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ДОСЛІДЖЕННЯ ПРОЦЕДУРИ ОЦІНЮВАННЯ  
ІННОВАЦІЙНО-ІНВЕСТИЦІЙНОГО СКЛАДНИКА  
ДІЛОВОЇ АКТИВНОСТІ ПІДПРИЄМСТВ

THE RESEARCH OF THE EVALUATION PROCEDURE  
OF BUSINESS ACTIVITY INNOVATION  
AND INVESTMENT COMPONENT

У статті обґрунтовано необхідність упровадження єдиної процедури оцінювання інно-
ваційно-інвестиційного складника ділової активності підприємств як латентної ознаки.  
Для дослідження виділено чинники-симптоми, які характеризують її різнобічно і завдяки яким 
можна судити про її рівень. Для її оцінки запропоновано використовувати методи багатови-
мірного статистичного аналізу, а саме сполучення методів кластеризації та дискримінації. 
Процес оцінки розділено на дві стадії, які проводяться у шість етапів. Наведено висновки з 
проведеного послідовного дослідження на базі статистичних даних підприємств України з 
виробництва промислового холодильного та вентиляційного обладнання за 2017 р. Дове-
дено, що запропонована процедура оцінювання інноваційно-інвестиційного складника ділової 
активності підприємств може бути використана на практиці.

Ключові слова: ділова активність, інноваційно-інвестиційний складник, латентна озна-
ка, кластеризація, таксономічний аналіз, дискримінація.

В статье обоснована необходимость внедрения единой процедуры оценки инноваци-
онно-инвестиционной составляющей деловой активности предприятий как латентного 
признака. Для исследования выделены факторы-симптомы, которые характеризуют ее 
разносторонне и благодаря которым можно судить о ее уровне. Для ее оценки предложе-
но использовать методы многомерного статистического анализа, а именно сочетание 
методов кластеризации и дискриминации. Процесс оценки разделен на две стадии, кото-
рые проводятся в шесть этапов. Приведены выводы из проведенного последовательно-
го исследования на базе статистических данных предприятий Украины по производству 
промышленного холодильного и вентиляционного оборудования за 2017 г. Доказано, что 
предложенная процедура оценивания инновационно-инвестиционной составляющей дело-
вой активности предприятий может быть использована на практике.

Ключевые слова: деловая активность, инновационно-инвестиционная составляющая, 
латентный признак, кластеризация, таксономический анализ, дискриминация.

In economic science, the level of enterprise’s success is determined by business activity as a 
complex multidimensional characteristic that indicate the firm position in the market and determine 
the enterprise's development. Business activity evaluation in the enterprise management process  
allows to identify reserves and opportunities for more efficient use of capital and assets. Neverthe-
less, its evaluation is calculated by experts, basis on the analysis of the plurality of various coeffi-
cients and can be wrong due to expert subjectivity. Therefore, business activity is a latent indicator, 
since there is no single quantitative indicator that could measure its level. The comprehensive nature 
of business activity is indisputable. That is why the question of its correct quantitative evaluation 
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has great relevance today. Business activity basis on the production, financial, innovation and in-
vestment, marketing and management component. The positive company’s image is formed in con-
ditions of timely activity updating and introduction the newest technologies. The innovation and in-
vestment component of business activity, which is also a latent indicator, is responsible about these. 
After analyzing the views of economic scientists for approaches to the latent signs’ assessment, the 
need for research a unified approach to the quantitative evaluation of the innovation and investment 
component of business activity is noted. For the research it is highlighted the factors-symptoms that 
characterize this component versatile and through which can be measured its level. It is proposed 
to use methods of multivariate statistical analysis, such as the combination of clustering and dis-
crimination methods, for its evaluation. The evaluation process is divided into two phases, which are 
built of six stages in general. The conclusions from the calculated consecutive research are given 
basis on statistical data of Ukraine enterprises that product industrial refrigeration and ventilation 
equipment in 2017. It is proved that the proposed procedure of evaluating the business activity’s 
innovation and investment component can be used in practice.

Keywords: business activity, innovation and investment component, latent symptom, clusteriza-
tion, taxonomic analysis, discrimination.

Постановка проблеми у загальному вигля-
ді та її зв’язок із важливими науковими чи прак-
тичними завданнями. В умовах конкуренції для 
кожного підприємства важливо сформувати і 
підтримувати позитивний імідж для поліпшення 
просування продукції на ринках. Якість вкладе-
них підприємством зусиль на зростання його по-
тенціалу визначається діловою активністю. Щодо 
самого поняття «ділова активність», то, на нашу 
думку, треба визнати повну відсутність будь-якої 
інформації в статистичній звітності підприємств, 
котра характеризувала б її рівень одним показ-
ником. Така ситуація є наслідком складності, ба-
гатогранності даної економічної категорії, яка, з 
одного боку, знаходиться під впливом декількох 
груп чинників: виробничих, фінансових, іннова-
ційно-інвестиційних, маркетингових, управлін-
ських. А з іншого боку, можна казати про те, що 
ділова активність підприємства проявляється на 
поверхні явищ у вигляді певного рівня вказаних 
складників (груп внутрішніх чинників).

Підприємство розвивається і стає конкурен-
тоспроможним, коли модернізує обладнання, 
впроваджує нові технології виробництва, роз-
робляє новітню продукцію. За це відповідає 
інноваційно-інвестиційний складник ділової ак-
тивності. Очевидно, що її рівень також немож-
ливо відобразити одним показником зі статис-
тичної звітності підприємств. Вона за аналогією 
теж може бути представлена групою внутрішніх 
чинників ділової активності підприємства, так 
званих інноваційно-інвестиційних показників 
ділової активності. Правильно підібрана про-
цедура оцінювання інноваційно-інвестиційного 
складника ділової активності підприємств допо-
може здійснити її об’єктивний аналіз та визна-
чити стан інноваційно-інвестиційної діяльності. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій, 
в яких започатковано розв’язання даної проб-
леми і на які спирається автор. В останні роки 
бурхливий розвиток досліджень латентних 
ознак економічних об’єктів в роботах А.Ю. Чор-
ного [1], Є.А. Дубенко [2], С.В. Цилюрик [3] при-
звів до використання множини прийомів, алго-
ритмів і процедур, досить нерівнозначних за 
своїм призначенням. З окремими алгоритмами 
і процедурами оцінювання латентних ознак в 
економіці всередині методів експертного оціню-
вання можна ознайомитись в роботах А.А. Са-
декова, Н.А. Лісової [4], В. Захожая, М. Кіт [5], 
у «Методиці інтегральної оцінки інвестиційної 
привабливості підприємств та організацій» [6]. 

Виділення невирішених раніше частин 
загальної проблеми, котрим присвячується 
означена стаття. Відсутність чіткої системати-
зації процедур оцінювання викликає подаль-
ше розширення інструментарію вивчення при-
хованих властивостей часто неефективними і 
суб’єктивними методами. Тому важливо, щоб 
на даному етапі розвитку науки була створена 
базова систематизація методів оцінювання ла-
тентних ознак в економіці.

Формулювання цілей статті (постановка 
завдання). Метою статті є запровадження про-
цедури оцінювання інноваційно-інвестиційного 
складника ділової активності підприємств на 
основі багатовимірного статистичного аналізу 
і виявлення її придатності до практичного за-
стосування для підприємств із виробництва 
промислового холодильного та вентиляційного 
обладнання за даними відкритої статистичної 
звітності за 2017 р. [7].

Виклад основного матеріалу дослідження 
з повним обґрунтуванням отриманих наукових 
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результатів. Інноваційно-інвестиційний складник 
ділової активності підприємств принципово не-
можливо виміряти у звичайній метричній шка-
лі, а можна лише судити про її рівень на основі 
чинників-симптомів: рентабельності інноваційної 
продукції, коефіцієнтів оновлення, вибуття та 
зносу основних виробничих фондів (ОВФ), пи-
томої ваги інноваційної продукції в її загально-
му обсязі, оборотності інвестованого капіталу, 
його рентабельності, коефіцієнта інвестиційної 
активності, коефіцієнта повернення капіталь-
них вкладень, темпу зростання прибутку та ін. 
Звідси випливає висновок, що вона належить до 
латентних ознак (від лат. latent – прихований) і 
проявляється на поверхні економічних явищ у 
вигляді вказаних вище чинників-симптомів. У та-
кому разі її як латентну ознаку слід вивчати за 
схемою, що представлена на рис. 1.

На рис. 1 латентна ознака «інноваційно-ін-
вестиційний складник ділової активності» пред-
ставлена у вигляді еліпса. А стрілки, що мають 
подвійну спрямованість, відображають прямі 
й зворотні зв’язки інноваційно-інвестиційного 
складника з його чинниками-симптомами: 

1) прямі зв’язки (справа наліво) характери-
зують вплив груп чинників на латентну ознаку; 

2) зворотні зв’язки (зліва направо) віддзерка-
люють прояв інноваційно-інвестиційного склад-
ника ділової активності підприємства через рі-
вень відповідних чинників. 

Зазначимо також те, що на рис. 1 прямокут-
никами позначено чинники інноваційно-інвести-
ційного складника, які є звичайними показника-
ми метричної шкали, тобто можуть бути досить 
просто виміряні на основі статистичної звітності 
підприємств. 

Латентні ознаки належать до атрибутивних 
ознак і становлять зміст так званої порядкової 
шкали. Вона вирізняється від звичайної ме-
тричної шкали тим, що допускає тільки логіч-
ні операції порівняння типу «більше-менше», 
«краще-гірше» і т. п. Доведено, що латентні 
показники кількісному вимірюванню не підляга-
ють, їх можна тільки оцінити на основі значень 
звичайних чинників-симптомів, які розглядають-
ся як кількісні прояви прихованого економічного 
явища. Причому таке оцінювання здійснюється 
за допомогою як експертних, так і математико-
статистичних методів [8, с. 11–19; 8, с. 9–10].

Сучасна наука має у своєму розпоряджен-
ні досить ефективні прийоми й методи кількіс-
ної оцінки прихованих латентних ознак будь-

 

Коефіцієнт зносу ОВФ 
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Рентабельність інноваційної продукції 

Темп зростання прибутку 
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Рис. 1. Схема інноваційно-інвестиційного складника  
ділової активності підприємства як латентної ознаки

Джерело: складено автором
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якого характеру і галузі застосування. Усі вони 
об'єднані в так звані багатовимірні статистичні 
методи, засновані на побудові, аналізі й вико-
ристанні моделей із латентними ознаками. 

Під моделями з латентними ознаками зазви-
чай розуміють сукупність статистичних моделей, 
що конструюються за допомогою математичних 
методів і пояснюють спостережувані дані їх за-
лежністю від неспостережуваних (латентних) 
характеристик об'єктів. Завдання моделювання 
полягає у тому, щоб, вивчивши спостережувані 
значення, кількісно оцінити цю приховану ха-
рактеристику й класифікувати об’єкти за її зна-
йденими значеннями.

Одним з ефективних способів отримання оці-
нок латентних економічних ознак, на нашу дум-
ку, є процедура сполучення таких багатовимір-
них методів, як кластеризація і дискримінація. 
Перші теоретичні й практичні розробки в напря-
мі сполучення кластерного і дискримінантного 
аналізу з’явилися в літературі в 2005 р. у публі-
каціях О.Г. Янкового під час оцінювання прихо-
ваних показників у сфері економіки, а саме фі-
нансового стану підприємств зернопереробної 
та виноробної промисловості України [9; 10]. 

Відповідно до названих напрямів багатови-
мірного аналізу, весь процес оцінки досліджува-
ної латентної ознаки розділяється на дві послі-
довні стадії [11, c. 78–146, 159–180]: 

1) багатовимірне угрупування сукупності 
об’єктів на основі їх кластеризації й ідентифікації; 

2) побудова і використання дискримінантної 
функції. 

Перша стадія, що охоплює кластерний ана-
ліз, включає два основних етапи.

На першому етапі даної стадії виконується 
безпосередня кластеризація сукупності спосте-
режень чинників-симптомів прихованого еконо-
мічного показника, що моделюється. Класте-
ром називається така компактна група об’єктів 
з усієї вихідної сукупності, для якої середній 
квадрат внутрігрупової відстані від об’єктів гру-
пи до її центра ваги менше середнього квадра-
та відстані від усіх об’єктів до центра ваги всієї 
вихідної сукупності. Чим більше серед виділе-
них груп кластерів, тим більш успішною можна 
вважати отриману розбивку досліджуваної су-
купності об’єктів.

Тоді завдання кластерного аналізу зводять-
ся до пошуку й виділення у вихідній сукупнос-
ті об’єктів максимального числа кластерів, які 
розглядаються як кількісно однорідні групи 
одночасно за всіма чинниками-симптомами.  

Іншими словами, у процесі кластеризації треба 
прагнути одержати таку розбивку сукупності, 
щоб кожний об’єкт належав до однієї й тільки 
до однієї групи та відстані між об’єктами однієї 
групи були істотно меншими порівняно з відста-
нями між об’єктами різних груп.

Для поставленого завдання це буде означати, 
що вдалося виділити групи об’єктів, наприклад 
підприємств, із близькими значеннями чинників-
симптомів, що відображають шукану латентну 
ознаку, наприклад інноваційно-інвестиційний 
складник ділової активності підприємств [11].

На другому етапі даної стадії виконується 
ідентифікація виділених кластерів на основі 
аналізу значень чинників-симптомів з урахуван-
ням їх розбивки на стимулятори і дестимулято-
ри по відношенню до шуканої латентної ознаки. 

Так, якщо для певного кластеру більшість 
чинників-симптомів стимуляторів приймає 
низькі значення, а головні чинники-симптоми 
дестимулятори на високому рівні, то цілком ло-
гічно припустити, що даний кластер представ-
ляє групу об’єктів аутсайдерів по відношенню 
до шуканого прихованого показника. І, навпаки, 
високі значення чинників-симптомів стимулято-
рів й низькі значення чинників-симптомів дес-
тимуляторів указують на групу об’єктів-лідерів 
по відношенню до шуканої латентної ознаки. 
Проміжний випадок відповідатиме групі об’єктів 
середняків по відношенню до шуканого прихо-
ваного показника.

Друга стадія, що охоплює дискримінантний 
аналіз, включає ще чотири основні етапи. Ука-
зана стадія процедури оцінювання рівня шука-
ної латентної ознаки об’єктів присвячена дис-
кримінації економічних об’єктів (підприємств), 
яка виконується після здійснення багатовимір-
ного угрупування об’єктів, тобто після кластер-
ного аналізу. 

Дискримінація – це класифікації нових об’єктів 
за деякою штучною змінною S, яка характеризує 
приналежність даного об’єкта до певного класте-
ра. Тобто дискримінація – це розпізнавання й від-
несення нових об’єктів до вже відомих кластерів. 
Термін «розпізнавання» об’єктів тлумачиться тут 
як оцінювання рівня їхньої латентної ознаки, а 
«новизна» розуміється не в абсолютному, а у 
відносному змісті – у порівнянні з уже вивченими 
й описаними класами об’єктів. 

На третьому етапі обговорюваної процедури 
здійснюється присвоєння значень штучної змін-
ної S в порядку зростання от аутсайдерів до се-
редняків і лідерів. Зазвичай вона приймає значен-
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ня S = 1, 2, …, L (L – кількість виділених об’єктів 
у кластерах). У цьому методі штучна змінна S є 
носієм шуканої латентної ознаки підприємств.

Для того щоб правильно присвоїти значення 
інноваційно-інвестиційного складника класте-
рам об’єктів аутсайдерів, середняків, лідерів, 
запропоновано провести таксономічний аналіз 
у рамках кожного кластера окремо і виявити 
ранг підприємства у цьому кластері.

Таксономічний аналіз, або метод таксоно-
мії, – один із порівняно простих математико-
статистичних методів оцінки латентних ознак 
економічних об’єктів, зокрема підприємств. 
Оцінка латентних ознак підприємств на основі 
методів таксономії базується на використанні 
понять їх відстані та схожості з еталоном (анти-
еталоном) в просторі визначених дослідником 
чинників-симптомів. 

Сьогодні в математико-статистичній літера-
турі, а також у практиці економічних досліджень 
широко відомі й найбільш популярні три основ-
них алгоритми таксономічного аналізу:

1) класичний алгоритм оцінювання латент-
них економічних ознак на базі функції схожості 
з еталоном;

2) модифікований алгоритм оцінювання ла-
тентних економічних ознак на основі функції 
відстані до антиеталона;

3) об’єднаний алгоритм оцінювання латент-
них економічних ознак на базі використання 
оцінок, отриманих на базі класичного й моди-
фікованого алгоритмів. Об’єднаний алгоритм 
таксономії вважається вільним від недоліків 
класичного й модифікованого алгоритмів [12].

На нашу думку, метод таксономії вирізня-
ється від інших методів оцінювання латентних 
економічних ознак відносною простотою понять 
і параметрів свого математичного апарату. 

На четвертому етапі сполучення кластерно-
го і дискримінантного аналізу відбувається по-
будова самої дискримінантної функції у вигляді 
звичайного рівняння регресії, що виражає за-
лежність штучної змінної S від чинників-симп-
томів шуканої латентної ознаки. Знаходження 
коефіцієнтів регресії здійснюється на основі 
метода найменших квадратів за допомогою 
стандартних програм кореляційно-регресійного 
аналізу, наприклад у редакторі Excel або в сис-
темі STATISTICA, модуль «Множинна регресія» 
(Multiple Regression) [11]. 

На п’ятому етапі процедури, що пропонуєть-
ся, проводиться економіко-статистичний аналіз 
побудованого рівняння регресії, що виражає за-

лежність штучної змінної S від чинників-симпто-
мів шуканої латентної ознаки. Тільки у разі по-
зитивного результату якісного (економічного) та 
кількісного (статистичного) аналізу моделі або 
після відповідного корегування побудованого 
рівняння може бути використане як інструмент 
оцінювання шуканої латентної ознаки (ділової 
активності) для всіх економічних об’єктів із на-
чальної вибірки або як дискримінантна функція 
для розпізнавання нових об’єктів (підприємств). 

Статистичний аналіз побудованого рівняння 
регресії здійснюється на базі розрахунку чоти-
рьох основних параметрів [13]: 

1. Тісноти кореляційного зв’язку. 
2. Точності рівняння регресії. 
3. Надійності виявлених залежностей. 
4. Адекватності моделі емпіричним даним.
Останній, шостий, етап визначення оцінок 

латентної ознаки об’єктів за допомогою побу-
дованої дискримінантної функції полягає у роз-
рахунку на базі побудованого рівняння регресії 
величин Ŝі для кожного підприємства шляхом 
підстановки в знайдену модель регресії фак-
тичних значень чинників-симптомів його іннова-
ційно-інвестиційного складника ділової актив-
ності. Розрахункові значення Ŝі приймаються 
як оцінки шуканої латентної ознаки – інновацій-
но-інвестиційного складника ділової активності 
підприємств.

Таким чином, загальний алгоритм оціню-
вання ділової активності на основі сполучення 
кластерного і дискримінантного аналізу може 
бути представлений у вигляді блок-схеми, зо-
браженої на рис. 2.

Провівши аналіз інноваційно-інвестиційного 
складника ділової активності підприємства на 
основі статистичних даних підприємств із ви-
робництва промислового холодильного та вен-
тиляційного обладнання за 2017 р. за схемою, 
зображеною на рис. 2, зроблено такі висновки:

1. У процесі розрахунку чинників-симптомів 
інноваційно-інвестиційного складника вияв-
лено, що в більшості підприємств чистий при-
буток у 2017 р. спадає порівняно з попереднім 
періодом або підприємства отримували збитки. 
Це унеможливлює застосування коефіцієнта 
повернення капітальних вкладень в аналізі, 
оскільки його економічний зміст для цих підпри-
ємств утрачається. Тому було вирішено виклю-
чити цей чинник з аналізу.

2. Щоб не втратити якісний зміст аналізу, 
здійснено розрахунок матриці коефіцієнтів пар-
ної кореляції вибраних показників та виявлено, 
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що показники «коефіцієнт оновлення ОВФ», 
«коефіцієнт вибуття ОВФ» та «коефіцієнт зно-
су ОВФ» мають тісні лінійні зв'язки між собою. 
Тобто частина ОВФ, які зношуються, підлягають 
вибуттю, і, як наслідок, ця частина підлягає за-
міні чи ремонту, тобто оновленню. А оскільки 
саме коефіцієнт оновлення ОВФ більше вказує 
на інноваційний складник ділової активності, то 
в багатовимірному статистичному аналізі про-
понується залишити саме цей показник, а кое-
фіцієнти вибуття та зносу ОВФ викреслити. 

3. Ієрархічне об’єднання (агломерація) 
об’єктів у кластери показав, що сукупність роз-
бивається на п’ять кластерів. Результати по-
двійного об’єднання підтвердили, що утворені 
групи підприємств можна поділити на лідерів, 
середняків та аутсайдерів, а кластер лідерів, 
своєю чергу, – на абсолютних лідерів, посеред-
ніх лідерів та гірших серед лідерів. 

5. За результатами таксономічного аналі-
зу можна виявити, що абсолютним лідером із 

виробництва промислового холодильного та 
вентиляційного обладнання за інноваційно-ін-
вестиційним складником ділової активності під-
приємства є підприємство № 5 ТОВ «Айсберг 
ЛТД», а абсолютним аутсайдером – підприєм-
ство № 13 ПАТ «Одеське виробниче об’єднання 
Холодмаш».

6. Регресійну модель можна вважати адек-
ватно описуючою залежністю інвестиційно-
інноваційного складника ділової активності 
підприємств від факторів Х1 (оборотності інвес-
тиційного капіталу), Х2 (рентабельності іннова-
ційної продукції), Х3 (питомої ваги інноваційної 
продукції в продукції підприємства у цілому).

Отже, універсальне рівняння дискримінант-
ної функції виглядає так:

Sі = -0,82538 + 0,62124 * Х1 + 
+ 84,64728 * Х6 + 237,2633 * Х10              (1)

7. Найсуттєвіший абсолютний вплив на ре-
зультуючу змінну Sі, яка показує рівень іннова-
ційно-інвестиційного складника ділової актив-
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6. Визначення оцінок латентної ознаки об’єктів за 
допомогою побудованої дискримінантної функції. 

Рис. 2. Основні етапи кластеризації й дискримінації економічних об’єктів  
із метою отримання оцінок латентної ознаки – ділової активності підприємств

Джерело: побудовано автором
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ності підприємств із виробництва промислового 
холодильного та вентиляційного обладнання 
має фактор питомої ваги інноваційної продукції 
в продукції у цілому (Х3). Найбільший віднос-
ний вплив також показує цей фактор. А значний 
вплив на результуючу змінну Sі з урахуванням 
ступеня коливання фактору здійснює фактор 
оборотності інвестиційного капіталу (Х1). Саме 
в підвищенні цих факторів закладено резерви 
поліпшення інноваційно-інвестиційного склад-
ника ділової активності підприємств із виробни-
цтва промислового холодильного та вентиля-
ційного обладнання.

8. Розрахований ефект (резерв) підвищення 
інноваційно-інвестиційного складника на основі 
середніх арифметичних значень результуючої 
змінної Sі та факторних змінних Х1, Х2, Х3, які 
увійшли до рівняння регресії, кожної з груп під-
приємств-лідерів та підприємств-аутсайдерів 
продемонстрував: якщо середня оборотність ін-
вестиційного капіталу підприємств-аутсайдерів 
зросте на 9,5 оборотів, середня рентабельність 
інноваційної продукції – на 2%, середня пито-
ма вага інноваційної продукції – на 1,2%, вони 
зможуть реалізувати резерв росту інноваційно-
інвестиційного складника ділової активності на 
5,93, 1,69 та 2,83 пункти відповідно. Тобто за-
гальний резерв становитиме 10,45 пункти. 

Висновки з цього дослідження і перспекти-
ви подальших розвідок у даному напрямку. Ко-
ректна оцінка ділової активності підприємств, 
а саме її інноваційно-інвестиційного складни-
ка, та виявлення резервів її росту допоможуть 
правильно і вчасно зреагувати на будь-які по-
гіршення діяльності. Представлена процеду-
ра її оцінювання є корисною для підприємств, 
оскільки дає змогу відійти від суб’єктивізму, 
труднощей обчислювального характеру та 
складностей інтерпретації результатів під час 
її визначення за допомогою інших методів до-
слідження. Проведені розрахунки довели, що 
регресійна модель не потребує коригування і 
може бути використана на практиці для аналізу 
інноваційно-інвестиційного складника ділової 
активності підприємств як серед конкурентів на 
ринку, так і на відповідному підприємстві в ча-
совому просторі з метою прогнозування її рівня.
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