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Інвестиційна привабливість залишається категорією, що розвивається, і багатогранною концепцією, 
яка створена суспільством. На підставі проведеного аналізу розроблення концепції у дослідженні інвес-
тиційна привабливість визначається як складна концепція, яка складається з безлічі факторів, які ви-
значають іі та впливають на кінцеві результати інвестування. Аналіз наукової літератури показав, що 
інвестиційна привабливість підприємства – це конкурентоспроможність, або здатність підприємства 
витримувати конкуренцію протягом тривалого періоду часу, бізнес-можливість, інструмент для збіль-
шення здатності підприємства підтримувати свою частку ринку та залишатися продуктивним.

Ключові слова: інвестиційна привабливість, забезпечення інвестиційної привабливості, інвестиційна 
активність, інвестиційна спроможність, інвестиційний клімат.

Инвестиционная привлекательность остается категорией, которая развивается, является много-
гранной концепцией, созданной обществом. На основании проведенного анализа разработки концепции 
в исследовании инвестиционная привлекательность определяется как сложная концепция, которая со-
стоит из множества факторов, определяющих ее и влияющих на конечные результаты инвестирования. 
Анализ научной литературы показал, что инвестиционная привлекательность предприятия – это кон-
курентоспособность, или способность предприятия выдерживать конкуренцию в течение длительного 
периода времени, бизнес-возможность, инструмент для увеличения способности предприятия поддержи-
вать свою долю рынка и оставаться продуктивным.

Ключевые слова: инвестиционная привлекательность, обеспечение инвестиционной привлекатель-
ности, инвестиционная активность, инвестиционная способность, инвестиционный климат.

Investment attractiveness remains a category that develops, is a multifaceted concept created by society. Based 
on the analysis of concept development, the investment attractiveness is defined as a complex concept in the study, 
which consists of many factors that determine it and which affect the final results of investment. Analysis of scientific 
literature has shown that the investment attractiveness of an enterprise is the competitiveness or ability of an en-
terprise to withstand competition for a long period of time, a business opportunity, a tool to increase the ability of an 
enterprise to maintain its market share and remain productive.

Key words: investment attractiveness, investment attractiveness, investment activity, investment ability, invest-
ment climate.

Постановка проблеми. Сучасна еконо-
міка характеризується інноваціями та змінами. 
Цей період вважається найбільш сприятливим 
для реструктуризації діяльності підприємств, 
пов'язаних із впливом різних факторів на інвес-
тиційну діяльність.

Це дослідження здійснюється з метою роз-
роблення процедури оцінки та забезпечення 
інвестиційної привабливості підприємств у 
контексті регіонального розвитку, викорис-
товуючи досвід розвинених країн, задля 
уникнення непотрібних процедур. Такий під-
хід дасть змогу, з одного боку, спростити 
процеду ру оцінки інвестиційної привабли-
вості підприємств у контексті регіонального 
розвитку, а з іншого боку – привернути увагу 
органів влади до забезпечення та підтримки 

інвестиційної привабливості підприємства в 
контексті регіонального розвитку.

На цій підставі виникає потреба в теоретичних 
засадах, спрямованих на оптимізацію інвестицій-
ної діяльності підприємств. Крім того, щоб уточ-
нити концептуальний апарат інвестиційної діяль-
ності підприємства, необхідно переглянути наявні 
підходи до вдосконалення безпосередньо інвес-
тиційної привабливості підприємства в напрямі 
адекватної діагностики його стану, визначення 
інтегральних показників та критеріїв оцінки.

Доцільно розпочати наукову роботу над цією 
проблемою, розглянувши поняття «інвестиційна 
привабливість».

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Сніеска & Зyкіене (2015) розглядають інвести-
ційну привабливість як сприятливе для інвести-
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цій середовище, регіон із наявними природними 
ресурсами та концентрацію потенціалу робочої 
сили. Вигідне інвестиційне середовище харак-
теризується ефективною інвестиційною діяль-
ністю, оптимальною податковою системою та 
розвиненою фізичною інфраструктурою.

Бірнлеітнер (2014) розглядає інвестиційну 
привабливість як комплексне явище, яке скла-
дається з п'яти основних факторів, таких як 
політичний/правовий, економічний, соціальний, 
технологічний та міжкультурний. Він зазначив, 
що країни можуть збільшити свою інвестиційну 
привабливість для прямих іноземних інвестицій, 
зосереджуючи увагу на політичній стабільності, 
прозорості та стабільних економічних умовах.

Мустафакулов (2017) вважає, що інвести-
ційна привабливість є тільки статусом і можли-
вістю економічної системи (країни, регіону або 
підприємства).

На думку Дорожинскі & Куна-Марсшалек 
(2016), районами, привабливими для інвесто-
рів, є ті, які допомагають знизити інвестиційні 
витрати й експлуатаційні витрати, які сприяють 
максимізації прибутку і обмеженню потенційного 
ризику невдачі, а основним показником інвести-
ційної привабливості є прямі іноземні інвестиції.

На думку Літавніеце (2014), привабливість 
визначають фактори, необхідні для забезпе-
чення довгострокового розвитку і способу зміц-
нення конкурентних переваг.

Ігоніна (2012) вважає, що умовами для здій-
снення інвестиційного процесу в ринковій еко-
номіці є специфічні форми, що відображають 
особливості взаємодії суб'єктів інвестування в 
системі ринкових відносин:

– наявність значної, різноманітної за формами 
власності структури інвестиційного капіталу, що 
характеризується переважанням приватного 
інвестиційного капіталу порівняно з державним;

– наявність міжгалузевої мережі фінансових 
посередників, що сприяє реалізації інвестицій-
ного попиту та пропозиції;

– наявність розвиненого ринку об'єктів інвес-
тування (інвестицій);

– розподіл інвестиційного капіталу між 
об'єктами інвестування відповідно до економіч-
них критеріїв оцінки інвестиційної привабливості.

Оскільки ефективність інвестиційного процесу 
та ІП інвестиційного об'єкта є взаємопов'язаними, 
автор вважає важливим визначити сутність 
термына «інвестиційна привабливість підприєм-
ства» та пов'язаних із нею категорій для визна-
чення кількісних та якісних показників, які слід 
розглядати в порядку побудови ієрархічної сис-
теми вдосконалення ІП.

Постановка завдання дослідження. Метою 
статті є розроблення концепції інвестиційної 
привабливості підприємства з урахуванням 
кількісних та якісних факторів на рівні підприєм-
ства, регіону та держави.

Для досягнення поставленої цілі необхідне 
рішення таких завдань:

– дослідити та проаналізувати підходи нау-
ковців до розуміння концепції «інвестиційна 
привабливість»;

– інтегрувати різні підходи до розуміння кон-
цепції «інвестиційна привабливість»;

– проаналізувати фактори впливу на інвести-
ційну привабливість;

– на основі реалізації вищезазначених двох 
завдань запропонувати визначення концепції 
«інвестиційна привабливість».

Виклад основного матеріалу. Синтез 
мультіальтернативного опису кінцевого 
стану концепції «інвестиційна привабли-
вість». Єдиний підхід до визначення ІП в еко-
номічній літературі відсутній. Детальний аналіз 
запропонованої вченими структури концепції ІП 
та методів її оцінки виявив значні відмінності. 
Таким чином, Валінурова та Казакова (2011) 
стверджують, що термін «інвестиційна прива-
бливість» використовується без контекстного 
та категоричного змісту, що прирівнює його до 
інвестиційного ризику, інвестиційного потенціалу 
або фінансового потоку. Тому автори пропонують 
визначити ІП як «сукупність різних об'єктивних 
ознак, властивостей, засобів, можливостей еко-
номічної системи, що визначає потенційний пла-
тоспроможний попит на інвестиції». Водночас 
учені вважають концепції інвестиційної діяль-
ності, інвестиційної активності та інвестиційного 
ризику близькими та ототожнюють їх.

Інвестиційна активність – це відношення 
поточного обсягу інвестицій до попереднього; 
це може розглядатися як допоміжний елемент 
під час вивчення проблем інвестиційного харак-
теру без аналізу та оцінки їхніх властивостей 
та незалежно від їх впливу на інші компоненти 
інвестиційного процесу, а також результат вза-
ємодії інвестиційного попиту та попиту зага-
лом. Таким чином, ІП є «загальною характе-
ристикою сильних та слабких сторін об'єкта 
інвестування з погляду інвестора відповідно до 
критеріїв, сформованих ним» (Валінурова та 
Казакова, 2011).

Аналогічну думку приводять Лещенко, 
Денин і Марущак (2012), які визначають ІП як 
невід'ємну особливість і пропонують визначити 
ІП як комбінацію трьох основних компонентів:

– інвестиційна спроможність – обсяг інвести-
цій, необхідних для задоволення попиту, який 
визначається наявністю продуктів з особливими 
характеристиками споживання та капіталовкла-
деннями, необхідними для його виробництва;

– інвестиційна привабливість – ступінь здат-
ності підприємства до цілеспрямованого вико-
ристання інвестицій та здатність максимально 
ефективно використовувати свої власні ресурси 
та можливості;

– інвестиційна безпека – індикатор, який 
визначається наявністю та довгочасним функ-
ціонуванням юридичних документів, що регла-
ментують умови діяльності підприємства та 
інвесторів.
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Рісніренко, Бондар та Никонов (2008) вва-
жають, що ІП є «невід'ємною характеристикою 
окремого підприємства, галузі, регіону, держави 
з погляду перспектив розвитку, прибутковості 
інвестицій та рівня інвестиційного ризику». І, 
на думку вчених, відповідною концепцією явля-
ється саме інвестиційний потенціал – «кількісна 
характеристика, що враховує основні макроеко-
номічні показники, насичення території факто-
рами виробництва, рівень доходів населення та 
споживчий попит».

Маловичко (2011) має інший погляд на 
визначення ІП. На думку вченого, ІП є «ступінь 
здатності потенційного інвестора інвестувати 
в підприємство з певними характеристиками 
своєї господарської діяльності, що відповідає 
заздалегідь визначеній кореляції ризикованості 
та рентабельності інвестицій».

Бланк (2004) має подібний погляд і визначає 
IП як «загальну характеристику переваг та недо-
ліків інвестування в окремі сфери та об'єкти з 
погляду індивідуального інвестора».

Крилов (2013) вважає ІП незалежною еко-
номічною категорією, яка характеризується 
стабільністю фінансового стану підприємства, 
рентабельністю капіталу, цін на акції та рівнем 
дивідендів і формується за рахунок конкуренто-
спроможності продукції та орієнтації клієнта на 
підприємство. На думку вчених, рівень іннова-
ційної діяльності в контексті стратегічного роз-
витку має важливе значення для покращення ІП 
підприємства.

На думку Топсахалова, Лепшокова та Ходж-
чуєва (2009), ІП слід розглядати в її вузь-
кому і широкому значенні. З одного боку, ІП є 
невід'ємним результатом відображення дина-
міки, поточного та прогнозного стану суб'єкта, а 
з іншого боку, це система соціально-економіч-
них, політичних, фінансових та адміністратив-
них відносин, що виникають у зв'язку з доціль-
ністю інвестування в конкретну господарську 
одиницю. Тобто це економічна категорія, яка 
характеризується ефективним використанням 
ресурсів, здатністю до саморозвитку на основі 
збільшення рентабельності капіталу, технічного 
та економічного рівня виробництва, якості та 
конкурентоспроможності продукції. Крім того, 
вчені вважають, що IП визначається безліччю 
різних факторів, список та вплив яких можуть 
відрізнятися і варіюватися залежно від уподо-
бань інвесторів, а також від промислових та 
технічних особливостей підприємства, в яке 
вливаються інвестиції, якості його економічного 
розвитку у минулому, тепер та в майбутньому.

Бандурин і Чуб (2016), Басалай та Хорунжий 
(2010) використовують термін «інвестиційна 
привабливість» для визначення надійності 
позичальників шляхом групування їх на основі 
показників формальної та неформальної оцінки 
діяльності підприємства. Аналіз запропонова-
них інтерпретацій ІП дає змогу виявляти такі 
невирішені питання:

– відсутність характеристик ІП як структурно-
формуючого складника системи забезпечення 
ІП (критерії оцінки інституційного, організацій-
ного, інформаційного середовища);

– ІП не розглядається як активний складник 
процесу «купівля та продаж»: чим вища ринкова 
вартість об'єкта інвестування, тим вище ІП;

– відсутність опису ІП з позиції системи та 
цілеспрямованого підходу: рівень ІП підпри-
ємства є інформаційно значущим як для інвес-
торів, так і для об'єкта інвестування, тому для 
визначення цього рівня повинна існувати відпо-
відна база даних і вичерпний перелік чинників, 
які впливають на рівень ІП підприємства.

Широке розуміння інвестиційної прива-
бливості полягає в тому, що це сукупність 
об'єктивних та суб'єктивних умов, зовнішніх та 
внутрішніх факторів, які сприяють або перешко-
джають процесу інвестування в національну еко-
номіку на макро-, мезо- та мікрорівні (Крупка &  
Бачинський, 2014).

Найбільш популярне сучасне визначення 
інвестиційної привабливості було запропоно-
вано Гданським інститутом ринкової економіки 
(iBNGR). На думку авторів, інвестиційна прива-
бливість розуміється як сукупність стимулів для 
інвестицій, тобто пропонує широкі переваги, які 
можуть бути отримані під час ведення господар-
ської діяльності в певних сферах. Вони пов'язані 
з особливостями регіону, де розвивається певна 
економічна діяльність. Ці переваги визнача-
ються як фактори місця розташування. Це кате-
горія, яка суттєво впливає на процес прийняття 
рішень, пов'язана з місцями ділової активності. 
З цього погляду регіон, який є привабливим для 
інвесторів, є тим, який робить найкраще місце 
для прямих іноземних інвестицій. Отже, можна 
дійти висновку про те, що інвестиційна привабли-
вість має реальний характер і відображається в 
рішеннях інвесторів про передачу їх капіталу.

Купець (2005), аналізуючи термін «прива-
бливість», стверджує, що це означає володіння 
такими атрибутами, які апелюють, залучають 
та викликають інтерес через їх унікальність та 
винятковість. Таким чином, привабливість – це 
пасивне поняття, але його можна перетворити 
на активне, коли його використовують для сти-
мулювання середовища. Це чинник, який може 
залучати та заохочувати різні види підприєм-
ницької діяльності. Це забезпечує різні форми 
співпраці та впровадження всіх інновацій. Автор 
порівнює привабливість із поняттям конкурен-
тоспроможності, що передбачає суперництво, 
конкуренцію та перемогу або навіть боротьбу 
з економічним суб'єктом, який працює в анало-
гічній сфері бізнесу. Конкурентоспроможність, 
на відміну від привабливості, активна й іноді 
нагадує боротьбу. Тому можна констатувати, що 
можна конкурувати за привабливість.

Нізельска (2012) визначила, що IП є хоро-
шою умовою для встановлення ділової актив-
ності в певній сфері.
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Згідно зі звітом щорічного дослідницького 
проекту, проведеного командою GIME спільно з 
Фондом Конрада Аденауера, інвестиційна при-
вабливість є багатовимірною справою, що скла-
дається з багатьох факторів та показників.

Крім того, проекція запропонованого визна-
чення дає змогу дійти висновку про те, що ефек-
тивна система забезпечення ІП окремих підпри-
ємств дасть змогу підвищити загальний рівень 
ІП країни загалом, що пояснюється покращен-
ням інвестиційного іміджу в більш високі рівні 
ієрархії та зменшить негативний вплив зовніш-
ніх факторів, незалежних від функціонування 
окремого підприємства. На думку автора цього 
дослідження, поняття «інвестиційна привабли-
вість» нерозривно пов'язане з поняттям «інвес-
тиційний клімат», що підтверджується визначен-
нями, запропонованими в науковій літературі. 

Валінурова (2011) визначає, що інвестицій-
ний клімат є економічними, фінансовими та 
іншими умовами, що впливають на ефектив-
ність інвестицій, і вважає, що ця категорія тісно 
поєднана з категоріями інвестиційної привабли-
вості та інвестиційної активності.

Гурсой (2012) зосереджує увагу на вели-
ких перешкодах, з якими стикаються інвестори. 
Результати його дослідження вказують на те, що 
найбільш серйозною проблемою для інвесторів 
є політична нестабільність, державне регулю-
вання, інфраструктура, безпека чи корупція, які 
є головними стримуючими притоками інвестицій.

Результати, отримані Головай, Рочман & 
Лаес (2013), вказують на те, що показниками, 
які впливають на інвестиційний клімат, є ста-
більність доходів, висока рентабельність інвес-
тицій (Return on Assets), висока валова маржа, 
розмір компанії та ліквідність акцій.

Єршова (2017) в своїх дослідженнях виявляє 
та систематизує фактори, що обмежують розви-
ток інвестиційного співробітництва, та визначає 
можливі шляхи подолання цих проблем. Вона 
визначила 3 групи факторів: 

– зовнішня – пов'язана з проблемами інвес-
тиційного клімату;

– внутрішня – пов'язана з особливостями 
системи виробництва та управління;

– інші фактори – неекономічними чинни-
ками, які в основному стосуються культури біз-
несу та інформаційних питань.

Логінова (2009) впевнена, що основними 
складниками інвестиційного клімату стали 
інформаційні фактори освіти, а саме рівень 
освіти, вміння використовувати знання як еко-
номічну перевагу. Передусім ці фактори значно 
формують потенціал підприємств і потенціал 
регіону (країни) загалом (Логінова, 2009).

Охотіна і Лавріненко (2015) погоджуються з 
думкою Логінової та стверджують, що важлива 
роль освіти у поліпшенні інвестиційного клі-
мату в регіоні та конкурентоспроможності під-
приємств зумовлена насамперед зміною ролі 
інформації в суспільстві та кожній індивідуаль-

ній компанії, де інформація стає стратегічним 
ресурсом, як і інші традиційні матеріальні та 
енергетичні ресурси.

Царьов (2012) інтерпретує інвестиційний клі-
мат як «сукупність соціальних, економічних, полі-
тичних та фінансових факторів, які обумовлюють 
ступінь привабливості інвестиційного ринку та 
визначення ступеня інвестиційних ризиків».

Коморі (2011) характеризує інвестиційний клі-
мат як «ситуацію в країні з погляду іноземного під-
приємця, який інвестує свій капітал в економіку».

Тобто оцінка інвестиційного клімату враховує 
зовнішньоекономічну ситуацію, внутрішню соці-
ально-політичну та економічну ситуацію в країні, 
а також перспективи їх розвитку. Отже, інвести-
ційний клімат є сукупністю факторів, які доцільно 
об'єднувати в групи. Перша група відображає 
можливість інвестора отримувати прибуток, дру-
гий визначає структуру інвестиційних ризиків. 

Кочемасова (2013) визначила ІП як групу 
суб'єктивних факторів, таких як законодавчі та 
правові умови для інвестицій.

Сінкіене & Кромалcас (2010) стверджують, 
що під час визначення привабливості важливо 
насамперед зосередити увагу на задоволенні 
потреб цільової групи. На відміну від неї, Закі-
рова (2016) визначає інвестиційну привабливість 
як самостійну економічну категорію, сукупність 
зовнішніх та внутрішніх факторів, а також якісні 
та кількісні показники інвестиційного потенціалу 
будь-якого рівня економічної системи – дер-
жавного, регіонального, галузевого, і рівень гос-
подарюючих суб'єктів. Оскільки характер цих 
факторів визначає необхідність врахування ІП 
підприємств, в цьому дослідженні були підведені 
підсумки всіх цих факторів (див. рис. 1).

Серед якісних чинників на рівні окремих під-
приємств можна виділити індикатори, що харак-
теризують інвестиційний ризик, ступінь задовіль-
ності регіону, а серед кількісних – інтенсивність 
фінансових потоків підприємства (ліквідність 
активів і капіталу, рівень платоспроможність), 
фінансовий стан (рентабельність підприємства, 
балансова вартість основних засобів тощо). 
У свою чергу, фактори, що впливають на ІП на 
рівні підприємства, частково формують галу-
зеві (регіональні) чинники, а останні формують 
фактори, що впливають на ІП на національному 
рівні. Розглядаючи чинники на рівні сектору або 
регіону в поєднанні з факторами на рівні підпри-
ємства, можна простежити тісні відносини.

Крім того, проекція запропонованої ієрархії 
(рис. 1) дає змогу припустити, що ефективна сис-
тема забезпечення ІП окремих підприємств дасть 
змогу поліпшити загальний ІП галузі та держави 
загалом, що, у свою чергу, через покращення 
інвестиційного іміджу на більш високих рівнях 
ієрархії зменшить негативний вплив зовнішніх 
факторів, незалежних від функціонування окре-
мого підприємства. На думку автора дослід-
ження, поняття «інвестиційна привабливість» 
нерозривно пов'язане з поняттям «інвестицій-
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ний клімат», що підтверджується визначеннями, 
запропонованими в науковій літературі. Валіну-
рова (2011) визначила, що інвестиційний клімат є 
економічними, фінансовими та іншими умовами, 
що впливають на ефективність інвестицій, і роз-
глядає цю категорію як поєднання інвестиційної 
привабливості та інвестиційної активності.

Гурсой (2012) зосереджує увагу на вели-
ких перешкодах, з якими стикаються інвестори. 
Результати його дослідження вказують на те, що 
найбільш серйозною проблемою для інвесторів 
є політична нестабільність, державне регулю-
вання, інфраструктура, безпека чи корупція, які 
є головними стримуючими притоками інвестицій.

За словами автора, концептуальний апарат 
інвестиційної діяльності підприємства містить 
основне визначення «інвестиційної привабливості» 
в контексті регіонального та державного розвитку.

Висновки. Проведений теоретичний аналіз 
інвестиційної привабливості підприємства та 

його системи виявив невизначеність і множин-
ність. Розглядаючи різні теоретичні підходи до 
поняття ІП, його структуру та закономірності 
процесу її формування, встановлено, що:

а) концепція інвестиційної привабливості 
підприємства залишається такою, що розвива-
ється, і є багатогранною системою, що охоплює 
не тільки діяльність підприємств, але й зовнішні 
умови регіону (або галузі) та держави загалом;

б) дотепер відсутнє загальноприйняте визна-
чення інвестиційної привабливості підприємств;

c) концепція інвестиційної привабливості під-
приємства виникла внаслідок сприйняття кіль-
кісних та якісних інтересів з метою забезпечення 
довгострокового сталого економічного розвитку 
та підвищення рівня суспільного добробуту;

г) інвестиційна привабливість підприємства – це 
концепція, створена суспільством, а отже, є зміною 
громадських настроїв та умов, в яких існують певні 
суб'єкти суспільства, які впливають на її розвиток;

Фактори, що характеризують 
діяльність підприємств галузі

(регіону) 

Конкурентна позиція 
підприємств у секторі 

Фінансовий стан підприємств 
(рівень рентабельності, балансова 
вартість основних засобів тощо) 

Інтенсивність фінансових потоків 
підприємств (ліквідність активів,
рівень платоспроможності тощо) 

Рівень країни

Конкурентна позиція
сектору (регіону) 

Рівень сектора, регіону

Рівень підприємства

Ступінь задовільності
зовнішнього середовища 

Якісні фактори Кількісні фактори

Частка факторів, що 
характеризують діяльність 

галузі (регіону), у відповідних 
факторах країни 

Обсяг інвестицій, спрямований
на розвиток галузі (регіону) 

Інвестиційний клімат в країні 

Інвестиційний імідж країни 

 

Обсяг інвестицій, залучених 
до розвитку національної 

економіки 

Рис. 1. Фактори, що впливають на інвестиційну привабливість (розроблено на базі досліджень 
Андраш (2012), Закірова (2016), Рочман і Лаус (2013), Ершова (2017)
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е) сталий розвиток підприємства в регіоні 
(або секторі) є основою для розвитку інвестицій-
ної привабливості цього регіону (або сектору).

Що стосується аналізу розвитку та структури 
концепції інвестиційної привабливості підпри-

ємства, то в дослідженні інвестиційна прива-
бливість підприємства визначається як складна 
концепція, яка складається з безлічі факторів 
(чинників), які визначають її та впливають на 
кінцеві результати інвестування.
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