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Метою цього дослідження є виділення та оцінювання чинників, які впливають на процеси формування 
та використання фінансового потенціалу інвестиційної діяльності підприємств. Розроблено теоретичні заса-
ди оцінювання величини фінансового потенціалу інвестиційної діяльності підприємств. Побудовано модель 
формування та використання цього потенціалу. Виділено п’ять головних комплексних факторів формування 
та використання фінансового потенціалу інвестиційної діяльності підприємств, а саме: рентабельність госпо-
дарської діяльності, її ризикованість, інвестиційну привабливість проєктів, уподобання власників підприємств, 
доступність зовнішніх джерел фінансування. Показано, що кожен із зазначених чинників може характери-
зуватися низкою індикаторів. Виконано апробацію розроблених теоретичних засад за вибіркою українських 
підприємств, які належать до трьох видів економічної діяльності. Зокрема, встановлено наявність впливу 
багатьох індикаторів фінансового потенціалу інвестиційної діяльності підприємств на рівень їх інвестиційної 
активності. 

Ключові слова: підприємство, інвестиційна діяльність, фінансовий потенціал, рівень інвестиційної актив-
ності, формування потенціалу, використання потенціалу.

The purpose of this study is to identify and evaluate factors that influence the processes of formation and use of 
the financial potential of investment activities of enterprises. The relevance of the research is caused by the needs 
of many companies to increase the volume of their investment activities. This, in turn, requires an increase in the 
capabilities of business entities to finance investment projects. To achieve the goal and solve the research tasks, the 
following general scientific and special methods are used in the work: theoretical generalization – when determining 
the peculiarities of the formation of the financial potential of investment activities of companies; modeling – when 
building a model of formation and use of the financial potential of investment activities of enterprises; analysis – 
when evaluating indicators of the financial potential of investment activity; abstraction – when establishing the main 
factors that influence the amount of financial potential of investment activities of enterprises, etc. The theoretical 
principles of assessing the financial potential of investment activities of enterprises have been developed. A model of 
the formation and use of this potential has been built. Five main complex factors of formation and use of the financial 
potential of the investment activity of enterprises are identified, namely: profitability of economic activity, its riskiness, 
investment attractiveness of projects, preferences of business owners, availability of external funding sources. It is 
shown that each of the mentioned factors can be characterized by a number of indicators. The developed theoretical 
foundations were tested on a sample of Ukrainian enterprises belonging to three types of economic activity. In partic-
ular, the influence of many indicators of the financial potential of investment activity of enterprises on the level of their 
investment activity has been determined. The developed theoretical provisions on the selection and assessment of 
factors of the financial potential of investment activity can be implemented in the practice of enterprise activity. This 
will improve the validity of the process of developing investment programs and, accordingly, increase the efficiency 
of investment activities of enterprises.

Keywords: enterprise, investment activity, financial potential, level of investment activity, potential formation, 
potential use.
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Постановка проблеми. Забезпечення роз-
витку економіки потребує зростання обсягів 
виробництва та збуту продукції, яку виготов-
ляють підприємства. Проте таке зростання, 
якщо воно матиме довгостроковий харак-
тер, не зможе відбуватися без збільшення 
виробничих потужностей суб’єктів господа-
рювання. Своєю чергою, щоб досягнути цього 
збільшення, підприємства повинні провадити 
активну інвестиційну діяльність. Необхідною 
умовою такого провадження є наявність у 
компаній належного фінансового потенціалу. 
При цьому за певних умов фінансовий потен-
ціал інвестиційної діяльності підприємств 
може бути збільшено, що надасть можливість 
підвищити рівень інвестиційної активності 
відповідних підприємств. Для цього потрібно, 
насамперед, визначити головні чинники, які 
справляють вплив на формування та вико-
ристання фінансового потенціалу інвестицій-
ної діяльності підприємств, та дослідити зако-
номірності такого впливу.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Питанню управління інвестиційною діяль-
ністю присвячено значну кількість наукових 
праць. Значний внесок у дослідження цього 
питання зробили, зокрема, такі вчені, як 
О. І. Амоша [1], Д. Бхандарі [2], Ш. Валітов [3], 
Л. О. Волощук [4], М. В. Гараєв [5], В. М. Геєць 
[6], В. Г. Герасимчук [7], О. Ю. Ємельянов [8], 
Н. В. Захарченко [9], А. О. Касич [10], В. О. Кун-
цевич [11], Л. С. Ларка [12], В. В. Лесінський 
[13], Н. Г. Міценко [14], В. С. Найдюк [15] та ін. 
Також багатьма науковцями розглянуто про-
блему фінансування інвестиційної діяльності 
суб’єктів господарювання, зокрема дослі-
джено механізми такого фінансування та їх 
вплив на економічні результати діяльності 
підприємств. Ці та інші питання, пов’язані із 
забезпеченням фінансування інвестиційної 
діяльності компаній, розглядалися, зокрема, 
у працях таких дослідників, як М. Бхаллі [16], 
А. С. Гілл [17], С. П. Гладій [18], Ф. А. Джуд 
[19], О. Ю. Ємельянов [20; 21], В. В. Лесін-
ський [22], С. Чой [23] та ін. Водночас, питання 
виділення та оцінювання чинників, які вплива-
ють на процеси формування та використання 
фінансового потенціалу інвестиційної діяль-
ності підприємств, на теперішній час не є 
остаточно вирішеними. Зважаючи на актуаль-
ність зазначених питань, існує необхідність в 
їх подальшому дослідженні.

Формулювання цілей статті (поста-
новка завдання). Метою статті є виділення 
та оцінювання чинників, які впливають на 
процеси формування та використання фінан-

сового потенціалу інвестиційної діяльності  
підприємств.

Виклад основного матеріалу дослі-
дження. Розглядаючи особливості форму-
вання та використання фінансового потен-
ціалу інвестиційної діяльності підприємств 
варто відзначити, що цей різновид економіч-
ного потенціалу суб’єктів господарювання 
знаходиться на перетині інших двох його 
видів, а саме – інвестиційного потенціалу 
та потенціалу набуття фінансових ресур-
сів для здійснення інвестиційної діяльності  
компаній (рис. 1). 

При цьому під інвестиційним потенціалом 
суб’єктів підприємництва варто розуміти їхню 
здатність здійснювати ефективну інвести-
ційну діяльність протягом певного проміжку 
часу. Зазначена здатність повинна оцінюва-
тися оптимальним за наперед встановле-
ним критерієм (максимуму чистого прибутку, 
ринкової вартості компаній тощо) обсягом 
інвестиційної діяльності підприємств, тобто 
оптимальною величиною тих інвестицій, які 
доцільно вкласти в їхній розвиток.

Стосовно потенціалу набуття підприєм-
ством фінансових ресурсів для фінансування 
інвестиційної діяльності, то цей різновид 
економічного потенціалу компанії доцільно 
тлумачити як її здатність впродовж деякого 
проміжку часу отримувати певний обсяг 
фінансових ресурсів з усіх доступних їхніх 
джерел, зокрема позикових [24; 25], з метою 
провадження інвестиційної діяльності. Зазна-
чена здатність повинна оцінюватися опти-
мальним за наперед встановленим критерієм 
обсягом надходження на підприємство фінан-
сових ресурсів для фінансування його інвес-
тиційної діяльності.

Тоді величина фінансового потенціалу 
інвестиційної діяльності підприємств повинна 
визначатися як мінімальна з величин описа-
них вище двох різновидів економічного потен-
ціалу, а саме: наявних у підприємств інвес-
тиційного потенціалу та потенціалу набуття 
фінансових ресурсів для фінансування інвес-
тиційної діяльності.

Процеси формування та використання 
фінансового потенціалу інвестиційної діяль-
ності компаній знаходяться під виливом 
багатьох чинників. Ці чинники можуть бути 
об’єднані у групи, тобто можливим є роз-
гляд певних комплексних факторів утворення 
фінансового потенціалу інвестиційної діяль-
ності суб’єктів підприємництва. При цьому 
варто виділити такі п’ять головних комплек-
сних факторів формування та використання 
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фінансового потенціалу інвестиційної діяль-
ності підприємств, а саме: рентабельність 
господарської діяльності; її ризикованість; 
інвестиційну привабливість проєктів, які 
передбачають реалізувати підприємства; упо-

добання власників підприємств; доступність 
зовнішніх джерел фінансування. Кожен із 
зазначених чинників може характеризуватися 
низкою індикаторів, перелік яких наведено  
у табл. 1.

Рис. 1. Модель формування та використання фінансового потенціалу 
інвестиційної діяльності підприємств

Джерело: розроблено автором

Резерв 
збільшення 
фінансового 
потенціалу 

інвестиційної 
діяльності  

Очікуваний в майбутньому резерв 
збільшення існуючого фінансового 
потенціалу інвестиційної діяльності 

Інвестиційний потенціал 
компанії 

Потенціал набуття 
підприємством 

фінансових ресурсів 
для здійснення 
інвестиційної 

діяльності 

Потенціал інвестування  
в оновлення техніко-
технологічної бази компанії 

Потенціал інвестування  
у розширення виробництва 
наявних видів продукції 

Потенціал інвестування  
у розробку та виробництво 
нових видів продукції 

Потенціал інвестування  
у підвищення кваліфікації 
персоналу підприємства 

Потенціал інвестування  
у поповнення оборотних 
активів та в інші напрями 

Використана 
частина 

Невикористана 
частина 

Використана 
частина 

Невикористана 
частина 

Потенціал залу-
чення внутріш-
ніх фінансових 
ресурсів 

Потенціал 
поповнення власного 
капіталу за рахунок 
зовнішніх джерел 

Позиковий 
потенціал 
підприємства 

Внаслідок 
недостатньої 

компетентності 
працівників 

підприємства 

Внаслідок 
недостатнього 

інформаційного 
забезпечення 

управління та з 
інших причин, що 
мають внутрішній 

характер  

Внаслідок 
несприятливих умов 

зовнішнього 
середовища  

та з інших причин, 
що мають зовнішній 

характер 

Сукупний перспективний фінансовий потенціал 
інвестиційної діяльності  

Існуючий 
фінансовий 
потенціал 

інвестиційної 
діяльності  

Сукупний фінансовий потенціал 
інвестиційної діяльності  
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З метою розрахунку перелічених у табл. 1 
показників, які характеризують комплек-
сні чинники формування та використання 
фінансового потенціалу інвестиційної діяль-
ності підприємств, було оброблено дані про 
низку підприємств західного регіону Укра-
їни, які належать до трьох видів економіч-
ної діяльності (виробництво хлібобулочних 
та кондитерських виробів, виконання буді-
вельно-ремонтних робіт та деревообробна 
промисловість). При цьому інформацію 

про досліджувані підприємства було отри-
мано двома основними способами: шляхом 
обробки бухгалтерської та статистичної звіт-
ності підприємств та завдяки анкетному опи-
туванню їхніх власників та менеджерів.

Оскільки наявність фінансового потенці-
алу інвестиційної діяльності компаній є необ-
хідною умовою здійснення такої діяльності, 
становить інтерес питання про вплив наве-
дених у табл. 1 показників на рівень інвести-
ційної активності досліджуваних підприємств.  

Таблиця 1
Групування показників, які описують комплексні чинники формування 

та використання фінансового потенціалу інвестиційної діяльності підприємств
Комплексні чинники 

формування 
та використання 

фінансового 
потенціалу 

інвестиційної 
діяльності 

Назви показників, які описують 
комплексні чинники формування та використання 
фінансового потенціалу інвестиційної діяльності 

суб’єктів господарювання

Позначки 
показ-
ників

1. Рентабельність 
господарської 
діяльності

1.1. Рентабельність сукупних активів П.1.1
1.2. Рентабельність власного капіталу П.1.2
1.3. Рентабельність продукції П.1.3

2. Ризикованість 
діяльності 
підприємств

2.1. Коефіцієнт автономії П.2.1
2.2. Загальний коефіцієнт покриття П.2.2
2.3. Частка вартості продукції, для якої є характерним 
нестабільний попит, у загальному обсязі продукції П.2.3

2.4. Частка вартості матеріальних ресурсів, ціни на які 
є нестабільними та важко прогнозованими, у загальній 
вартості використовуваних матеріальних ресурсів

П.2.4

3. Інвестиційна 
привабливість 
проєктів, 
які передбачається 
реалізувати 

3.1. Прибутковість інвестицій у реалізацію проєктів П.3.1
3.2. Індекс дохідності проєктів П.3.2
3.3. Частка власних джерел коштів у структурі капіталу, 
який вкладається суб’єктами господарювання у 
реалізацію певних проєктів

П.3.3

3.4. Частка вартості продукції за проєктами, для якої 
є характерним нестабільний попит на неї, у загальному 
обсязі продукції за проєктами

П.3.4

4. Уподобання 
власників 
підприємств

4.1. Мінімально припустимий з точки зору власників 
підприємств рівень коефіцієнта автономії П.4.1

4.2. Максимально припустима з точки зору власників 
суб’єктів господарювання частка нових власників 
(інвесторів) у величині пайового капіталу

П.4.2

4.3. Мінімально припустимий рівень прибутковості 
інвестицій у здійснення проєктів П.4.3

5. Доступність 
зовнішніх джерел 
фінансування

5.1. Рівень ставки кредитного відсотка П.5.1
5.2. Максимальний термін, на який суб’єкти 
господарювання можуть взяття позику П.5.2

5.3. Мінімально припустимий рівень дивідендних виплат 
з точки зору потенційних інвесторів П.5.3

Джерело: розроблено автором
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Для оцінювання такого впливу усі підпри-
ємства, які розглядалися, були поділено на 
п’ять груп за ступенем їх інвестиційної актив-
ності. Цей ступінь визначався на засадах роз-
рахунку співвідношення обсягів інвестицій, 
вкладених у підприємства впродовж звітного 
періоду (року), та середньої сукупної вели-
чини активів компаній за цей період. За таких 
умов було здійснено наступну якісну градацію 
інвестиційної активності досліджуваних під-
приємств: дуже низький ступінь їх інвестицій-
ної активності (величина зазначеного співвід-
ношення не перевищує 0,02); низький ступінь 
(величина зазначеного співвідношення зна-
ходиться в інтервалі від 0,02 до 0,04); серед-
ній ступінь (величина зазначеного співвідно-
шення знаходиться в інтервалі від 0,04 до 
0,08); високий ступінь (величина зазначеного 
співвідношення знаходиться в інтервалі від 
0,08 до 0,12); дуже високий ступінь інвести-
ційної активності (значення зазначеного спів-
відношення перевищує 0,12).

Розподіл досліджуваних підприємств за 
видами діяльності та рівнем інвестиційної 
активності представлено у табл. 2. Як випли-
ває з даних, наведених у табл. 2, переважна 
більшість досліджуваних підприємств нале-
жить до груп компаній з дуже низьким, низь-
ким та середнім ступенем інвестиційної актив-
ності. Кількість таких підприємств перевищує 
75% від загальної кількості суб’єктів підпри-
ємництва, що розглядалися. При цьому цей 
висновок є справедливим для усіх видів еко-
номічної діяльності.

Необхідно відмітити, що, як показало про-
ведене дослідження, середні за відповідними 
групами підприємств значення показників, які 
описують комплексні чинники формування 
та використання фінансового потенціалу їх 
інвестиційної діяльності, є доволі близькими 
між собою за усіма видами економічної діяль-

ності. Для прикладу, рентабельність сукупних 
активів для підприємств, яким притаманний 
дуже низький ступінь інвестиційної активності 
(ця група підприємств є найчисленніша), 
становить: для підприємств, які здійснюють 
виробництво хлібобулочних та кондитерських 
виробів, – 0,012; для підприємств, які вико-
нують будівельно-ремонтні роботи, – 0,014, 
а для деревообробних підприємств – 0,015. 
Така ж подібність обчислених значень є харак-
терною і низці інших показників, які описують 
чинники фінансового потенціалу інвестиційної 
діяльності досліджуваних компаній, зокрема 
вона є притаманною коефіцієнту автономії та 
загальному коефіцієнту покриття.

Крім того, для низки індикаторів, які опису-
ють комплексні чинники формування та вико-
ристання фінансового потенціалу інвестицій-
ної діяльності досліджуваних підприємств, є 
характерним певний взаємозв’язок між зна-
ченнями цих індикаторів та ступенем інвес-
тиційної активності відповідних підприємств. 
Для прикладу, підприємства, що характери-
зуються більш високим рівнем інвестиційної 
активності, є в середньому більш прибутко-
вими. Це ж стосується, зокрема, коефіцієнта 
автономії, середньої рентабельності інвести-
цій та деяких інших індикаторів. Більш точну 
оцінку цієї закономірності можна отримати 
завдяки проведенню дисперсійного аналізу, 
результати якого представлено у табл. 3. 

Отже, результати проведеного диспер-
сійного аналізу показали, що для значної 
кількості індикаторів, які описують комплек-
сні чинники формування та використання 
фінансового потенціалу інвестиційної діяль-
ності досліджуваних суб’єктів підприємни-
цтва, залежність між цими індикаторами та 
ступенем інвестиційної активності компаній 
є статистично значимою. Зокрема, це стосу-
ється показників рентабельності підприємств 

Таблиця 2
Розподіл досліджуваних підприємств за видами діяльності 

та рівнем інвестиційної активності за 2020 рік

Види економічної діяльності
Кількість підприємств, розподілена 
за ступнем інвестиційної активності

Дуже 
низький Низький Середній Високий Дуже 

високий 
1. Виробництво хлібобулочних 
та кондитерських виробів 17 9 11 7 3

2. Виконання будівельно-
ремонтних робіт 13 14 8 9 4

3. Деревообробка 18 13 12 6 3
Джерело: розраховано автором за даними досліджуваних підприємств
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та ефективності інвестиційних проєктів, які  
реалізуються. 

Висновки та перспективи подальших 
досліджень. Величина фінансового потен-
ціалу інвестиційної діяльності підприємств 
повинна визначатися як мінімальна з величин 
двох видів їхнього економічного потенціалу, а 
саме – наявних у підприємств інвестиційного 
потенціалу та потенціалу набуття фінансо-
вих ресурсів для фінансування інвестиційної 
діяльності. Величина фінансового потенціалу 
інвестиційної діяльності підприємств визна-
чається впливом низки чинників. Доцільно 
виділити п’ять головних комплексних факто-
рів формування та використання фінансового 
потенціалу інвестиційної діяльності підпри-
ємств, а саме: рентабельність господарської 
діяльності, її ризикованість, інвестиційну при-
вабливість проєктів, уподобання власників 

підприємств та доступність зовнішніх джерел 
фінансування. При цьому кожен із зазначе-
них чинників може характеризуватися низкою 
індикаторів. Оскільки наявність фінансового 
потенціалу інвестиційної діяльності компаній 
є необхідною умовою здійснення такої діяль-
ності, повинна існувати статистична залеж-
ність між рівнем інвестиційної активності 
підприємств та величиною індикаторів, які 
характеризують комплексні фактори форму-
вання та використання фінансового потенці-
алу інвестиційної діяльності суб’єктів госпо-
дарювання. Виконаний емпіричний аналіз за 
даними українських підприємств, що належать 
до трьох видів економічної діяльності, показав 
справедливість цього твердження. Подальші 
дослідження повинні передбачати формаліза-
цію процесу оцінювання фінансового потенці-
алу інвестиційної діяльності підприємств.

Таблиця 3
Результати дисперсійного аналізу взаємозв’язку між чинниками фінансового 
потенціалу інвестиційної діяльності підприємств та ступенем їх інвестиційної 

активності за 2020 рік

Комплексні чинники 
формування 

та використання 
фінансового 
потенціалу 

інвестиційної 
діяльності 

Позначки показників, 
які описують 

комплексні чинники 
формування 

та використання 
фінансового 
потенціалу 

інвестиційної 
діяльності 

Існування (+) або відсутність (–) 
взаємозв’язку між показникам 

та ступнем інвестиційної активності 
підприємств за видами економічної 

діяльності
Виробництво 

хлібобулочних 
та кондитерських 

виробів

Виконання 
будівельно-
ремонтних 

робіт

Дерево-
обробка

1. Рентабельність 
господарської 
діяльності

П.1.1 + + +
П.1.2 + + +
П.1.3 + + +

2. Ризикованість 
діяльності 
підприємств

П.2.1 + + +
П.2.2 + + +
П.2.3 – – –
П.2.4 – – –

3. Інвестиційна 
привабливість 
проєктів

П.3.1 + + +
П.3.2 + + +
П.3.3 – – –
П.3.4 – – –

4. Уподобання 
власників підприємств

П.4.1 – – –
П.4.2 – – –
П.4.3 – – –

5. Доступність 
зовнішніх джерел 
фінансування

П.5.1 + + +
П.5.2 + + +
П.5.3 – – –

Джерело: розраховано автором за даними досліджуваних підприємств
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