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Безгінова Л. І., Забродська Л. Д., Забродська Г. І., Нестеренко О. М. Оцінка інвестиційної привабливості  
підприємств харчової промисловості

Метою статті є обґрунтування методичного підходу до оцінки інвестиційної привабливості підприємства харчової промисловості з урахуван-
ням його галузевих особливостей. У статті наведено специфіку діяльності підприємств харчової промисловості, що може характеризувати 
стан їх інвестиційної привабливості. Розглянуто методичні аспекти оцінки інвестиційної привабливості підприємства. Оцінку інвестиційної 
привабливості підприємства харчової промисловості запропоновано проводити з позиції коротко- та довгострокової перспективи. Обґрунто-
вано методику оцінки інвестиційної привабливості підприємства харчової промисловості за такими етапами: формування інформаційної бази 
оцінки; оцінка елементів інвестиційної привабливості та визначення їх нормативних значень за групами фінансових коефіцієнтів; інтегральна 
оцінка елементів стану інвестиційної привабливості; ранжування підприємств за результатами оцінки інвестиційної привабливості. Виокрем-
лено чотири групи фінансових коефіцієнтів відповідно до їх економічного змісту: ліквідності (коефіцієнт абсолютної ліквідності, коефіцієнт по-
криття); оборотності (коефіцієнт оборотності сукупного капіталу, коефіцієнт оборотності оборотних активів); фінансової стійкості (коефі-
цієнт структури покриття, коефіцієнт співвідношення власних і позикових коштів); рентабельності (рентабельність активів, рентабельність 
власного капіталу). Методика дозволяє залежно від пріоритетів і політики підприємства, його галузевої належності, інвестиційного клімату, 
умов розвитку економіки обирати інші критерії та показники для оцінки рівня інвестиційної привабливості. Запропоновано методичний підхід 
до побудови інтегрального показника оцінювання інвестиційної привабливості підприємства та фактор-карти її інтерпретації з виділенням 
низького, середнього та високого рівнів.
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The article is aimed at substantiating the methodological approach to assessing the investment attractiveness of the food industry enterprise, taking into 
account its industry characteristics. The article describes the specifics of the activities of food industry enterprises, which can characterize the state of their 
investment attractiveness. The methodological aspects of assessment of investment attractiveness of enterprise are considered. The assessment of the invest-
ment attractiveness of a food industry enterprise is proposed to be carried out from the short- and long-term perspective. The methodology for assessing the 
investment attractiveness of the food industry enterprise is substantiated according to the following stages: formation of an information base of assessment; 
assessment of investment attractiveness elements and determination of their normative values by groups of financial coefficients; integral assessment of ele-
ments of the state of investment attractiveness; ranking of enterprises based on the results of the investment attractiveness assessment. Four groups of financial 
coefficients are distinguished in accordance with their economic content: liquidity (absolute liquidity ratio, coverage ratio); negotiability (negotiability ratio of 
total capital, negotiability ratio of current assets); financial sustainability (coverage structure coefficient, ratio of own and borrowed funds); profitability (return 
on assets, return on equity). The methodology allows, depending on the priorities and policies of the enterprise, its industry affiliation, investment climate, 
economic development conditions, to choose other criteria and indicators to assess the level of investment attractiveness. A methodical approach to the con-
struction of an integral indicator of the assessment of investment attractiveness of enterprise and a factor map of its interpretation with the allocation of low, 
medium and high levels are proposed.
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Підприємства харчової промисловості України 
функціонують в динамічному та жорсткому 
конкурентному середовищі, повністю забез-

печуючи країну продовольством і виробляючи майже 
20% від загального обсягу промислової продукції. По-
стійний їх розвиток вимагає регулярних інвестицій 
як у виробництво та науково-технічні розробки, так 
і на інші цілі, спрямовані на отримання позитивного 
ефекту. Незважаючи на тривалі пертурбації зовніш-
нього середовища, харчова промисловість України й 
досі залишається привабливою для іноземного капі-
талу. Водночас стан вітчизняного внутрішнього рин-
ку не досягнув рівня розвитку ринків центральноєв-
ропейських країн, орієнтованих на різноманітність 
смаків і можливості споживачів, що також створює 
передумови для ефективного залучення інвестицій у 
сектор виробництва продуктів харчування. Цю тезу 
підтверджує й думка експертів про очікуване зрос-
тання рівня інвестиційної привабливості вітчизняної 
харчової промисловості на тлі прогнозів більш висо-
ких темпів зростання цін на харчові продукти порів-
няно з цінами на сільськогосподарську сировину [1].

Важливою передумовою залучення інвестицій є 
постійне управління інвестиційною привабливістю, 
тобто сукупністю характеристик, які дозволяють по-
тенційному інвестору оцінити ступінь привабливості 
конкретного об’єкта інвестицій для вкладання наяв-
них коштів. Інвестиційно привабливі підприємства 
мають більшу можливість забезпечувати конкурен-
тоспроможність продукції та підвищувати її якість 
порівняно з конкурентами; ефективно здійснювати 
структурну перебудову виробництва; відновлювати 
основні фонди; підвищувати технічний рівень праці 
та виробництва; створювати необхідну сировинну 
базу для ефективного господарювання; залучати ко-
шти в обсягах, потрібних для забезпечення подаль-
шого розширення та розвитку виробництва; вирішу-
вати соціальні проблеми та ін. 

Наявні й очікувані істотні зміни в економіці Укра-
їни підвищують роль і значення оцінки інвестиційної 

привабливості для окремого підприємства, власників 
його капіталу, постачальників, покупців, конкурентів, 
фінансово-кредитних установ, місцевих органів влади 
та держави в цілому. Регулярне оцінювання підпри-
ємством власної інвестиційної привабливості сприяє 
більш ефективному управлінню його майном і капі-
талом, а це, своєю чергою, приводить до зростання 
доходу та прибутку. Оцінка інвестиційної привабли-
вості дозволяє виявити проблемні місця в діяльності 
суб’єктів господарювання, визначити та розробити 
заходи щодо їх усунення та віднайти нові можливості 
мобілізації інвестиційних ресурсів. Це, своєю чергою, 
створює для наявних і потенційних інвесторів можли-
вість прийняти адекватне управлінське рішення щодо 
інвестування в бізнес, а керівництву підприємства – 
вжити необхідних заходів з підвищення ефективності 
управління інвестиційною привабливістю.

Актуальність вирішення даного завдання під-
креслюється недостатнім рівнем інвести-
ційної активності вітчизняної економіки, що 

обумовлено скороченням виробництва, відокрем-
ленням фінансового та виробничого секторів, неста-
чею оборотного капіталу.

Недостатньо дослідженими та розробленими 
залишаються багато напрямків оцінки інвестиційної 
привабливості, зокрема відсутні єдині підходи до ви-
значення системи показників та методів оцінки, що 
мають важливе теоретичне та прикладне значення. 
Це викликає необхідність поглибленого дослідження 
економічного механізму оцінки інвестиційної прива-
бливості підприємства.

Проблема оцінки інвестиційної привабливос-
ті приваблює велику кількість науковців. Теоретичні 
та методологічні аспекти оцінювання інвестиційної 
привабливості підприємств із різною повнотою роз-
глянуто в працях багатьох вітчизняних і зарубіжних 
науковців, зокрема: Бачинського В., Гончарук А., Да-
виденко А., Жувагіної І., Ільїної Е., Крупки Я., Переса-
ди А., Чорної М. та ін. Вивчення опублікованих робіт 
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виявило існування на даний момент безлічі методів 
оцінки інвестиційної привабливості підприємства, які 
вивчені на рівні як окремої галузі, так і підприємства. 

Оцінка інвестиційної привабливості являє со-
бою процес дослідження економічної інфор-
мації, метою якого є об’єктивне дослідження 

досягнутого рівня інвестиційної привабливості, ви-
значення зміни цього рівня порівняно з минулими 
періодами.

Відповідно до різних трактувань інвестиційної 
привабливості підприємства існують різні підходи до 
вирішення завдання її кількісної оцінки. Всі існуючі 
методики оцінки інвестиційної привабливості під-
приємства можна розділити на дві групи: 

1) методики, відповідно до яких рівень інвес-
тиційної привабливості підприємства визна-
чається його фінансовим станом, а аналіз цієї 
привабливості зводиться до аналізу фінансо-
вого стану [2; 3; 6; 9–12]; 

2) методики, що враховують вплив різноманіт-
них внутрішніх і зовнішніх факторів на інвес-
тиційну привабливість підприємства і на ха-
рактер її зміни залежно від цих факторів [4; 5; 
7; 8].

Дискусійним залишається питання вибору по-
казників. Відсутня єдина система оцінки, яка одно-
часно задовольняла би потреби інвесторів щодо 
об’єкта інвестування, дозволяла отримати об’єктивну 
інформацію і не була занадто трудомісткою. Поши-
рення набувають методики поєднання кількісних і 
якісних характеристик стану підприємства, що допо-
внює оцінку інвестиційної привабливості, але вима-
гає відповідного обґрунтування.

Незважаючи на значну кількість робіт за обра-
ною проблематикою, необхідно відзначити недостат-
ність системних розробок, присвячених формуванню 
методологічних основ цілісної, системної та комплек-
сної оцінки інвестиційної привабливості підприєм-
ства. У зв’язку з цим виникає питання вибору інстру-
ментарію для оцінювання, який дозволить оператив-
но визначати його внутрішні можливості та слабкос-
ті, виявляти приховані резерви з метою підвищення 
ефективності. Актуальність перелічених проблем і 
відсутність загальноприйнятої методології їх вирі-
шення визначили вибір теми та мету дослідження.

Метою наукової роботи є обґрунтування мето-
дичного підходу до оцінки інвестиційної привабли-
вості підприємства харчової промисловості з ураху-
ванням його галузевих особливостей.

Інвестиційну привабливість підприємств харчо-
вої промисловості характеризує низка особливостей: 

1) масовість і різноманітність продуктів, що ви-
пускаються; 

2) доцільність розміщення виробництва біль-
шості продуктів харчування (особливо швид-
копсувних) у місцях їх найбільшого спожи-
вання; 

3) більша, ніж в інших галузях, залежність збуто-
вої діяльності підприємств від якості та без-
пеки продуктів, що випускаються; 

4) важливість для споживача привабливості 
тари й упаковки, рекламної підтримки та мар-
кетингової діяльності на товарних ринках; 

5) залежність діяльності підприємств харчо-
вої промисловості від стабільної сировинної 
бази.

Під час оцінки інвестиційної привабливості під-
приємств використовується низка підходів, у меж-
ах яких застосовуються різні критерії та показники 
[2–5; 6–12]: трендовий, структурний, порівняльний, 
інтегральний аналіз, аналіз фінансових коефіцієнтів 
та ін. Дослідження цих підходів дозволило зупинити 
свій вибір на основних оцінних показниках і сформу-
вати оптимальну їх систему з позиції раціональності 
та достатності. 

Вважаємо, що під час аналітичного досліджен-
ня інвестиційної привабливості підприємства 
потрібно зупинитися докладніше на аналізі 

системи фінансових коефіцієнтів. Використання цієї 
системи дозволяє визначити різні відносні показни-
ки, які характеризують окремі результати фінансової 
діяльності та рівень фінансового стану підприємства, 
що має безпосереднє відношення й до його інвести-
ційної привабливості [10–12]. 

Інвестиційну привабливість підприємства хар-
чової промисловості пропонується оцінити з погля-
ду його короткострокової та довгострокової пер-
спектив. У короткостроковій перспективі критерієм 
оцінки виступає ліквідність і платоспроможність, 
тобто здатність підприємства нести відповідаль-
ність і розраховуватися за своїми короткострокови-
ми зобов’язаннями своєчасно та в повному обсязі.  
У довгостроковій перспективі великого значення на-
буває аналіз фінансової стійкості підприємства. Про-
понується розширити систему аналітичного дослі-
дження інвестиційної привабливості підприємства 
шляхом використання, крім означених вище, таких 
груп аналітичних фінансових коефіцієнтів, як обо-
ротність (ділової активності) та рентабельність.

З огляду на це та враховуючи специфічні осо-
бливості харчової галузі, була запропонована мето-
дика поетапної оцінки стану інвестиційної привабли-
вості підприємства харчової промисловості.

Етап 1. Формування інформаційної бази 
оцінки інвестиційної привабливості підприємства 
харчової промисловості. Основою інформаційної 
бази є показники балансу та звіту про фінансові ре-
зультати підприємства.

Етап 2. Оцінка елементів інвестиційної при-
вабливості та визначення їх нормативних значень 
за чотирма групами фінансових коефіцієнтів відпо-
відно до їх економічного змісту. 
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Група 1 – показники ліквідності. Одним із 
найважливіших показників інвестиційного стану 
в ринковій економіці є ліквідність, тобто безпере-
шкодне перетворення майна на гроші. Ліквідність 
балансу характеризує «… ступінь покриття боргових 
зобов’язань підприємства його активами, строк пере-
творення яких у готівку відповідає строку погашення 
платіжних зобов’язань» [13, с. 10].

Для дослідження ліквідності в процесі оціню-
вання інвестиційної привабливості підприємств хар-
чової промисловості доцільно обрати коефіцієнти 
абсолютної ліквідності та покриття.

Коефіцієнт абсолютної ліквідності визначає 
частину короткострокових фінансових зобов’язань, 
яка може бути покрита за рахунок наявних у під-
приємства грошових коштів. Теоретично достатнім 
значенням для коефіцієнта абсолютної платоспро-
можності є від 0,1 до 0,2. Проте навіть за невелико-
го значення коефіцієнта підприємство вважається 
платоспроможним, якщо збалансовує та синхронізує 
надходження та витрачання грошових коштів за об-
сягами та термінами.

Коефіцієнт покриття (загальний коефіцієнт лік-
відності, коефіцієнт поточної ліквідності) дає загаль-
ну оцінку платоспроможності підприємства та пока-
зує ступінь покриття всієї заборгованості за поточни-
ми фінансовими зобов’язаннями за рахунок наявних 
оборотних активів. Перевищення оборотних активів 
над короткостроковими зобов’язаннями свідчить 
про наявність резервного запасу для розширення 
господарської діяльності. Вважається, що чим більше 
розміри цього запасу, тим вище впевненість кредито-
рів у погашенні боргів. 

Група 2 – показники оборотності. Ефективність 
інвестування в значному ступені визначається швид-
кістю обертання вкладених коштів під час господар-
ської діяльності підприємства харчової промисло-
вості. Швидкість обороту активів (капіталу) підпри-
ємства та їх окремих складових у процесі господарю-
вання характеризують коефіцієнти оборотності. Для 
оцінки інвестиційної привабливості за цим критерієм 
пропонується використати коефіцієнти оборотності 
сукупного капіталу та оборотних активів.

Група 3 – показники фінансової стійкості під-
приємства. Стабільність діяльності підприємства з 
позиції довгострокової перспективи є однією з най-
важливіших характеристик фінансового стану, яка 
тісно пов’язана з фінансовою структурою капіталу під-
приємства, його залежністю від кредиторів та інвесто-
рів. Оцінка інвестиційної привабливості за критерієм 
фінансової стійкості дозволяє виявити сильні та слабкі 
позиції підприємства щодо ефективності формування 
капіталу та застосовувати ці дані для контролю його 
діяльності та недопущення банкрутства. 

До показників цієї групи введено коефіцієнти 
структури покриття та співвідношення власних і по-
зикових коштів.

Логіка розрахунку коефіцієнта структури по-
криття довгострокових вкладень побудована на твер-
дженні, що довгострокові зобов’язання залучаються 
для фінансування інвестиційних вкладень (придбан-
ня устаткування, будівництво, реконструкція). Він 
визначає ту частину капітальних активів, яка була 
профінансована за рахунок довгострокових позико-
вих коштів, тобто зовнішніми інвесторами. 

Другий показник характеризує обсяг власних 
коштів на одиницю позикового капіталу, тобто по-
казує ступінь незалежності підприємства від зовніш-
ніх джерел фінансування. Збільшення його значення 
свідчить про зменшення залежності від позикових 
коштів і зростання фінансової стійкості. 

Група 4 – показники рентабельності. Однією з 
головних цілей інвестування є забезпечення високого 
прибутку в процесі використання вкладених коштів. 
Хоча в сучасних умовах підприємства можуть зна-
чною мірою варіювати показник прибутку (за рахунок 
амортизаційної політики, ефективного податкового 
планування тощо), у процесі оцінювання можна до-
сить повно досліджувати потенціал його формуван-
ня в зіставленні зі вкладеним капіталом. Для оцінки 
інвестиційної привабливості доцільно використати 
показники рентабельності активів і власного капіталу.

Рентабельність активів характеризує рівень при-
бутку до сплати податків, який генерується за-
гальною сумою майна підприємства. Зниження 

значення показника свідчить про падаючий попит на 
продукцію підприємства або про накопичення ним 
активів.

Рентабельність власного капіталу є одним із го-
ловних показників для стратегічних інвесторів, який 
дозволяє визначити ефективність використання ка-
піталу, інвестованого в підприємство власниками.  
У процесі такої оцінки також враховується, наскільки 
керівництво спроможне ефективно залучати та вико-
ристовувати позиковий капітал для власників.

Етап 3. Інтегральна оцінка елементів стану 
інвестиційної привабливості. Використання різно-
манітних показників на практиці часто не дозволяє 
отримати однозначний висновок щодо рівня інвес-
тиційної привабливості підприємства. Також для 
потенційного інвестора може виникнути ситуація 
вибору найбільш привабливого для інвестування 
підприємства в конкурентній групі. Вирішення цих 
проблем здійснюється за допомогою розрахунку 
узагальнюючого показника на основі часткових по-
казників інвестиційної привабливості, з урахуванням 
значення якого роблять висновки щодо її рівня на 
конкретному підприємстві. Проведення комплексної 
оцінки інвестиційної привабливості пропонується на 
основі методики інтегральної рейтингової оцінки, що 
враховує значущість кожного елемента (критерію).

Побудова інтегрального показника оцінки окре-
мих складових інвестиційної привабливості підпри-
ємства передбачає таку послідовність дій [14]:
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1. Формування матриці вихідних даних αij, за 
рядками якої наведені номери систем (підприємств) 
(i), а за стовпцями – номери показників (j). 

2. Визначення в кожній графі матриці елемента 
з максимальним значенням, яке приймається за оди-
ницю. Створення матриці стандартизованих коефіці-
єнтів xij шляхом ділення значення звичайних елемен-
тів (αij) на максимальний елемент (max αij) еталонної 
системи.

.
max

ij
ij

ij
x

α
=

α

                       

(1)

3. Розрахунок рейтингової оцінки для кожного 
підприємства в конкурентній групі. 

2 2 2
1 2 ... .i i i inR x x x= + + +

               
(2)

4. Розміщення отриманих рейтингових оцінок R 
у порядку зростання. Найвищий рейтинг матиме під-
приємство з максимальним значенням R.

Етап 4. Ранжування підприємств за результа-
тами оцінки інвестиційної привабливості підпри-
ємства. За результатами розрахунків підприємства 
розподіляються за трьома групами, що відповідають 
високому, середньому або низькому рівню інвести-
ційної привабливості. Ранжування здійснюється на 
основі кроку інтегрального показника та встановлен-
ня діапазонів (фактор-карти) його значень [14]. Крок 
оцінки визначається за формулою

max min ,
3cep

X X
X

−
=

                 

(3)

де      Хсер – середнє значення показника (крок оцінки);
Хmax – максимальне значення показника;
Хmin – мінімальне значення показника.

Значення показника в межах Хmin ÷ Х1 (де Х1 = 
Хmin + Хсер) відповідає низькому рівню інвестиційної 
привабливості. Значення показника в межах Х1 ÷ Х2 
(де Х2 = Х1 + Хсер) відповідає середньому рівню інвес-
тиційної привабливості. Значення показника в меж-
ах Х2 ÷ Хmax (де Хmax = Х2 + Хсер) відповідає високому 
рівню інвестиційної привабливості.

ВИСНОВКИ
Розроблено систему оцінних показників інвес-

тиційної привабливості підприємства харчової про-
мисловості, що складається з коефіцієнтів ліквіднос-
ті, оборотності, фінансової стійкості, рентабельності. 
Остаточний вибір критеріїв та окремих показників 
для оцінки рівня інвестиційної привабливості за-
лежить від пріоритетів та політики самого підпри-
ємства, його галузевої належності, інвестиційного 
клімату, умов розвитку економіки в цілому тощо. 
Запропоновано методичний підхід до побудови інте-
грального показника інвестиційної привабливості та 
фактор-карти його інтерпретації з виділенням низь-
кого, середнього та високого рівнів ефективності.    
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