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Анотація: Метою даного дослідження є розширення 
теоретико-методологічних підходів до оцінювання інвестиційної 
привабливості промислових підприємств. Для реалізації поставленої 
мети в роботі комплексно проаналізовано найбільш розповсюджені 
сучасні методологічні підходи до зазначеної проблематики, а також 
виділені їхні переваги і недоліки, наведено характерний для кожного 
підходу інструментарій. За результатами критичного аналізу 
відповідної наукової літератури запропоновано класифікацію існуючих 
теоретико-методологічних підходів із виділенням чотирьох 
класифікаційних груп, а саме комбінованого, ринкового, стратегічного 
та фінансово-облікового підходів. В статті обґрунтовано доцільність 
використання комплексного рейтингового підходу до оцінювання 
інвестиційної привабливості промислових підприємств, який 
ґрунтується на залученні широкого кола статистичних, фінансових та 
математичних інструментів, а також на дослідженні впливу на 
інвестиційну привабливість «жорстких» чинників зовнішнього 
середовища і «м’яких» внутрішніх чинників із ранжуванням рівня їхньої 
вагомості для результуючого показника. Запропонований підхід 
передбачає оцінку дворівневої системи чинників, перший рівень якої 
включає фактори, що характеризують ефективність діяльності, а 
другий рівень – показники фінансової стабільності та 
платоспроможності промислових підприємств. Перевагами такого 
підходу є залучення різнобічних коефіцієнтів, що дозволяє найбільш 
повно охарактеризувати інвестиційну привабливість конкретного 
підприємства. Результати дослідження створюють необхідне 
підґрунтя для подальшого системного вивчення проблеми 
обґрунтування інвестиційної привабливості в контексті найбільш 
повної реалізації економічного потенціалу промислових підприємств, 
визначення інвестиційної привабливості територій та регіонів.. В 
сукупності із якісними показниками вагомості чинників, визначених на 
основі експертних оцінок, запропонований підхід дозволяє визначити 
шляхи підвищення рівня інвестиційної привабливості. 

Ключові слова: рейтинг, потенціал, вагомість, ранжування, 
інвестиції, фінансовий стан. 
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1. Постановка проблеми. 
 

На сьогоднішній день найбільш широко в науковій літературі вивчені аспекти 
оцінки інвестиційної привабливості регіонів, промислових галузей і різних 
інвестиційних програм. Однак в розрізі вивчення інвестиційної привабливості 
підприємств все ще відсутня єдина теоретична і методологічна основа, це 
проявляється у відсутності єдиного поняття терміну «інвестиційна привабливість 
підприємства» та єдиної методики її оцінки. 

На підставі вищенаведеного можна зробити висновок, що актуальність теми 
дослідження полягає в необхідності розгляду та систематизації існуючих підходів до 
дослідження інвестиційної привабливості підприємств і апробації їхньої фактичної 
значимості. 

 

2. Аналіз останніх досліджень та публікацій. 
 

Питання оцінювання інвестиційної привабливості бізнес-одиниць, та 
промислових підприємств, зокрема, не втрачає актуальності протягом значного 
періоду часу, про що свідчать роботи таких науковців, як Вербицька І. [5], Гуляєва Н. [6], 
Абдікеєв Н., Богачев Ю., Бекулов С. [1], Ткаченко А. [10] Також різні аспекти підвищення 
рівня інвестиційної привабливості були розглянуті в роботах Стеблюк Н., 
Опаренко В. [9], Кобушко І. [8], Топалова С. [11], Журавльова В. та ін. [3]. Однак, 
незважаючи на суттєву дослідженість цього питання в науковій літературі, більш 
детального розгляду вимагають фактори, які безпосередньо впливають на рівень 
інвестиційної привабливості промислових підприємств України відносно різних 
теоретико-методологічних підходів до її оцінювання. 

 

3. Постановка завдання. 
 

Завданням даного дослідження є розширення класифікації існуючих теоретико-
методологічних підходів до оцінювання інвестиційної привабливості промислових 
підприємств із застосуванням комплексної рейтингової методології. 

 

4. Виклад основного матеріалу. 
 

Важливим поняттям інвестиційного процесу є інвестиційна привабливість. 
Загальноприйнятим є науковий підхід, згідно із яким інвестиційна привабливість 
являє собою сукупність різних об'єктивних ознак, властивостей, засобів, можливостей 
господарюючого суб'єкта, а також обумовлює потенційний платоспроможний попит на 
інвестиції. Широко поширена точка зору, згідно з якою інвестиційну привабливість 
слід розглядати як елемент інвестиційного процесу, що представляється у вигляді 
логічного ланцюжка «інвестиційний потенціал – інвестиційна привабливість – 
інвестиційна активність». 

Інвестиційна привабливість, поряд з інвестиційною активністю, представляють 
інвестиційний клімат, як сукупність об'єктивних економічних, соціальних, політичних, 
правових та інших умов, що створюють певний рівень привабливості господарюючого 
суб'єкта до інвестування. Об'єктом інвестування в рамках даного дослідження будемо 
вважати промислове підприємство. 

Питання про те, які методи оцінки інвестиційної привабливості підприємства є 
найбільш ефективними, залишається спірним в даний час, оскільки існує велика 
кількість підходів до оцінки інвестиційної привабливості, які можна розділити на 
наступні групи, представлені в таблиці 1. 
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Таблиця 1. Основні методичні підходи до визначення інвестиційної 
привабливості промислових підприємств 
Назва підходу Зміст Основні інструменти 

Комбінований 
підхід 

Оцінка внутрішніх і зовнішніх 
характеристик підприємства 

Стейкхолдер-менеджмент, 
аналіз ефективності 

бізнес-процесів 

Ринковий 
підхід 

Аналіз зовнішньої інформації про 
підприємство 

SWOT та PEST матриці, 
матриці конкурентного 

профілю 

Стратегічний 
підхід 

Зорієнтований на тривалу перспективу: 
особлива увага приділяється обліку 

альтернативних витрат від 
невикористовуваних можливостей, які, 
в свою чергу, є основним коригуючим 

чинником при аналізі динаміки 
фінансових показників; також 

концентрується увага на інвестиційних 
якостях підприємства, на 

невизначеності майбутніх результатів 

Портфель замовлень, 
контроль якості та 

асортименту продукції, 
матриця БКГ 

Фінансовий та 
бухгалтерський 

підходи 

Засновані на аналізі внутрішньої 
інформації, в тому числі фінансового 

стану підприємства 

Норми рентабельності, 
ліквідності, фінансової 

стабільності 
Примітка: складено автором на основі [11, 2, 8]. 

 

Всі ці підходи не виключають, а взаємодоповнюють один одного і допомагають 
розширити можливості оцінки підприємства в рамках проведеного аналізу. Очевидним 
стає той факт, що для оцінки інвестиційної привабливості потрібно використовувати 
як кількісні, так і якісні показники. Це уможливлює використання комплексної 
рейтингової методики, заснованої на використанні ранжируваних показників, які 
використовуються в усіх вищезазначених методичних підходах – фінансовому, 
стратегічному, ринковому тощо. Такий підхід дозволяє не тільки оцінити інвестиційну 
привабливість конкретного промислового підприємства, але також являє собою 
корисний інструмент для ранжирування підприємств в рамках конкретного сектору 
ринку, оцінки економічного потенціалу територій їхньої присутності і відповідних 
галузей. 

Інвестиційна привабливість промислових підприємств за [4] визначається двома 
факторами: інвестиційним ризиком і інвестиційним потенціалом. Перший фактор – 
інвестиційний ризик – показує ймовірність втрати інвестицій і доходу з них на підставі 
загальної оцінки семи видів небезпеки: законодавчої, політичної, соціальної, 
економічної, фінансової, кримінальної та екологічної. Другий фактор – інвестиційний 
потенціал – визначається на підставі таких показників, як насиченість факторами 
виробництва, споживчий попит населення, якість системи управління підприємством 
тощо. 

Відповідно, оцінюються такі одиничні інвестиційні потенціали: трудовий, 
споживчий, інфраструктурний, виробничий, інноваційний, фінансовий, інституційний і 
природно-ресурсний. Привабливість вітчизняних промислових підприємств для 
інвесторів визначається вибором між ризиком інвестування та прибутковістю. 

Надзвичайно важливим є галузевий аспект інвестиційної привабливості, який 
також слід враховувати при аналізі інвестиційних процесів на локальному рівні. Перш 
за все, мова йде про структуру економіки територій, а також про механізм державної 
підтримки галузей. Інвестиційна привабливість підприємств буде істотно відрізнятися 
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за групами галузей, серед яких слід розрізняти: 
– підприємства, які належать до експортоутворюючих галузей промисловості, 

куди доцільно залучати стратегічних інвесторів. У зв'язку з тривалим терміном 
реалізації проектів найважливішим елементом промислової політики в цих галузях є 
створення стабільного правового та податкового режиму, що гарантує стабільність 
встановлених умов інвестування; 

– підприємства галузей, які володіють великим науково-технічним 
потенціалом і здатні в короткі терміни створити конкурентоспроможні вироби. Тут, з 
огляду на брак фінансових ресурсів, сфера прямого державного фінансування буде 
обмежуватися пріоритетними проектами. Основними засобами реалізації промислової 
політики в зазначених галузях стануть: фінансування робіт з патентування та 
сертифікації експортних товарів; надання гарантій під кредитування експортних 
контрактів; надання державних замовлень на окремі НДДКР; 

– підприємства, які представляють галузі, що забезпечують соціально-значущі 
потреби, а також характеризуються значним технологічним відставанням. У цих 
галузях повинні бути створені особливо сприятливі умови для іноземних інвестицій, 
перш за все тих, які залучають нові технології і досвід управління. 

Розглядаючи проблему рейтингової оцінки інвестиційної привабливості 
промислових підприємств, яка перебуває в сфері наукових інтересів як міжнародних 
організацій, рейтингових агенцій, так і численних науковців, серед яких представлені 
роботи [9, 3, 7], слід зауважити, що такі методики оцінки постійно вдосконалюються. З 
огляду на це твердження, цікавою є методика оцінки рейтингу інвестиційної 
привабливості підприємств, заснована на порівняльному аналізі ряду фінансових 
показників, що розраховуються на основі даних бухгалтерської звітності [10], а саме: 

1. Загальна рентабельність звітного періоду. Даний показник характеризує 
ефективність фінансово-господарської діяльності підприємства в цілому і показує, 
скільки прибутку до оподаткування отримує підприємство на одиницю виручки від 
реалізації. 

2. Обсяг чистого прибутку підприємства. Дозволяє оцінити результати 
фінансово-господарської діяльності в грошовому вираженні і показує, який обсяг 
прибутку залишається в розпорядженні компанії за підсумками роботи в звітному 
періоді. Обсяг чистого прибутку характеризує здатність підприємства реалізовувати 
кінцеву мету своєї комерційної діяльності – приносити дохід. 

3. Рентабельність основної діяльності. Розраховується як відношення прибутку 
від реалізації до суми собівартості проданих товарів, продукції, робіт, послуг, 
комерційних і управлінських витрат. Даний показник характеризує ефективність 
основної діяльності компанії і дозволяє оцінити обсяг прибутку, отриманої на одиницю 
витрат, пов'язаних з виробництвом і продажем профільної продукції. 

4. Продуктивність праці – відношення виручки від реалізації у досліджуваному 
періоді до середньооблікової чисельності працівників підприємства. Характеризує 
ефективність використання персоналу компанії. 

5. Відношення виручки в досліджуваному періоді до попереднього періоду 
(динаміка виручки). Показник характеризує, з одного боку, ефективність збутової 
діяльності, а з іншого – динамізм розвитку компанії. 

За кожним із п'яти показників визначається місце підприємства від 0 до 100 на 
нормованій шкалі, тобто розраховується локальний рейтинг за конкретним 
показником. Залежно від ступеня впливу конкретного показника на загальну 
ефективність діяльності компанії визначаються вагові коефіцієнти. Підсумковий 
рейтинг дорівнює сумі зважених значень локальних рейтингів. Зведений рейтинг 
ефективності підприємств підсумовується шляхом ранжування результатів 
підсумкового рейтингу. 
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Зазначена методика може бути розширена на основі аналізу двох груп 
фінансових показників, які характеризують інвестиційну привабливість підприємств. 
До групи I включають показники, що характеризують ефективність діяльності 
підприємств, а саме, можливість отримання прибутку. До групи II входять фінансові 
показники, які характеризують платоспроможність підприємств, і, таким чином, 
додатково оцінюють ймовірність повернення вкладених інвесторами коштів. 

I. Показники, що характеризують ефективність діяльності. 
1. Рентабельність основної діяльності. Даний показник характеризує 

ефективність основної діяльності компанії та робіт зі збуту продукції і дає змогу 
оцінити, який обсяг прибутку від реалізації компанія отримує на одиницю витрат, 
пов'язаних з виробництвом і продажем продукції. 

2. Рентабельність активів. Даний показник відображає, який обсяг прибутку 
приносить одиниця сумарних активів підприємства. Доцільність використання даного 
показника при оцінці інвестиційної привабливості обумовлена тим, що він дає змогу 
оцінити ефективність використання всього майна підприємства (прибутковість 
сумарних активів). За допомогою тих же активів підприємство буде отримувати доходи 
і в наступні періоди діяльності. Таким чином, рентабельність активів дає можливість 
оцінити ефективність використання активів і їх прибутковість, а, отже, впливає на 
інвестиційну привабливість підприємства. 

3. Загальна рентабельність звітного періоду. Даний показник характеризує 
ефективність фінансово-господарської діяльності підприємства в цілому і показує, 
скільки прибутку до оподаткування отримує підприємство на одиницю доходів від 
продажу та позареалізаційної діяльності. Загальна рентабельність звітного періоду 
розраховується як відношення балансового прибутку підприємства до суми всіх 
доходів, отриманих підприємством (виручка від продажу, відсотки до отримання, 
доходи від участі в інших організаціях, інші операційні доходи і позареалізаційні 
доходи). 

4. Обсяг балансового прибутку підприємства дає змогу оцінити результати 
фінансово-господарської діяльності в грошовому вираженні і показує, який обсяг 
прибутку до оподаткування отримала компанія за підсумками роботи в звітному 
періоді. 

II. Показники, що характеризують платоспроможність підприємства. 
1. Коефіцієнт поточної ліквідності, який відображає здатність підприємства  

мобілізувати оборотні кошти для погашення поточних зобов’язань. 
2. Коефіцієнт автономії, який дозволяє оцінити залежність підприємства від 

зовнішніх джерел фінансування, тобто можливість здійснення діяльності без 
додаткового залучення позикового капіталу. З іншого боку, коефіцієнт автономії 
показує, на скільки фінансові зобов'язання підприємства можуть бути покриті за 
рахунок власного капіталу. 

3. Частка позикових коштів у виручці, яка дає змогу оцінити рівень 
забезпеченості доходами від основної діяльності позикових коштів або рівень 
боргового навантаження. 

4. Коефіцієнт забезпеченості власними оборотними коштами характеризує 
наявність у підприємства власних оборотних коштів, необхідних для його фінансової 
стійкості. 

Значення підсумкового рейтингу інвестиційної привабливості підприємств 
розраховується шляхом підсумовування значень зведеного рейтингу за групою 
показників, що характеризують ефективність діяльності та зведеного рейтингу за 
групою показників, що характеризують платоспроможність із ваговими коефіцієнтами, 
визначеними а результатами експертного опитуваннях фахівців-практиків і науковців 
у відповідній галузі. 
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Ще одна методика оцінки рейтингу підприємств за їхньою вагомістю в економіці 

була запропонована в роботі [2]. Базою для аналізу за цією методикою є вибірка 

вітчизняних промислових компаній, що мають найбільший обсяг виручки і найбільшу 

чисельність персоналу за досліджуваний період відповідно до відкритих статистичних 

джерел інформації. 

При складанні рейтингу використовували п'ять показників, які в тій чи іншій 

мірі визначають вагу підприємства в економіці країни, а саме: обсяг виручки; обсяг 

податкових відрахувань; кількість зайнятих на підприємстві; частка на ринку продукції 

(монопольність); роль галузі в економіці. 

Обсяг виручки від реалізації має пряме відношення до найбільш важливих 

макроекономічних показників країни, таких як обсяг промислового виробництва і ВВП. 

Даний показник характеризує результати діяльності компанії і відображає її внесок у 

сумарний обсяг виробленої продукції і ВВП країни. Обсяг виручки є домінуючим серед 

усіх показників, оскільки може безпосередньо впливати на кожен з них. Навіть якщо 

підприємство працює зі збитками, обсяг виручки визначає рівень податку на додану 

вартість. 

Обсяг податкових платежів компанії у великій мірі визначає її роль у формуванні 

дохідної частини бюджету країни. У той же час, поточне значення податкових 

відрахувань може не завжди в повній мірі визначати реальну значимість підприємства, 

оскільки безпосередньо залежить від його поточної господарської діяльності. 

Кількість зайнятих на підприємстві характеризує його соціальну значимість. 

Стійка робота компаній з великою кількістю зайнятих сприяє поліпшенню соціальної 

ситуації в країні, зростанню добробуту населення і, як наслідок, зростанню 

торговельного обороту. Число зайнятих також характеризує внесок підприємства у 

формування дохідної частини бюджету країни. Підприємства зі значним числом 

зайнятих платять більше податків, сума яких обчислюється пропорційно до фонду 

оплати праці. 

Частка на ринку продукції, або ж монопольність також має суттєве значення для 

визначення інвестиційної привабливості промислового підприємства. Існує ряд 

компаній, які є монополістами або контролюють значні частки ринків збуту тієї чи 

іншої продукції (послуг), але за іншими показниками не чинять істотного впливу на 

економічну ситуацію в країні. Як свідчить досвід, від діяльності подібних підприємств 

залежить експортно-імпортна політика країни, оскільки зникнення з ринку 

вітчизняного аналога продукції веде до необхідності його ввезення з-за кордону, що 

безпосередньо впливає на стан зовнішньоторговельного балансу. Крім того, такі 

підприємства, як правило, є центрами щодо формування штату вузькоспеціалізованих 

фахівців, що також має важливе значення для визначення рейтингу значущості.  

Це актуалізує дослідження, спрямовані на виявлення зв'язку між складовими 

рейтингу інвестиційної привабливості підприємств. При цьому необхідно враховувати 

галузеву специфіку – складові рейтингу можуть мати різну значимість для 

інвестиційної привабливості підприємств різних галузей промисловості. З 

методологічної точки зору, слід також врахувати той факт, що інвестиційна 

привабливість підприємства визначається не тільки інвестиційною привабливістю 

галузі, а й регіону. Отже, перелік факторів, які мають бути оцінені при проведенні 

комплексного ранжування промислових підприємств за рівнем їхньої інвестиційної 

привабливості може бути систематизований за зовнішніми та внутрішніми по 

відношенню до організації показниками (рис.1). 
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Рис. 1. Склад чинників інвестиційної привабливості промислового 
підприємства в рамках рейтингового підходу 

Примітка: складено автором 

 

Основна мета ранжування компаній в рамках різних рейтингів – виявити 
найбільш успішні компанії вітчизняної економіки і на основі результатів їхньої 
діяльності проаналізувати роль великого бізнесу в економічному розвитку країни, його 
структуру й основні тенденції розвитку. Особливістю таких рейтингів є широке 
охоплення галузей економіки, в тому числі, галузей промисловості. 

 

5. Висновки та перспективи подальших досліджень в даному напрямку. 
 

Таким чином, в методичному аспекті оцінка інвестиційної привабливості 
підприємств зводиться до розрахунку рейтингових балів, причому вагомість окремих 
показників встановлюються суб'єктивно – за допомогою експертного опитування. 
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Рейтингові фактори за ступенем впливу на результуючий показник можуть бути 
розподілити на «жорсткі», або ж такі, які не залежать від діяльності конкретного 
підприємства, і «м’які» – безпосередньо пов’язані із результатами фінансово-
господарської активності бізнес-одиниць. 

На підставі аналізу методики рейтингових оцінок можна зробити висновки про 
їхню перевагу з точки зору наочності і доступності запропонованих підходів. 
Одночасно із цим, слід зауважити, що недоліком її є те, що оцінки визначаються 
одночасно за всім масивом даних без врахування динамічних змін у досліджуваному 
періоді, окрім цього деякі параметри, які стосуються вагових коефіцієнтів, є 
суб’єктивними. Дослідження інвестиційної привабливості промислових підприємств є 
багатовимірним процесом, який визначається безліччю факторів, що описуються 
комплексом показників, тому успішне моделювання і прогнозування інвестиційної 
привабливості можливо лише в разі комплексного застосування різних методологічних 
підходів. 
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Аннотация. Целью данного исследования является расширение теоретико-методологических 

подходов к оценке инвестиционной привлекательности промышленных предприятий. Для реализации 
поставленной цели в работе комплексно проанализированы наиболее распространенные современные 
методологические подходы к данной проблематике, а также выделены их преимущества и недостатки, 
приведен характерный для каждого подхода инструментарий. По результатам критического анализа 
соответствующей научной литературы, предложена классификация существующих теоретико-
методологических подходов с выделением четырех классификационных групп, а именно 
комбинированного, рыночного, стратегического и финансово-учетного подходов. В статье обоснована 
целесообразность использования комплексного рейтингового подхода к оценке инвестиционной 
привлекательности промышленных предприятий, основанного на привлечении широкого круга 
статистических, финансовых и математических инструментов, а также на исследовании влияния на 
инвестиционную привлекательность «жестких» факторов внешней среды и «мягких» внутренних 
факторов с ранжированием уровня их значимости для результирующего показателя. Предложенный 
подход предполагает оценку двухуровневой системы факторов, первый уровень которой включает 
факторы, характеризующие эффективность деятельности, а второй уровень – показатели финансовой 
стабильности и платежеспособности промышленных предприятий. Преимуществами такого подхода 
является привлечение разносторонних коэффициентов, что позволяет наиболее полно 
охарактеризовать инвестиционную привлекательность конкретного предприятия. Результаты 
исследования создают необходимую основу для дальнейшего системного изучения проблемы обоснования 
инвестиционной привлекательности в контексте наиболее полной реализации экономического 
потенциала промышленных предприятий, определения инвестиционного потенциала территорий, 
регионов и отраслей. В совокупности с качественными показателями значимости факторов, 
определенных на основе экспертных оценок, предложенный подход позволяет определить пути 
повышения уровня инвестиционной привлекательности промышленных предприятий. 

Ключевые слова: рейтинг, потенциал, весомость, ранжирование, инвестиции, финансовое 
состояние. 
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Abstract. The purpose of the research is to expand theoretical and methodological approaches to assessing 

the investment attractiveness of industrial enterprises. Modern methodological approaches to the issue were 
analyzed to highlight their advantages and disadvantages and provide a common toolkit of each approach. Based 
on the results of a critical analysis of the relevant scientific literature, a classification of existing theoretical and 
methodological approaches is proposed with the allocation of four classification groups which are combined, 
market, strategic and financial accounting approaches. The article substantiates the expediency of using an 
integrated rating approach to assessing the investment attractiveness of industrial enterprises. This approach is 
based on the involvement of a wide range of statistical, financial and mathematical tools, as well as on the study of 
the impact on the investment attractiveness of "hard" external and "soft" internal factors with ranking their 
significance for the resulting indicator. The proposed approach involves the assessment of a two-level system of 
factors, the first level of which includes factors characterizing the efficiency of activities, and the second level 
includes indicators of financial stability and solvency of industrial enterprises. The advantages of this approach are 
the attraction of versatile coefficients that allow the most complete characterization of the investment 
attractiveness of a particular enterprise. The results of the research create the necessary basis for further systematic 
study of the problem of estimation investment attractiveness in the context of the most complete realization of the 
economic potential of industrial enterprises, determining the investment potential of territories, regions and 
industries. Together with the qualitative indicators of the significance of factors based on expert assessments, the 
proposed approach allows determining ways to increase the level of the industrial enterprises’ investment 
attractiveness. 

Key words: rating, potential, weight, ranking, investments, financial condition 
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