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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Àêòóàëüíîþ ïðîáëå-
ìîþ â óìîâàõ îáìåæåíîñò³ ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóð-
ñ³â, ïîñòàº îö³íêà ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ 
ï³äïðèºìñòâà, ÿêà äîïîìàãàº îá´ðóíòóâàòè äî-
ö³ëüí³ñòü âêëàäåííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â. Íà 
ñüîãîäí³øí³é äåíü ïîòðåáóº óâàãè íåâèð³øåí³ñòü 
ïðîáëåìè ðîçðîáêè åôåêòèâíî¿ ñèñòåìè åêî-
íîì³÷íîãî àíàë³çó ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñ-
ò³ ï³äïðèºìñòâà, à ñàìå: ç’ÿñóâàííÿ çì³ñòîâíîñò³ 
ïîíÿòòÿ «³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü ï³äïðèºì-
ñòâà» òà ðîçðîáêà ìåòîäèêè îö³íêè ³íâåñòèö³é-
íî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ï³äïðèºìñòâà. Îòæå, âèíèêàº 
íåîáõ³äí³ñòü âèð³øåííÿ òåîðåòè÷íèõ ³ ïðàêòè÷íèõ 
ïèòàíü, ÿê³ ïîâ’ÿçàí³ ç åêîíîì³÷íîþ îö³íêîþ ³í-
âåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ÿê îáîâ’ÿçêîâî¿ óìîâè 
çä³éñíåííÿ ïðîöåñó ³íâåñòóâàííÿ. Òàêèì ÷èíîì, 
îñîáëèâî¿ óâàãè çàñëóãîâóº óäîñêîíàëåííÿ ìå-
òîäèêè àíàë³çó ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³, ÿêà 
á â³äïîâ³äàëà ñó÷àñíèì âèìîãàì ³íâåñòîð³â áóä³-
âåëüíèõ ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é. 
Ïèòàííÿì îö³íêè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ 
ï³äïðèºìñòâà çàéìàëèñÿ áàãàòî â³ò÷èçíÿíèõ òà 
³íîçåìíèõ íàóêîâö³â, çîêðåìà Í.Ï. Ìàêàð³é [7], 
Þ.Â. Ñåâðþã³í [12], Ñ.Â. Þõèì÷óê [16], Ñ.Ä. Ñó-
ïðóí [14], Ò.Â. Ôåäîðîâè÷ [15] òà ³í.

Âåëèêà ê³ëüê³ñòü ïóáë³êàö³é ³ç äàíî¿ ïðîáëåìà-
òèêè ñâ³ä÷àòü ïðî àêòóàëüí³ñòü ïðîáëåìè îö³íêè 
³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ï³äïðèºìñòâà, à òà-
êîæ íåîáõ³äí³ñòü ïîäàëüøîãî ¿¿ âèâ÷åííÿ ç ìå-
òîþ óçàãàëüíåííÿ ³ âäîñêîíàëåííÿ, òà îòðèìàí-
íÿ ó ê³íöåâîìó âèïàäêó óçàãàëüíþþ÷î¿ ê³ëüê³ñíî¿ 

îö³íêè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ áóä³âåëüíîãî 
ï³äïðèºìñòâà çà îñíîâíèìè íàïðÿìàìè äîñë³-
äæåííÿ ô³íàíñîâîãî ñòàíó.

Ìåòà ñòàòò³ ïîëÿãàº ó àâòîðñüêîìó âèçíà÷åíí³ 
ñóòíîñò³ ïîíÿòòÿ «³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü ï³ä-
ïðèºìñòâà», à òàêîæ äîñë³äæåíí³ ñó÷àñíèõ ìåòî-
äèê îö³íêè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ï³äïðèºì-
ñòâà é îá´ðóíòóâàííÿ ïåðñïåêòèâ ¿õ âèêîðèñòàííÿ 
íà ï³äïðèºìñòâàõ áóä³âåëüíî¿ ãàëóç³ Óêðà¿íè.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Íà ñó÷àñíî-
ìó åòàï³ ðîçâèòêó òðàíñôîðìàö³éíî¿ åêîíîì³÷-
íî¿ ñèñòåìè Óêðà¿íè îñîáëèâå çíà÷åííÿ çàéìàº 
îíîâëåííÿ âèðîáíè÷îãî ïîòåíö³àëó áóä³âåëüíèõ 
ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè. Íåîáõ³äíîþ ïåðåäóìîâîþ 
éîãî ïðèñêîðåííÿ é çàáåçïå÷åííÿ íà ö³é îñíîâ³ 
ñòàëîãî òà êîíêóðåíòîñïðîìîæíîãî ôóíêö³îíó-
âàííÿ ³ ðîçâèòêó áóä³âåëüíèõ ï³äïðèºìñòâ º äî-
ñòàòí³ñòü ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â òà ìîæëèâ³ñòü 
¿õ çàëó÷åííÿ ç óðàõóâàííÿì ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâà-
áëèâîñò³ áóä³âåëüíèõ ï³äïðèºìñòâ.

Ó íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³ äî ñüîãîäí³ íå âèðîáëå-
íèé ºäèíèé ï³äõ³ä äî âèçíà÷åííÿ ñóòíîñò³ ïîíÿò-
òÿ «³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü ï³äïðèºìñòâà» òà 
¿¿ âçàºìîçâ’ÿçîê ³ç êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòþ ï³ä-
ïðèºìñòâà ³ éîãî ñòàëèì ðîçâèòêîì. ²ñíóº ÷èìàëî 
ïîãëÿä³â íà ðîçóì³ííÿ äàíîãî ïîíÿòòÿ.

Íà íàø ïîãëÿä, «³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü 
ï³äïðèºìñòâà» – öå äîñÿãíåííÿ ì³í³ìàëüíîãî ðè-
çèêó ïðè âêëàäåíí³ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â ó ö³íí³ 
ïàïåðè ñòàá³ëüíî ôóíêö³îíóþ÷îãî ï³äïðèºìñòâà, 
ÿêå ñïðîìîæíå çàáåçïå÷èòå îòðèìàííÿ ïðèáóòêó 
ó ìàéáóòíüîìó ïåð³îä³.
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òè ïðåäïðèÿòèÿ, ôèíàíñîâîå ñîñòîÿíèå, ôàêòîðû âëèÿíèÿ íà èíâåñòèöèîííóþ ïðèâëåêàòåëüíîñòü 
ïðåäïðèÿòèÿ.
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Áàãàòîâàð³àíòí³ñòü ó òëóìà÷åíí³ ïîíÿòòÿ «³í-
âåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü ï³äïðèºìñòâà» óñêëàä-
íþº ¿¿ ä³àãíîñòèêó òîìó, ùî ¿¿ ð³çíå çì³ñòîâå íàïî-
âíåííÿ çóìîâëþº ð³çí³ ï³äõîäè äî ¿¿ îö³íþâàííÿ.

Ïðèéìàþ÷è ð³øåííÿ ïðî âêëàäàííÿ êàï³òàëó â 
òîé ÷è ³íøèé ³íâåñòèö³éíèé îá’ºêò, ³íâåñòîð ðîç-
ãëÿäàº ³íâåñòèö³éíó ïðèâàáëèâ³ñòü ï³äïðèºìñòâà 
êîìïëåêñíî, âðàõîâóþ÷è ïðè öüîìó çàáåçïå÷åí-
íÿ âèñîêî¿ ïðèâàáëèâîñò³ íà âñ³õ åòàïàõ ³íâåñòè-
ö³éíèõ ð³øåíü. Óñ³ ð³âí³ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëè-
âîñò³ âçàºìîïîâ’ÿçàí³. Çàçíà÷èìî, ùî ìåòîäè÷í³ 
äîñë³äæåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ìàþòü 
´ðóíòóâàòèñÿ, ïåðø çà âñå, íà ëîã³ö³ ³íâåñòèö³é-
íèõ ð³øåíü, ÿêà ïåðåäáà÷àº âêëàäåííÿ êîøò³â 
ïðè íàéá³ëüø ñïðèÿòëèâèõ óìîâàõ ³íâåñòóâàííÿ.

Äëÿ îö³íêè ïðèâàáëèâîñò³ ï³äïðèºìñòâ ³íâåñ-
òîðè âèêîðèñòîâóþòü íàñòóïí³ ôàêòîðè [5]: ñòà-
á³ëüí³ñòü ïîïèòó; ïîòåíö³àë çðîñòàííÿ ï³äïðè-
ºìñòâà; çðîñòàííÿ àáî çíèæåííÿ ïðèáóòêîâîñò³ 
ï³äïðèºìñòâà ÷åðåç ä³¿ êîíêóðåíò³â òà ðóø³éíèõ 
ñèë; ñåðéîçí³ñòü ïðîáëåì, ÿê³ ìîæóòü áóòè íà ï³ä-
ïðèºìñòâ³; ïîñèëåííÿ ÷è ïîñëàáëåííÿ âïëèâó 
ñèë êîíêóðåíö³¿; ñïðèÿòëèâèé òà íåñïðèÿòëèâèé 
âïëèâ íà ï³äïðèºìñòâî ðóø³éíèõ ñèë; ñòóï³íü ðè-
çèêó òà íåâèçíà÷åíîñò³ ðóø³éíèõ ñèë.

Ñó÷àñí³ ìåòîäèêè îö³íêè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëè-
âîñò³ ï³äïðèºìñòâà ó â³äíîøåíí³ äî äæåðåëà âèõ³äíî¿ 
³íôîðìàö³¿ ìîæíà óìîâíî ïîä³ëèòè íà íàñòóïí³ ãðó-
ïè: 1) ìåòîäèêè, ùî ´ðóíòóþòüñÿ íà îö³íêàõ åêñïåð-
ò³â; 2) ìåòîäèêè, ùî ´ðóíòóþòüñÿ íà ñòàòèñòè÷í³é ³í-
ôîðìàö³¿; 3) ìåòîäèêè êîìá³íîâàí³, ùî ´ðóíòóþòüñÿ 
íà îö³íêàõ åêñïåðò³â òà ñòàòèñòè÷í³é ³íôîðìàö³¿.

Óçàãàëüíåíà ³íôîðìàö³ÿ ùîäî íàÿâíèõ ìå-
òîäèê îö³íêè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ïðåä-
ñòàâëåíà â òàáë.1.

Ðîçãëÿíóò³ ìåòîäèêè (ìîäåë³) ïåðåäáà÷àþòü 
ðîçðàõóíîê êîåô³ö³ºíòà ë³êâ³äíîñò³, êîåô³ö³ºíòà 
âèêîðèñòàííÿ ðåñóðñ³â, êîåô³ö³ºíòà ÷àñòêè ïîçè-
êîâèõ çàñîá³â, êîåô³ö³ºíòà ïðèáóòêîâîñò³, äåêî-
ëè àíàë³òèêè âèçíà÷àþòü íîðìó ïðèáóòêó íà àê-
ö³îíåðíèé êàï³òàë, àëå ïðè öüîìó íå âèçíà÷àþòü 
ïðèðîäó ïîõîäæåííÿ ïðèáóòêó òà äîõîäó, òîáòî íå 
ïðîâîäÿòü àíàë³ç çà âèäàìè ä³ÿëüíîñò³.

Êîìïëåêñíà îö³íêà ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñ-
ò³ ï³äïðèºìñòâà ïîâèííà ïðîâîäèòèñü, âèõîäÿ÷è 
ç ³íòåðåñ³â ÿê ñàìîãî ï³äïðèºìñòâà, òàê é îêðå-
ìèõ ãðóï ³íâåñòîð³â, ÿê³ çàö³êàâëåí³ â åôåêòèâ-
íîñò³ âêëàäåííÿ êîøò³â òà ÷³òêî âèçíà÷àòè ñòóï³íü 
êîðèñíîñò³ ðåàë³çàö³¿ ïðîåêò³â äëÿ âñ³õ ó÷àñíèê³â 
ïðîöåñó ³íâåñòóâàííÿ.

Äëÿ îö³íêè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ï³äïðè-
ºìñòâà ïðîïîíóºòüñÿ âèêîðèñ òàòè ìåòîäèêó çà-
ïðîïîíîâàíó Ìóäðåõîþ Í.Â. [10] ç âäîñêîíà-
ëåííÿìè øëÿõîì ïðîâå äåííÿ àíàë³çó âíóòð³øí³õ 
³ çîâí³øí³õ ôàêòîð³â ä³ÿëüíîñò³ áóä³âåëüíîãî ï³ä-
ïðèºìñòâà òà ¿õ óçàãàëüíåííÿ çà äîïîìîãîþ ³í-
òåãðàëüíîãî ïîêàçíèêà íàâåäåíîãî â ôîðìóë³ 1:

    (1)
äå xn ôàêòîðè, ùî âèçíà÷àþòü ³íâåñòèö³éíó 

ïðèâàáëèâ³ñòü ï³äïðèºìñòâà.
Ïðîöåñ â³äáîðó ôàêòîð³â ³íâåñòèö³éíî¿ ïðè-

âàáëèâîñò³ ï³äïðèºìñòâà óñêëàäíþºòüñÿ íå-
îäíîð³äí³ñòþ ³íôîðìàö³éíî¿ áàçè ³ ìîæå áóòè 
äîïîâíåíèé ³íøèìè ôàêòîðàìè. Ðîçðàõóºìî ³í-
âåñòèö³éíó ïðèâàáëèâ³ñòü íà ïðèêëàä³ áóä³âåëü-
íîãî ï³äïðèºìñòâà ÏÀÒ «Òðåñò Æèòëîáóä–1».

Ó òàáëèö³ 1 â³äîáðàæåíî îö³íêó ³íâåñòèö³éíî¿ 
ïðèâàáëèâîñò³ ï³äïðèºìñòâà çà ÿê³ñíèìè õàðàê-
òåðèñòèêàìè, ÿê³ ìàþòü íåÿâíó ê³ëüê³ñíó ôîðìó. 
Öå âèçíà÷àºòüñÿ øëÿõîì åêñïåðòíèõ îö³íîê ³ ïðî-
ÿâëÿºòüñÿ â ïîð³âíÿëüí³é ³íòåíñèâíîñò³ îçíàêè.

Êîæåí ç ôàêòîð³â çîâí³øíüîãî ñåðåäîâèùà îö³-
íþºòüñÿ é â³äïîâ³äíî äî ð³âíÿ ïðèâàáëèâîñò³ ïðè-
ñâîþºòüñÿ áàëüíà îö³íêà. Íàéá³ëüøèé áàë ïîâè-
íåí â³äïîâ³äàòè ñàìîìó ñïðèÿòëèâîìó çíà÷åííþ, 
íàéìåíøèé áàë – ñàìîìó êðèòè÷íîìó çíà÷åííþ.

Ðîçãëÿíóòà ñèñòåìà ïîêàçíèê³â áàçóºòüñÿ íà 
äàíèõ îô³ö³éíî¿ çâ³òíîñò³ ï³äïðèºìñòâà. Öå äî-
çâîëÿº êîíòðîëþâàòè çì³íè â îðãàí³çàö³éíî–ô³-
íàíñîâîìó ñòàí³ ï³äïðèºìñòâà óñ³ìà ó÷àñíèêàìè 
³íâåñòèö³éíîãî ïðîöåñó. Ìàêñèìàëüíå çíà÷åí-
íÿ øêàëè îö³íêè ÿê³ñíèõ ôàêòîð³â äîð³âíþº 50 
áàë³â (10*5), äå 10 – ê³ëüê³ñòü ïîêàçíèê³â, ùî 
õàðàêòåðèçóþòü ³íâåñòèö³éíó ïðèâàáëèâ³ñòü 
ï³äïðèºìñòâà; 5 – ìàêñèìàëüíèé áàë ïî ðîçðà-
õîâàíèõ êîåô³ö³ºíòàõ êîæíî¿ ãðóïè ïîêàçíèê³â. 
Ì³í³ìàëüíå çíà÷åííÿ øêàëè îö³íêè ÿê³ñíèõ ôàê-
òîð³â ñòàíîâèòü 10 áàë³â (10*1), äå 10 – ê³ëüê³ñ-
òþ ïîêàçíèê³â, ùî õàðàêòåðèçóþòü ³íâåñòèö³éíó 
ïðèâàáëèâ³ñòü;1 – ì³í³ìàëüíèé áàë ïî ðîçðà-
õîâàíèõ êîåô³ö³ºíòàõ êîæíî¿ ãðóïè ïîêàçíèê³â. 
Ðîçðàõóíîê îö³íêè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñ-
ò³ ï³äïðèºìñòâà çà ÿê³ñíèìè ïîêàçíèêàìè çä³é-
ñíþºòüñÿ çà ôîðìóëîþ 2:

    
(2)

äå ²Ïÿê³ñ.ïîêàç – îö³íêà ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâà-
áëèâîñò³ çà ÿê³ñíîþ îçíàêîþ; x – ÿê³ñíà îçíàêà; 
n – ê³ëüê³ñòü ôàêòîð³â; xmax – ìàêñèìàëüíà îö³íêà 
çà âñ³ìà ÿê³ñíèìè ôàêòîðàì.
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Ïàðàìåòðè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³, ÿê³ 
îáóìîâëåí³ âïëèâîì çîâí³øíüîãî ñåðåäîâèùà 
íà ÏÀÒ «Òðåñò Æèòëîáóä – 1» íàäàí³ â òàáëèö³ 2.

Ðîçðàõóºìî îö³íêó ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëè-
âîñò³ ÿê³ñíèõ îçíàê ÏÀÒ «Òðåñò Æèòëîáóä–1»: 
²Ïÿê³ñ.ïîêàç. = 38.

Îòæå, îö³íêà ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ çà 
ÿê³ñíèìè îçíàêàìè ÏÀÒ «Òðåñò Æèòëîáóä–1» 
ñêëàëà 0,76 îäèíèöü. ßê âèäíî ç äàíèõ, ùî ïðåä-
ñòàâëåí³ ó òàáëèö³ 2, ï³äïðèºìñòâî ïîçèö³îíóºòü-
ñÿ íà ðèíêó âæå 70 ðîê³â é ñòàëî îäí³ºþ ³ç íàé-
á³ëüøèõ áóä³âåëüíèõ ï³äïðèºìñòâ ì. Õàðêîâà òà 

Òàáëèöÿ 1. Ïîð³âíÿëüíà õàðàêòåðèñòèêà ³ñíóþ÷èõ ìåòîäèê îö³íêè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ 
ï³äïðèºìñòâ

Àâòîð ìåòîäèêè Ñóòü ìåòîäèêè (ìîäåë³) Ïåðåâàãè òà íåäîë³êè ìåòîäèêè 
(ìîäåë³)

1 2 3

Ïàíêîâ Ñ.À. [11]

Îö³íêà ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàá ëè âîñò³ íà 
áàç³ àíàë³çó âíóò ð³ø íüî¿ ñòðàòåã³¿ ðîç-
âèòêó ï³äïðè ºìñòâà ÿê ñï³ââ³äíîøåí íÿ 
³í äåê ñó ñèëüíèõ ³ ñëàáêèõ ñòîð³í.

Âðàõóâàííÿ ñèëüíèõ òà ñëàáêèõ ñòîð³í 
ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà. Íå âðàõîâàíî 
íèçêó ÷èííèê³â âïëèâó íà ³íâåñòèö³éíó 
ïðèâàáëèâ³ñòü ï³äïðèºìñòâà.

Ñïåö³àë³ñòè 
«Àãåíñòâà ç ïè-
òàíü çàïîá³ãàííÿ 
áàíêðóòñòâà 
ï³äïðèºìñòâ» [9]

²íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü ï³äïðèºìñòâà 
âèçíà÷àºòüñÿ ÿê ðîçðàõóíîê 
³íòåãðàëüíîãî ïîêàçíèêà.

Îö³íêà áàãàòüîõ àñïåêò³â ãîñïîäàðñüêî¿ 
ä³ÿëüíîñò³ øëÿõîì ðîçðàõóíêó ïîêàçíèê³â, 
ùî äàþòü õàðàêòåðèñòèêó ïîòî÷íîãî ñòàíó 
îá’ºêòà. Àíàë³ç º äîñèòü ãðîì³çäêèì – ïî-
êàçíèêè ÷àñòî ñóïåðå÷àòü îäèí îäíîìó. 
Ïîòðåáóº çàëó÷åííÿ åêñïåðò³â.

Ñåâðþã³í Þ.Â. 
[12]

Êâàë³ìåòðè÷íà ìîäåëü îö³íêè 
³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ï³äïðèºìñòâà 
íà îñíîâ³ ê³ëüê³ñíèõ òà ÿê³ñíèõ ïîêàçíèê³â, 
ÿê³ õàðàêòåðèçóþòü ô³íàíñîâèé ñòàí, ðèí-
êîâå îòî÷åííÿ òà ð³âåíü êîðïîðàòèâíîãî 
óïðàâë³ííÿ. Êîæíîìó ÷èííèêó, íåçàëåæ-
íî â³ä òîãî º â³í ÿê³ñíèì ÷è ê³ëüê³ñíèì, 
ïðèñâîþºòüñÿ â³äïîâ³äíà îö³íêà â áàëàõ. 
Ó ï³äñóìêó ðîçðàõîâóºòüñÿ ³íòåãðàëüíèé 
êîåô³ö³ºíò ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ 
ï³äïðèºìñòâà.

Ñòðóêòóðóº âëàñòèâîñò³ ìîäåë³ 
³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³, ì³ñòèòü 
êîíêðåòí³ çíà÷åííÿ âàãîâèõ êîåô³ö³ºíò³â 
÷èííèê³â, ùî õàðàêòåðèçóþòü ô³íàíñîâèé 
ñòàí, ðèíêîâå îòî÷åííÿ òà êîðïîðà-
òèâíå óïðàâë³ííÿ. Â³äñóòí³é ÿê³ñíèé 
àíàë³ç òà çàêîíîäàâ÷î–ïðàâîâà áàçè â 
ãàëóç³ ³íâåñòóâàííÿ òà îïîäàòêóâàííÿ. 
Ñóá'ºêòèâíèé ðåçóëüòàò îö³íêè âíàñë³äîê 
âèêîðèñòàííÿ á³ëüøî¿ ê³ëüêîñò³ áàëüíèõ 
îö³íîê.

Ñèí³öèí ª.Â., 
Ñòåðõîâ À.Â. [13]

Äàíà ìîäåëü çàì³ñòü òðàäèö³éíî âèêî-
ðèñòîâóâàíèõ ïîêàçíèê³â ðåíòàáåëüíîñò³ 
âèêîðèñòîâóº ðÿä ïîêàçíèê³â 
íîðìàë³çîâàíîãî îïåðàö³éíîãî ïðèáóò-
êó, ùî äîçâîëÿº á³ëüø êîðåêòíî îö³íèòè 
ðîçì³ð ïðèáóòêó, äîñòóïíîãî äëÿ âèêîðè-
ñòàííÿ âñåðåäèí³ ï³äïðèºìñòâà.

Âèÿâëÿº ê³ëüê³ñíèé âïëèâ êëþ÷îâèõ 
âèðîáíè÷èõ ³ ô³íàíñîâèõ ïîêàçíèê³â 
íà ðèíêîâó âàðò³ñòü ï³äïðèºìñòâà. 
Íåîá´ðóíòîâàí³ñòü âèá³ðêè ³ âóçüêà 
ñôåðà çàñòîñóâàííÿ – îö³íêà ðèíêîâî¿ 
âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâà.

Ôåäîðîâè÷ Ò.Â. 
[15]

Êîìïëåêñíå âèð³øåííÿ ïðîáëåìè 
îö³íêè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ 
ï³äïðèºìñòâà íà çàãàëüíîìó ³ ñèñòåìíî-
ìó ð³âíÿõ. Îñíîâó ö³º¿ ìåòîäèêè ñêëàäàº 
äèôåðåíö³éîâàíèé ï³äõ³ä äî îá´ðóíòóâàííÿ 
ð³âíÿ ïðèâàáëèâîñò³ êîìïàí³¿.

Âèçíà÷àº êîíòðîëüí³ òî÷êè ³íâåñòèö³éíî¿ 
ïðèâàáëèâîñò³ òà âñòàíîâëþº ïàðàìå-
òðè, çà ÿêèìè ï³äïðèºìñòâî íå â³äïîâ³äàº 
ð³âíþ åòàëîíà. Ìåòîäèêà ñïèðàºòüñÿ 
ò³ëüêè íà ðåòðîñïåêòèâí³ ïîêàçíèêè.

Ìàêàð³é Í.Ï. [7]
Ðåéòèíãîâà îö³íêà ï³äïðèºìñòâà, ÿêà 
´ðóíòóºòüñÿ íà àíàë³ç³ äàíèõ ô³íàíñîâî¿ 
çâ³òíîñò³.

Íå ïîòðåáóº äîäàòêîâîãî çàëó÷åííÿ 
åêñïåðò³â, º çðîçóì³ëîþ òà ïðîñòîþ ó 
âèêîðèñòàíí³. ²íôîðìàö³ÿ ìîæå áóòè 
íåäîñòîâ³ðíîþ òà âèêðèâëåíîþ.

Þõèì÷óê Ñ.Â., 
Ñóïðóí Ñ.Ä. [16]

Ìàòðè÷íà ìîäåëü îö³íêè ³íâåñòèö³éíî¿ 
ïðèâàáëèâîñò³ áàçóºòüñÿ íà ôîðìóâàíí³ 
³íòåãðàëüíîãî ïîêàçíèêà, ÿêèé âðàõîâóº 
âåëèêó ê³ëüê³ñòü ÷èííèê³â, çîêðåìà ³ 
ÿê³ñíèõ.

Âèçíà÷àº âïëèâ ÿê ê³ëüê³ñíèõ, òàê 
³ ÿê³ñíèõ ïîêàçíèê³â ïðè îö³íö³ 
³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³. Íåòî÷íèé 
ïîä³ë ïîêàçíèê³â íà ê³ëüê³ñí³ òà ÿê³ñí³. 
Ïðîïîíóþòüñÿ ïîêàçíèêè, îòðèìàí³ çà 
ð³çíèìè ìåòîäàìè îö³íêè.

Äîâáíÿ Ñ.Á., Îõ-
ëîïêîâà Ò.Ë. [6]

Ìîäåëü âèïóñêó êîíêóðåíòîñïðîìîæíî¿ 
ïðîäóêö³þ çà óìîâè ñòàá³ëüíîñò³ 
ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâà.

Íàäàº ìîæëèâ³ñòü ïðîàíàë³çóâàòè 
ô³íàíñîâèé ñòàí ï³äïðèºìñòâà.
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¹
ï/ï

Ïàðàìåòðè ðîáî-
òè ï³äïðèºìñòâà Çíà÷åííÿ ôàêòîðà Áàë

Áàë ÏÀÒ 
«Òðåñò 
Æèòëî-
áóä–1»

1 2 3 4 5

1

Òåðì³í 
ïîçèö³îíó âàííÿ 
ï³äïðèºìñòâà íà 
ðèíêó

– á³ëüøå 50 ðîê³â;
– â³ä 20 äî 50 ðîê³â;
– â³ä 10 äî 20 ðîê³â;
– â³ä 5 äî 10 ðîê³â;
– ìåíøå 5 ðîê³â

5
4
3
2
1

5

2
Ð³âåíü êîíêóðåíö³¿ 
íà îñâîºíèõ ðèí-
êàõ çáóòó

– ï³äïðèºìñòâî ìîíîïîë³çóâàëî ðèíîê, ÷àñòêà â³ä çàãàëüíèõ 
îáñÿã³â ðåàë³çàö³¿ ñêëàäàº 80–100%;
– ÷àñòêà â³ä çàãàëüíèõ îáñÿã³â ðåàë³çàö³¿ ñêëàäàº â³ä 50 äî 
80%;
– ÷àñòêà â³ä çàãàëüíèõ îáñÿã³â ðåàë³çàö³¿ ñêëàäàº â³ä 20 äî 
50%;
– ÷àñòêà â³ä çàãàëüíèõ îáñÿã³â ðåàë³çàö³¿ ñêëàäàº â³ä 5 äî 20%;
– ÷àñòêà â³ä çàãàëüíèõ îáñÿã³â ðåàë³çàö³¿ ñêëàäàº ìåíøå 5%.

5

4
3
2
1

3

3
Ìîæëèâ³ñòü âè-
õîäó íà íåîñâîºí³ 
ðèíêè çáóòó

– êàï³òàë äëÿ âèõîäó ïðàêòè÷íî íå ïîòð³áåí;
– òåðì³í îêóïíîñò³ âèòðàò, ïîâ'ÿçà íèõ ç âèõîäîì íà ðèíîê 
ñêëàäå äî 6 ì³ñÿö³â;
– òåðì³í îêóïíîñò³ âèòðàò, ïîâ'ÿçà íèõ ç âèõîäîì íà ðèíîê áóäå 
â³ä 6 ì³ñÿö³â äî 1 ðîêó;
– òåðì³í îêóïíîñò³ âèòðàò, ïîâ'ÿçà íèõ ç âè õî äîì íà ðèíîê ñòà-
íîâèòèìå á³ëüøå 1 ðîêó;
– íåìàº ìîæëèâîñò³ âèõîäó íà íîâ³ ðèíêè.

5
4

3

2

1

3

4
Â³äãóêè 
ñïîæèâà÷³â ïðî 
ÿê³ñòü ïðîäóêö³¿

– á³ëüøå 85% ïîçèòèâíèõ â³äãóê³â;
– â³ä 50 äî 85% ïîçèòèâíèõ â³äãóê³â;
– â³ä 30 äî 50% ïîçèòèâíèõ â³äãóê³â;
– ìåíøå 30% ïîçèòèâíèõ â³äãóê³â;
– íåìàº ïîçèòèâíèõ â³äãóê³â.

5
4
3
2
1

5

5

Íàÿâí³ñòü 
ñîö³àëüíèõ 
ô³íàíñîâèõ çà-
áîðãîâàíîñòåé 
(çàðîá³òíî¿ ïëà-
òè) ïðàö³âíèêàì 
ï³äïðèºìñòâà

– ïîâíà â³äñóòí³ñòü çà çâ³òíèé ïåð³îä;
– çàáîðãîâàí³ñòü ìåíøå 15 êàëåíäàð íèõ äí³â, îäíîðàçîâî;
– çàáîðãîâàí³ñòü á³ëüøå 15 êàëåíäàð íèõ äí³â, îäíîðàçîâî;
– çàáîðãîâàí³ñòü ìåíøå 15 êàëåíäàð íèõ äí³â, á³ëüøå òðüîõ 
âèïàäê³â;
– çàáîðãîâàí³ñòü á³ëüøå 15 äí³â, á³ëüøå òðüîõ âèïàäê³â.

5
4
3
2

1

4

6
Òðèâàë³ñòü ãîñïî-
äàðñüêèõ çâ'ÿçê³â ç 
êîíòðàãåíòàìè

– á³ëüøà ÷àñòèíà çâ'ÿçê³â ï³äòðèìóºòüñÿ á³ëüøå 10 ðîê³â;
– á³ëüøà ÷àñòèíà çâ'ÿçê³â ï³äòðèìóºòüñÿ ìåíøå 10 ðîê³â
– á³ëüøà ÷àñòèíà çâ'ÿçê³â ï³äòðèìóºòüñÿ ìåíøå 1 ðîêó.

5
4–2

1
4

7
Õàðàêòåðèñòè-
êà ìåíåäæìåíòó 
ï³äïðèºìñòâà

– ïðîçîð³ñòü ïðèçíà÷åííÿ íà ïîñàäè, íàÿâí³ñòü ñïåö³àëüíî¿ 
îñâ³òè, âåëèêèé ñòàæ ðîáîòè íà êåð³âíèõ ïîñàäàõ;
– âèùåâêàçàí³ óìîâè íå âèêîíóþòüñÿ.

5

4–1 5

8
Íàëåæí³ñòü 
ï³äïðèºìñòâà äî 
ïåâíî¿ ãàëóç³

– ñòðàòåã³÷íî âàæëèâà â ìàñøòàáàõ äåðæàâè, óí³êàëüíà ãà-
ëóçü;
– ãàëóçü íå íàëåæèòü äî ñòðàòåã³÷íèõ àáî óí³êàëüíèõ.

5

4–1
1

9
Ðåã³îíàëüíèé 
³íâåñòèö³éíèé 
êë³ìàò

– ðåã³îí º ïðèâàáëèâèì çà âñ³ìà ïàðàìåòðàìè;
– ñåðåäí³é ð³âåíü ïðèâàáëèâîñò³ ðåã³îíó;
– çàäîâ³ëüíèé ð³âåíü ïðèâàáëèâîñò³ ðåã³îíó;
– íèçüêèé ð³âåíü ïðèâàáëèâîñò³ ðåã³îíó;
– ðåã³îí íå º ïðèâàáëèâèì.

5
4
3
2
1 5

10 ²íâåñòèö³éíèé 
êë³ìàò êðà¿íè

– êðà¿íà º ïðèâàáëèâîþ ïî âñ³õ ïàðàìåòðàõ;
– ñåðåäí³é ð³âåíü ïðèâàáëèâîñò³ êðà¿íè;
– çàäîâ³ëüíèé ð³âåíü ïðèâàáëèâîñò³ êðà¿íè;
– íèçüêèé ð³âåíü ïðèâàáëèâîñò³ êðà¿íè;
– êðà¿íà íå º ïðèâàáëèâîþ.

5
4
3
2
1

3

– – 38
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ïðîäîâæóº ³íòåíñèâíî ðîçâèâàòèñÿ. Óïðàâë³í-
íÿ ï³äïðèºìñòâîì çíàõîäèòüñÿ íà âèñîêîìó ð³â-
í³, ïîçèòèâí³ â³äãóêè ñïîæèâà÷³â ñòàíîâëÿòü á³ëü-
øå 85% îïèòàíèõ, ïðàêòè÷íî â³äñóòí³ ñîö³àëüí³ 
ô³íàíñîâ³ çàáîðãîâàíîñò³. Çãàäàí³ ôàêòîðè ïî-
çèòèâíî â³äîáðàæàþòüñÿ íà îö³íö³ ³íâåñòèö³éíî¿ 
ïðèâàáëèâîñò³ ÏÀÒ «Òðåñò Æèòëîáóä–1». Âè-
òðàòè ïîâ’ÿçàí³ ç âèõîäîì íà íîâèé ðèíîê îêó-
ïëÿòüñÿ äîñòàòíüî øâèäêî (â³ä 6 ì³ñÿö³â äî 1 
ðîêó), ãîñïîäàðñüê³ çâ’ÿçêè ç êîíòðàãåíòàìè ï³ä-
òðèìóþòüñÿ ìåíøå 10 ðîê³â, ï³äïðèºìñòâî íå 
â³äíîñèòüñÿ äî ñòðàòåã³÷íî âàæëèâèõ ó ìàñøòà-
áàõ äåðæàâè àáî óí³êàëüíî¿ ó ãàëóç³.

Ïðîâåäåìî îö³íêó ê³ëüê³ñíèõ îçíàê, ùî äîçâî-
ëÿº îá’ºäíàòè äàí³ çà ê³ëüêà ðîê³â, ñïèðàþ÷èñü 
íà íîðìàòèâíå çíà÷åííÿ ïîêàçíèê³â. Ïðè âèêî-
íàíí³ íîðìàòèâó, ïîçèòèâí³é äèíàì³ö³ ñòàâèòüñÿ 
íàéâèùèé áàë – «1», ó çâîðîòíîìó âèïàäêó ñòà-
âèòüñÿ îö³íêà «0». Â³äïîâ³äíî äî ä³ÿëüíîñò³ çà-
çíà÷åíîãî ï³äïðèºìñòâà ç óðàõóâàííÿì ñïåöè-
ô³êè éîãî ä³ÿëüíîñò³ áóëî ïðîâåäåíî óòî÷íåííÿ 
êîåô³ö³ºíò³â.

Îö³íêà ê³ëüê³ñíèõ ôàêòîð³â ÏÀÒ «Òðåñò Æèòëî-
áóä–1» ïðåäñòàâëåíà ó òàáëèö³ 3.

Ðîçðàõóºìî ï³äñóìêîâó îö³íêó ³íâåñòèö³éíî¿ 
ïðèâàáëèâîñò³ çà ê³ëüê³ñíèìè îçíàêàìè: ²Ïê³ë.ïî-

êàç.2014 ð. = 4; ²Ïê³ë.ïîêàç.2015ð. = 4; ²Ïê³ë.ïîêàç.2016 ð. = 3.
Îòæå, ìîæíà ñòâåðäæóâàòè, ùî íà ï³äïðèºì-

ñòâ³ ÏÀÒ «Òðåñò Æèòëîáóä–1» ñïîñòåð³ãàþòü-
ñÿ ïðîáëåìè ç ïîòî÷íîþ ïëàòîñïðîìîæí³ñòü, öå 
îçíà÷àº, ùî âîíî íå çìîæå íåãàéíî ë³êâ³äóâà-
òè êîðîòêîñòðîêîâó çàáîðãîâàí³ñòü. Òàêîæ, ï³ä-
ïðèºìñòâî çàëåæèòü â âåëèê³é ì³ð³ â³ä ïîçèêîâèõ 
äæåðåë, àëå ïîêàçíèêè îáîðîòíîñò³ àêòèâ³â ìà-
þòü òåíäåíö³þ äî çðîñòàííÿ.

Ðîçðàõóºìî ñóìàðíó îö³íêó ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâà-
áëèâîñò³ çà ÿê³ñíèìè òà ê³ëüê³ñíèìè ïàðàìåòðàìè 
ÏÀÒ «Òðåñò Æèòëîáóä–1»: ²Ï2014ð. = 38 + 4 = 42; 
²Ï2014ð. = 38 + 4 = 42; ²Ï2014ð. = 38 + 3 = 41.

Ìàêñèìàëüíà ³ ì³í³ìàëüíå çíà÷åííÿ îö³íêè ³í-
âåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ï³äïðèºìñòâà ñòàíî-
âèòü: ²Ïmax = 10 * 5 + 10 * 1 = 60; ²Ïmin = 10 * 1 
+ 0 = 10.

Òàêèì ÷èíîì, ó çâ’ÿçêó ç øâèäêîþ çì³íîþ åêî-
íîì³÷íèõ â³äíîñèí òà íàÿâíîñò³ ³íôëÿö³éíèõ ïðî-
öåñ³â çíà÷åííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ÏÀÒ 
«Òðåñò Æèòëîáóä–1» ó 2014 ðîö³ ñêëàëî 42 áà-
ëè, ó 2015 ðîö³ – 42 áàëè é ó 2016 ðîö³ çíà÷åííÿ 

¹ 
ï/ï Ïîêàçíèê

Íîðìà–
òèâíå 

çíà÷åí–
íÿ

2014 ð³ê 2015 ð³ê 2016 ð³ê

Çíà–
÷åííÿ Îö³íêà Çíà–

÷åííÿ Îö³íêà Çíà–
÷åííÿ Îö³íêà

1 2 3 4 5 6 7 8 9

1 Êîåô³ö³ºíò ïîòî÷íî¿ 
ë³êâ³äíîñò³ > 2,0 2,6 1 3,1 1 1,71 0

2 Êîåô³ö³ºíò àáñîëþòíî¿ 
ë³êâ³äíîñò³ 0,1–0,25 0,02 0 0,05 0 0,01 0

3 Êîåô³ö³ºíò øâèäêî¿ 
ë³êâ³äíîñò³ > 1,0 1,39 1 1,78 1 0,5 0

4 Ìàíåâðåí³ñòü âëàñíèõ 
îáîðîòíèõ êîøò³â > 0,1 –0,08 0 –0,37 0 –0,10 0

5
Êîåô³ö³ºíò ïî-
êðèòòÿ äåá³òîðñüêî¿ 
çàáîðãîâàíîñò³

> 2,0 0,07 0 0,15 0 5,75 1

6 Êîåô³ö³ºíò ô³íàíñîâî¿ 
íåçàëåæíîñò³ > 0,5 0,01 0 0,02 0 0,02 0

7 Êîåô³ö³ºíò ô³íàíñîâî¿ 
çàëåæíîñò³ < 2 48,65 0 63,18 0 50,80 0

8 Âàëîâà ðåíòàáåëüí³ñòü 
ïðîäàæó > 0,15 0,19 1 0,17 1 0,15 1

9 Êîåô³ö³ºíò îáîðîòíîñò³ 
êàï³òàëó (àêòèâ³â) > 0,1 0,30 1 0,37 1 0,42 1

10 Êîåô³ö³ºíò ìàíåâðåíîñò³ 
âëàñíîãî êàï³òàëó > 0,1 –4,77 0 –2,46 0 –3,24 0

– – – 4 – 4 – 3

Òàáëèöÿ 3. Îö³íêà ê³ëüê³ñíèõ ôàêòîð³â ÏÀÒ «Òðåñò Æèòëîáóä–1»
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³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ï³äïðèºìñòâà çíè-
çèëîñÿ òà ñêëàëî 41 áàë.

Âèñíîâêè
 Åêîíîì³÷íèé àíàë³ç ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëè-

âîñò³ ï³äïðèºìñòâà º îáîâ’ÿçêîâîþ óìîâîþ äëÿ 
ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ ñòîñîâíî çä³éñíåííÿ ³íâåñòó-
âàííÿ. Ó ðåçóëüòàò³ äîñë³äæåííÿ íàìè áóëî âèÿâ-
ëåíî, ùî ð³âåíü ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ÏÀÒ 
«Òðåñò Æèòëîáóä–1» îö³íåíèé, ÿê çàäîâ³ëüíèé, 
ùî ñâ³ä÷èòü ïðî íåîáõ³äí³ñòü âïðîâàäæåííÿ ìå-
õàí³çì³â îïòèì³çàö³¿ âèêîðèñòàííÿ àêòèâ³â òà êà-
ï³òàëó ï³äïðèºìñòâà. Äëÿ òîãî, ùîá ï³äâèùèòè 
ô³íàíñîâèé ñòàí ï³äïðèºìñòâà òà éîãî ð³âåíü ³í-
âåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ íåîáõ³äíî: ñòâîðè-
òè ñèñòåìó óïðàâë³ííÿ ðåñóðñàìè ï³äïðèºìñòâà 
ç ìåòîþ îïòèì³çàö³¿ éîãî ô³íàíñîâî–ãîñïîäàð-
ñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ó ö³ëîìó, îïòèì³çóâàòè ñòðóêòóðè 
êàï³òàëó, ñï³ââ³äíîøåííÿ äåá³òîðñüêî¿ òà êðåäè-
òîðñüêî¿ çàáîðãîâàíîñòåé çîêðåìà.
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