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ОСОБЕННОСТИ ОЦЕНКИ ИНВЕСТИЦИОННОЙ ПРИВЛЕКАТЕЛЬНОСТИ
РЕГИОНОВ

Обосновано формирование системы показателей, являющихся основой для комплексной оценки инвес-
тиционной привлекательности региона. Инвестиционная привлекательность региона рассмотрена на прин-
ципах таксономии, учитывая показатели инвестиционной привлекательности предприятий, отраслей регио-
нальной экономики и государства.
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ВВЕДЕНИЕ
Инвестиционная привлекательность отдельных регионов Украины является благоприятным условием

развития региональной экономики и является основой формирования инвестиционной привлекательности
государства в целом.

Оценка инвестиционной привлекательности на уровне страны, отрасли, регионов и предприятий являет-
ся предметом исследования многих отечественных ученых: И.А.Бланка, В.П. Савчука, С.И. Прилипко, Е.Г.
Величко. В качестве макроэкономических показателей, характеризующих региональную экономику, чаще
всего, используют такие показатели, как: внутренний региональный продукт, внешнеторговый оборот, уро-
вень капитальных вложений, объем промышленного производства на душу населения, уровень жизни насе-
ления, уровень безработицы, уровень потребительских цен, среднемесячную заработную плату населения,
среднюю обеспеченность жильем населения региона. При этом использование набора перечисленных по-
казателей, для оценки инвестиционной привлекательности региона, не всегда позволяет объективно опре-
делить рейтинг отдельного региона. С этой целью необходимо использовать совокупность показателей, ко-
торые формируются на основе оценки инвестиционной привлекательности предприятий, отраслей эконо-
мики в регионе, а также инвестиционных рисков.

ПОСТАНОВКА ЗАДАЧИ
Целью данной работы является обоснование формирования системы показателей, являющихся основой

для комплексной оценки инвестиционной привлекательности региона. Исходя из этого инвестиционная
привлекательность региона рассмотрена на принципах таксономии, учитывая показатели инвестиционной
привлекательности предприятий, отраслей региональной экономики и государства.

РЕЗУЛЬТАТЫ
Использование принципа таксономии подразумевает рассмотрение объекта с точки зрения его иерархи-

ческого строения, таксономия (греч. taxis — расположение по порядку + nomos — закон) представляет со-
бой теорию классификации и систематизации сложноорганизованных областей действительности, имею-
щих иерархическое строение [1, с. 20]. В связи с этим инвестиционную привлекательность необходимо рас-
сматривать на уровне страны, отрасли, региона, предприятия, где реализуются конкретные проекты (рис. 1).
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предприятия

регион
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Рис. 1. Среда формирования инвестиционной привлекатель-

ности

Рассмотрим условия формирования
инвестиционной привлекательности
страны, являющиеся наиболее общими
при выборе и реализации международ-
ных проектов.

При проведении оценки инвестицион-
ной привлекательности страны как сово-
купности политических, правовых, эконо-
мических и социальных условий, обеспе-
чивающих инвестиционную деятельность
отечественных и зарубежных инвесторов,
прежде всего, учитываются такие факто-
ры как: политико-правовая среда, эконо-
мическая среда, социально-культурная
среда, ресурсы, инфраструктура, экология
(рис. 2).

В основе оценки инвестиционной при-
влекательности страны лежит оценка фак-
торов макросреды, к которой относятся
политико-правовые, экономические и со-
циально-культурные факторы. Рассмот-
рим более подробно характеристику при-

Элементы оценки инвестиционной
привлекательности страны

Оценка политико-
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Оценка экономиче-
ской среды
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Рис. 2. Элементы оценки инвестиционной привлекательнос-
ти страны
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веденных выше факторов. Политико-правовая среда характеризуется: политической стабильностью обще-
ства; наличием и стабильностью нормативной базы предпринимательской и инвестиционной деятельности;
гарантией равенства форм собственности и инвестиций в переходной период и др. Экономическая среда
включает: темпы роста инфляции; режим налогообложения и валютного регулирования; состояние фондо-
вого рынка и финансово-кредитной системы; емкость и платежеспособность внутреннего рынка. Оценка
социально-культурной среды осуществляется наряду с оценкой ресурсов, инфраструктуры, экологии.

Результаты экспертных оценок, свидетельствуют о достаточно низкой привлекательности Украины как
принимающей страны. В различных рейтингах ей отводится место от 120 до 150 среди государств мира.
Невысокое положение занимает Украина и среди стран с переходной экономикой [2].

Тем не менее, Украина имеет мощный, промышленно развитый производственный потенциал, развитую
инфраструктуру, выгодное географическое положение. По уровню экономического потенциала, как свиде-
тельствуют экспертные оценки, Украина входит в число первых пяти стран Европы, а по эффективности его
использования находится во второй сотне стран мира [3, c. 19].

Оценка инвестиционной привлекательности отдельных отраслей (подотраслей) экономики осуществля-
ется по следующим основным элементам (рис. 3) [4, c. 16].

Элементы оценки инвестиционной привлекательности
отраслей экономики

Оценка уровня
перспективности
развития отрасли

Оценка среднеотраслевой
рентабельности деятельно-

сти предприятий

Оценка отраслевых
инвестиционных

рисков

Рис. 3. Элементы оценки инвестиционной привлекательности отрас-
лей экономики

Каждый из перечисленных эле-
ментов включает в себя конкретные
аналитические оценочные показа-
тели, расчет которых основывает-
ся на соответствующих статисти-
ческих данных и экспертных оцен-
ках. Так, уровень перспективности
развития отрасли оценивается на
основе следующих основных пока-
зателей и характеристик: значи-
мость отрасли в экономике страны; устойчивость отрасли к экономическому спаду; социальная значимость
отрасли; обеспеченность развития отрасли собственными финансовыми ресурсами; степень государствен-
ной поддержки развития отрасли; стадии жизненного цикла отрасли. Уровень среднеотраслевой рентабель-
ности деятельности предприятий оценивается на основе следующих коэффициентов: коэффициент рента-
бельности активов; коэффициент рентабельности собственного капитала; коэффициент рентабельности
реализации продукции; коэффициент рентабельности текущих затрат. Уровень отраслевых инвестицион-
ных рисков оценивается на основе следующих показателей: коэффициент вариации среднеотраслевого по-
казателя рентабельности собственного капитала по отдельным годам анализируемого периода; коэффици-
ент вариации показателей рентабельности в разрезе отдельных предприятий отрасли; уровень конкуренции
в отрасли; уровень инфляционной устойчивости цен на продукцию отрасли; уровень социальной напряжен-
ности в отрасли.

С помощью перечисленных элементов рассчитываются интегральные показатели уровня инвестиционной
привлекательности отдельных отраслей экономики, на основе которых проводится группировка отраслей эконо-
мики, в процессе которой устанавливаются: приоритетные отрасли по уровню инвестиционной привлекатель-
ности; отрасли с высоким уровнем инвестиционной привлекательности; отрасли со средним уровнем инвес-
тиционной привлекательности; отрасли с низким уровнем инвестиционной привлекательности.

Проведенные исследования инвестиционной привлекательности отраслей экономики Украины по ука-
занной схеме, показали, что к первой группе относятся такие отрасли, как: черная и цветная металлургия;
производство натуральной кожи; парфюмерно-косметическая промышленность; спиртовая промышленность
и инвестиционной привлекательности.

К отраслям с высоким уровнем инвестиционной привлекательности относятся следующие: нефтеперераба-
тывающая и нефтедобывающая промышленность; машиностроительная и металлообрабатывающая промыш-
ленность; цементная промышленность; винодельческое производство инвестиционной привлекательности.

Отрасти промышленности со средним уровнем инвестиционной привлекательности следующие: хими-
ческая, нефтехимическая промышленность; производство сборного железобетона; шерстяная промышлен-
ность; производство плодоовощных консервов; маслосыродельная промышленность.

К отраслям с низкой инвестиционной привлекательностью относятся: угольная промышленность; элек-
троэнергетика; торфяная промышленность, сахарная промышленность и некоторые другие [2].

Оценка и прогнозирование инвестиционной привлекательности регионов осуществляется в той же пос-
ледовательности, что и исследование инвестиционной привлекательности отраслей, однако, и показатели
оценки, и факторы прогнозирования здесь несколько иные (рис. 4).

Каждый из перечисленных элементов (рассматриваемый как синтетический результат оценки) основы-
вается на расчете и изучении конкретных аналитических показателей.

Уровень общеэкономического развития региона оценивается на основе следующих аналитических показа-
телей: удельный вес региона в валовом внутреннем продукте и национальном доходе; объем произведенной
промышленной и сельскохозяйственной продукции в регионе в расчете на душу населения; средний уровень
доходов населения; среднегодовой объем капитальных вложений в регионе за ряд предшествующих лет и др.
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Уровень развития инвес-
тиционной инфраструктуры
в регионе характеризуется
следующими основными
показателями: число под-
рядных строительных пред-
приятий в регионе; объем
местного производства ос-
новных строительных мате-
риалов; объем производства
энергетических ресурсов в
регионе (в перерасчете на
электроэнергию); плотность
железнодорожных путей

Элементы оценки инвестиционной привлекательности регионов

Оценка уровня об-
щеэкономического
развития региона

Оценка уровня инвестици-
онной инфраструктуры в

регионе

Демографическая
характеристика

региона

Оценка уровня развития рыноч-
ных отношений и коммерческой

инфраструктуры в регионе

Оценка степени безопасности
инвестиционной деятельности

в регионе

Рис. 4. Основные элементы оценки инвестиционной привлекательности
регионов
сообщения и автомобильных дорог с твердым покрытием в расчете на 100кв. км территории; наличие фон-
довых и товарных бирж в регионе; количество брокерских контор, осуществляющих операции на рынке
ценных бумаг и другие.

Демографическая характеристика региона оценивается на основе следующих основных показателей:
удельный вес населения региона в общей численности жителей Украины; соотношение городского и сельс-
кого населения; удельный вес работающего населения (занятого на предприятиях и в организациях всех
форм собственности и осуществляющего индивидуальную трудовую деятельность); уровень квалификации
трудоспособного населения и другие.

Уровень развития рыночных отношений и коммерческой инфраструктуры региона могут быть охаракте-
ризованы следующими основными показателями: удельный вес предприятий негосударственной формы
собственности в общем количестве предприятий в регионе; удельный вес продукции предприятий негосу-
дарственной формы собственности в общем объеме промышленной и сельскохозяйственной продукции
региона; численность совместных предприятий с иностранными партнерами в регионе; численность бан-
ковских учреждений (включая филиалы в регионе); численность страховых компаний (включая их предста-
вительства) на территории региона и другие.

Степень безопасности инвестиционной деятельности в регионе оценивается на основе таких показате-
лей: уровень экономических преступлений в расчете на 100 тыс. жителей региона; удельный вес незавер-
шенных строительством объектов в общем количестве начатых строек за последние три года; удельный вес
предприятий с вредными выбросами, превышающими предельно-допустимые нормы, в общем количестве
предприятий региона; средний радиационный фон в городах региона и другие.

На основе пяти перечисленных элементов и их ранговой значимости в общей характеристике инвести-
ционной привлекательности рассчитываются интегральные показатели уровня инвестиционной привлека-
тельности региона, по результатам расчета которых оценивается уровень инвестиционной привлекательно-
сти отдельных регионов страны. В процессе такой оценки устанавливаются: регионы приоритетной инвес-
тиционной привлекательности; регионы с высоким уровнем инвестиционной привлекательности; регионы

Диапазон интеграль-
ного показателя Уровень инвестиционной привлекательности региона

1–0,8 ВЫСОКИЙ
Донецкий

0,8–0,63 ВЫШЕ СРЕДНЕГО
Днепропетровский, Запорожский, Киевский

0,63–0,37 СРЕДНИЙ
Луганский, Львовский, Одесский, Полтавский

0,37–0,2 НЕЗНАЧИТЕЛЬНЫЙ
АР Крым, Винницкая, Закарпатская, Ивано-Франковская, Ровенская

0,2–0,0
ИНВЕСТИЦИОННО НЕПРИВЛЕКАТЕЛЬНЫЙ

 Волынская, Житомирская, Кировоградская, Сумская, Тернопольская,
Херсонская, Хмельницкая, Черкасская, Чернивецкая, Черниговская

Таблица 1
Рейтинг уровня инвестиционной привлекательности регионов Украины

со средним уровнем
инве стиционной
привлекательности;
регионы с низким
уровнем инвестици-
онной привлека-
тельности.

При ранжирова-
нии регионов Укра-
ины по указанной
схеме были выявле-
ны отличительные
особенности, прису-
щие для каждой из
указанных групп ре-
гионов (табл. 1) [5].

ВЫВОДЫ
Инвестиционную привлекательность региона необходимо рассматривать на принципах таксономии, в

связи с тем, что, с одной стороны, она является основой формирования инвестиционной привлекательности
государства, а, с другой стороны, она формируется исходя из инвестиционной привлекательности отдель-
ных предприятий. В процессе оценки и прогнозирования инвестиционной привлекательности стран ранжи-
руются синтетические показатели, характеризующие следующие стороны их развития: политико-правовая
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среда, экономическая среда, оценка социально-культурной среды наряду с оценкой ресурсов, инфраструк-
туры, экологии.

Оценка инвестиционной привлекательности отдельных отраслей (подотраслей) экономики включает в
себя анализ следующих элементов: уровень перспективности развития отрасли, оценка среднеотраслевой
рентабельности деятельности предприятий, оценка отраслевых инвестиционных рисков.

Процесс оценки и прогнозирования инвестиционной привлекательности регионов предполагает иссле-
дование таких факторов, как общеэкономическое положение, демографическая характеристика, уровень
развития рыночных отношений и коммерческой инфраструктуры, степень безопасности инвестиционной
деятельности. На основе оценки инвестиционной привлекательности объектов инвестирования устанавли-
ваются объекты инвестирования с приоритетной инвестиционной привлекательности, с высоким уровнем
инвестиционной привлекательности, со средним и с низким уровнем инвестиционной привлекательности.

Заключительным этапом изучения инвестиционного рынка является анализ и оценка инвестиционной
привлекательности отдельных компаний и фирм, рассматриваемых в качестве потенциальных объектов ин-
вестирования.
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