³ ìåòîäè ï³äâèùåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ 

ëåæàòü ó îñíîâ³ òåîðåòè÷íîãî îá´ðóíòóâàííÿ ïðîáëåìè ôîð-
ìóâàííÿ äîñòàòíüî¿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ ï³äïðèºìñòâà 
íà ³íâåñòèö³éíîìó ðèíêó é áåçïåðå÷íî ïîâ’ÿçàí³ ç çàãàëüíè-

Ðèñóíîê 1. Ïîñë³äîâí³ñòü ðîçðàõóíêó ³íòåãðàëüíîãî ïîêàçíèêà
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ìè ôàêòîðàìè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³, ÿê³ ìîæíà ðîç-
ïîä³ëèòè íà: ô³íàíñîâ³, åêîíîì³÷í³, êàäðîâ³, ³íôîðìàö³éí³.

Ðåéòèíã ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ â³ä 2012 ðîêó ðîç-
ðàõîâóº BDO, ì³æíàðîäíà êîìïàí³ÿ, ùî íàäàº êîíñóëüòàö³¿ ç 
ïèòàíü ô³íàíñ³â, áóõãàëòåð³¿, ïîäàòêîâîãî ïðàâà ó ñï³âïðàö³ 
³ç Ãàìáóðçüêèì ³íñòèòóòîì ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè. Â³í âðàõîâóº 
ïîêàçíèêè ç òðüîõ ñôåð – åêîíîì³êè, ïîë³òèêè ³ ïðàâà òà ñî-
ö³àëüíî–êóëüòóðí³ óìîâè ó ò³é ÷è ³íø³é êðà¿í³.

Óêëàäà÷³ ðåéòèíãó ââàæàþòü, ùî â³í º âàæëèâèì äëÿ êîì-
ïàí³é, ÿê³ íàëàøòîâàí³ âåñòè ãëîáàëüíèé á³çíåñ ³ øóêàþòü 
êðà¿íè äëÿ ðîçøèðåííÿ ñâîº¿ ïðèñóòíîñò³.

Ìèíóëîãî ðîêó, ïîïðè íåñòàá³ëüíó ïîë³òè÷íó ñèòóàö³þ òà áîéî-
â³ ä³¿ íà Äîíáàñ³, Óêðà¿íà óâ³éøëà â ïåðøó ñîòíþ ðåéòèíãó Doing 
business, ÿêèé óêëàäàº Ñâ³òîâèé áàíê. Ó öüîìó ðåéòèíãó ëåãêîñò³ 
âåäåííÿ á³çíåñó Óêðà¿íà ïîñ³ëà 96 ì³ñöå ³ ïîêðàùèëà ñâî¿ ïîçèö³¿ 
â³äðàçó íà 16 ïóíêò³â ïîð³âíÿíî ³ç ïîïåðåäí³ì ðîêîì.

Ìîæåìî âèä³ëèòè ðÿä ïåðåâàã ³íâåñòóâàííÿ â Óêðà¿íó:
1. Âèñîêèé ð³âåíü íàóêîâî–äîñë³äíèõ ðîçðîáîê ó áàãàòüîõ 

ãàëóçÿõ íàóêè ³ òåõí³êè òà íàÿâí³ñòü çíà÷íîãî íàóêîâî–òåõ-
í³÷íîãî ïîòåíö³àëó. Â êðà¿í³ íàë³÷óºòüñÿ á³ëüø í³æ 2 òèñ. â÷å-
íèõ òà ³íæåíåð³â íà 1 ìëí ìåøêàíö³â. Äîñë³äæåííÿ êîíêó-
ðåíòîñïðîìîæíîñò³ Óêðà¿íè ïîêàçàëî, ùî Óêðà¿íà íàëåæèòü 
äî 3 % íàéá³ëüø îñâ³÷åíèõ íàö³é ó ñâ³ò³ (ñåðåä 133 êðà¿í).

2. Îïëàòà ïðàö³ â Óêðà¿í³ º íàáàãàòî íèæ÷îþ, í³æ ó âèñîêî-
ðîçâèíåíèõ êðà¿íàõ.

3. Óêðà¿íñüêèé ðèíîê âåëè÷åçíèé (áëèçüêî 46 ì³ëüéîí³â ñïî-
æèâà÷³â) ³ øâèäêî çðîñòàº. Îñòàíí³ìè ðîêàìè â Óêðà¿í³ ñïîñòå-
ð³ãàºòüñÿ äèíàì³÷íå çðîñòàííÿ ðîçäð³áíî¿ òîðã³âë³. Öüîìó ñïðè-
ÿº çàãàëüíå ïîæâàâëåííÿ åêîíîì³êè, âèõ³ä «íà ñâ³òëî» ÷àñòèíè 
ò³íüîâîãî ñåêòîðà, çðîñòàííÿ äîõîä³â íàñåëåííÿ òà øâèäêå ïî-
øèðåííÿ ìåõàí³çì³â ïðîäàæó òîâàð³â ó êðåäèò.

4. Äîáðå ðîçâèíåíà ³íôðàñòðóêòóðà – òðóáîïðîâîäè, 
òðàíçèòí³ òåðì³íàëè, çàë³çíèö³ ³ àâòîìîá³ëüí³ äîðîãè, ìåðåæ³ 
åëåêòðîïåðåäà÷, ìîðñüê³ ïîðòè.

5. Âèã³äíå ãåîãðàô³÷íå ðîçòàøóâàííÿ (ì³æ ªâðîïîþ é Àç³-
ºþ, ì³æ Ï³âí³÷÷þ é Ï³â äíåì ªâðîïè) òà áåçïîñåðåäí³é êîðäîí 
ç ªâðîïåéñüêèì Ñîþçîì.

6. Çíà÷í³ çàïàñè áàãàòüîõ âèä³â ñèðîâèííèõ ðåñóðñ³â (âó-
ã³ëëÿ, çàë³çíà òà ìàðãàíöåâà ðóäè, ñ³ðêà, ðòóòü, òèòàí, óðàí, 
ãðàí³ò, ìàðìóð, ì³íåðàëüí³ ñîë³, ã³ïñ, àëåáàñòð òîùî) ³ â³äïî-
â³äíó äîáóâíó òà òðàíñïîðòíó ³íôðàñòðóêòóðó.

7. 60% ÷îðíîçåì³â óñüîãî ñâ³òó ñòâîðþþòü ïåðåäóìîâè 
äëÿ àãðîá³çíåñó.

8. Óêðà¿íñüêèé êîðïîðàòèâíèé ïîäàòîê òà ïîäàòîê íà ïðè-
áóòîê ô³çè÷íèõ îñ³á íàéíèæ÷³ â ªâðîï³ (ç ìîæëèâ³ñòþ ïåðå-
õîäó íà ºäèíèé ïîäàòîê).

9. Ó 2008 ðîö³ Óêðà¿íà âñòóïèëà äî Ñâ³òîâî¿ îðãàí³çàö³¿ òîðã³âë³.
10. Óêðà¿íñüêèé êë³ìàò äóæå ñïðèÿòëèâèé äëÿ âåäåííÿ 

áóäü–ÿêîãî á³çíåñó (íåìàº òîðíàäî, öóíàì³, ïîñóõè, íåáåç-
ïå÷íèõ êîìàõ, ïðèðîäíèõ êàòàñòðîô).

Óêðà¿íà ïîêè ùî â³äñòàº â³ä ðîçâèíåíèõ êðà¿í ó çàáåçïå-
÷åíí³ íàö³îíàëüíî¿ êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ òà ³íâåñòèö³éíî¿ 
ïðèâàáëèâîñò³. Äî ãîëîâíèõ ïðè÷èí, ùî ñòðèìóþòü ðîçâèòîê 
³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ â Óêðà¿í³ ìîæíà â³äíåñòè:

1. Âèñîê³ ñòàâêè ìèòà, íåïîðîçóì³ííÿ ïðè âèçíà÷åíí³ ìèò-
íî¿ âàðòîñò³ òîâàð³â òà ³íøèõ ìèòíèõ áàð’ºð³â.

2. Â³äñóòí³ñòü ºäèíî¿ ñòðàòåã³¿ òà ïëàí³â ùîäî çàîõî÷åííÿ 
³íâåñòèö³é.

3. Ïîë³òè÷íà, çàêîíîäàâ÷à òà åêîíîì³÷íà íåñòàá³ëüí³ñòü â 
Óêðà¿í³.

4. Â³äñóòí³ñòü ïåâíèõ ãàðàíò³é çàõèñòó äëÿ ³íîçåìíèõ ³í-
âåñòîð³â â³ä áîðæíèê³â ³ íåäîáðîñîâ³ñíèõ ïàðòíåð³â, âïåâíå-
íîñò³ ó ïîäàëüøîìó ñï³âðîá³òíèöòâ³ ï³ä ÷àñ åêîíîì³÷íèõ çì³í 
â çàêîíîäàâñòâ³ àáî ï³ä ÷àñ êðèçè.

5. Íèçüêà ïðîäóêòèâí³ñòü åêîíîì³êè.
6. Íåäîñêîíàëå çàêîíîäàâñòâî â ñôåð³ ³íâåñòóâàííÿ, ùî 

ñïðè÷èíþº ö³ëèé ðÿä ïðîáëåì äëÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â.
7. Íàÿâí³ñòü êîðóïö³¿, ðåéäåðñòâà íà ï³äïðèºìñòâàõ òà áþ-

ðîêðàòèçìó â äåðæàâíèõ îðãàíàõ Óêðà¿íè.
×îòèðè êðîêè äî ñòàëîãî ðîçâèòêó â ìàéáóòíüîìó:
– çìåíøåííÿ àäì³í³ñòðàòèâíèõ áàð’ºð³â çà ðàõóíîê çíè-

æåííÿ ð³âíÿ áþðîêðàò³¿ òà ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ çàêîíî-
äàâñòâà òà ïðîçîðîñò³ ñèñòåìè ðåãóëþâàííÿ ï³äïðèºìíèöü-
êî¿ ä³ÿëüíîñò³;

Òàáëèöÿ 1. Ôàêòîðè âïëèâó íà ïîêàçíèê ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ï³äïðèºìñòâ

Ôàêòîðè Íàïðÿìè ï³äâèùåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³
1 2

Ôàêòîðè ïðÿìîãî âïëèâó íà ð³âåíü ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ï³äïðèºìñòâ

1. Ô³íàíñîâ³ 

1. Ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ îñíîâíèõ ôîíä³â íà ï³äïðèºìñòâ³.
2. Çðîñòàííÿ åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ îá³ãîâèõ êîøò³â.
3. Ï³äâèùåííÿ ïîêàçíèê³â ë³êâ³äíîñò³, ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ òà ïëàòîñïðîìîæíîñò³ ï³äïðèºìñòâà.
4. Óäîñêîíàëåííÿ óïðàâë³ííÿ ïðèáóòêîì íà ï³äïðèºìñòâ³.
5. Çðîñòàííÿ ÿêîñò³ óïðàâë³ííÿ êðåäèòîðñüêîþ é äåá³òîðñüêîþ çàáîðãîâàí³ñòþ.

2. Åêîíîì³÷í³

1. Âïðîâàäæåííÿ ìàðêåòèíãîâèõ ïðîãðàì.
2. Ïîñò³éíèé ìîí³òîðèíã ö³í íà ñèðîâèíó òà êîìïëåêòóþ÷³ âèðîáè.
3. Âïðîâàäæåííÿ åêîëîã³÷íî áåçïå÷íîãî îáëàäíàííÿ 
4. Óïðàâë³ííÿ ÿê³ñòþ ïðîäóêö³¿
5. Íàëàãîäæåííÿ òà ÿê³ñòü ä³ÿëüíîñò³ âíóòð³øíüîãî àóäèòó

Ôàêòîðè îïîñåðåäêîâàíîãî âïëèâó íà ³íâåñòèö³éíó ïðèâàáëèâ³ñòü ï³äïðèºìñòâ

1. Êàäðîâ³

1. Ïîêðàùåííÿ ÿêîñò³ ðîáîòè óïðàâë³íñüêîãî ïåðñîíàëó
2. Ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ ñîö³àëüíèõ ðåñóðñ³â ï³äïðèºìñòâà.
3. Ðàö³îíàëüíå âèêîðèñòàííÿ ðîáî÷îãî ÷àñó òà òðóäîâîãî ïîòåíö³àëó ï³äïðèºìñòâà.
4. Çàëó÷åííÿ ³íîçåìíîãî äîñâ³äó ïðè îö³íö³ òà ï³äâèùåíí³ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³.
5. Âèêîðèñòàííÿ ìåõàí³çì³â êîðïîðàòèâíîãî ìåíåäæìåíòó.

2. ²íôîðìàö³éí³ 1. Çàáåçïå÷åííÿ äîñòóïíîñò³ âíóòð³øíüî¿ ³íôîðìàö³¿
2. Íàëàãîäæåííÿ êàíàë³â îáì³íó çîâí³øíüîþ ³íôîðìàö³ºþ.
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– ñï³âðîá³òíèöòâî â ³ííîâàö³éí³é ñôåð³ ì³æ çàðóá³æíèìè òà 
óêðà¿íñüêèìè êîìïàí³ÿìè òà çì³öíåííÿ ïàðòíåðñòâà ì³æ óí³-
âåðñèòåòàìè òà âèðîáíè÷èìè ï³äïðèºìñòâàìè;

– ï³äâèùåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ðåã³îí³â çà ðà-
õóíîê çàáåçïå÷åííÿ á³ëüø çáàëàíñîâàíîãî ðîçâèòêó çàõ³äíî¿ 
òà ñõ³äíî¿ ÷àñòèí êðà¿íè, ðåàë³çàö³¿ äåðæàâíèõ ïðîãðàì ç ðîç-
âèòêó ðåã³îí³â òà ðîçðîáëåííÿ ïðîãðàì, ùî âðàõîâóþòü ðåã³î-
íàëüí³ îñîáëèâîñò³, äëÿ á³ëüø àêòèâíîãî çàëó÷åííÿ ³íâåñòîð³â;

– âäîñêîíàëåííÿ á³çíåñ–îñâ³òè çà ðàõóíîê ïðîâåäåííÿ ³í-
íîâàö³éíèõ ïðîãðàì ñï³ëüíî ³ç çàðóá³æíèìè óí³âåðñèòåòàìè 
òà ðîçøèðåííÿ ñïèñêó ñïåö³àëüíîñòåé, çà ÿêèìè âåäåòüñÿ 
íàâ÷àííÿ íà ôàêóëüòåòàõ á³çíåñó.

Âèñíîâêè
²íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü â³ä³ãðàº âèð³øàëüíó ðîëü ïðè 

ïðèéíÿòò³ ³íâåñòîðîì ð³øåííÿ ïðî âêëàäàííÿ êîøò³â ó ðîç-
âèòîê ï³äïðèºìñòâà. Ï³äãîòîâêà ï³äïðèºìñòâà äî çàëó÷åííÿ 
³íâåñòèö³é ìàº áóòè ïîåòàïíèì, ñïëàíîâàíèì ³ ÷³òêî âèçíà-
÷åíèì ïðîöåñîì. Âèùå áóëî íàâåäåíî ïð³îðèòåòí³ íàïðÿì-

êè ï³äâèùåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ï³äïðèºìñòâà. ¯õ 
ïîäàëüøå âèêîðèñòàííÿ íàäàñòü çìîãó ï³äïðèºìñòâó åôåê-
òèâíî êåðóâàòè âëàñíîþ êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòþ â òàêèõ 
ñêëàäíèõ ðèíêîâèõ óìîâàõ, ÿê³ ñêëàëèñÿ íà äàíèé ìîìåíò.
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