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Метою статті є обґрунтування змісту, факторів впливу на інвестиційну привабливість з метою вибору оптима-
льних напрямів її зростання, що пов’язано з неоднозначністю трактування поняття «інвестиційна привабливість» та 
факторів впливу на неї. Розглянуто наукові підходи до визначення змісту інвестиційної привабливості. Визначено сис-
темоутворюючу ознаку при трактуванні вченими інвестиційної привабливості. Класифіковані такі фактори впливу на 
інвестиційну привабливість, як економічні, ресурсні, інноваційні, соціальні. У структурі кожного фактору виділені 
індикатори, за якими можна здійснити оцінку впливу на інвестиційну привабливість національної економіки. Обґрун-
товано необхідність впровадження заходів на рівні держави з підвищення інвестиційної привабливості.  

Ключові слова: інвестиційна привабливість; фактори інвестиційної привабливості; інноваційні, соціальні, ре-
сурсні, економічні фактори інвестиційної привабливості. 

Табл.: 2. Рис. 1. Бібл.: 17. 

Целью статьи является обоснование содержания, факторов влияния на инвестиционную привлекательность с целью 
выбора оптимального направления влияния на ее рост, что связано с неоднозначностью трактовки понятия «инвестици-
онная привлекательность» и факторов влияния на нее. В статье рассмотрены научные подходы к определению содержа-
ния инвестиционной привлекательности. Определены системообразующие признаки при трактовке учеными инвестицион-
ной привлекательности. Классифицированы такие факторы влияния на инвестиционную привлекательность как 
экономические, ресурсные, инновационные, социальные. В структуре каждого фактора выделены индикаторы, по кото-
рым можно осуществить оценку влияния на инвестиционную привлекательность национальной экономики. Обоснована 
необходимость разработки мероприятий на уровне государства по повышению инвестиционной привлекательности. 

Ключевые слова: инвестиционная привлекательность; факторы инвестиционной привлекательности; иннова-
ционные, социальные, ресурсные, экономические факторы инвестиционной привлекательности. 

Табл.: 2. Рис. 1. Библ.: 17. 

The purpose of the article is to substantiate the content, factors of influence on investment attractiveness in order to choose 
the optimal directions of its growth, which is connected with the ambiguous interpretation of the concept of “investment attrac-
tiveness” and the factors of influence on it. The article deals with scientific approaches to the definition of the content of invest-
ment attractiveness. A system-forming feature in the treatment of investment attractiveness by scientists is defined. Such factors 
of influence on investment attractiveness as economic, resource, innovation, and social are classified. In the structure of each 
factor, indicators that can be used to assess the impact on the investment attractiveness of the national economy are identified. 
The necessity of implementing state-level measures to increase investment attractiveness is substantiated. 

Keywords: investment attractiveness; factors of investment attractiveness; innovative, social resources, economic 
factors of investment attractiveness. 

Table: 1. Fig.: 2. References: 17. 
JEL Classіfіcatіon: G00 

Постановка проблеми. Неоднозначність, багатовекторність трактування поняття 
«інвестиційна привабливість», використання його на мікро-, мезо- та макрорівнях обу-
мовлює різні підходи до її розуміння та оцінювання. З урахуванням цього виникає не-
обхідність в уточненні змісту поняття «інвестиційна привабливість» та визначення фа-
кторів впливу на неї. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій свідчать про значний інтерес до інвести-
ційної привабливості як економічної категорії, про різноплановість класифікацій фак-
торів впливу на інвестиційну привабливість. Серед когорти вчених, що досліджували 
інвестиційну привабливість, варто зазначити А. Асаула, М. П. Бутка, В. Г. Горник, 
І. В. Гришину, Н. В. Дацій, О. В. Носову, О. Сталінську, С. А. Гуткевич, Н. Макарія, 
Т. В. Момот, М. Лільова, Д. А. Удалова, С. В. Степаненко, Н. М. Якупову та інших. 

Виділення не вирішених раніше частин загальної проблеми. Враховуючи різно-
плановість тлумачення науковцями інвестиційної привабливості України, потребують 
уточнення фактори впливу та саме поняття інвестиційної привабливості як економічної 
категорії.  
 Конакова К. М., 2017 
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Мета та завдання статті. Метою статті є обґрунтування змісту, факторів впливу на 
інвестиційну привабливість з метою вибору оптимальних напрямів її зростання.  

Виклад основного матеріалу. Інвестиційна привабливість як економічна категорія ті-
сно пов’язана із поняттям інвестиційного клімату. Одні дослідники дають більш широке 
визначення інвестиційної клімату, розуміючи під ним зовнішнє середовище, що впливає на 
інвестиційну діяльність компаній. Наприклад, на думку аналітиків Всесвітнього банку, ін-
вестиційний клімат – це сукупність специфічних для конкретної території факторів, що 
визначають можливості компаній для ведення бізнесу, здійснення виробничої діяльності, 
надання послуг, розміщення інвестиційних ресурсів інвестицій, створення робочих місць, 
розширення своєї діяльності тощо [1]. У доповіді говориться тільки про те, що інвестицій-
ний клімат формується під впливом не окремих факторів, а всієї їх сукупності.  

Друга група дослідників дає більш звужене визначення інвестиційної клімату. На-
приклад, І. М. Волков і М. В. Грачова стверджують, що поняття інвестиційної клімату 
включає в себе сукупність економічних, соціальних, політичних та культурних умов, 
що забезпечують комерційну привабливість вкладень у ту чи іншу країну або регіон 
[2]. На нашу думку, інвестиційний клімат зумовлюється інвестиційною привабливістю 
та інвестиційною активністю.  

А. Асаул зазначає, що інвестиційна привабливість – це становище регіону (країни), 
тенденції його розвитку, які відображаються в інвестиційній активності [3]. На наш пог-
ляд, трактувати інвестиційну привабливість доцільно не через інвестиційну активність, а 
як суб’єктивну оцінку інвестором країни, регіону, підприємства з приводу прийняття рі-
шення про вкладення своїх коштів. З такою думкою погоджуються О. І. Дацій, В. Г. Гор-
ник, О. В. Носова , які трактують інвестиційну привабливість як узагальнену характерис-
тику переваг і недоліків об’єкта інвестування, індикатор, на основі якого потенційні інве-
стори приймають рішення про необхідність і доцільність вкладення фінансових засобів 
[4; 5]. Є. Сталінська вважає, що інвестиційна привабливість найбільш повно характери-
зує доцільність вкладення капіталу [6]. На думку С. Гуткевич, «інвестиційна привабли-
вість достатньо адекватно забезпечує інтерес інвесторів до вкладення капіталу» [7]. 
Н. Макарій теж вважає, що «оцінка інвестиційної привабливості це найбільш справедли-
ва кількісна і якісна характеристика об'єкта інвестування» [8]. 

Аналіз підходів учених щодо змісту інвестиційної привабливості, наведені в еконо-
мічній літературі, дали змогу систематизувати зміст поняття, виділивши системоутво-
рюючу ознаку при цьому (табл. 1). 

Таблиця 1 
Трактування вченими поняття «інвестиційна привабливість» 

Автор Визначення Системоутворююча ознака 
1 2 3 

Лільов Н. [9, с. 3-4] Сукупність різноманітних, ознак, властивостей, 
можливостей, які обумовлюють вкладення інвес-
тиції в основний капітал 

Сукупність ознак, що обумо-
влюють вкладення інвестиції 
в основний капітал 

Удалов Д. А. [10] Сукупність інвестиційних характеристик, що при-
таманні тому чи іншому об’єкту інвестування 

Характеристики, що прита-
манні об’єкту інвестування 

Якупова Н. М., 
Яруліна Г. Р. [11] 

Міра відповідності системи (об’єкта інвестування) 
інтересам інвестора (суб’єкта інвестування), а з 
іншого боку, сукупності мотивацій, інтересів поте-
нційних інвесторів  

Міра відповідності об’єкта ін-
вестування інтересам інвестора 

Єпіфанов А. О.,  
Дехтяр Н. А.,  
Мельник Т. М., 
Школьник І. О. [12, 
с. 178]  

Модель кількісних та якісних оцінок зовнішнього та 
внутрішнього середовища об’єкта інвестування, 
його економічного, кадрового, фінансового, техніч-
ного потенціалу 

Оцінка середовища об’єкта 
інвестування, його економіч-
ного, кадрового, фінансового, 
технічного потенціалу 
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Закінчення табл. 1 
1 2 3 

Момот Т. В. [13] Рівень задоволення фінансових, виробничих, орга-
нізаційних та інших вимог чи інтересів інвестора 
щодо конкретного об’єкта, яке може визначатися 
чи оцінюватися значеннями відповідних показни-
ків, у тому числі інтегральної оцінки 

Рівень задоволення вимог чи 
інтересів інвестора щодо 
конкретного об’єкта інвесту-
вання 

Асаул А. [3] Становище регіону (країни), тенденції його розви-
тку, які відображаються в інвестиційній активності 

Тенденції розвитку, що зумо-
влюють інвестиційну актив-
ність 

Дацій О. І.,  
Горник В. Г. [4], 
Носова О. В. [5] 

Узагальнена характеристика переваг і недоліків 
об’єкта інвестування, індикатор, на основі якого 
потенційні інвестори приймають рішення про до-
цільність вкладення фінансових засобів 

Індикатор, на основі якого 
приймається рішення про 
доцільність вкладення фінан-
сових засобів 

Джерело: розроблено автором. 

Інвестиційний клімат національної економіки складається з двох елементів – інвес-
тиційної привабливості та інвестиційної активності. З методологічної точки зору слід 
чітко розділити поняття інвестиційної клімату та інвестиційної привабливості. Сутність 
обох категорій зводиться до умов, які визначають необхідність вкладення капіталу в 
об’єкт інвестування. До відмінностей варто віднести природу цих умов. Інвестиційний 
клімат носить об'єктивний характер, він один і той же для всіх груп інвесторів. У свою 
чергу, інвестиційна привабливість – це оцінка конкретним інвестором об'єкта інвесту-
вання, тобто у різних груп інвесторів можуть бути різноманітні погляди на інвестицій-
ну привабливість одного й того ж самого об’єкта інвестування [14; 15]. Інвестиційна 
привабливість регіону, національної економіки визначається як узагальнююча характе-
ристика окремих напрямів й об’єктів з позиції конкретного інвестора, відповідність ре-
гіону, країни цілям інвестора у частині прибутковості, ліквідності, відсутності ризиків 
ведення бізнесу тощо [16]. Таким чином, інвестиційна привабливість формується в 
об’єктивній середовищі, яка і представляє собою інвестиційний клімат, тобто є однією 
з його складових, характеризує суб’єктивне відношення реальних, потенційних інвес-
торів до країни, регіону, підприємства і зумовлює їх рішення щодо вкладення коштів.  

Інвестиційна привабливість є складним поняттям оціночного характеру, відображає 
доцільність щодо вкладання коштів потенційним інвестором на принципах максималь-
ної вигоди, є інтегральною характеристикою країни в частині інвестиційного клімату, 
рівня розвитку інвестиційної інфраструктури, можливостей залучення інвестиційних 
ресурсів та інших факторів, що впливають на формування дохідності інвестицій, інвес-
тиційних ризиків. Коло суб’єктів, що використовує це поняття, є досить широким, зок-
рема, потенційні інвестори, аналітики.  

Панівною є думка, що інвестиційна привабливість складається з інвестиційного по-
тенціалу та ризику (рисунок). Інвестиційний потенціал є складовою потенціалу націо-
нальної економіки, регіону, підприємства, спрямований на досягнення економічної, со-
ціальної, екологічної ефективності, формується як сукупність ресурсів; що створюють 
об'єктивні умови для вкладення інвестицій. Сам же інвестиційний потенціал розгляда-
ється як сукупність потенціалів більш низького рівня, таких як виробничий, трудовий, 
соціальний, природно-ресурсний, інноваційний, потенціал економічної та транспортної 
інфраструктури, потенціал ємності ринку тощо. Так, на думку американських учених, 
до інвестиційного потенціалу відноситься: ресурсний, трудовий, виробничий, іннова-
ційний, інституційний, фінансовий, споживчий тощо [1]. Поділ факторів інвестиційної 
привабливості за територіальним критерієм досить умовний, адже деякі фактори мо-
жуть впливати на різних рівнях, зокрема, такі фактори як географічне положення, полі-
тична стабільність, ресурсний потенціал, рівень платіжного попиту, стабільність бан-
ківської та кредитно-фінансової, грошової системи, рівень інституційного забезпечення 
інвестиційної діяльності тощо. 
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Рис. Взаємозв’язок категорій інвестування та інвестиційної привабливості 

Джерело: побудовано автором. 

Інвестиційний ризик, тобто вірогідність втрати інвестицій та доходу від них, який 
залежить від політичної, соціальної, економічної, екологічної, кримінальної ситуації. 
Інвестиційний ризик оцінює ймовірність втрати інвестицій та доходу від них. Зокрема, 
політичний ризик залежить від стійкості влади, симпатії населення до неї; криміналь-
ний – від рівня розгалуженості кримінальних структур в економіці; соціальний – від 
рівня соціальної напруженості у суспільстві, рівня зареєстрованого безробіття, динамі-
ка реальних доходів населення; екологічний – від екологічної ситуації.  

Доцільно виділити такі рівні інвестиційної привабливості: інвестиційна привабли-
вість країни; інвестиційна привабливість регіонів; інвестиційна привабливість галузей; 
інвестиційна привабливість господарюючих суб’єктів.  

Щодо факторів інвестиційної привабливості, то до них відносять: рівень економічно-
го розвитку країни, регіону, стан довкілля, рівень економічної, екологічної, соціально-
економічної безпеки, стабільність на фінансового та грошовому ринках активності тощо. 
М. Бутко, С. Зеленський, О. Акименко групування факторів інвестиційної привабливості 
здійснюють за структурним критерієм, тобто виділяють групи чинників, що змінюють 
рівень інвестиційного потенціалу, інвестиційний ризик та інвестиційну активність [17]. 
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Щодо інституційного потенціалу, то вчені до нього відносять природний, трудовий, ви-
робничий, інноваційний, інституційний, інфраструктурний та інші елементи.  

Чинники, що впливають на інвестиційну привабливість, доцільно також групувати 
за територіальним критерієм, виділяючи при цьому фактори, які впливають на рівні 
країни, регіону. Поділ чинників інвестиційної привабливості за територіальним крите-
рієм досить умовний, адже деякі фактори можуть впливати на різних рівнях, зокрема, 
такі фактори, як географічне положення, політична стабільність, ресурсний потенціал, 
рівень платіжного попиту, стабільність банківської та кредитно-фінансової, грошової 
системи, рівень інституційного забезпечення інвестиційної діяльності тощо. 

Існує значна кількість класифікацій факторів інвестиційного процесу (теоретичних 
та прикладних, ґрунтовних та поверхневих). Авторське бачення цього питання базуєть-
ся на тому, що: по-перше, фактори, трактуються як фактори інвестиційної привабливо-
сті; по-друге, перелік факторів та їх наповнення обмежені можливістю їхніх кількісних 
характеристик за допомогою економетричних моделей. Виділені для дослідження фак-
тори згруповано в чотири групи, виділяючи економічні, ресурсні, інноваційні, соціальні 
(табл. 2). Для кількісної оцінки впливу кожного із факторів були використані індикато-
ри із переліку офіційних статистичних даних. 

Зазначена структуризація факторів має теоретичну інтерпретацію. Названі фактори 
та їх індикатори відображають взаємозв’язок економічного, ресурсного, інноваційного 
та соціального аспектів суспільного відтворення в єдності з інвестиційними процесами. 
Безумовно, включення певних індикаторів до тих чи інших факторів є дещо умовним, 
адже останні можуть входити як до одного, так і до іншого фактора. У цьому випадку 
варто враховувати певну міру умовності, що зумовлено необхідністю формалізації еко-
номічних відносин для економетричного виразу формальних залежностей.  

Таблиця 2 
Групування факторів інвестиційної привабливості національної економіки 

Фактори Індикатори 
1 2 

Економічні фактори інвестиційної привабливості 
Економічний розвиток Індекс валового регіонального продукту, грн 

Індекс обсягу реалізованої промислової продукції, грн 
Індекс продукції сільського господарства, грн 

Розвиток малого підприєм-
ництва та торгівлі 

Індекс обсягу реалізованих послуг у розрахунку на одну особу, грн 
Індекс роздрібного товарообороту на душу населення, грн 
Індекс кількості малих підприємств, од. 
Рівень зносу основних засобів, % 

Ресурсні фактори інвестиційної привабливості 
Забезпеченість ресурсами Індекс вартості тварин, тис. грн 

Індекс вартості земельних ділянок, млн грн 
Індекс вартості інвестиційної нерухомості, млн грн  
Індекс вартості довгострокових біологічних активів, тис. грн 

Інноваційні фактори інвестиційної привабливості 
Інституційне середовище Індекс інституційного забезпечення інноваційного потенціалу 

Науково-дослідний  
потенціал 

Індекс обсягу реалізованої інноваційної продукції 
Індекс кількості підприємств, що займалися інноваціями 

Соціальні фактори інвестиційної привабливості 
Кадрове забезпечення Індекс кількості постійного населення, тис. осіб 

Індекс середньої очікуваної тривалості життя при народженні, років 
Індекс природного приросту 
Індекс міграційного приросту 
Індекс рівня економічної активності населення, % 
Індекс рівня безробіття (МОП), % 
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Закінчення табл. 2 
1 2 

Потенціал охорони здоров’я Індекс забезпеченості населення лікарями на 10000 осіб 
Індекс забезпеченості медперсоналом на 10000 осіб 

Потенціал освіти Індекс кількості докторантів  
Індекс кількості аспірантів 
Індекс кількості ВНЗ ІІІ-ІV рівня акредитації 

Доходи та витрати  
населення 

Індекс доходів населення, млн. грн 
Індекс витрат та заощаджень, грн 

Джерело: розроблено автором. 

Так, при визначенні впливу економічних факторів вважаємо за доцільне використо-
вувати такі індикатори, як індекс валового регіонального продукту, індекс обсягу реалі-
зованої промислової продукції, індекс кількості малих підприємств тощо. 

Важливим аспектом інвестиційної привабливості є динаміка та якість інноваційних 
процесів у країні чи конкретному регіоні, тобто пошук та удосконалення технологій, 
способів ведення бізнесу, впровадження результатів науково-технічного прогресу у ви-
робництво. Тому інноваційний фактор є обов’язковим елементом методики оцінювання 
інвестиційної привабливості. Не менш важливим елементом є інституційного забезпе-
чення інноваційного потенціалу, що обґрунтовує необхідність дослідження таких про-
цесів інноваційного фактора як динаміка розвитку бізнес-центрів, бізнес-інкубаторів, 
технопарків, лізингових центрів тощо. 

Соціальний фактор відображає, насамперед, становище населення, його матеріаль-
ний стан, потенціал охорони здоров’я, освіти. У широкому розумінні соціальний фак-
тор відображає міру соціальної орієнтації національної економіки. 

Щодо соціального фактора інвестиційної привабливості доцільно зазначити, що одні 
його характеристики позитивно впливають на інвестиційну привабливість, інші – негати-
вно. Ми пропонуємо враховувати їх як фактори стимулятори та фактори дестимулятори. 
До факторів стимуляторів варто віднести індекс кількості постійного населення України, 
індекс середньої очікуваної тривалості життя при народженні, індекс природного приро-
сту, розвиток матеріально-технічної бази, потенціалу охорони здоров’я, освіти тощо. 

До факторів дестимуляторів інвестиційної привабливості, що використовуються 
при запропонованій оцінці інвестиційної привабливості, належать: індекс природного 
скорочення населення, індекс міграційного приросту, індекс рівня безробіття тощо. 

Висновки і пропозиції. Проведений аналіз наявних підходів до розуміння сутності 
інвестиційної привабливості дозволяє стверджувати, що інвестиційна привабливість є 
комплексним поняттям, системоутворючими ознаками якої є: по-перше, характеристи-
ки, що притаманні об’єкту інвестування; по-друге, сукупність ознак, що зумовлюють 
вкладення інвестиції в основний капітал; по-третє, міра відповідності об’єкта інвесту-
вання інтересам інвестора; по-четверте, тенденції розвитку регіону, країни, що зумов-
люють інвестиційну активність); по-п’яте, оцінка зовнішнього та внутрішнього середо-
вища об’єкта інвестування, його економічного, трудового, фінансового, технічного 
потенціалу. Саму ж інвестиційну привабливість доцільно трактувати як суб’єктивну 
оцінку інвестором країни, регіону, підприємства щодо прийняття рішення про вкладен-
ня своїх коштів на основі інтегральної характеристики країни, регіону, підприємства в 
частині інвестиційного клімату, рівня розвитку інвестиційної інфраструктури, що 
впливають на формування дохідності інвестицій, інвестиційних ризиків. 
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