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Статтю присвячено розробленню та обґрунтуванню методичного підходу до ризик-орієнтованого вимірювання інвестиційної привабливості 
індустріальних парків, який базується на ідентифікації ключових груп ризиків, їх кількісній оцінці та інтеграції у комплексний індекс інвести-
ційної привабливості. Досліджено фактори впливу на формування інвестиційної привабливості індустріальних парків. Проаналізовано функції 
інвестиційної привабливості індустріальних парків. Запропоновано структурно-функціональну модель формування інвестиційної привабливос-
ті індустріальних парків в контексті регіональної промислової політики. Систематизовано класифікацію ризиків функціонування індустріаль-
них парків та визначено вплив кожної з груп ризиків – інституційно-регуляторного, фінансового, інфраструктурного, ринкового, операційно-
управлінського та безпеково-логістичного. Запропоновано методичний підхід до ризик-орієнтованого вимірювання інвестиційної привабли-
вості індустріальних парків, який поєднує базовий індекс інвестиційного потенціалу з показником сукупного ризику функціонування. Методика 
базується на експертному оцінюванні ймовірності та сили впливу визначених шести груп ризиків із подальшою формалізацією результатів 
у вигляді часткового та інтегрального показників. Апробацію запропонованого підходу здійснено на основі проєктних даних індустріальних 
парків, що дало змогу виявити істотну диференціацію об’єктів за рівнем ризик-орієнтованої інвестиційної привабливості та ідентифікувати 
основні групи ризиків, які обмежують реалізацію наявного інвестиційного потенціалу. Отримані результати підтверджують, що високий 
рівень інвестиційного потенціалу не гарантує відповідної інвестиційної привабливості без урахування сукупного ризику.
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The article is dedicated to developing and substantiating a methodological approach for risk-oriented assessment of the investment attractiveness of industrial 
parks, based on identifying key risk groups, quantitatively assessing them, and integrating them into a comprehensive investment attractiveness index. Factors 
influencing the formation of the investment attractiveness of industrial parks are examined. The functions of investment attractiveness of industrial parks are 
analyzed. A structural-functional model for shaping the investment attractiveness of industrial parks within the context of regional industrial policy is proposed. 
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Вступ. Сучасний етап розвитку національної еконо-
міки України характеризується зростанням ролі індустрі-
альних парків як інструменту відновлення промислового 
потенціалу, залучення внутрішніх і зовнішніх інвестицій, 
стимулювання регіонального розвитку та структурної 
модернізації виробництва. В умовах високої макроеко-

номічної нестабільності, трансформації логістичних лан-
цюгів і посилення конкуренції за інвестиційні ресурси 
питання обґрунтованого оцінювання інвестиційної при-
вабливості індустріальних парків набуває особливої акту-
альності. Традиційні підходи до визначення інвестиційної 
привабливості, що ґрунтуються переважно на аналізі ре-
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кісній оцінці та агрегації у комплексний показник (інте-
гральний показник) інвестиційної привабливості. 

Виділення невирішеної частини проблеми. Визна-
чною особливістю сучасного інвестиційного середовища є 
посилення впливу різноманітних ризиків, зокрема інститу-
ційних, регуляторних, фінансових, операційних, безпеко-
вих та територіальних, які суттєво модифікують очікува-
ну дохідність і терміни реалізації інвестиційних проєктів 
в  індустріальних парках. 

За таких умов інвестиційна привабливість не може 
розглядатися як статична характеристика, а  має оціню-
ватися крізь призму ймовірності виникнення негативних 
подій, масштабів потенційних втрат та здатності керуючих 
компаній і державних інституцій до управління ризиками. 
Це зумовлює необхідність переходу від класичних моделей 
оцінювання до ризик-орієнтованих підходів, які дозволя-
ють комплексно враховувати як потенційні вигоди, так і за-
грози інвестування.

Крім того, ризик-орієнтоване вимірювання інвести-
ційної привабливості індустріальних парків набуває осо-
бливого значення в контексті формування та реалізації 
промислової політики держави. Такий підхід створює під-
ґрунтя для більш обґрунтованого відбору індустріальних 
парків для державної підтримки, підвищення прозорос-
ті інвестиційних рішень, зниження асиметрії інформації 
між інвесторами та органами публічної влади, а також для 
формування адаптивних механізмів управління розвитком 
індустріальних територій. Водночас у наукових досліджен-
нях і практиці управління індустріальними парками досі 
відсутня уніфікована методика інтеграції ризикової скла-
дової в систему оцінювання інвестиційної привабливості, 
що зумовлює фрагментарність підходів і ускладнює порів-
няльний аналіз.

Викладення основного матеріалу. Інвестиційна 
привабливість є одним із головних критеріїв оцінювання 
доцільності реалізації проєктів розвитку в контексті інду-
стріальних парків. Аналіз визначення поняття «інвестицій-
на привабливість» різними авторами наведено у табл. 1.

сурсного потенціалу, інфраструктурної забезпеченості чи 
фінансово‑економічних показників, дедалі частіше виявля-
ються недостатніми для ухвалення управлінських та інвес-
тиційних рішень в умовах зростаючої невизначеності

Аналіз останніх досліджень. Аналіз наукових 
праць засвідчує, що сучасні дослідження інвестиційної 
привабливості дедалі частіше виходять за межі ресурсно-
потенційних підходів і зосереджуються на врахуванні ри-
зиків функціонування складних просторово-економічних 
систем. У працях зарубіжних учених Дінг Г. [1] та Фольч-
Кальво М. [2] розглянуто методологічні підходи до оціню-
вання ризиків індустріальних парків, зокрема з позицій 
екологічної безпеки та інтегрованого управління, що під-
тверджує актуальність ризик-орієнтованих моделей. У до-
слідженні Грейвс Р. [3] обґрунтовано методичні засади якіс-
ного та експертного оцінювання ризиків, які лежать в осно-
ві сучасних ризик-матриць. У працях італійських учених 
Мацціотта М. [7–10], Парето А. [7–10], Массолі  П. [7–9], 
Ріналделлі Ч. [7–9] ґрунтовно розкрито питання побудови 
інтегральних та композитних показників, що є методоло-
гічною основою узагальнення багатовимірних характерис-
тик інвестиційної привабливості, де наголошено на необ-
хідності поєднання різнорідних індикаторів у межах єдиної 
аналітичної моделі. 

Українськими вченими-економістами та дослідника-
ми, такими як Лайко О. [5], Шатненко К. [5], Давимука С. 
[14], Сенів Л. [21], Токмакова І. [23], Зоріна О. [23], Курило-
вич В. [23], акцентовано увагу на інституційних, управлін-
ських і ризикових аспектах розвитку індустріальних пар-
ків як інструментів інвестиційної політики. Гарбар С. [13], 
Китайчук Т. [16], Павлова Г. [18], Атамас О. [18], Сорока Л. 
[22] зосередили свою увагу на теоретичному осмисленні 
сутності інвестиційної привабливості з урахуванням еко-
номічної безпеки та впливу зовнішнього середовища.

Метою статті є розроблення та обґрунтування ме-
тодичного підходу до ризик-орієнтованого вимірювання 
інвестиційної привабливості індустріальних парків, який 
базується на ідентифікації ключових груп ризиків, їх кіль-

Таблиця 1

Аналіз визначення поняття «інвестиційна привабливість» різними авторами

№ з/п Автор Визначення

1 Китайчук Т. [16] це комплексна оцінка та характеристика фінансового, економічного та правового середовища 
країни чи підприємства, яка вказує на його здатність привертати та утримувати інвестиції

2 Сорока Л. М.,  
Щоголєв М. С. [22]

це інтегральний показник, що отриманий у результаті комплексного аналізу господарської діяль-
ності підприємства, враховуючи вплив і зовнішнього середовища на суб’єкт господарювання

3
Зінчук Т. О.,  
Тимошенко М. М.  
[15]

це комплексна характеристика, що охоплює різні функціональні сфери, рівні господарювання та 
відображає потенційну здатність економічної системи до залучення інвестицій, а отже, до забез-
печення функціонування і розвитку

4
Павлова Г. Є.,  
Атамас О. П.,  
Марухніч Є. В. [18]

це показник сукупної вартості підприємства, який являє собою сукупність об’єктивних і 
суб’єктивних характеристик, необхідних для задоволення інтересів усіх учасників інвестиційного 
процесу та дозволяє охарактеризувати його перспективи, враховуючи кумулятивний вплив фак-
торів

5 Гарбар С. В. [13]

це комплексна характеристика, яка відображає здатність підприємства ефективно залучати ін-
вестиційні ресурси для розвитку й модернізації своїх виробничих потужностей, і визначається 
поєднанням економічних, фінансових, виробничих і організаційних чинників, а також зовнішніх 
економічних та політичних умов

Джерело: систематизовано автором на основі джерел [13; 15; 16; 18; 22]
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Узагальнення наведених підходів дозволило дійти 
висновку, що інвестиційна привабливість у наукових до-
слідженнях трактується як комплексна та інтегральна ха-
рактеристика об’єкта інвестування, яка формується під 
впливом сукупності економічних, фінансових, правових, 
організаційних і зовнішніх умов та відображає його здат-
ність залучати інвестиційні ресурси і забезпечувати по-
дальший розвиток. Водночас специфіка індустріальних 
парків як просторово-інфраструктурних утворень зумов-
лює необхідність адаптації цього поняття з урахуванням 
особливостей їх інституційного статусу, інженерної підго-
товки, логістичної доступності та ризикового середовища 
реалізації проєктів.

У цьому контексті доцільно відзначити, що інвести-
ційна привабливість індустріальних парків є комплексним 
економічним поняттям, що відображає здатність спеціаль-
но організованих промислових територій забезпечувати 
для інвесторів сприятливі умови розміщення виробництва, 
досягнення прогнозованого рівня прибутковості та мінімі-
зації ризиків у процесі реалізації інвестиційних проєктів. 
На відміну від інвестиційної привабливості окремого під-
приємства чи регіону загалом, індустріальні парки поєд-
нують у собі просторову, інституційну, інфраструктурну 
та управлінську складові, що зумовлює багатовимірність 
цього поняття та необхідність його розгляду в межах ме-
зорівня економіки.

З економічної точки зору інвестиційна привабливість 
індустріальних парків формується під впливом сукупності 
факторів, серед яких ключове значення мають рівень інже-
нерної та транспортної інфраструктури, доступ до ресурсів 
і трудового потенціалу, інституційні умови господарюван-
ня, наявність державної та регіональної підтримки, а також 
якість управління парком. Водночас специфіка індустріаль-
них парків полягає в тому, що ці фактори функціонують не 
ізольовано, а у взаємозв’язку, створюючи синергетичний 
ефект для резидентів. 

Саме здатність забезпечувати такий ефект значною 
мірою визначає рівень інвестиційної привабливості парку 
порівняно з альтернативними локаціями розміщення ви-
робництва (рис. 1).

У системі регіональної промислової політики інду-
стріальні парки виступають інструментом цільового спря-
мування інвестиційних потоків, прискорення структурної 
трансформації промисловості та стимулювання економіч-
ної активності на територіях із різним рівнем соціально-
економічного розвитку. Інвестиційна привабливість інду-
стріальних парків у цьому контексті виконує функцію своє-
рідного індикатора ефективності державних і регіональних 
заходів підтримки, оскільки саме через неї відображається 
здатність створених умов трансформуватися у реальні ін-
вестиційні проєкти, робочі місця та додану вартість.

Особливу роль інвестиційна привабливість індустрі-
альних парків відіграє в умовах децентралізації та поси-
лення конкуренції між регіонами за обмежені інвестиційні 
ресурси. За таких умов індустріальні парки стають не лише 
майданчиками для локалізації виробництва, а й елемента-
ми просторової стратегії розвитку, здатними формувати 
нові точки економічного зростання, інтегрувати регіо-
нальні економіки у національні та міжнародні виробничі 

ланцюги. Високий рівень інвестиційної привабливості ін-
дустріального парку сприяє підвищенню конкурентоспро-
можності регіону, активізації інноваційної діяльності та 
диверсифікації промислової структури.

Водночас інвестиційна привабливість індустріальних 
парків не є сталою характеристикою і значною мірою зале-
жить від змін зовнішнього та внутрішнього середовища. 

Макроекономічна нестабільність, трансформація ре-
гуляторного поля, воєнні ризики, зміни логістичних марш-
рутів і кон’юнктури світових ринків можуть істотно впли-
вати на сприйняття інвесторами навіть добре інфраструк-
турно підготовлених промислових майданчиків. У  цьому 
контексті інвестиційна привабливість індустріальних пар-
ків дедалі більше набуває динамічного характеру, що акту-
алізує необхідність її оцінювання з урахуванням ризикової 
складової та здатності системи управління парком адапту-
ватися до змін.

Функціонування індустріальних парків відбувається 
в умовах підвищеної складності та багатовимірності еко-
номічного середовища, що зумовлює наявність широкого 
спектра ризиків, здатних впливати на результати інвести-
ційної діяльності та рівень інвестиційної привабливості 
таких об’єктів. 

Ризики індустріальних парків мають системний ха-
рактер і формуються під впливом як зовнішніх чинників, 
пов’язаних із макроекономічними, інституційними та без-
пековими умовами, так і внутрішніх факторів, що визна-
чають якість управління, інфраструктурного забезпечен-
ня та взаємодії між учасниками парку. Їх ідентифікація та 
класифікація є необхідною передумовою побудови ризик-
орієнтованої моделі оцінювання інвестиційної привабли-
вості (рис. 2).

Таким чином, ідентифікація та класифікація ризиків 
функціонування індустріальних парків дозволяє сформува-
ти цілісне уявлення про чинники, що впливають на інвес-
тиційну привабливість таких об’єктів, і створює методичну 
основу для подальшого розроблення ризик-орієнтованих 
інструментів оцінювання. Системний підхід до аналізу ри-
зиків забезпечує можливість не лише більш обґрунтованої 
оцінки інвестиційної привабливості, а й формування ефек-
тивних управлінських рішень, спрямованих на мінімізацію 
негативного впливу ризиків і підвищення стійкості розви-
тку індустріальних парків.

Формування методичного підходу до ризик-орієн
тованого вимірювання інвестиційної привабливості інду-
стріальних парків ґрунтується на необхідності поєднання 
класичних інструментів оцінювання інвестиційного по-
тенціалу з системним урахуванням ризиків, притаманних 
функціонуванню промислових територій у сучасних умо-
вах невизначеності. 

На відміну від традиційних моделей, у яких ризики 
або ігноруються, або враховуються опосередковано, запро-
понований підхід передбачає інтеграцію ризикової складо-
вої безпосередньо в структуру оцінювання, що дозволяє 
отримати більш реалістичну та прикладну характерис-
тику інвестиційної привабливості індустріальних парків 
(рис.  3).

Базовою передумовою методичного підходу є при-
пущення, що інвестиційна привабливість індустріального 
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парку формується як результат поєднання його потенціалу, 
задекларованого в концепції проєкту, та сукупного впливу 
ризиків, які можуть знизити реалізацію цього потенціалу. 
Відповідно, інтегральний показник ризик-орієнтованого 
вимірювання інвестиційної привабливості індустріаль-
ного парку може бути поданий у загальному вигляді як [3; 
11; 12]:

= ⋅ −(1 ),RO P
j j jIPA IPA R

де RO
jIPA  – інтегральний показник ризик-орієнтованого 

вимірювання інвестиційної привабливості j-го індустрі-
ального парку;

P
jIPA  – базовий індекс інвестиційного потенціалу, 

сформований на основі проєктних даних;
Rj – інтегральний показник сукупного ризику функ-

ціонування j-го індустріального парку.
Базовий індекс інвестиційного потенціалу форму-

ється шляхом агрегації нормалізованих показників, що ві-
дображають ключові характеристики індустріального пар-
ку, задекларовані в його концепції, зокрема інфраструк-
турну готовність, просторові параметри, управлінську 
модель, очікувані обсяги інвестицій і зайнятості, а  також 
галузеву спеціалізацію. Узагальнено він може бути пода-
ний у вигляді:

Трудовий потенціалІнженерна інфраструктура

Диверсифікація промислової структуриІндикатор ефективності державних 
і регіональних заходів підтримки

Підвищення конкурентоспроможності регіонуАктивізація інноваційної діяльності

Децентралізація та посилення конкуренції між регіонами за обмежені інвестиційні ресурси

Фактори впливу на формування інвестиційної привабливості індустріальних парків

Структурно-функціональна модель формування інвестиційної привабливості індустріальних 
парків в контексті регіональної промислової політики

Стратегічний результат:
сталий соціально-економічний розвиток регіону на основі підвищення конкурентоспроможності 

промисловості, інвестиційної привабливості та інноваційної активності

Стратегічний результат:
визначає ефективність функціонування індустріальних парків як механізму залучення інвестицій, 

забезпечення сталого розвитку регіонів і формування конкурентоспроможної промислової структури, 
що обґрунтовує необхідність подальшого наукового осмислення та методичного вдосконалення 

підходів до її вимірювання

Інституційні умови господарюванняТранспортна інфраструктура

Якість управління індустріальним паркомДоступ до ресурсів 

Функції інвестиційної привабливості індустріальних парків

Рис. 1. Структурно-функціональна модель формування інвестиційної привабливості індустріальних парків  
в контексті регіональної промислової політики

Джерело: авторська розробка
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Зміни щодо 
функціонування ІП

Інституційно-регуляторні ризики 

 Вплив на економічні параметри інвестиційних проєктів і підвищення/зниження рівня довіри інвесторів

Класифікація ризиків функціонування індустріальних парків

Зміни щодо 
оподаткування ІП

Митне регулювання
 ІП

Надання державної 
підтримки ІП

Доступність фінансових 
ресурсів

Фінансові ризики 

Коливання валютних 
курсів

Зміни відсоткових 
ставок Рівень інфляції 

Вплив на фінансову стійкість інвестиційних проєктів, їхню рентабельність і вартість залученого капіталу, 
а також на рівень інвестиційної активності та привабливості

Рівень готовності 
інженерних мереж

Інфраструктурні ризики 

Транспортна 
доступність

Надійність 
енергопостачання Логістика

Зростання/зниження операційних витрат резидентів; зростання/зниження ефективності виробничих процесів; 
подовження/зниження термінів окупності інвестицій

Коливання попиту 
на продукцію

Ринкові ризики 

Рівень конкуренції Зміни цін на продукцію 
та ресурси

Кон’юнктура внутрішніх і 
зовнішніх ринків

Вплив на обсяги реалізації та доходи резидентів індустріальних парків, рівень їх конкурентоспроможності, стабільність 
грошових потоків і доцільність розширення або коригування інвестиційних проєктів

Загрози фізичній безпеці 
об’єктів і персоналу

Безпеково-логістичні ризики 

Порушення логістичних 
ланцюгів постачання

Обмеження транспортних 
коридорів і маршрутів

Ризики зберігання та 
переміщення матеріальних 

ресурсів

Вплив на безперервність виробничої діяльності резидентів, стабільність постачання сировини та збуту продукції, рівень 
операційних витрат, а також на надійність виконання контрактних зобов’язань і загальну інвестиційну привабливість 

індустріальних парків

Якість управлінських 
рішень

Операційно-управлінські ризики 

Кадрове забезпечення та рівень 
компетентності персоналу

Ефективність організації 
бізнес-процесів

Рівень цифровізації та 
автоматизації управління

Вплив на ефективність операційної діяльності резидентів, узгодженість управлінських і виробничих процесів, рівень витрат та 
продуктивності, а також на здатність підприємств адаптуватися до змін зовнішнього середовища і забезпечувати стабільну 

реалізацію інвестиційних проєктів

Рис. 2. Класифікація ризиків функціонування індустріальних парків

Джерело: систематизовано автором на основі джерел [1; 2; 5; 6; 19–21; 23]

 =
= ∑ 1

,
nP

j i iji
IPA w Z

де Zij  – нормалізоване значення i-го показника інвестицій-
ного потенціалу j-го індустріального парку, визначене на 
основі проєктної документації;

wi – ваговий коефіцієнт значущості відповідного по-
казника;

n – кількість показників, включених до моделі.

Нормалізація показників здійснюється з урахуван-
ням їх економічної інтерпретації [4; 7]. Для показників-
стимуляторів, збільшення яких підвищує інвестиційну 
привабливість, використовується стандартна мін-макс 
нормалізація:

−
=

−

min

max min ,ij i
ij

i i

X X
Z

X X
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Ет
ап

 1

Формування системи 
показників інвестиційної 

привабливості 
індустріальних парків

інфраструктура

локація

ресурси

Методичний підхід до ризик-орієнтованого вимірювання інвестиційної привабливості індустріальних парків

інституційні умови

Ет
ап

 3 Експертне оцінювання
 ризиків (за шкалою від 1 до 5)

Інституційно-
регуляторні (Р, І)

Ринкові (Р, І)

Фінансові (Р, І)

Операційно-
управлінські (Р, І)

Інституційно-
регуляторні (Р, І)

Безпеково-
логістичні (Р, І)

Ет
ап

 4

Розрахунок часткових ризикових показників 
на основі результатів експертного 
оцінювання шляхом формалізації 

усереднених значень ймовірності (P) та сили 
впливу ризиків (I)

Ет
ап

 2

Групування показників 
інвестиційної привабливості 

за функціональними 
блоками

Інвестиційний потенціал

Показник сукупного ризику функціонування 

Ет
ап

 5 Нормалізація показників з урахуванням їх 
економічної інтерпретації 

Ет
ап

 6 Агрегація нормалізованих показників, що 
відображають базовий індекс інвестиційного 

потенціалу індустріального парку

Ет
ап

 7

Формування інтегрального показника 
ризик-орієнтованого вимірювання 

інвестиційної привабливості індустріального 
парку 

  k k kR Р       I

 




min

max min
ij i

ij
i i

X X
Z

X X

 



1

n
P
j i ij

i

IPA w Z

   (1 )RO P
j j jIPA IPA R

Рис. 3. Методичний підхід до ризик-орієнтованого вимірювання інвестиційної привабливості індустріальних парків 

Джерело: авторська розробка 

де Xij   – фактичне значення показника з концепції індустрі-
ального парку;

max
iX , min

iX – мінімальне та максимальне значення 
відповідного показника в сукупності аналізованих проєк-
тів ІП. 

Сукупний ризик функціонування індустріально-
го парку формується як агрегований показник ключових 

груп ризиків, ідентифікованих на основі аналізу проєктних 
рішень, територіальних характеристик і інституційного 
середовища за методикою композитних індексів, що наве-
дено в працях італійських вчених [7–10]. Інтегральний по-
казник ризику доцільно подати у вигляді: 

υ
=

= ∑ 1
,

m
j i kjk

R rR
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де       Rij  – оцінка k-ї групи ризиків для j-го індустріального 
парку;

υk  – ваговий коефіцієнт значущості відповідної гру-
пи ризиків;

m – кількість ідентифікованих груп ризиків.
На основі отриманих експертних оцінок виконується 

формалізований розрахунок: 

,k kkR P I= ⋅
де     Rk  – частковий ризиковий показник для k-ї групи ри-
зиків;

kP , kI  – усереднені експертні оцінки.
Оцінювання окремих груп ризиків доцільно здійсню-

вати на основі проєктних параметрів концепцій індустрі-
альних парків, зокрема ступеня готовності інфраструкту-
ри, наявності підтверджених джерел фінансування, логіс-
тичної доступності, управлінської спроможності керуючої 
компанії та територіальних безпекових характеристик. 
Такий підхід дозволяє забезпечити порівнюваність оцінок 
між індустріальними парками, які перебувають на різних 
стадіях реалізації, та уникнути залежності від фактичних 
фінансових результатів, що ще не сформувалися.

Запропонована модель забезпечує можливість одно-
часного врахування інвестиційного потенціалу та ризиків 
індустріальних парків, дозволяючи перейти від деклара-
тивних характеристик проєктів до кількісно вимірювано-
го показника інвестиційної привабливості. Використання 
проєктних даних як інформаційної бази підвищує практич-
ну цінність моделі для органів публічної влади та потенцій-
них інвесторів і створює підґрунтя для формування ризик-
орієнтованої системи відбору та підтримки індустріальних 
парків в Україні.

З метою перевірки практичної придатності та аналі-
тичної спроможності запропонованого методичного під-
ходу до ризик-орієнтованого вимірювання інвестиційної 
привабливості індустріальних парків проведено його апро-
бацію на основі фактичних проєктних даних.  

Сформовано масив вихідних даних, необхідних для 
подальших розрахунків, що відображає реальний стан під-
готовки та ресурсного забезпечення кожного індустріаль-
ного парку. До таких показників віднесено рівень підго-
товленості території, доступні та проєктні потужності ін-
женерної інфраструктури, а також просторово-логістичні 
характеристики. Узагальнені значення зазначених параме-
трів, приведені до єдиного формату та одиниць вимірюван-
ня, наведено у табл. 2, яка слугує інформаційною базою для 
реалізації методологічного підходу ризик-орієнтованого 
вимірювання інвестиційної привабливості індустріальних 
парків.

Здійснено експертне оцінювання ризиків, що су-
проводжують реалізацію проєктів індустріальних парків 
та безпосередньо впливають на їх інвестиційну привабли-
вість. Експертне оцінювання проведено з метою формалі-
зації тих чинників ризику, які не можуть бути безпосеред-
ньо отримані з проєктної документації у вигляді кількісних 
показників, але мають суттєве значення для прийняття ін-
вестиційних рішень.

Для кожного індустріального парку визначено зна-
чення ймовірності настання ризику (P) та сили його 

впливу  (I) за шістьма укрупненими групами ризиків: 
інституційно-регуляторним, фінансовим, інфраструктур-
ним, ринковим, операційно-управлінським та безпеково-
логістичним. Оцінювання здійснювалося за п’ятибальною 
шкалою з подальшим усередненням індивідуальних екс-
пертних оцінок, що дозволило мінімізувати суб’єктивність 
та забезпечити узгодженість результатів (табл. 3).

Експертне оцінювання ризиків у межах апробації 
методичного підходу здійснювалося за п’ятибальною шка-
лою, що дозволяє поєднати достатню чутливість оцінок із 
простотою їх інтерпретації та подальшої формалізації. 

На основі усереднених експертних оцінок ймовір-
ності та сили впливу ризиків виконано розрахунок частко-
вих ризикових показників за кожною з шести груп ризиків. 
Отримані значення відображають рівень ризику окремих 
напрямів функціонування індустріальних парків та слугу-
ють проміжним аналітичним етапом формування ризик-
орієнтованого вимірювання інвестиційної привабливості 
індустріальних парків. Результати розрахунків наведено 
в табл. 4.

Результати розрахунків часткових показників екс-
пертного оцінювання за групами ризиків (табл. 4) свідчать 
про суттєву диференціацію індустріальних парків за рівнем 
і структурою ризикових чинників, що формують їх інвес-
тиційну привабливість. Отримані значення дозволяють 
ідентифікувати як об’єкти з відносно збалансованим ризи-
ковим профілем, так і з концентрацією окремих критичних 
ризиків.

Найнижчі значення часткових ризикових показників 
за всіма групами ризиків характерні для індустріальних 
парків «Калуш Продакшен», «ЕкоСтіл» та «Сольва-Тех», 
що вказує на порівняно сприятливі умови їх функціонуван-
ня з позицій інституційної визначеності, фінансової ста-
більності, інфраструктурної забезпеченості та управлін-
ської організації. Подібний профіль ризиків може свідчити 
про наявність чітко сформованих передумов для реалізації 
інвестиційних проєктів без істотних системних обмежень.

Індустріальні парки «Фруктова Індустрія», «Еко-
центр» та «Теофіполь Еко Парк» характеризуються помір-
ними значеннями інституційно-регуляторного та фінансо-
вого ризиків за одночасно вищих показників ринкового та 
інфраструктурного ризиків. Така структура ризик-профілю 
індустріального парку вказує на те, що основні виклики для 
цих об’єктів пов’язані не стільки з правовими чи фінансо-
вими умовами, скільки з формуванням стійкого попиту та 
завершенням інженерної підготовки територій.

Для групи індустріальних парків «Санарт», «Техно-
логій та бізнесу», «Чернівці», «Техно Парк Вознесенськ» 
і «Карпати» характерним є відносно рівномірний розподіл 
часткових ризиків за всіма групами. Така ситуація свідчить 
про збалансований, але водночас середній рівень ризико-
вості, що потребує комплексних управлінських рішень, 
спрямованих не на усунення окремих недоліків, а на сис-
темне підвищення загальної інвестиційної привабливості.

Підвищені значення інфраструктурного ризику фік-
суються для індустріальних парків «Ф’юче Індастрі Хаб», 
«Ядро Індастрі» та «Сокиряни Індастрі Хаб», що вказує на 
недостатню готовність або обмеженість інженерних мереж 
як один із ключових стримуючих чинників їх розвитку. 
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В  таких умовах інфраструктурна складова стає визначаль-
ною для залучення потенційних інвесторів та реалізації 
проєктів розміщення виробництв.

Найвищі значення часткових ризикових показників 
за більшістю груп ризиків притаманні індустріальним пар-
кам «Бурштин» та «Мужай», що свідчить про концентра-
цію інституційних, фінансових, інфраструктурних і  рин-
кових обмежень. Подібний ризик-профіль може істотно 
знижувати їх інвестиційну привабливість та потребує ці-
леспрямованих заходів з боку органів державної влади та 
керуючих компаній.

Окремої уваги заслуговує індустріальний парк «Ко-
вель Порто», для якого зафіксовано нульові значення част-
кових ризикових показників. Така ситуація може свідчити 
не лише про відсутність ризиків як таких, а про високу 
стадію проєктної готовності або специфіку оцінювання, 
що потребує додаткового уточнення в межах подальших 
досліджень.

Результати розрахунків об’єктивно обумовили 
доцільність використання диференційованого ризик-
орієнтованого підходу до оцінювання інвестиційної при-
вабливості індустріальних парків, оскільки дозволяють 
не лише ранжувати об’єкти, а й визначити основні групи 
ризиків, які формують індивідуальний ризик-профіль кож-
ного індустріального парку та мають бути враховані при 
прийнятті управлінських і інвестиційних рішень.

На основі розрахованих показників за кожною з шес-
ти груп ризиків (табл. 4) здійснено формування інтеграль-
ного показника ризик-орієнтованого вимірювання інвести-
ційної привабливості індустріальних парків. Застосування 
інтегрального підходу дозволяє узагальнити різноспрямо-
вані ризикові чинники в єдиному показнику та забезпечує 
можливість порівняльного аналізу індустріальних парків 
за рівнем їх інвестиційної привабливості з урахуванням 
ризикової складової.

Інтегральний показник сформовано шляхом агре-
гування часткових ризикових значень із використанням 
зваженої адитивної моделі, що відповідає загальноприйня-
тим підходам до побудови композитних індексів. З метою 
забезпечення зіставності результатів між об’єктами дослі-
дження та усунення впливу масштабності вихідних зна-
чень, отримані інтегральні оцінки було нормалізовано, що 
дало змогу інтерпретувати їх у відносному вимірі.

Результати розрахунку інтегрального показника 
ризик-орієнтованого вимірювання інвестиційної прива-
бливості індустріальних парків (табл. 5), а також відповідне 
ранжування індустріальних парків (рис. 4) утворили аналі-
тичну основу для подальшого узагальнення результатів та 
формулювання практичних рекомендацій щодо підвищен-
ня інвестиційної привабливості індустріальних парків.

Отже, найвищий рівень інтегрального показника 
продемонстрував індустріальний парк «Ковель Порто», 
що зумовлено поєднанням високого базового індексу ін-
вестиційного потенціалу та мінімального рівня сукупного 
ризику. 

Такий результат свідчить про максимальну узгодже-
ність між ресурсними можливостями парку та умовами їх 
практичної реалізації, що формує сприятливе середовище 
для залучення інвесторів.

До групи індустріальних парків із високим рів-
нем ризик-орієнтованої інвестиційної привабливості 
також належать «ЕкоСтіл», «Теофіполь Еко Парк» та 
«Вуглецево-нейтральний ЕКО АГРО ХАБ Поділля Горо-
док». Для цих об’єктів характерним є відносно високий 
рівень інвестиційного потенціалу у поєднанні з помірним 
або низьким рівнем сукупного ризику, що забезпечує по-
зитивний мультиплікативний ефект у межах інтегрально-
го показника.

Індустріальні парки «Калуш Продакшен», «Еко-
центр», «Карпати» та «Технологій та бізнесу» формують 
групу із середнім рівнем інтегральної інвестиційної при-
вабливості. Їх результати свідчать про достатній потен-
ціал розвитку, який частково нівелюється наявними ри-
зиковими чинниками, передусім інфраструктурного та 
операційно-управлінського характеру. Для цієї групи до-
цільним є застосування цільових управлінських заходів, 
спрямованих на зниження окремих груп ризиків з метою 
підвищення загального рівня привабливості.

Низькі значення інтегрального показника характер-
ні для індустріальних парків «Ф’юче Індастрі Хаб», «Жов-
ті Води», «Ядро Індастрі», «Сокиряни Індастрі Хаб» та 
«Р-33». У даному випадку обмежувальним чинником ви-
ступає підвищений рівень сукупного ризику, який істотно 
знижує ефект від наявного інвестиційного потенціалу. Це 
свідчить про домінування ризикової складової над потен-
ційними перевагами, що зменшує зацікавленість інвесто-
рів у коротко- та середньостроковій перспективі.

Найнижчі значення інтегрального показника зафік-
совано для індустріальних парків «Бурштин» та «Мужай». 
Незважаючи на наявність певного інвестиційного потенці-
алу, надмірно високий рівень сукупного ризику істотно об-
межує можливості його реалізації. Такий результат вказує 
на необхідність комплексного перегляду інституційних, 
інфраструктурних і безпеково-логістичних умов функціо-
нування цих об’єктів.

Загалом результати інтегрального оцінювання під-
тверджують, що високий базовий індекс інвестиційного 
потенціалу не гарантує високої інвестиційної привабли-
вості індустріального парку. Вирішальну роль відіграє 
рівень сукупного ризику, який може як підсилювати, 
так і суттєво нівелювати потенційні переваги. Отримані 
результати доводять доцільність застосування ризик-
орієнтованого підходу як інструменту комплексної оцінки 
та обґрунтування управлінських рішень у сфері розвитку 
індустріальних парків.

Висновки. Отже, доцільність застосування мето-
дичного підходу до ризик-орієнтованого вимірювання ін-
вестиційної привабливості індустріальних парків в умовах 
зростання невизначеності, структурних трансформацій 
економіки та підвищеної чутливості інвестиційних рішень 
до ризикових чинників обумовлена тим, що  традиційні 
підходи не дають змоги повною мірою врахувати реальні 
обмеження реалізації інвестиційних проєктів.

Запропонований методичний підхід до ризик-
орієнтованого вимірювання інвестиційної привабливості 
індустріальних парків поєднує оцінювання базового інвес-
тиційного потенціалу з результатами експертного визна-
чення сукупних ризиків функціонування. 
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Таблиця 5

Результати розрахунку інтегрального показника ризик-орієнтованого вимірювання  
інвестиційної привабливості індустріальних парків

№ з/п Індустріальний парк
Базовий індекс 
інвестиційного 

потенціалу

Показник сукупного 
ризику функціонування

Інтегральний показник ризик-
орієнтованого вимірювання 
інвестиційної привабливості 

індустріальних парків

1 Фруктова Індустрія 0,235 0,271 0,172

2 Вуглецево-нейтральний ЕКО 
АГРО ХАБ Поділля Городок 0,522 0,313 0,359

3 САНАРТ 0,274 0,354 0,177

4 Ф’ЮЧЕ ІНДАСТРІ ХАБ 0,197 0,438 0,111

5 КАЛУШ ПРОДАКШЕН 0,331 0,125 0,289

6 Жовті Води 0,251 0,438 0,141

7 Технологій та бізнесу 0,426 0,375 0,266

8 Екоцентр 0,342 0,167 0,285

9 ТЕОФІПОЛЬ ЕКО ПАРК 0,506 0,208 0,401

10 ЕкоСтіл 0,522 0,125 0,457

11 ЧЕРНІВЦІ 0,281 0,375 0,176

12 ЯДРО ІНДАСТРІ 0,266 0,438 0,150

13 СОКИРЯНИ Індастрі ХАБ 0,266 0,438 0,149

14 КОВЕЛЬ ПОРТО 0,533 0,000 0,533

15 БУРШТИН 0,296 0,688 0,092

16 СОЛЬВА-ТЕХ 0,278 0,125 0,243

17 Р-33 0,295 0,333 0,197

18 Техно Парк Вознесенськ 0,357 0,375 0,223

19 МУЖАЙ 0,274 0,688 0,086

20 КАРПАТИ 0,407 0,333 0,272

Джерело: розраховано автором

Результати апробації запропонованого методичного 
підходу на основі проєктних даних індустріальних парків 
підтвердили істотну диференціацію об’єктів за рівнем як 
часткових ризикових показників, так і інтегрального по-
казника ризик-орієнтованого вимірювання інвестиційної 
привабливості. Встановлено, що високий рівень інвести-
ційного потенціалу не завжди трансформується у відпо-
відний рівень інвестиційної привабливості через вплив 
сукупних ризиків, які можуть суттєво нівелювати наявні 
переваги.

Здійснене інтегральне оцінювання дозволило іден-
тифікувати групи індустріальних парків із високим, серед-
нім і низьким рівнем ризик-орієнтованої інвестиційної 
привабливості, що створює підґрунтя для диференційова-
ного підходу до формування управлінських рішень і дер-
жавної політики у сфері розвитку індустріальних парків. 
Особливу увагу слід приділяти об’єктам із високим сукуп-
ним ризиком, для яких першочерговими є заходи з інсти-
туційного, інфраструктурного та безпеково-логістичного 
посилення.
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