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Мета статті полягає у дослідженні підходів оцінки інвестиційної привабливості підприємств. Інвес-

тиційна привабливість при цьому відіграє роль ключового елемента, оскільки їх динамічність залежить від 

можливостей підприємства відповідати умовам потенційних інвесторів. Зважаючи на це, все більшої акту-

альності набувають питання, пов’язані з отриманням об’єктивної і адекватної оцінки цих можливостей. 

Саме це і є метою оцінювання інвестиційної привабливості підприємства. 
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Постановка проблеми 

Методик та підходів до оцінки інвестиційної 

привабливості підприємства відомо безліч. Проте пе-

реважна більшість з них мають певні недоліки, такі 

як: безліч методів, що взяті в іноземних авторів, спря-

мовані, переважно, на фінансові, а не на реальні й 

справжні інвестиції; запозичені методи, що стосу-

ються саме реальних інвестицій, створені для умов 

стабільної економічної системи, де чітко діють всі 

економічні закони, вони не можуть бути адаптовані 

до реальної економічної ситуації в України зараз; ве-

лика кількість методів створена на аналізі безсистем-

них наборів показників фінансового стану підприєм-

ства, точніше кажучи має ретроспективний характер, 

тоді як інвестора цікавлять результати майбутньої ді-

яльності; багато методів засновано на експертній 

оцінці і мають характер невизначеності, бо відобра-

жають суб’єктивну думку експертів. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій 

Визначення сутності поняття «інвестиційна 

привабливість підприємства» (ІПП) в науковій еко-

номічній літературі немає. Як немає й загального під-

ходу до розуміння ІПП. Це питання вивчали як вітчи-

зняні, так зарубіжні дослідники, зокрема І.О. Бланк, 

Ф.В. Бандурін, С.А. Буткевич, Ф.П. Гайдуцький, Л.О. 

Мамуль, Т.А. Чернявська, Д.А. Епштайн, С. Естрин, 

К.Е. Mейер та ін. [1, 3, 4, 5, 8], і відповідно, кожен з 

науковців має свою думку щодо поняття ІПП та ме-

тодів її оцінки, здебільшого відмінності є в аналізі рі-

зноманітного набору фінансових показників, а в ці-

лому вони іноді повторюють або доповнюють одна 

одну. 

Переважно це зовсім не зменшує актуальності 

цієї теми − дослідження підходів до визначення по-

нятійного апарату інвестиційної привабливості підп-

риємства в розрізі сучасних тенденцій розвитку еко-

номіки. 

Формулювання мети статті 

Мета статті полягає у дослідженні підходів оці-

нки ІПП. Інвестиційна привабливість при цьому віді-

грає ключову роль, так як їх динамічність залежить 

від можливостей та особливостей підприємства від-

повідати умовам потенційних інвесторів. З огляду на 

це, усе більшої актуальності набувають питання, 

пов’язані з отриманням об’єктивної й адекватної оці-

нки цих можливостей. Саме це і є метою оцінювання 

інвестиційної привабливості підприємства. 

Виклад основного матеріалу 

Ступінь інвестиційної привабливості підприєм-

ства є індикатором, показники якого дозволяють зро-

бити висновки потенційним інвесторам про необхід-

ність, доцільність вкладення фінансових засобів саме 

в цей об’єкт.  

В економічній літературі досі не існує єдиного 

підходу до визначення сутності поняття «інвести-

ційна привабливість» і її взаємозв’язків з конкурен-

тоспроможністю підприємства та його сталим розви-

тком. Уточнення поняття «інвестиційної привабли-

вості» як комплексної категорії здобули за рахунок 

аналізу джерел та проведення теоретичних дослі-

джень. 

Поняття «оцінка» завжди має на увазі порів-

няння об’єкта з певним еталоном, стандартом, норма-

тивом або з іншим об’єктом. Оцінка інвестиційної 

привабливості підприємства мусить брати в рахунок 

порівняння результатів її виміру з результатами ви-

міру інвестиційної привабливості інших підприємств 

або з максимально можливою величиною показника, 

якщо її можна встановити з метою ухвалення рі-

шення про доцільність інвестування [2]. 
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Інвестиційна привабливість окремого підприєм-

ства повинна включати: 

- загальну характеристику підприємства; 

- характеристику технічної бази підприємства; 

- номенклатуру продукції, що випускається; 

- виробничу потужність, характеристику рівня її 

використання, оцінку можливостей її нарощування; 

- місце компанії в галузі, на ринку, рівень його 

монопольності, концентрації продукції на ринку; 

- система управління, її відповідність сучасним 

умовам господарювання; 

- статутний фонд, власники фірми, ціна акцій, 

переваги та недоліки існуючої організаційно-право-

вої форми; 

- структуру витрат на виробництво, рівень капі-

талоємності та ресурсоємності виробництва та про-

дукції, можливості зниження витрат на одиницю про-

дукції; 

- обсяг прибутку та напрями його використання, 

рівень самофінансування діяльності. 

Інвестиційна привабливість визначається ком-

плексом різноманітних факторів, перелік і вага яких 

може змінюватись в залежності від: 

- цілей інвесторів; 

- виробничо-технічних особливостей підприєм-

ства, у яке інвестуються кошти; економічного розви-

тку підприємства у теперішньому часі, у минулому, 

й очікуваних темпів зростання; 

- комплекс зовнішніх факторів, включаючи ді-

юче законодавство, екологічну ситуацію, рівень кон-

куренції [10]. 

Разом із цим, інвестиційна привабливість підп-

риємства формується завдяки конкурентоспромож-

ності продукції, клієнтоорієнтованості компанії, що 

виражається в абсолютному задоволенні потреб спо-

живачів. Рівень інноваційної діяльності в рамках 

стратегічного розвитку підприємства має важливе 

значення для підвищення інвестиційної привабливо-

сті підприємства. Також слід зазначити, що задачі з 

реалізації інновацій є визначальними серед усіх чин-

ників, що визначають рівень ІПП. 

Оцінка поточного стану та виявлення основних 

тенденцій розвитку інвестиційного ринку тісно 

пов’язано з ефективністю інвестиційних процесів у 

сучасних умовах господарювання. Процес пізнання 

інвестиційного ринку містить оцінку інвестиційної 

привабливості підприємств. 

У економічній літературі виділяють два підходи 

до здійснення загальної оцінки показника інвестицій-

ної привабливості підприємства. Перший – це аналіз 

суб'єкта господарювання на основі оцінки його фі-

нансового стану.  

Другий підхід до оцінки – це насамперед ком-

плексний аналіз суб'єкта господарювання [7]. 

Сучасні методики можна поділити на дві групи: 

нормативні та авторські. Нормативною методикою 

оцінки інвестиційної привабливості підприємства в 

Україні є Методика інтегральної оцінки інвестицій-

ної привабливості підприємств і організацій, затвер-

джена у 1998 р. наказом Агентства з запобігання ба-

нкрутству. Сутність вищезгаданої методики полягає 

у проведенні аналізу за етапами: 

- оцінка фінансового стану об’єкта інвесту-

вання; 

- визначення вагомості групових та одиничних 

показників на основі експертних оцінок; 

- визначення частки розмаху варіаційної мно-

жини; 

- визначення ранжированого значення за кож-

ним показником; розрахунок інтегрального показ-

ника інвестиційної привабливості [6]. 

У цієї методики є свої недоліки, зокрема у тому, 

що не враховує міжгалузеву специфіку діяльності 

підприємств: для одних підприємств ознакою норма-

льного функціонування та розвитку є перевищення 

необоротних активів над оборотними активами, то 

для інших ця характеристика може бути сигналом не-

платоспроможності й навіть банкрутством; не врахо-

вуються фактори сезонності виробництва; державна 

підтримка, дотації та субсидії. 

У світовій практиці для оцінки інвестиційної 

привабливості підприємства найчастіше застосову-

ють математичні моделі дискримінантного аналізу. 

Найпопулярніші з них – це моделі Альтмана, 

Таффлера, Ліса, Чессера та ін. Часте  використання 

цих моделей у іноземній практиці зумовлене такими 

привілеями: мають невелику кількість важливих  зна-

чущих показників, що забезпечують точність та кон-

кретність результатів за незначущою трудомісткості 

їх використання; моделі забезпечують інтегральну 

оцінку і дають можливість порівнювати різні 

об’єкти; інформація для проведення розрахунків до-

ступна, оскільки відображається в основних формах 

фінансової звітності; існує варіант оцінки не тільки 

фінансового стану, визначення інвестиційної приваб-

ливості, а і прогнозування банкрутства, оцінки зони 

ризику, в якій перебуває підприємство.  

Проте ці моделі відображають реальні правдо-

подібні результати тільки в тих конкретних умовах, 

для яких вони і були розроблені [9].  

При оцінці інвестиційної привабливості підпри-

ємств визначне місце займають рейтингові методи. 

Рейтингова оцінка діяльності підприємств охоплює 

більшість аспектів фінансово-економічного стано-

вища підприємства, зокрема економічний потенціал 

підприємства, рентабельність, ефективність викори-

стання фінансових ресурсів, джерел фінансування 

тощо.  

Порівняння фінансових показників даного підп-

риємства з фінансовими показниками еталонного 

підприємства покладено в основу рейтингового оці-

нювання. Таким чином, найбільш високі результати 
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з усієї сукупності порівняних об’єктів, які склалися в 

реальній ринковій конкуренції є базою для отри-

мання рейтингової оцінки інвестиційної привабливо-

сті підприємства.  

Вельми поширеним став також беззбитковий 

метод [10]. Він ґрунтується на операційному важелі, 

що дає змогу управляти доходами та витратами під-

приємства для отримання бажаних показників без-

збиткової діяльності. Одним з важливіших критеріїв 

оцінки інвестиційної привабливості підприємства у 

даному випадку є величина запасу фінансової міцно-

сті, яка представляє собою виторг підприємства, що 

перевищує поріг прибутковості. Цей метод має ваго-

мий недолік він не може дати оцінку конкуренто-

спроможності підприємства, кредитоспроможності, 

ринкової та ділової активності, це говорить про необ-

хідність проводити додаткове оцінювання. 

Комплексна оцінка інвестиційної привабливості 

в авторських методиках базується на аналізі кількох 

складових. У більшості до них відносять такі скла-

дові методики:  

1) аналіз інвестиційного клімату держави (вклю-

чає дослідження вартості валового національного 

продукту, рівня зайнятості, інфляції, процентних ста-

вок, валютного курсу, фіскальної і монетарної полі-

тики уряду та їх впливу на діяльність суб'єктів госпо-

дарювання);  

2) дослідження інвестиційної привабливості га-

лузі (передбачає якісний та кількісний аналіз розви-

тку галузі, що включає вивчення ділового циклу в 

економіці, його індикаторів, здійснення класифікації 

галузей щодо рівня ділової активності та за стадіями 

виробництва);  

3) аналіз інвестиційної привабливості підприєм-

ства (представляє собою комплексну оцінка еконо-

міко-фінансового стану конкретного підприємства за 

різним колом показників, які залежать від обраної 

методики оцінки) [9]. 

Дослідження інвестиційної привабливості підп-

риємства виходить з даних загального аналізу підп-

риємства, включає результати дослідження фінансо-

вого стану підприємства та розрахунку показників ін-

вестиційної привабливості підприємства. Увага акце-

нтується на всіх або деяких з названих складових у 

залежності від об’єкту застосування авторських ме-

тодик.  

Дослідження інвестиційного клімату держави 

ґрунтуються, зазвичай, на експертних оцінках спеці-

алізованих рейтингових агентств і розраховується за 

комплексом спеціалізованих показників. Аналіз зага-

льноекономічної ситуації відображає стан у більшо-

сті сфер господарства країни, але не може одно-

значно свідчити про такий стан в усіх галузях, тому 

важливо додатково проводити вивчення галузі, де ро-

зташовано та функціонує підприємство [8]. 

У сучасних умовах господарювання власники 

грошових коштів отримують різноманітні можливо-

сті інвестиції власного капіталу. Обопільне узго-

дження інтересів власника грошового капіталу та 

його споживача вимагає застосування особливих під-

ходів, які дають можливість утворити уявлення про 

ефективність та продуктивність планів, положення 

об'єкта інвестиції коштів і надійність майбутніх вкла-

день. 

Проблема оцінки інвестиційної привабливості 

підприємства може бути вирішена лише після визна-

чення усіх факторів, що впливають на її рівень як зо-

вні, тобто з боку держави, регіону та галузі, так і із 

середини, із боку самого підприємства. Виходячи із 

цього, оцінку інвестиційної привабливості підприєм-

ства треба проводити за двома напрямами з ураху-

ванням зовнішніх та внутрішніх факторів впливу. 

На стадії дослідження підприємства широко ви-

користовуються показники фінансового аналізу і бу-

хгалтерської звітності. Аналіз результатів фінансово-

господарської діяльності підприємств залежить від 

наступних чинників: завдань оцінки діяльності, осо-

бливостей діючої в країні системи обліку і звітності, 

галузевої специфіки підприємства, повноти інформа-

ції про нього.  

Висновки 

Таким чином, інвестиційна привабливість – це 

відносне поняття, яке відображає думку конкретної 

групи інвесторів порівняно пропорції значення ри-

зику, значення суми прибутковості й вартості грошо-

вих ресурсів у тій чи іншій країні, регіоні або галузі. 

З іншого боку, це сукупність деяких об'єктивних оз-

нак, властивостей, засобів, можливостей фінансової 

системи, яка обумовлює ймовірний платіжний попит 

на вкладення. 

Тобто, якщо інвестиційну привабливість фірми 

розглядати в якості показника, що характеризує ймо-

вірність генерування найбільшої вигоди і максималь-

ного прибутку, її оцінку потрібно проводити на підс-

таві аналізу фінансово-господарської роботи підпри-

ємства. Якщо інвестиційну привабливість підприєм-

ства ототожнювати з інвестиційним ризиком, який 

визначає можливість грошових втрат інвестора, то 

для її визначення важлива високоякісна і кількісна 

оцінка фінансового ризику та розрахунок ймовірно-

сті банкрутства підприємства. Визначаючи інвести-

ційну привабливість як міру ефективності фінансо-

вих потоків, для її аналізу важлива оцінка значення 

рівня рентабельності фірми. Крім цього, інвести-

ційну привабливість можливо розцінити на підставі 

порівняльного аналізу, зіставляючи підприємства од-

нієї галузі, різні. 
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APPROACHES TO EVALUATION OF INVESTMENT ATTRACTION OF ENTERPRISES 

A. Tsenenko 

O.M. Beketov National University of Urban Economy in Kharkiv, Ukraine 
 

The purpose of the paper is to investigate approaches to assessing the investment attractiveness of enterprises. 

Investment attractiveness at the same time plays the role of a key element, because their dynamism depends on the 

ability of the enterprise to meet the conditions of potential investors. In view of this, the issues related to obtaining an 

objective and adequate assessment of these opportunities become more and more relevant. This is precisely the 

purpose of assessing the investment attractiveness of an enterprise. We found a number of problems that cause low 

investment attractiveness of domestic enterprises. In order to improve the situation have been proposed methods of 

evaluation of investment attractiveness and discussed the possibility of their use in the modern world. 

At present, the investment attractiveness of the enterprise and the state as a whole play a significant and ex-

tremely important role in activating investment processes. In the conditions of resource constraints and acute compe-

tition between enterprises for obtaining resources, including financial ones, the question comes about creating an 

idea of an enterprise as an attractive investment object - that is, the formation of its investment attractiveness. In turn, 

the role of determining the investment attractiveness of enterprises lies in the fact that potential investors need to 

convince the expediency of investments with specific indicators that are calculated in the process of its evaluation. 

Keywords: investment management, investment attractiveness, approaches to investment attractiveness 

estimation. 
 


