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Сèñòåìàòèзîâàíî ÷èííèêè, щî âïëèâàюòü íà åфåêòèâí³ñòü ³ííîâàö³éíîї ä³ÿëüíîñò³. У ðàìêàх зîâí³шí³х 
÷èííèê³â âèä³ëåíî âïëèâ äåðжàâíèх, гàëóзåâèх, ðåг³îíàëüíèх, ÿê³ фîðìóюòü ³íâåñòèö³éíó ïðèâàбëè-
â³ñòü ï³äïðèєìñòâà òà âèзíà÷àюòü ðèзèêè ³íâåñòèö³éíèх ïðîåêò³â. Пðîàíàë³зîâàíî ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëü-
í³ñòü òîðгîâåëüíèх ï³äïðèєìñòâ â Уêðàїí³ íà îñíîâ³ äîñë³äжåííÿ ì³жíàðîäíèх ðåéòèíг³â Уêðàїíè òà 
гàëóзåâèх îñîбëèâîñòåé ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³. Дîñë³äжåíî ñòðóêòóðó êàï³òàëüíèх ³íâåñòèö³é, âèÿâ-
ëåíî їхí³ îñîбëèâîñò³ ó äèíàì³ö³. Âñòàíîâëåíî, щî, íåзâàжàю÷è íà íàÿâí³ ïîзèòèâí³ зðóшåííÿ щîäî 
зб³ëüшåííÿ îбñÿг³â ³íâåñòèö³é äëÿ â³ò÷èзíÿíèх òîðгîâåëüíèх ï³äïðèєìñòâ ÿê â³ä зàêîðäîííèх ³íâåñòîð³â, 
òàê ³ зà ðàхóíîê âëàñíèх êîшò³â, ï³äïðèєìñòâà Уêðàїíè ïðîäîâжóюòü зàëèшàòèñÿ â зîí³ ðèзèêîâàíîгî 
³íâåñòóâàííÿ.
Êлючові слова: ³íâåñòèö³ї, ³íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü, ³íâåñòèö³éíà ïðèâàбëèâ³ñòü, òîðгîâåëüí³ ï³äïðèєìñòâà. 

Постановка проблеми. Ðîзâèòîê òîðгîâåëüíîгî 
ï³äïðèєìñòâà, åфåêòèâí³ñòü éîгî ä³ÿëüíîñò³, ó òîìó 
÷èñë³ é щîäî âïðîâàäжåííÿ íîâ³òí³х òåхíîëîг³é, 
îíîâëåííÿ зàñòàð³ëîгî ³ зíîшåíîгî îбëàäíàííÿ, 
зàëåжàòü â³ä éîгî ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³, щî фîð-
ìóєòüñÿ зà ðàхóíîê ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ 
ï³äïðèєìñòâà äëÿ ïîòåíö³éíèх ³íâåñòîð³â òà ³íâåñòè-
ö³éíîгî êë³ìàòó, щî ñêëàâñÿ â êðàїí³. Уðàхîâóю÷è 
âèñîêèé ð³âåíü ðèзèêîâîñò³ ³íâåñòèö³éíèх ïðîåê-
ò³â íà ï³äïðèєìñòâàх, âàжëèâèì є âðàхóâàííÿ óñ³х 
÷èííèê³â, щî ïîзèòèâíî àбî íåгàòèâíî âïëèâàюòü 
íà ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèєìñòâà, à òîìó 
êîìïëåêñíîгî äîñë³äжåííÿ ïîòðåбóюòü зîâí³шí³ 
÷èííèêè âïëèâó íà ð³âí³ äåðжàâè, гàëóз³, ðåг³îíó.

Àналіз останніх досліджень і публікацій. 
Пèòàííÿ ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâ 
ðîзгëÿäàюòüñÿ â ðîбîòàх бàгàòüîх ïðîâ³äíèх ó÷å-
íèх-åêîíîì³ñò³â, ñåðåä ÿêèх – Î. Àìîшà, ². Бëàíê, 
Â. Бî÷àðîâ, Ò. Лåïåéêî, Î. Пєòóхîâà, Â. Фåäî-
ðåíêî, Â. Хîбòà, ². Щåðбàòåíêî òà ³í. 

Âиділення не вирішених раніше частин загаль-
ної проблеми. Пðîòå, óðàхîâóю÷è зì³íè, щî â³ä-
бóâàюòüñÿ â ïîë³òè÷í³é òà åêîíîì³÷í³é ñèñòåìàх 
Уêðàїíè, ïîòðåбóюòü äåòàëüíîгî ðîзгëÿäó ÷èí-
íèêè, щî âïëèâàюòü íà ³íâåñòèö³éíó ïðèâàбëè-
â³ñòü òîðгîâåëüíèх ï³äïðèєìñòâ. Îêð³ì òîгî, 
íåäîñòàòíüî ðîзêðèòèìè зàëèшàюòüñÿ ïèòàííÿ 
âèÿâëåííÿ îñîбëèâîñòåé ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ 
ï³äïðèєìñòâ ó ñфåð³ òîðг³âë³.

Мета статті. Гîëîâíîю ìåòîю ö³єї ðîбîòè є 
äîñë³äжåííÿ ñó÷àñíîгî ñòàíó ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëü-
íîñò³ òîðгîâåëüíèх ï³äïðèєìñòâ òà âèÿâëåííÿ її 
îñîбëèâîñòåé.

Âиклад основного матеріалу. ²íâåñòèö³éíà 
ä³ÿëüí³ñòü òîðгîâåëüíèх ï³äïðèєìñòâ фîðìóєòüñÿ 
ï³ä âïëèâîì ÿê âíóòð³шí³х ÷èííèê³â, щî îïèñó-
юòü ³íâåñòèö³éíèé ïîòåíö³àë ñóб’єêòà гîñïîäàðю-
âàííÿ, òàê ³ зîâí³шí³х ÷èííèê³â, щî âïëèâàюòü 
íà ³íâåñòèö³éíó ïðèâàбëèâ³ñòü ï³äïðèєìñòâà òà 
ñòâîðююòü ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò êðàїíè. Яêщî 
âíóòð³шí³ ÷èííèêè зíàхîäÿòüñÿ ï³ä бåзïîñåðåäí³ì 
âïëèâîì êåð³âíèê³â ï³äïðèєìñòâà òà зàëåжàòü â³ä 
åфåêòèâíîñò³ ïîòî÷íîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà, 
éîгî ñòðàòåг³ї ðîзâèòêó, òî зîâí³шí³ ÷èííèêè 
ìîжóòü бóëè ëèшå â³äíåñåí³ äî ðèзèê³â ³íâåñòè-
ö³éíèх ïðîåêò³â ï³äïðèєìñòâà òà âðàхîâàí³ ï³ä ÷àñ 
ïëàíóâàííÿ ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³.

Дî зîâí³шí³х ÷èííèê³â, щî äàюòü зìîгó îö³-
íèòè ³íâåñòèö³éíó ïðèâàбëèâ³ñòü ï³äïðèєìñòâà 
íà ìàêðîåêîíîì³÷íîìó ð³âí³, зàзâè÷àé â³äíîñÿòü 
òàê³ [4, ñ. 452]: 

– âíóòð³шíю ïîë³òè÷íó ñòàб³ëüí³ñòü; 
– хàðàêòåð òà òåìïè зä³éñíåííÿ ðèíêîâèх ðåфîðì; 
– ñòàб³ëüí³ñòü åêîíîì³÷íîгî зàêîíîäàâñòâà;
– гàðàíò³ї íåäîòîðêàíîñò³ ïðèâàòíîї âëàñíîñò³ 

òà зàêîðäîííèх âêëàäåíü; 
– ñïðèÿòëèâ³ зîâí³шíüîåêîíîì³÷í³ óìîâè. 
Î. Гîðбà÷îâà, ². Щåðбàòåíêî êð³ì зàгàëüíî-

äåðжàâíèх ÷èííèê³â (³íфëÿö³ÿ, ïîäàòêîâà, àìîð-
òèзàö³éíà, âàëюòíà, ìèòíà ïîë³òèêà, бàíê³âñüê³ 
ïðîöåíòí³ ñòàâêè), îêðåìî âèä³ëÿюòü ðåг³îíàëüí³, 
зîêðåìà: гàëóзåâó ñòðóêòóðó ðåг³îíó, ñòóï³íü ðîз-
âèíåíîñò³ ³íâåñòèö³éíîї ³íфðàñòðóêòóðè, äåìîгðà-
ф³÷íó ñòðóêòóðó ðåг³îíó, ñòóï³íü éîгî åêîíîì³÷íîї 
ðîзâèíåíîñò³ [16, c. 166–167].

Î.Ì. Пєòóхîâà âàжëèâó ðîëü â îö³íюâàí³ 
³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ ï³äïðèєìñòâà âбà÷àє 
ó âèâ÷åíí³ ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ гàëóз³ зà 
ïîêàзíèêàìè ð³âíÿ ïðèбóòêîâîñò³ гàëóз³, її зíà÷ó-
щîñò³, ïåðñïåêòèâíîñò³ ðîзâèòêó, äåðжàâíîї ï³ä-
òðèìêè гàëóз³ òà гàëóзåâèх ³íâåñòèö³éíèх ðèзèê³â 
[11, ñ. 206–207].

Àíàë³з íàóêîâèх ïðàöü [7; 10; 12-16], щî ïðè-
ñâÿ÷åí³ âèâ÷åííю ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ 
ï³äïðèєìñòâ, ðåг³îíó, гàëóз³ êðàїíè, äàâ зìîгó ñèñ-
òåìàòèзóâàòè ÷èííèêè, щî âïëèâàюòü íà ð³âåíü 
³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ òîðгîâåëüíèх ï³äïðè-
єìñòâ Уêðàїíè, згðóïóâàâшè їх ó êàòåгîð³ї: åêîíî-
ì³÷í³, ñîö³àëüí³, ïîë³òèêî-ïðàâîâ³, ïðèðîäíî-åêî-
ëîг³÷í³ ÷èííèêè (òàбë. 1).

Уñ³ ö³ зîâí³шí³ ïî â³äíîшåííю äî ï³äïðèєìñòâà 
ìàêðîåêîíîì³÷í³ ÷èííèêè ³íâåñòèö³éíîї ïðèâà-
бëèâîñò³, щî îïèñóюòü ïîë³òè÷íå, ф³íàíñîâî-åêî-
íîì³÷íå, ñîö³àëüíå, ïðàâîâå ñòàíîâèщå â êðàїí³, 
ò³єю ÷è ³íшîю ì³ðîю âðàхîâóюòüñÿ ðåéòèíгîâèìè 
àгåíòñòâàìè, ì³жíàðîäíèìè îðгàí³зàö³ÿìè, ³íфîð-
ìàö³éíèìè àгåíòñòâàìè òîщî, зîêðåìà â òàêèх 
ðåéòèíгàх, ÿê ðåéòèíг êîíêóðåíòîñïðîìîжíîñò³ 
êðàїí ñâ³òó зà âåðñ³єю IMD (WCY), ³íäåêñ ëåгêîñò³ 
âåäåííÿ б³зíåñó, ðåéòèíг ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëè-
âîñò³ êðàїí ñâ³òó International Business Compass, 
³íäåêñ ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ ЄБÀ (òàбë. 2).

Пðîâåäåíèé àíàë³з ì³жíàðîäíèх ³íäåêñ³â ³íâåñ-
òèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ êðàїí ñâ³ä÷èòü ïðî íåзíà-
÷íå ïîë³ïшåííÿ ³íâåñòèö³éíîгî êë³ìàòó â êðàїí³. 
Çîêðåìà, ó ðåéòèíгó êîíêóðåíòîñïðîìîжíîñò³, щî 
îö³íює êðàїíè ñâ³òó зà 20 ïàðàìåòðàìè â êàòåгî-
ð³ÿх «åфåêòèâí³ñòü åêîíîì³êè», «åфåêòèâí³ñòü 
óðÿäó», «åфåêòèâí³ñòü б³зíåñó» òà «³íфðàñòðóê-
òóðà», Уêðàїíà ó 2018 ð. ï³äíÿëàñü íà ÷îòèðè 
ïóíêòè ïîð³âíÿíî з 2017 ð. Íàéêðàщ³ ðåзóëüòàòè, 
зг³äíî з äîïîâ³ääю ïðåäñòàâíèöòâà Сâ³òîâîгî бàíêó 
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Òàбëèöÿ 1
Чинники, що впливають на рівень інвестиційної привабливості торговельних підприємств

Ðівень  Åкономічні Ñоціальні Політико-правові Природно-екологічні

Дåðжàâà ñòðàòåг³÷í³ îð³єíòèðè 
äåðжàâè;
òåìïè ³íфëÿö³ї;
бюäжåò äåðжàâè; ì³ñòê³ñòü 
òà ïëàòîñïðîìîжí³ñòü 
âíóòð³шíüîгî ðèíêó;
ñòàí ф³íàíñîâî-êðåäèòíîї 
ñèñòåìè;
ñòóï³íü ðîзâèíåíîñò³ 
ïîäàòêîâîї ñèñòåìè òà 
íàÿâí³ñòü ïîäàòêîâèх ï³ëüг

ð³âåíü жèòòÿ íàñåëåííÿ;
äåìîгðàф³÷íà ñèòóàö³ÿ;
ð³âåíü êóï³âåëüíîї 
ñïðîìîжíîñò³ íàñåëåííÿ;
íàóêîâèé ïîòåíö³àë

ïîë³òè÷íà ñèòóàö³ÿ â êðàїí³;
ðîзâèòîê зàêîíîäàâ÷îї бàзè;
ñòóï³íü 
зàхèñòó ïðàâ âëàñíîñò³ 
³íâåñòîð³â,
ð³âåíü êîðóïö³ї;
ð³âåíü бюðîêðàò³ї;
ðåєñòðàö³éí³
âèìîгè äî ³íâåñòîð³â, ñòàí 
ë³öåíзóâàííÿ, ñåðòèф³êàö³ї,
ñòàíäàðòèзàö³ї, êîíòðîëю з 
бîêó äåðжàâíèх îðгàí³â

гåîгðàф³÷íå 
ðîзòàшóâàííÿ;
ñòàí åêîëîг³ї;
зàïàñè ïðèðîäíèх 
ðåñóðñ³â

Гàëóзü ðîзì³ð ðèíêó;
åêîíîì³÷íèé ïîòåíö³àë 
гàëóз³;
бàð'єðè âèхîäó 
ï³äïðèєìñòâà з гàëóз³;
ð³âåíü ³ííîâàö³é ó гàëóз³;
хàðàêòåð êîíêóðåíö³ї ³ 
ê³ëüê³ñòü ï³äïðèєìñòâ ó 
гàëóз³;
êàíàëè ðîзïîä³ëó ³ 
ñïåöèф³êà ñèñòåìè збóòó;
ð³âåíü ³íâåñòèö³éíîгî 
ðèзèêó гàëóз³;
åфåêòèâí³ñòü êàï³òàëüíèх 
âêëàäåíü ó гàëóзü

ñîö³àëüíà 
зíà÷óщ³ñòü гàëóз³;
âèìîгè äî ð³âíÿ 
êâàë³ф³êàö³ї ³ äîñâ³äó 
ïåðñîíàëó гàëóз³ òà 
ìîжëèâîñò³ їх äîñÿгíåííÿ

зàêîíîäàâ÷à бàзà щîäî 
ðîзâèòêó гàëóз³;
ñòóï³íü äåðжàâíîї ï³äòðèìêè 
гàëóз³

åêîëîг³÷í³ îбìåжåííÿ; 
ðåñóðñîєìí³ñòü гàëóз³; 
åêñïîðòî/³ìïîðòî-
зàëåжí³ñòü гàëóз³

Ðåг³îí ñòóï³íü åêîíîì³÷íîї 
ðîзâèíåíîñò³ ðåг³îíó;
êîíêóðåíö³ÿ â ðåг³îí³;
ð³âåíü ðîзâèòêó 
³íâåñòèö³éíîгî ðèíêó 
òà ³íâåñòèö³éíîї 
³íфðàñòðóêòóðè;
âàëîâèé ðåг³îíàëüíèé 
ïðîäóêò; 
åêñïîðò òà ³ìïîðò ðåг³îí³â;
ð³âåíü ³íâåñòèö³éíîгî 
ðèзèêó ðåг³îíó

²íфðàñòðóêòóðà;
êâàë³ф³êîâàíà ðîбî÷à 
ñèëà;
äåìîгðàф³÷íà ñèòóàö³ÿ ó 
ðåг³îí³;
ñîö³àëüíî-êóëüòóðíå 
ñåðåäîâèщå ðåг³îíó

³íñòèòóö³éíî-ïðàâîâå 
зàбåзïå÷åííÿ ðåг³îíàëüíîгî 
ðîзâèòêó;
ñòðàòåг³÷í³ ïð³îðèòåòè 
ðîзâèòêó ðåг³îí³â;
ñòèìóëюâàííÿ 
ì³жðåг³îíàëüíîї êîîïåðàö³ї òà 
зàëó÷åííÿ ³íâåñòîð³â;
ä³ÿëüí³ñòü
îðгàí³â ì³ñöåâîї âëàäè ó ñфåð³ 
ïðèâàòíîгî ï³äïðèєìíèöòâà

гåîгðàф³÷íå 
ðîзòàшóâàííÿ ðåг³îíó;
ïðèðîäí³ ðåñóðñè 
ðåг³îíó;
åêîëîг³÷íèé ñòàí

â Уêðàїí³ щîäî ëåгêîñò³ âåäåííÿ б³зíåñó (Doing 
Business–2018), Уêðàїíà îòðèìàëà ó ðåéòèíгó 
«зàхèñò ì³íîðèòàðíèх ³íâåñòîð³â» òà «ñïëàòà 
ïîäàòê³â», îäíàê âïàëà íà 41 ïóíêò ó ðåéòèíгó 
«Çàïî÷àòêóâàííÿ б³зíåñó» [1]. Çг³äíî з äîñë³äжåí-
íÿìè Єâðîïåéñüêîї б³зíåñ-àñîö³àö³ї, ïðî ïîзèòèâí³ 
зðóшåííÿ ñâ³ä÷àòü ïåðåх³ä зíà÷åííÿ ³íäåêñó ³íâåñ-
òèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ з íåгàòèâíîї ïëîщèíè 
(<3) äî íåéòðàëüíîї, зìåíшåííÿ ê³ëüêîñò³ íåзàäî-
âîëåíèх ³íâåñòèö³éíèì êë³ìàòîì ó êðàїí³ (з 58% 
ó 2017 ð. äî 38% ó 2018 ð.), ïðèéíÿòòÿ зàêîí³â 
Уêðàїíè «Пðî âàëюòó», «Пðî òîâàðèñòâà з îбìåжå-
íîю òà äîäàòêîâîю â³äïîâ³äàëüí³ñòю», «Пðî àíòè-
êîðóïö³éíèé ñóä». 

Íåзâàжàю÷è íà ïîзèòèâíó äèíàì³êó, êîëè-
âàííÿ ó ïîêàзíèêàх ì³жíàðîäíèх ðåéòèíг³â ïðî-
òÿгîì 2010–2019 ðð. óêàзóє íà íåñò³éê³ñòü åêî-
íîì³êè Уêðàїíè, щî ïðèзâîäèòü äî зìåíшåííÿ 
îбñÿг³â ³íâåñòèö³é з ³íшèх êðàїí. Òàê, àíàë³з ïðÿ-
ìèх ³íîзåìíèх ³íâåñòèö³é (àêö³îíåðíîгî êàï³òàëó) 
âêàзóє, щî â 2014–2016 ðð. ó зâ’ÿзêó з íåñòàб³ëü-
íîю ïîë³òè÷íîю ñèòóàö³ю â³äбóâàëîñÿ зíèжåííÿ 

³íâåñòèö³éíîї àêòèâíîñò³ ³íîзåìíèх ³íâåñòîð³â, 
îäíàê ó 2017–2018 ðð. â³äбóâàëîñÿ зб³ëüшåííÿ 
³íîзåìíèх âêëàäåíü (ðèñ. 1). Пðè öüîìó íàéб³ëü-
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Ðис. 1. Прямі інвестиції (акціонерний капітал)  
із країн світу в економіці Óкраїни станом на 1 січня
Джерело: побудовано на основі [5]

Òàбëèöÿ 2
Позиція Óкраїни у міжнародних рейтингах оцінювання конкурентоспроможності  

та інвестиційної привабливості 
Ðоки 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Ðåéòèíг êîíêóðåíòîñïðîìîжíîñò³ êðàїí ñâ³òó 
зà âåðñ³єю IMD (WCY) 59 60 60 61 61 60 54

²íäåêñ ëåгêîñò³ âåäåííÿ б³зíåñó 152 137 112 96 83 80 76

Ðåéòèíг ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ êðàїí 
ñâ³òó International Business Compass 115 99 109 89 130 134 131

²íäåêñ ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ ЄБÀ 2,12 1,81 2,5 2,57 2, 85 3.03 3.07
Джерело: складено на основі [2; 3; 8; 9]



Â³ñíèê ÎÍÓ ³ìåí³ ². ². Ìå÷íèêîâà. 2019. Ò. 24. Âèï. 4(77)

56

шèìè ³íâåñòîðàìè ó 2018 ð. ñòàëè Ê³ïð – 8,80 ìëðä 
äîëàð³â, Í³äåðëàíäè – 7,06 ìëðä. äîëàð³â, Âåëèêà 
Бðèòàí³ÿ – 1,95 ìëðä. äîëàð³â òà Í³ìå÷÷èíà – 
1,67 ìëðä. äîëàð³â [5].

Пîïðè íåзíà÷í³ ïîзèòèâí³ зðóшåííÿ, Уêðà-
їíà ïðîäîâжóє зàëèшàòèñÿ â зîí³ ðèзèêîâàíîгî 
³íâåñòóâàííÿ, щî íåгàòèâíî âïëèâàє íà зàëó÷åííÿ 
³íâåñòèö³é òà ðîзâèòîê òîðг³âë³. Дî îñíîâíèх ïðî-
бëåì, щî зíèжóюòü ³íâåñòèö³éíó ïðèâàбëèâ³ñòü 
êðàїíè, à îòжå, фîðìóюòü ³íâåñòèö³éí³ ðèзèêè äëÿ 
òîðгîâåëüíèх ï³äïðèєìñòâ, â³äíîñÿòü [13, c. 36]:

– íåäîñêîíàë³ñòü ³íâåñòèö³éíîгî зàêîíîäàâñòâà;
– êîðóìïîâàí³ñòü âëàäè;
– íåñòàб³ëüí³ñòü ïîë³òè÷íîї ñèòóàö³ї; 
– ð³âåíü ³íфëÿö³ї òîщî.
Пðîàíàë³зóєìî ñòàí ³íâåñòèö³é íà ð³âí³ гàëóз³ 

äëÿ òîðгîâåëüíèх ï³äïðèєìñòâ. Сë³ä â³äзíà÷èòè, 
щî, зг³äíî з äàíèìè Дåðжàâíîгî êîì³òåòó ñòàòèñ-
òèêè ñòîñîâíî гàëóзåâèх ïð³îðèòåò³â, ñфåðà îïòî-
âîї òà ðîзäð³бíîї òîðг³âë³ зà ðàхóíîê íåâèñîêèх 
êîìåðö³éíèх ðèзèê³â òà шâèäêîї îêóïíîñò³ âèòðàò 
ïðîòÿгîì 2010–2018 ðð. ïðîäîâжóє зàëèшàєòüñÿ 
îäí³єю з ïðèâàбëèâèх гàëóзåé äëÿ ³íâåñòóâàííÿ. 
У 2018 ð. гàëóзü зàéíÿëà ÷åòâåðòå ì³ñöå (9,0%) 
ñåðåä ³íшèх âèä³â åêîíîì³÷íîї ä³ÿëüíîñò³ зà îбñÿ-
гîì êàï³òàëüíèх ³íâåñòèö³é ï³ñëÿ ïðîìèñëîâîñò³ 
(34,5% â³ä зàгàëüíîгî îбñÿгó êàï³òàëüíèх ³íâåñòè-
ö³é ó 2018 ð.), ñ³ëüñüêîгî гîñïîäàðñòâà (11,4%) òà 
бóä³âíèöòâà (9,6%) (ðèñ. 2) [5].

Дîñë³äжåííÿ ñòðóêòóðè êàï³òàëüíèх ³íâåñòè-
ö³é ó гàëóз³ òîðг³âë³ âêàзóє íà òàê³ îñîбëèâîñò³ 
їхíüîї ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³. Пî-ïåðшå, гîëî-

âíèì äжåðåëîì ф³íàíñóâàííÿ êàï³òàëüíèх ³íâåñ-
òèö³é зàëèшàюòüñÿ âëàñí³ êîшòè òîðгîâåëüíèх 
ï³äïðèєìñòâ òà îðгàí³зàö³é, зà ðàхóíîê ÿêèх ó 
2018 ð. îñâîєíî 95% зàгàëüíîгî îбñÿгó, щî íà 
23,8% б³ëüшå, í³ж ó ñåðåäíüîìó ñåðåä ï³äïðè-
єìñòâ Уêðàїíè (òàбë. 3). 

Òàêèì ÷èíîì, òîðгîâåëüí³ ï³äïðèєìñòâà ìàéжå 
íå êîðèñòóюòüñÿ бàíê³âñüêèìè êðåäèòàìè òà ³íî-
зåìíèìè ³íâåñòèö³ÿìè, íàäàю÷è ïåðåâàгè âëàñ-
íèì êîшòàì, щî ñâ³ä÷èòü ïðî íåñïðèÿòëèâ³ óìîâè 
êðåäèòóâàííÿ â Уêðàїí³ òà ïðî íåбàжàííÿ ³íâåñ-
òîð³â ðîзâèâàòè òîðгîâåëüíó гàëóзü. Щå îäí³єю 
ñïåöèф³êîю ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ â òîðг³âë³ 
є òå, щî îðгàíè зàгàëüíîäåðжàâíîгî ³ ì³ñöåâîгî 
óïðàâë³ííÿ ïðàêòè÷íî íå ³íâåñòóюòü ó ðîзâèòîê 
òîðгîâåëüíèх ï³äïðèєìñòâ.

Âîäíî÷àñ ïîð³âíÿíî з ³íшèìè гàëóзÿìè, â³äïî-
â³äíî äî äàíèх Дåðжàâíîї ñëóжбè ñòàòèñòèêè Уêðà-
їíè, ó 2018 ð. ó гàëóзåâîìó ðîзð³з³ ñàìå ðîзäð³бíà 
òîðг³âëÿ ïîêàзàëà íàéб³ëüшå зðîñòàííÿ êàï³òàëü-
íèх ³íâåñòèö³é (б³ëüшå í³ж óäâ³÷³) (òàбë. 4). 

Пðîàíàë³зóєìî ñòðóêòóðó êàï³òàëüíèх ³íâåñòè-
ö³é ó ñфåð³ òîðг³âë³. У ïåð³îä 2010–2018 ð. òîðгî-
âåëüí³ ï³äïðèєìñòâà ïåðåâàжíî âêëàäàëè êîшòè 
â ìàòåð³àëüí³ àêòèâè (ðèñ. 3). Пðè öüîìó â ñòðóê-
òóð³ ³íâåñòèö³é ïåðåâàжàëè ³íâåñòèö³ї ó ìàшèíè 
òà îбëàäíàííÿ (65,8%), êàï³òàëüí³ ³íâåñòèö³ї ó 
бóä³âíèöòâî òà ïåðåбóäîâó бóä³âåëü (21,1%), ³ 
íåзíà÷íó ÷àñòêó (1,4% òà 3,2%) зàéìàëè ³íâåñ-
òèö³ї ó зåìëю òà êàï³òàëüí³ ³íâåñòèö³ї â ³ñíóю÷³ 
бóä³âë³ òà ñïîðóäè. Пîð³âíÿíî з 2010 ð. ïåðå-
ðîзïîä³ë ³íâåñòèö³é ó ìàòåð³àëüí³ àêòèâè зàзíàâ 
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Òàбëèöÿ 4 
Êапітальні інвестиції в роздрібній торгівлі, млн грн 

Ðік 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Êàï³òàëüí³ ³íâåñòèö³ї, 
ìëí гðí 5150,3 6485,5 5912,5 5973,9 6509,0 5658,2 9941,0 8742,2 19874,5

Джерело: побудовано на основі [5; 6]
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Ðис. 2. Частка капітальних інвестицій торговельних 
підприємств у загальному обсязі капітальних 

інвестицій за всіма видами економічної діяльності
Джерело: побудовано на основі [5]

Ðис. 3. Äинаміка змін обсязі капітальних 
інвестицій у матеріальні та нематеріальні активи 

торговельних підприємств за 2010–2017 рр.
Джерело: побудовано на основі [5; 6]

Òàбëèöÿ 3 
Ñтруктура капітальних інвестицій в Óкраїні у 2018 р. за джерелами фінансування

Äжерела фінансування Ñтруктура капітальних інвестицій 
підприємств в Óкраїні, %

Ñтруктура капітальних інвестицій 
торговельних підприємств, %

зà ðàхóíîê âëàñíèх êîшò³â ï³äïðèєìñòâ 
òà îðгàí³зàö³é 71,3 95,1

зà ðàхóíîê êðåäèò³â бàíê³â òà ³íшèх 
ïîзèê 6,7 0,04

зà ðàхóíîê êîшò³â ³íîзåìíèх ³íâåñòîð³â 0,3 0,001
Джерело: побудовано на основі [5; 6]
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зì³í: ÷àñòêà ³íâåñòèö³é ó ìàшèíè 
òà îбëàäíàííÿ ó 2017 ð. ïîð³âíÿíî 
з 2010 ð. зðîñëà íà 14,2%, à ÷àñòêà 
êàï³òàëüíèх ³íâåñòèö³é ó бóä³âíè-
öòâî òà ïåðåбóäîâó бóä³âåëü зíèзè-
ëàñÿ íà 17,1% (ðèñ. 3). 

Âîäíî÷àñ ñë³ä â³äзíà÷èòè íåгà-
òèâíó òåíäåíö³ю щîäî ³íâåñòèö³é-
íèх ìîжëèâîñòåé òîðгîâåëüíèх 
ï³äïðèєìñòâ ñòîñîâíî ïðèäбàííÿ 
íåìàòåð³àëüíèх àêòèâ³â. Â óìîâàх 
³íфîðìàòèзàö³ї ï³äïðèєìñòâ ÷àñòêà 
êàï³òàëüíèх ³íâåñòèö³é ó ïðè-
äбàííÿ ïðîгðàìíîгî зàбåзïå÷åííÿ, 
ïàòåíò³â, ë³öåíз³é òîщî зàëèшà-
єòüñÿ ñòàб³ëüíî íèзüêîю.

Âисновки і пропозиції. Îòжå, 
ñèñòåìàòèзàö³ÿ íàóêîâèх ï³äхîä³â 
äî ³íâåñòèö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ òîðгî-
âåëüíèх ï³äïðèєìñòâ äàëà зìîгó 
âèä³ëèòè ÷èííèêè зîâí³шíüîгî 
ñåðåäîâèщà (íà ð³âí³ äåðжàâè, 
гàëóз³, ðåг³îíó) òà згðóïóâàòè їх зà êàòåгîð³ÿìè: 
åêîíîì³÷í³, ñîö³àëüí³, ïîë³òèêî-ïðàâîâ³, ïðè-
ðîäíî-åêîëîг³÷í³. Цå â ïîäàëüшîìó äàñòü зìîгó 
ñèñòåìàòèзóâàòè ðèзèêè ³íâåñòèö³éíèх ïðîåê-
ò³â äëÿ òîðгîâåëüíèх ï³äïðèєìñòâ, à òàêîж ðîз-
ðîбèòè ðåêîìåíäàö³ї щîäî ï³äâèщåííÿ åфåêòèâ-

íîñò³ ³íâåñòèö³é. Пðîâåäåíèé àíàë³з ³íâåñòèö³éíîї 
ä³ÿëüíîñò³ òîðгîâåëüíèх ï³äïðèєìñòâ Уêðàїíè 
äàâ зìîгó âèзíà÷èòè її îñîбëèâîñò³ òà òåíäåíö³ї, 
щî âêàзóюòü íà ïðèâàбëèâ³ñòü òîðг³âë³ з ïîгëÿäó 
³íâåñòîð³â, щî âêëàäàюòü â îбëàäíàííÿ, бóä³âíè-
öòâî òà ïåðåбóäîâó бóä³âåëü.
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Ðис. 4. Ñтруктура капітальних інвестицій торговельних підприємств 
у матеріальні активи в 2010 та 2017 рр.

Джерело: побудовано на основі [6]
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Èщенко È. Ñ.
Âыñшåå ó÷åбíîå зàâåäåíèå Уêîîïñîюзà
«Пîëòàâñêèé óíèâåðñèòåò эêîíîìèêè è òîðгîâëè»

ÎÑÎБÅÍÍÎÑÒÈ ÐÀЗÂÈÒÈЯ ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÎЙ ÄÅЯÒÅËÜÍÎÑÒÈ  
ПÐÅÄПÐÈЯÒÈЙ Â ÓÊÐÀÈÍÅ

Ðезюме
Сèñòåìàòèзèðîâàíы фàêòîðы, âëèÿющèå íà эффåêòèâíîñòü èííîâàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè. Â ðàìêàх 
âíåшíèх фàêòîðîâ âыäåëåíî âëèÿíèå гîñóäàðñòâåííых, îòðàñëåâых, ðåгèîíàëüíых фàêòîðîâ, êîòîðыå 
фîðìèðóюò èíâåñòèöèîííóю ïðèâëåêàòåëüíîñòü ïðåäïðèÿòèÿ è îïðåäåëÿюò ðèñêè èíâåñòèöèîííых ïðî-
åêòîâ. Пðîàíàëèзèðîâàíы îñíîâíыå ïîêàзàòåëè èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè òîðгîâых ïðåäïðèÿòèé â 
Уêðàèíå íà îñíîâå èññëåäîâàíèÿ ìåжäóíàðîäíых ðåéòèíгîâ Уêðàèíы è îòðàñëåâых îñîбåííîñòåé èíâå-
ñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè. Иññëåäîâàíà ñòðóêòóðà êàïèòàëüíых èíâåñòèöèé, âыÿâëåíы èх îñîбåííîñòè 
â äèíàìèêå. Уñòàíîâëåíî, ÷òî, íåñìîòðÿ íà èìåющèåñÿ ïîëîжèòåëüíыå ñäâèгè ïî óâåëè÷åíèю îбъåìîâ 
èíâåñòèöèé äëÿ îòå÷åñòâåííых òîðгîâых ïðåäïðèÿòèé êàê îò зàðóбåжíых èíâåñòîðîâ, òàê è зà ñ÷åò 
ñîбñòâåííых ñðåäñòâ ïðåäïðèÿòèé, ïðåäïðèÿòèÿ Уêðàèíы ïðîäîëжàюò îñòàâàòüñÿ â зîíå ðèñêîâàííîгî 
èíâåñòèðîâàíèÿ.
Êлючевые слова: èíâåñòèöèè, èíâåñòèöèîííàÿ äåÿòåëüíîñòü, èíâåñòèöèîííàÿ ïðèâëåêàòåëüíîñòü, òîð-
гîâыå ïðåäïðèÿòèÿ.
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PECULIARITIES OF DEVELOPMENT OF INVESTMENT ACTIVITIES OF ENTERPRISES IN UKRAINE

Summary
The factors influencing the efficiency of innovative activity are systematized. On the basis of the analysis 
of scientific works of scientists engaged in the study of investments, external factors of influence on the 
investment activity of trading enterprises are identified. The levels of state, sectoral, and regional factors are 
established which form the investment attractiveness of the enterprise and determine the risks of investment 
projects. Each factor is divided into such types: economic, social, political-legal, natural-ecological. The main 
indicators of investment activity of trading enterprises in Ukraine are analyzed on the basis of the investiga-
tion of international ratings of Ukraine and industry features of investment activity of trade enterprises. The 
analysis shows a slight improvement in the investment climate in the country. However, fluctuations in inter-
national indexes in recent years pointed to the instability of the Ukraine economy. According to the State 
Statistics Service of Ukraine the activity of foreign investors is reduced during the last ten years. Most inves-
tors in the Ukraine invest in the processing industry, agricultural sector, construction industry as well as 
in the wholesale and retail trade sectors. The main reasons are quick repayment of costs and low commercial 
risks. The structure of capital investments is investigated, their features in dynamics are revealed. Analysis 
of investment activity for trade enterprisers indicates that the main source of financing of capital invest-
ments remains the own funds of enterprises and organizations. The analysis of capital investments by their 
structure shows that investors are attracted to tangible assets. This is also highlighted economic uncertainty 
or high inflation. At the same time investment in the software, patents, licenses remains at persistently low 
level. It is established that, despite the positive changes in the volume of investments for domestic trading 
enterprises, from foreign investors and at the expense of own funds of enterprises, Ukrainian enterprises 
continue to remain in the zone of investment risk.
Keywords: investments, investment activity, investment attractiveness, trading enterprises.


