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Ястремська О. М., Яблонська-Агу Н. Л. Стратегічне інвестування підприємств: шляхи активізації
У статті запропоновано використання генетичного алгоритму для визначення інвестиційної привабливості промислових підприємств на основі 
даних офіційної статистичної звітності за станом всіх видів економічних ресурсів: матеріальних, фінансових і трудових. Доведено, що отримані 
результати можуть бути використані для визначення стратегічних напрямів інвестування підприємств.
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В статье предложено применение генетического алгоритма для опре-
деления инвестиционной привлекательности промышленных предпри-
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Глибокі якісні зміни соціальноекономічних відно
син в Україні вимагають підвищення дослідницької 
уваги до вирішення питань інвестування – як од

ного з найважливіших напрямів відтворення основних 
фондів і виробничих потужностей промислового комп
лексу. Із запровадженням досягнень науковотехнічного 
прогресу інвестиційна діяльність уможливлює істотне 
підвищення ефективності функціонування промислових 
підприємств – основи економічного зростання України. 
Більшість суб’єктів господарювання промисловості по
требують перепрофілізації з метою підвищення конку
рентоспроможності, що пов’язано зі значними обсягами 
капіталовкладень, визначити направлення та кількісні 
характеристики яких дозволить науково обґрунтуван
ні стратегії макро, мезо та мікрорівнів. Таким чином, 
виникає нагальна потреба у проведенні глибоких дослі
джень питань стратегічного інвестування підприємств, 
управління цим процесом як з позицій суб’єктів підпри

ємництва, так і з позицій органів місцевого самовряду
вання, регіонального управління і державних установ, 
тобто суспільства в цілому.

Узагальнення наукових літературних джерел з про
блеми стратегічного управління інвестиційними проце
сами [1 – 5] дозволило зробити висновок про існуван
ня невирішених питань з визначення обґрунтованого 
визначення стратегічної спрямованості інвестування 
промислових підприємств з використанням економіко
математичних методів на основі офіційних статистичних 
даних. Тому метою даної статті є висвітлення результа
тів дослідження авторів з обґрунтування стратегічних 
напрямів інвестування промислових підприємств на 
основі їх інвестиційної привабливості. 

Аналіз стану процесів реального інвестування 
промислового комплексу України виявив низку неви
рішених практичних проблем, серед яких основними є 
прагнення інвесторів на одержання короткотерміново
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го прибутку, відтік національного капіталу, незацікавле
ність банків у довготерміновому кредитуванні, низька 
ефективність інвестиційного ринку, недостатня актив
ність державних і регіональних органів управління в 
фінансуванні підприємницьких пропозицій. Перелічені 
проблеми, які можна розглядати як характеристики ін
вестиційних процесів в Україні, негативно відрізняють
ся від світових економічних тенденцій і є перешкодами 
у використанні механізмів інвестування, що застосову
ються у розвинутих країнах з ринковою економікою. Не
можливість простого перенесення практичного досвіду 
інвестування інших країн обумовлюється специфічними 
умовами трансформації соціальноекономічних відно
син в Україні, а саме: швидкомінливим зовнішнім серед
овищем, що є високоризиковим. Крім того, слід підкрес
лити, що в інвестиційних процесах беруть участь окремі 
особи, групи осіб, територіальні громади, спільноти, від 
успіху комунікаційної взаємодії яких залежать еконо
мічні результати використання інвестиційних ресурсів.  
У цьому зв’язку виникає потреба у проведенні дослі
джень і розгляді інвестування не тільки як економічно
го, але й як соціального інституту. 

Таким чином, існує об’єктивна необхідність у 
науковотеоретичному обгрунтуванні концепції 
та методологічних засад побудови механізмів 

інвестування, які матимуть соціальноекономічне під
грунтя, страте гічну спрямованість і дозволять підви
щити рівень активності інвестиційної діяльності, ефек
тивність очікуваних результатів. Генерація наведених 
методологічних засад вимагає розробки якісно нового 
методичного забезпечення реалізації та стимулювання 
процесу капіталовкладень, тобто розбудови концепції 
стратегічного інвестування промислових підприємств 
в умовах швидкомінливого зовнішнього середовища. 
Така концепція повинна базуватися на комплексному 
ресурснокомунікаційному підході і розглядати інвес
тиційну діяльність як соціальноекономічний ринковий 
інститут, враховувати вплив соціальних, економічних, 
екологічних, фінансових, організаційних, технікотех
нологічних факторів зовнішнього, тобто регіонально
го, національного та світового оточення, внутрішнього 
середовища підприємства, враховувати рівень ризику 
вкладання коштів, динамізму загальних економічних 
тенденцій та відповідної реакції на них суб’єктів госпо
дарювання. Отже, застосування концепції стратегічно
го інвестування підприємств промисловості в умовах 
трансформації дозволить органам управління генеру
вати дієву політику стимулювання інвестиційної діяль
ності, суб‘єктам господарювання – отримувати постій
но зростаючі прибутки, споживачам – надасть більшу 
свободу вибору певних товарів, напрямків та об‘єктів 
вкладання вільних від споживання коштів.

Пожвавлення темпів інвестування вимагає акти
візації роботи як з фінансовими, так і з реальними ін
вестиціями на основі розробки нових підходів до за
лучення коштів підприємств, населення, органів регіо
нального управління та місцевого самоврядування, які б 
ґрунтувалися на організаційних формах і методичному 

забезпеченні, що в змозі збалансувати підприємницькі 
ризики і стимулювати масовість грошових надходжень. 

Активізувати реальне інвестування в об‘єкти про
мисловості можливо на основі науково обґрунтованого 
визначення рівня їх привабливості та надання цієї ін
формації інвестору. Як довели проведені дослідження, 
процедуру визначення рівня привабливості доцільно 
проводити з позицій системного підходу, що враховує 
ресурсний потенціал підприємств в цілому, тобто спе
цифіку його економічних складових, а саме – фінан
сової, трудової і матеріальної. Для реалізації цієї про
цедури необхідно використати економікоматематичні 
методи, з яких найбільш поширеними є регресійний і 
факторний аналіз. Істотною перешкодою до їх широ
кого застосування є погана обумовленість матричних 
рівнянь, що використовуються для визначення коефі
цієнтів регресії, оскільки в умовах реальних досліджень 
економічних процесів розраховується значна кількість 
економічних показників. На цей час відсутній адекват
ний метод дослідження економічних процесів і систем 
з великою кількістю показників, хоча існують усі необ
хідні передумови для його створення. Таким методом 
може бути регресійний аналіз при наявності алгоритму 
рішення погано обумовлених алгебраїчних систем, що 
визначають коефіцієнти регресії, тобто генетичного ал
горитму (ГА), який дозволяє вирішити задачу регресії 
при наявності мультиколінеарності. 

Доцільність застосування ГА підтверджена дослі
дженнями оцінки інвестиційної привабливості 
промислових підприємств галузі машинобуду

вання та металообробки м. Харкова для вирішення пи
тання їхнього фінансування банківськими установами та 
інвестування в умовах спеціального режиму інвестицій
ної діяльності. Загальна кількість змінних, включених в 
дослідження, становила 46 при кількості спостережень, 
рівному 95. На першому етапі аналізу даних і побудови 
регресійної моделі було визначено коефіцієнти регресії 
та наближена зворотна матриця за початковими даними. 
За зазначеними критеріями, на другому етапі проводило
ся відбраковування початкових даних, тобто відкидання 
спостережень, що поліпшувало отримане значення кри
терію ДарбінаУотсона, який відображує наявність авто
кореляції залишків моделі. Необхідно зазначити, що піс
ля кожного відбраковування задача вирішувалася знову. 
Даний ітераційний процес із застосуванням ГА продо
вжувався до отримання прийнятного значення крите
рію Дарбіна – Уотсона. З поліпшенням його кількісного 
значення збільшувалися також коефіцієнти детермінації, 
критерій Фішера – Снедекора та кількість значущих ко
ефіцієнтів регресії. Внаслідок проведеного аналізу в по
будовану регресійну модель включені тільки значущі з 
імовірністю 0,99 коефіцієнти регресії, оскільки незначущі 
коефіцієнти змінюються випадковим чином, а для всіх 
вибірок їх середнє значення дорівнює нулю з імовірністю 
0,99, що виключає необхідність повторного розрахунку 
регресійної моделі. Зроблені спроби отримання регресій
ної моделі на початковій сукупності даних стандартними 
методами привели до некоректних з економічної точки 
зору результатів, які є нестабільними і змінювали при ви
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користанні різних методів генерації регресійної моделі. 
Застосування ГА дозволило отримати стабільний і адек
ватний економічний результат. Проведені дослідження 
довели, що для систем, функціонування яких описується 
значною кількістю показників, особливе значення має 
критерій Дарбіна – Уотсона, його ігнорування приводить 
до некоректних економічних результатів.

Модель оцінки інвестиційної привабливості під
приємств машинобудування та металообробки, побудо
вана з використанням ГА на основі статистичних даних 
результатів роботи 20 суб’єктів підприємництва м. Хар
кова за останні п’ять років, має такий вигляд:

1 2 3 4

5 6 7

8 9 10 11

12 13 14

15 16 17

18 19

0,7282 0,0969 0,2691 0,2349
1,8592 0,8818 0,3013

0,6355 0,2798 0,4851 0,1197
0,2436 0,7922 0,5479
0,5568 0,8469 0,3940

0,3016 1,0910 ,

y x x x x
x x x

x x x x
x x x
x x x

x x

    

   

    

   

   

 

   

(1)

де х1 – тривалість обігу капіталу; х2 – питома вага влас
них оборотних коштів в активах; х3 – термін обігу обо
ротного капіталу; х4 – термін погашення дебіторської 
заборгованості; х5 – коефіцієнт обіговості власного 
капіталу; х6 – коефіцієнт обіговості основного капіта
лу; х7 – коефіцієнт фінансової стійкості; х8 – коефіцієнт 
маневреності капіталу; х9 – прибутковість всіх операцій 
за балансовим прибутком; х10 – прибутковість робочо
го капіталу; х11 – коефіцієнт годності основних фондів; 
х12 – коефіцієнт оновлення основних фондів; х13 – фон
довіддача; х14 – фондоозброєність; х15 – питома вага 
витрат у вартості продукції; х16 – питома вага аморти
заційних відрахувань у загальних витратах на виробни
цтво; х17 – середній річний виробіток на одного працю
ючого; х18 – питома вага робітників основної діяльності 
у загальній кількості працівників; х19 – балансовий при
буток; y – власний капітал.

Побудована модель характеризується значенням 
коефіцієнта детермінації R2 = 0,9183. Це свідчить про те, 
що вона описує 91,83% вибірки. Значущість моделі під
тверджена величиною коефіцієнта Фішера – Снедекора 
9,2822 з імовірністю 0,95, яка значно більше табличної. 
Значення критерію Дарбіна – Уотсона наближене до 2 
(1,8729), свідчить про те, що гіпотеза про відсутність 
автокореляції приймається. Тобто побудована модель 
є значущою за всіма критеріями і може бути викорис
тана в процесі прийняття рішення про інвестування. 
Інтерпретуючи суть моделі, потрібно зробити наступні 
висновки. На інвестиційну привабливість підприєм
ства впливають всі запропоновані до розгляду складові: 
матеріальна – за допомогою показників стану та вико
ристання основних фондів; фінансова – за допомогою 
показників прибутковості, фінансової та стійкості; тру
дова – за допомогою показників середньорічного виро
бітку та питомої ваги працівників основної діяльності. 
Оскільки наведена модель характеризує ретроспективні 
фактори впливу на процес нагромадження та викорис
тання власного капіталу підприємства, знаки (+, –), тоб
то направлення впливу змінних, не повністю співпада
ють з прогресивними тенденціями використання фінан

сових ресурсів, що сприяють економічній стабілізації 
розвитку підприємства.

Проведені дослідження підтверджують необхід
ність здійснення комплексного аналізу ресурсного по
тенціалу підприємства для прийняття обґрунтованого 
рішення щодо його інвестиційної політики, тобто ін
вестиційна привабливість повинна визначатися з ураху
ванням використання всіх видів ресурсів, враховуючи 
які, інвестор забезпечить високу віддачу від інвестова
них коштів у довготерміновому стратегічному періоді. 
Аналізуючи значення коефіцієнтів регресії в отриманій 
моделі, можна зробити висновок про те, що найбільший 
вплив на рішення інвестора здійснює обіговість влас
ного капіталу та балансовий прибуток, тобто фінансова 
складова привабливості суб'єкта господарювання, що 
підтверджує основну мету інвестиційної діяльності – 
отримання прибутку в процесі реалізації бізнесідеї ін
вестиційного проекту. 

Таким чином, ухвалюючи рішення про вкладення 
коштів на короткотерміновому періоді, інвестору 
необхідно приділяти увагу фінансовому стану під

приємства, а саме: рівню його прибутковості та ділової 
активності; на довготерміновому стратегічному періоді, 
коли інвестор має намір встановити тривалі товарно
грошові відносини із суб'єктом вкладень, доцільно комп
лексно аналізувати ресурсний потенціал підприємства, 
тобто його фінансову, матеріальну та трудову складові.

Напрямами подальших досліджень визначення 
стратегічної спрямованості інвестування промислових 
підприємств є врахування їх інноваційної спроможності 
та співставлення її з інвестиційною привабливістю.     
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