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АНОТАЦІЯ
Стаття присвячена актуальному питанню визначення фак-

торів впливу на інвестиційну привабливість підприємства. Про-
аналізовано різні погляди науковців на проблему класифікації 
факторів впливу на інвестиційну привабливість підприємств, а 
також проведено їх узагальнення. За допомогою методу голо-
вних компонентів було виділено основні внутрішні та зовнішні 
фактори впливу на інвестиційну привабливість підприємства 
на прикладі машинобудівного підприємства.

Ключові слова: інвестиційна привабливість, фактори 
впливу, інвестиції, оцінка інвестиційної привабливості, метод 
головних компонентів.

АННОТАЦИЯ
Статья посвящена актуальному вопросу определения фак-

торов влияния на инвестиционную привлекательность пред-
приятия. Проанализированы разные взгляды ученых на про-
блему классификации факторов влияния на инвестиционную 
привлекательность предприятий, а также проведено их обоб-
щение. С помощью метода главных компонентов были выде-
лены основные внутренние и внешние факторы влияния на 
инвестиционную привлекательность предприятия на примере 
машиностроительного предприятия.

Ключевые слова: инвестиционная привлекательность, 
факторы влияния, инвестиции, оценка инвестиционной при-
влекательности, метод главных компонентов.

АNNOTATION
The article is devoted to the topical issue of determining the 

factors of influence on the investment attractiveness of an enter-
prise. Different views of scientists on the problem of classifying the 
factors of influence on the investment attractiveness of enterprises 
were analyzed and their generalization was carried out. With the 
help of the method of main components, the main internal and ex-
ternal factors of influence on the investment attractiveness of the 
enterprise were singled out on the example of the machine-build-
ing enterprise.

Key words: investment attractiveness, factors influence, in-
vestment, rating attractiveness, principal components method.

Постановка проблеми. Інвестиційна прива-
бливість – одна з найважливіших характерис-
тик, що дає можливість сформувати інвестору 
уявлення про стан об’єкта вкладання коштів, 
надійність майбутньої інвестиції, очікувані 
результати від їх використання та інструмент 
інвестування. Дослідження сутнісної інвести-
ційної привабливості, факторів та умов її фор-
мування дає змогу суттєво вплинути на моти-

вацію в системі управління інвестиційними 
процесами, збільшуючи чи зменшуючи інвести-
ційну активність на вибір об’єктів інвестування.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Ба-
гато вітчизняних та зарубіжних вчених займа-
лись питанням дослідження факторів впливу 
на інвестиційну привабливість підприємства. 
Серед них слід назвати таких, як В.І.  Гунь-
ко, Н.М. Гуляєва, І.О. Бланк, О.В. Короткова, 
О.Г. Юр’єва, О.Г. Мельник, С.О. Євтушенко.

Виділення не вирішених раніше частин за-
гальної проблеми. Незважаючи на достатній 
рівень дослідження проблем факторів впливу 
на інвестиційну привабливість підприємства, 
дискусійними залишаються визначення та зна-
чимість впливу окремих внутрішніх та зовніш-
ніх факторів на інвестиційну діяльність підпри-
ємств в сучасних умовах.

Мета статті полягає в узагальненні та у ви-
значенні основних факторів впливу на інвести-
ційну привабливість підприємства.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Визначаючи інвестиційну привабливість окре-
мого об’єкта, можемо сказати, що суттєвий 
вплив має стан інвестиційної активності на рів-
ні держави, регіону, галузі. Інвестори, а осо-
бливо іноземні, прагнуть мати інформацію про 
умови, які впливають на формування інвести-
ційної привабливості підприємства. Наявність 
повної інформації про галузь, регіон, а осо-
бливо, про умови господарювання вітчизняних 
суб’єктів господарювання суттєво впливають на 
показники привабливості підприємств.

Інвестиційна привабливість підприємства 
формується під впливом певних факторів та 
умов його функціонування (рис. 1).

Уніфікація умов формування інвестиційної 
привабливості підприємства – це загальне уяв-
лення про досвід та середовище його функці-
онування, що є визначальним для створення 
ґрунтовної платформи для залучення нових ін-
вестиційних ресурсів. Створенню умов передує 
вплив факторів, які різняться за місцем їх ви-
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никнення та силою впливу. В цьому разі голо-
вними етапами формування інвестиційної при-
вабливості підприємства є визначення факторів 
впливу на неї, а також їх узагальнення за пев-
ними класифікаційними ознаками, що сприяє 
кращому та більш повному розумінню самої 
сутності інвестиційної привабливості.

Аналіз літературних джерел [1–4; 6; 8] до-
водить неоднозначність думок щодо кількості, 
змістовного навантаження та характерних ознак 
факторів впливу на інвестиційну привабливість 
підприємства. Так, наприклад, В.І. Гунько [2], 
виокремлюючи п’ять класифікаційних ознак, 
надає широкий спектр факторів. Але при цьо-
му такі фактори, як економічні, виявляються 
одразу в трьох ознаках, а саме за змістом, за 
визначенням середовища та за загальним ха-
рактером впливу.

В роботі О.В. Короткової [6] пропонується 
групувати всі фактори за ознаками опосеред-
кованого та безпосереднього впливу. До першої 
групи належать фактори, які не піддаються 
впливу окремого підприємства, на них можна 
впливати тільки на державному рівні. До дру-
гої групи належать фактори, на які підприєм-
ство може впливати, а також змінювати їх по-
казники, характеристики тощо [6].

Класичний підхід до класифікації факторів 
впливу на інвестиційну привабливість підпри-
ємства на фактори прямого впливу (внутрішні) 
та фактори непрямого впливу (зовнішні) знахо-
димо у роботі Н.М. Гуляєвої [3].

Підсумовуючи аналіз літературних джерел, 
вважаємо за доцільне здійснити узагальнення 
факторів впливу на інвестиційну привабливість 
підприємства. Не піддаючи сумніву теоретич-

Рис. 1. Умови формування інвестиційної привабливості підприємства
Рис. 1. Умови формування інвестиційної привабливості підприємства

Потенціал розвитку 
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підприємства
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інфраструктури ринку

Досвід використання 
інвестиційних ресурсів

Забезпечення ефективності 
використання ресурсів

Таблиця 1
Фактори опосередкованого та безпосереднього впливу на інвестиційну  

привабливість підприємства
Фактори опосередкованого впливу Фактори безпосереднього впливу

Галузева приналежність Виробнича програма
Географічне місце розташування Маркетингова діяльність
Наявність і доступність природних ресурсів Управлінський облік і контролінг
Екологічна ситуація Корпоративне управління
Культура і освіта населення Кадровий потенціал
Економічна стабільність України Юридична діяльність
Соціально-політична стабільність Технологія виробництва
Нормативно-правове поле сфери діяльності підпри-
ємства Наявність плану стратегії розвитку

Інформаційне поле Конкурентоспроможність
Пільги для інвесторів Унікальність об’єкта
Розвинута інфраструктура Тривалість інвестиційної програми
Ступінь економічної свободи підприємств Рейтинг підприємства в галузі
Позиція України на світовому ринку Платіжна дисципліна
Наявність у держави органів, що контролюють 
інвестиційний процес Стан майна і фінансових ресурсів

Темпи інфляції Розмір витрат
Можливість експортувати продукцію Структура капіталу
Рівень доходів населення
Конкуренція в галузі
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ну та практичну значимість дослідженого та 
запропонованого авторами переліку факторів 
впливу на інвестиційну привабливість підпри-
ємства, скористаємось класичним підходом до 
їх поділу на фактори внутрішнього (безпосеред-
нього, прямого) впливу та фактори зовнішнього 
(опосередкованого, непрямого) впливу на під-
приємство (рис. 2).

Найбільш детальну характеристику факто-
рів впливу на інвестиційну привабливість під-
приємства подано в роботі О.В. Короткової. 
Для цілей подальшого дослідження та з метою 
визначення факторів впливу на діяльність під-
приємств машинобудівної галузі представимо 
їх класифікацію у табл. 1 [6].

Також значний вплив на інвестиційну при-
вабливість має життєвий цикл підприємства. 
В теорії ринку виокремлюють такі шість по-
слідовних стадій: «народження», «дитинство», 
«юність», «рання зрілість», «остаточна зрі-
лість», «старіння» [8]. Як свідчить вітчизняний 
і закордонний досвід, інвестиційно-привабливи-
ми вважаються підприємства, що перебувають 
на стадіях, коли в них збільшуються обсяги 
продажів, рівень використання виробничих по-
тужностей, тобто покращуються показники їх 
діяльності. На стадіях «остаточної зрілості» та 
«старіння» інвестиції вважаються недоцільни-
ми, за винятком тих випадків, коли продукція 
підприємства має досить високі маркетингові 
перспективи, невеликий обсяг інвестицій у тех-
нічне переоснащення, а вкладені кошти можуть 
повернутися інвестору в найкоротший термін 
(до 2 років) [7].

Якщо передбачаються перепрофілювання, 
диверсифікація або реструктуризація підпри-
ємства, то інвестування доцільно і на стадії 
«старіння». Ці заходи дають змогу економити 
практично всі види ресурсів, збільшити обсяги 
продажу за рахунок розширення номенклатури 
(асортименту) порівняно з освоєнням нових ре-
сурсів [1].

Здійснимо конкретизацію факторів впливу 
на інвестиційну привабливість підприємства 

на прикладі машинобудівного підприємства 
ПАТ «Кредмаш», профільною продукцією яко-
го є асфальто- та ґрунтозмішувальні установки.

Для дослідження факторів впливу на інвес-
тиційну привабливість ПАТ «Кредмаш» ско-
ристаємось методом головних компонентів. Пе-
реваги такого методу прогнозування, на відміну 
від класичного регресійного аналізу, можна по-
яснити тим, що за останнього в модель нама-
гаються включити максимально можливу кіль-
кість факторів, які в економічних явищах часто 
характеризуються істотною корельованістю 
(мультілінеарністю). Прогноз за такими змінни-
ми, як правило, буває неточним. Тому виникає 
завдання заміни вихідних взаємопов’язаних 
змінних сукупністю некорельованих параме-
трів. Це завдання вирішується математичним 
апаратом, а саме методом головних компонент, 
який є характеристиками, побудованими на 
підставі первинно виміряних ознак [4].

Рівень впливу фактору на показники статис-
тично характеризується дисперсією, інакше  – 
розкидом значень показників за зміни значення 
фактору [4].

Основним варіантом формалізації постанов-
ки завдання слугувала лінійна стандартизована 
модель факторного аналізу з взаємно ортого-
нальними загальними факторами (f

r
) і з некоре-

льованими залишками (ε
i
):

Xi = � air

m

i=1

∗ fr +  εi 

 

 

 

 

 

 

 

,               ((1)

де Х
i
 – досліджувана і-а багатомірна ознака;

a
ir
 – навантаження і-ой змінної на r-й фак-

тор;
f

r
 – r-й фактор;

ε
i
 – випадкова величина і-ї змінної;

m – кількість факторів [5].
Вивчення факторів впливу на інвестиційну 

привабливість ПАТ «Кредмаш» проводилось 
із використанням фінансової звітності 2011–
2016  років. Дослідження виконано за допо-
могою використання багатовимірного фактор-

Таблиця 2
Фактори впливу на ІПП ПАТ «Кредмаш»

Напрям дослідження Показник Позначення показника
Внутрішні фактори

Інвестиційно-інноваційна діяльність Середньозважена вартість капіталу Var 1
Ефективність діяльності Рентабельність власного капіталу Var 2

Ділова активність
Оборотність власного капіталу Var 3

Оборотність виробничих запасів Var 4

Фінансова стійкість
Коефіцієнт фінансового ризику Var 5

Коефіцієнт автономії Var 6
Зовнішні фактори

Економічний стан країни Рівень інфляції Var 7
Стан банківської системи країни Облікова ставка НБУ Var 8
Економічний стан країни Темп зростання ВВП Var 9
Інвестиційний клімат країни Частка прямих інвестицій у ВВП Var 10
Зайнятість населення Рівень безробіття New Var 1
Економічний стан країни Рівень державного боргу до ВВП New Var 2
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ного аналізу із застосуванням пакета програм 
“Statistica”.

У табл. 2 представлені внутрішні та зовнішні 
фактори впливу на інвестиційну привабливість 
ПАТ «Кредмаш».

Значення показників інвестиційної прива-
бливості представлені у табл. 3.

З огляду на дотримання критеріїв поясню-
вання варіації показників та значності наванта-
жень доцільно навести величини вкладів фак-
торів в загальну мінливість (рис. 3).

Eigenvalues (Spreadsheet20)
Extraction: Principal factors (Centroid)

Value
Eigenvalue % Total

variance
Cumulative
Eigenvalue

Cumulative
%

1
2

6,625776 55,21480 6,625776 55,21480
1,996234 16,63528 8,622010 71,85008

Рис. 3. Вклад факторів до загальної дисперсіїРис. 3. Вклад факторів до загальної дисперсії

Судячи з даних, поданих на рис. 3, мож-
на сказати, що перші два фактори дають до-
сить вагомий вклад. Вони показують 55,21% 
на перший фактор, а 16,63% на другий фак-
тор, а разом два основні фактори пояснюють 
71,85% загальної дисперсії показників, що до-

сліджуються. Тобто із 12 можливих факторів 
сформовано 2 основні.

Представлені значення мінливості можна по-
яснити тим, що факторний аналіз дав змогу на 
рівні 71,85% спільності представити первісні 
змінні, які відбивають стан інвестиційної при-
вабливості ПАТ «Кредмаш». Вважається, що 
показник увійшов до фактору, якщо відповідне 
навантаження є більшим за значення 0,70.

Після активізації показників факторного 
аналізу отримуємо структуру факторів, пода-
них на рис. 4.

Згідно з розрахунками, поданими на рис. 4, 
з’ясуємо структуру факторів. Таке навантажен-
ня називають вагомим або значущим. Особли-
вою характеристикою процесу інтерпретації ре-
зультатів є суб’єктивність, тобто він відображує 
власні погляди людини, що приймає рішення 
за висновками факторного аналізу.

З рис. 4 можна побачити, що найбільш ва-
гомими для фактору 1 були показники Var 1, 
Var 2, Var 7, Var 8, Var 10, а для фактору 2 – 
Var 3, Var 4. Тобто у факторі 1 найбільшу вагу 
мають середньозважена вартість капіталу (0,93), 
рентабельність власного капіталу (0,94), рівень 
інфляції (0,81), облікова ставка НБУ (0,75) та 
частка прямих інвестицій у ВВП (-0,83). У фак-
торі 2 найбільшу вагу мають оборотність влас-
ного капіталу (-0,95) та оборотність виробничих 
запасів (-0,72).

Значний відсоток пояснювальної мінливості 
та високий відсоток навантаження на зазначе-
ні показники говорять про те, що для підпри-
ємства ПАТ «Кредмаш» дані характеристики 
є передумовою формування інвестиційної при-
вабливості, тобто підвищення середньозваженої 
вартості капіталу, рентабельності власного ка-
піталу та зменшення рівня інфляції, облікової 
ставки НБУ будуть позитивно впливати на інвес-
тиційну привабливість підприємства загалом.

До другого фактору ввійшли оборотність 
власного капіталу та оборотність виробничих 
запасів із високим навантаженням, тобто дру-
гий фактор складається з ділової активності 
підприємства. Технічне оновлення виробничого 
процесу аналізованого підприємства сприяє під-

Таблиця 3
Значення показників інвестиційної привабливості для факторного аналізу

Показник 2011 рік 2012 рік 2013 рік 2014 рік 2015 рік 2016 рік
Var 1 0,07 0,08 0,10 0,12 0,20 0,12
Var 2 0,05 0,06 0,08 0,11 0,22 0,11
Var 3 1,85 2,76 2,74 2,38 1,96 1,64
Var 4 9,84 12,64 12,03 5,40 4,94 4,38
Var 5 0,23 0,34 0,23 0,15 0,20 0,12
Var 6 0,81 0,73 0,81 0,87 0,83 0,89
Var 7 1,09 1,04 0,99 1,24 1,43 1,12
Var 8 0,10 0,08 0,08 0,12 0,24 0,17
Var 9 1,19 1,22 1,07 1,03 1,08 1,26
Var 10 0,085 0,055 0,030 0,025 0,003 0,033
New Var 1 0,088 0,086 0,081 0,077 0,097 0,095
New Var 2 0,35 0,40 0,37 0,40 0,70 0,79

V a r ia b le
F a c to r

1
F a c to r

2
V a r 1
V a r 2
V a r 3
V a r 4
V a r 5
V a r 6
V a r 7
V a r 8
V a r 9
V a r 1 0
N e w V a
N e w V a
E x p l.V a
P r p .T o t

0 ,9 3 0 8 0 ,2 3 7 3
0 ,9 3 7 5 0 ,2 2 1 1

- 0 ,0 7 1 0 - 0 ,9 4 5 1
- 0 ,5 8 2 8 - 0 ,7 2 0 6
- 0 ,3 4 9 4 - 0 ,6 4 7 2
0 ,3 4 1 3 0 ,6 5 6 5
0 ,8 1 9 9 0 ,2 8 6 8
0 ,7 5 1 4 0 ,5 7 4 5

- 0 ,5 6 9 2 0 ,4 5 9 7
- 0 ,8 2 9 5 - 0 ,0 6 5 8
0 ,2 2 8 8 0 ,5 2 7 0
0 ,4 3 4 9 0 ,7 2 6 9
4 ,8 1 9 6 3 ,8 0 2 3
0 ,4 0 1 6 0 ,3 1 6 8

Рис. 4. Структура факторів інвестиційної 
привабливості ПАТ «Кредмаш»
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вищенню ефективного завантаження обладнан-
ня, що й викликає позитивну динаміку оборот-
ності виробничих запасів. Зазначене дає змогу 
тлумачити сутність другого фактору як потенці-
ал власних джерел фінансування виробництва.

Висновки. Умовно більшість науковців по-
діляє фактори впливу на інвестиційну прива-
бливість на внутрішні (безпосереднього впли-
ву) та зовнішні (опосередкованого впливу). До 
зовнішніх факторів підприємство може тільки 
пристосовуватися, тоді як на внутрішні підпри-
ємство має безпосередній вплив. Тому управля-
ючих підприємством перш за все цікавлять вну-
трішні фактори. Однак якщо подивитися на це 
з боку інвестора, то можна сказати, що він буде 
оцінювати сукупність усіх факторів.

Таким чином, тенденції формування інвес-
тиційної привабливості ПАТ «Кредмаш» зна-
ходяться під впливом факторів опосередковано-
го впливу, а саме монетарної та інвестиційної 
політики держави. Це доводять отримані ре-
зультати аналізу факторів зовнішнього та вну-
трішнього впливу на інвестиційну привабли-
вість підприємств. Рівень інфляції, облікова 
ставка НБУ, частка прямих інвестицій у ВВП 
визначені як основні показники, що характе-
ризують інвестиційний клімат вітчизняних 
підприємств. Ключовим є визначення факто-
рів безпосереднього впливу, тих, на які може 
впливати підприємство. Таким фактором було 
виявлено фактор підвищення ділової активнос-
ті, що дало змогу тлумачити його як потенціал 
власних джерел фінансування виробництва.
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