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Систематизація чинників, що впливають на інвестиційну привабливість об’єкта інвестування

Визначення та ранжування факторів, які чинять вплив на інвестиційну привабливість має велике економічне значення, оскільки необхідно спочатку правильно оцінити умови, за яких відбуваються інвестиційні процеси, а потім здійснювати пошук найбільш привабливого об’єкту інвестування. 

Рішення потенційних інвесторів щодо вкладання капіталу в ту чи іншу країну мотивується великою кількістю чинників інвестиційної привабливості. Тому важливо дослідити основні наукові підходи, провести узагальнення та систематизувати основні фактори, що визначають інвестиційну привабливість на мега-, макро-, мезо-, мікро- та проектному рівнях.

Важливою характерною рисою розвитку інвестиційних процесів є постійна диверсифікація капіталів у різні країни, що зумовлено впливом багатьох мотиваційних чинників, які по-різному проявляються у часі та просторі. Отже, для прийняття інвесторами рішення щодо вкладання капіталу потрібна об’єктивна оцінка інвестиційної привабливості економіки на основі узагальнення сукупності мотиваційних чинників, якими керуються інвестори.

Погляди низки авторів щодо цього питання дещо відрізняються. Одні пропонують усі чинники інвестиційної привабливості поділити на дві великі групи: чинники, які впливають на усіх інвесторів і чинники, які впливають на іноземних інвесторів [3, 5] (рис. 1).


Рис. 1 – Чинники інвестиційної привабливості в залежності від регіональної ознаки

Джерело: власна розробка автора на підставі опрацювання [5]

Класифікуючи чинники, що впливають на інвестиційну привабливість України, С. Буткевич поділяє їх на дві групи: позитивні та негативні [4, с.9] (рис.2):
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Рис. 2 – Позитивні та негативні чинники інвестиційної привабливості

Джерело: власна розробка автора на підставі опрацювання [4]

Незважаючи на деяку категоричність формування негативних чинників, слід зазначити, що саме на такий їх набір дуже часто вказує більшість зарубіжних рейтингових агенцій.

В. Фльорко основними складовими чинниками, які забезпечують інвестиційну привабливість, називає: рівень інфляції, правовий захист інвесторів, рівень податкового тиску, функціонування вільних економічних зон, характер митної політики [9, с.191]. Вони, безумовно, мають важливий вплив на інвестиційну привабливість, проте автору варто було б здійснити їх систематизацію за черговістю аналізу, а також обґрунтувати причини, з яких не названо інших чинників, що діють на інвестиційну привабливість.

Російські економісти Асаул А.Н., Денисова І.В. [1], пропонують підхід, за яким фактори поділяють на об’єктивні та суб’єктивні. До об’єктивних факторів належать природнокліматичні умови, географічне положення, стан навколишнього середовища. До суб’єктивних факторів – науковий потенціал, економічний стан, законодавчо-нормативна база, фактор ризику, трудові ресурси, соціальна інфраструктура.

І.Шкура [10, c.19-20] також вважає, що  необхідно розрізняти чинники інвестиційної привабливості як: такі, що заважають і такі, що сприяють залученню інвестицій (рис. 3)
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Рис. 3 – Чинники, які сприяють та заважають залученню інвестицій

Джерело: власна розробка автора на основі опрацювання [126]

Н.Сиволапенко [8, c.85] вважає за доцільне розглядати дві групи чинників інвестиційної привабливості, які перешкоджають залученню інвестицій:

· на макрорівні: стан економіки та законодавства, політичну та економічну нестабільність, політику уряду, відсутність системи отримання інформації від інвестора;

· на мікрорівні: характер взаємовідносин між вітчизняними підприємствами та їх закордонними партнерами, а також з державними організаціями, відсутність досвіду роботи з іноземними партнерами. Відсутність відповідних норм та стандартів, бюрократичну процедуру вирішення практично всіх питань.

Німецька консультативна група до чинників, що заважають діяльності інвесторів в Україні, відносить [4, c.10]:

· правову невизначеність;

· економічну непрогнозованість;

· адміністративне втручання;

· обмеження свободи економічної діяльності у сфері зовнішньої торгівлі;

· відсутність розвиненої інфраструктури, в тому числі ринкової.

Крім зазначених вище чинників, які наводять вітчизняні та зарубіжні вчені, на нашу думку, доцільно розглянути групу чинників за специфікою впливу на інвестиційну привабливість. У цьому контексті доцільно виділити наступні підгрупи: природні, фінансово-економічні, інфраструктурні, маркетингові, фіскальні та регуляторні чинники, які характеризують відповідні складові інвестиційної привабливості. Як узагальнення, наведемо схему ознак класифікації чинників інвестиційної привабливості (рис.4).

Дослідження історичних аспектів міжнародного руху капіталу дозволили з’ясувати, що основними мотиваційними чинниками вкладення інвестицій в іншу країну спочатку була наявність у країні інвестування привабливих природних ресурсів, корисних копалин, дешевої робочої сили та сприятливих умов для виробництва. Ця група чинників розкриває зміст ресурсної інвестиційної привабливості об’єкта інвестування. При цьому під ресурсною інвестиційною привабливістю слід розуміти наявність, достатність і збалансованість природних, людських і матеріально-технічних ресурсів, їх кількість та якість, ефективність, мобільність і ліквідність, здатність реалізовувати інвестиційні інтереси інвесторів. 
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Деякі науковці [3, 2, 7] вважають за необхідну наявність розвиненої ринкової інфраструктури для здійснення інвестування, що є запорукою успішної реалізації масштабних інвестиційних проектів. Слід окремо розглянути виробничу, сервісну, ринкову та соціальну інфраструктурну привабливість.

Визначальним для потенційного інвестора є можливість одержання високого прибутку від вкладених інвестицій, на що звертає увагу переважна більшість дослідників. Прибуток – це найбільш узагальнений показник інвестиційної діяльності. Він забезпечується за рахунок комплексного поєднання чинників, які характеризують економічну інвестиційну привабливість. Під економічною інвестиційною привабливістю розуміється сукупність умов, процесів і результатів вкладення інвестицій. Економічна привабливість свідчить про ефективність інвестування капіталів на основі загальногалузевих або загальнорегіональних відомостей про умови і результати господарської діяльності підприємств до інвестування і незалежно від інвестування. На основі оцінки економічної привабливості інвестор може з’ясувати, наскільки успішно функціонує галузь, конкретне підприємство у конкретному регіоні незалежно від обсягів інвестування і, таким чином, прийняти рішення про доцільність та ефективність інвестування. 

Д. Лук’яненко та М. Пискулов [6, 7] вказують на те, що важливе значення для інвесторів мають справляти податкові, тарифні та інші умови діяльності. Ці мотиваційні чинники характеризують фіскальну привабливість. Фіскальна привабливість передбачає сукупність сприятливих умов оподаткування (рівень податкового навантаження, кількість податків та зборів, складність (бюрократизація) податкових процедур), сплати інших платежів, які визначені обов’язковими державою щодо інвесторів-підприємців.

Важливе значення для вкладення інвестицій в інші країни має лібералізація регуляторної політики в країні. З позиції іноземного інвестора йдеться про регуляторну інвестиційну привабливість, тобто йдеться про сукупність умов, сприятливих для підприємницької та інвестиційної діяльності, помірну регуляторну політику держави та органів влади на всіх рівнях, достатній рівень лібералізації господарських відносин підприємств з державою, її владними структурами на всіх рівнях та між суб’єктами підприємницької діяльності.

Вищеперераховані складові інвестиційної привабливості підприємств схематично зображені на рис. 5.
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Рис. 5– Складові інвестиційної привабливості підприємств 

Джерело: доопрацьовано автором на основі [4] 

Ми вважаємо, що особливої уваги серед складових інвестиційної привабливості заслуговує група мотиваційних чинників за специфікою впливу на інвестиційну привабливість, яка стосується пошуку маркетингових складових інвестиційної привабливості потенційних інвесторів. Ці чинники характеризують збутову інвестиційну привабливість, стратегію розвитку, дослідження та розширення ринків, експортну діяльність тощо. При цьому під маркетинговою привабливістю необхідно розуміти ємність, масштаби, структуру, динаміку розвитку ринку, його здатність сприйняти велику кількість матеріально-технічних ресурсів, конкурентну позицію, зовнішньоекономічну діяльність тощо.

За умов розвитку ринкових відносин в Україні однією з першочергових для будь-яких господарюючих суб’єктів стає проблема зміцнення своїх позицій у ринковому середовищі та залучення інвестиційних ресурсів.

Особливо актуальною вона є для промислових підприємств, які за умов трансформації форм власності, розширення міжнародних економічних зв’язків згідно з тенденцією глобалізації, що викликає зміну ринків постачальників та споживачів, потребують розроблення методологічного забезпечення, адекватного сучасним умовам господарювання, що сприяло б активізації інвестиційної діяльності.
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Рис. 4 - Класифікаційні ознаки інвестиційної привабливості


Джерело: власна розробка автора на основі опрацювання [1, 3, 4, 5, 8, 9, 10,]
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- маркетингова цінова політика підприємства


- товарний асортимент 


- життєві цикли продукції підприємства 


- маркетингова політика комунікацій підприємства для окремих товарних груп та підприємства в цілому


- імідж підприємства та можливі напрями його покращення 














Матеріально-технічні ресурси


- забезпеченість основними фондами


- сировина база


- активність основних фондів


- продуктивність основних фондів


- зношеність основних фондів














Трудові ресурси


- забезпеченість трудовими ресурсами


- кваліфікація персоналу


- продуктивність праці персоналу


- вартість робочої сили








Виробнича інфраструктура


- рівень технологічної дисципліни виробництва


- впровадження інноваційних процесів


- забезпеченість парком діючого устаткування


 





Соціальна інфраструктура


- забезпеченість комунікаціями


-забезпеченість установами торгівлі, освіти, охорони здоров’я, культури і спорту, тощо


- запровадження соціальних програм та проектів











Обслуговуюча інфраструктура


- забезпеченість обслуговуючими (сервісними) підрозділами


- забезпеченість підрозділами післяпродажного обслуговування


- забезпеченість торговою інфраструктурою











- кількість податків та зборів


- податкове навантаження


- податкове адміністрування


- частота сплати податків та зборів


- бюрократизація податкових процедур


- наявність та розміри інших обов’язкових платежів











- тривалість процедури реєстрації 


- лібералізація оренди майна


- лібералізація лізингу


- встановлення певних квот, впровадження загальнодержавних чи муніципальних цільових програм











Складові інвестиційної привабливості





Основні чинники 


інвестиційної привабливості





Маркетингова привабливість





Ресурсна привабливість





Інфраструктурна привабливість





Фіскальна привабливість





Регуляторна привабливість





Економічна привабливість





- зростання виробництва          -  платоспроможність


- інноваційність                         -  інвестиційна забезпеченість


- продуктивність праці             -  кредитна забезпеченість


- рентабельність                        - інтенсивність забезпечення


- прибутковість
















