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Ñòàòòÿ ïðèñâÿ÷åíà àíàë³çó ï³äõîä³â äî òëóìà÷åííÿ êàòåãîð³é
“³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò” òà “³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü”. Òàêå
äîñë³äæåííÿ äàº çìîãó àâòîðó óçàãàëüíèòè ï³äõîäè ùîäî
òðàêòóâàííÿ çàçíà÷åíèõ êàòåãîð³é òà âèðîáèòè âëàñíèé, ÿêèé
áóäå ïîêëàäåíî â îñíîâó ïîáóäîâè êîìïëåêñíî¿ îö³íêè
³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ òåðèòîð³é.

Ñòàòüÿ ïîñâÿùåíà àíàëèçó ïîäõîäîâ ê òðàêòîâàíèþ êàòåãîðèé
“èíâåñòèöèîííûé êëèìàò” è “èíâåñòèöèîííàÿ
ïðèâëåêàòåëüíîñòü”. Òàêîå èññëåäîâàíèå äàåò âîçìîæíîñòü
àâòîðó îáîáùèòü ïîäõîäû ê òðàêòîâêå óêàçàííûõ êàòåãîðèé è
ðàçðàáîòàòü ñîáñòâåííûé, êîòîðûé áóäåò ïîëîæåí â îñíîâó
ïîñòðîåíèÿ êîìïëåêñíîé îöåíêè èíâåñòèöèîííîé
ïðèâëåêàòåëüíîñòè òåððèòîðèé.

The article is devoted to the analysis of the approaches to explicating
categories of investment climate and investment attractiveness. This
research gives author an opportunity to summarize approaches to the
explication of the mentioned categories and to develop proper approach,
which will be used as a basis of complex territory investment
attractiveness assessment.

Ï³äõîäè äî òëóìà÷åííÿ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó òà ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³
ðîçãëÿäàëèñÿ òàêèìè íàóêîâöÿìè, ÿê: À. Ïåðåñàäà, Â. Ñòðóí³íà, Ì. Íåäàøê³âñüê³é òà
³íø³ [1–31]. Àëå àíàë³ç íàïðàöþâàíü â÷åíèõ âèÿâèâ â³äñóòí³ñòü ºäèíîãî óçãîäæåíîãî
ï³äõîäó äî òðàêòóâàííÿ çàçíà÷åíèõ êàòåãîð³é. Îòæå, ñòàòòÿ ïðèñâÿ÷åíà àíàë³çó, óòî÷íåííþ
òà âëàñíîìó òëóìà÷åííþ áàçîâî¿ òåðì³íîëîã³¿ ùîäî îö³íêè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³
òåðèòîð³é.

Ìåòîþ äàíî¿ ñòàòò³ º àíàë³ç òà óçàãàëüíåííÿ ï³äõîä³â äî âèçíà÷åííÿ êàòåãîð³é
“³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò” òà “³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü”, ùî äàñòü ìîæëèâ³ñòü âèðîáèòè
âëàñíå áà÷åííÿ çàçíà÷åíèõ äåô³í³ö³é, ÿê³ áóäå ïîêëàäåíî â ðîçðîáêó êîìïëåêñíî¿ îö³íêè
³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ òåðèòîð³é.

Ïèòàííÿ ðîçðîáêè êîìïëåêñíîãî íàóêîâî îá´ðóíòîâàíîãî ï³äõîäó äî îö³íêè
³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³, ïåðø çà âñå, âèìàãàº âèçíà÷èòèñü ³ç êàòåãîð³ÿìè
“³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò” òà “³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü”, ÿê³ áóäóòü ïîêëàäåí³ â îñíîâó
ïîäàëüøîãî äîñë³äæåííÿ.

Çîêðåìà, À. Ïåðåñàäà ðîçãëÿäàº ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò ÿê “õàðàêòåðèñòèêó ñòóïåíÿ
ïðèâàáëèâîñò³ äåðæàâè (ðåã³îíó, ãàëóç³) ïî â³äíîøåííþ äî ³íâåñòèö³é, ÿê³ ìîæóòü áóòè
çàëó÷åí³” [1]. Ó öüîìó ï³äõîä³ àâòîð ðîáèòü àêöåíò íà ïîòåíö³éíèõ ìîæëèâîñòÿõ äåðæàâè
ùîäî çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é. Ðàçîì ³ç òèì ìè ââàæàºìî, ùî ñàìå áàçîâ³ óìîâè ³íâåñòóâàííÿ,
ÿê³ ñêëàëèñÿ â äåðæàâ³ ïðîòÿãîì ìèíóëèõ ðîê³â, â³äîáðàæàþòü àêòóàëüíó ïîòî÷íó
ñèòóàö³þ. Ïîðÿä ³ç öèì, À. Ïåðåñàäà çàóâàæóº, ùî ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò — öå
“êîìïëåêñíà õàðàêòåðèñòèêà ñîö³àëüíèõ, åêîíîì³÷íèõ, îðãàí³çàö³éíèõ, ïðàâîâèõ,
ïîë³òè÷íèõ, ñîö³îêóëüòóðíèõ óìîâ, ÿê³ çàáåçïå÷óþòü òà ñïðèÿþòü ³íâåñòèö³éí³é ä³ÿëüíîñò³
â³ò÷èçíÿíèõ òà çàðóá³æíèõ ³íâåñòîð³â” [1]. Àâòîð ðîçãëÿäàº ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò, ÿê
ñóêóïí³ñòü ôàêòîð³â, ç ÷èì ìè â ö³ëîìó ïîãîäæóºìîñÿ, àëå ïîðÿä ç öèì íå çàçíà÷àºòüñÿ,
íà ÿêîìó ñàìå ð³âí³ (ìàêðî-, ìåçî-, ì³êðî- ð³âåíü) ôîðìóºòüñÿ ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò ó
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ñêëàä³ çàçíà÷åíèõ íèì âèùå åëåìåíò³â.
Â. Ñòðóí³íà ââàæàº, ùî ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò — öå “cóêóïí³ñòü ïîë³òè÷íèõ,

ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèõ, ô³íàíñîâèõ, ñîö³àëüíî-êóëüòóðíèõ, îðãàí³çàö³éíî-ïðàâîâèõ òà
ãåîãðàô³÷íèõ ôàêòîð³â, íàÿâíèõ ó ò³é ÷è ³íø³é êðà¿í³, ÿê³ ïðèâàáëþþòü àáî â³äøòîâõóþòü
³íâåñòîð³â” [2]. Àâòîðêà çàñòîñîâóº, íà íàø ïîãëÿä, ï³äõ³ä, ùî º ñõîæèì ³ç òëóìà÷åííÿì
³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó À. Ïåðåñàäîþ, ðîçãëÿäàþ÷è äàíó êàòåãîð³þ, ÿê ñóêóïí³ñòü
ôàêòîð³â. Äî òîãî æ, ñë³ä ïîãîäèòèñü ³ç Â. Ñòðóí³íîþ â òîìó, ùî ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò
ìîæå áóòè ð³çíèì äëÿ ð³çíèõ ãðóï ³íâåñòîð³â.

Ñõîæèì º ï³äõ³ä ². ²âàùóêà, ÿêèé ðîçãëÿäàº ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò ÿê “ñóêóïí³ñòü
ôàêòîð³â, ùî âêëþ÷àº â ñåáå ñòàí åêîíîì³êè, ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íó ñòàá³ëüí³ñòü, ð³âåíü
ðîçâèòêó çàêîíîäàâ÷î¿ áàçè, ³íâåñòèö³éíî¿ ³íôðàñòðóêòóðè, ïðîäóêòèâíèõ ñèë, âàëþòíó
òà ô³ñêàëüíó ïîë³òèêó, ñòàí ô³íàíñîâî-êðåäèòíî¿ ñèñòåìè òà ³íâåñòèö³éíîãî ðèíêó,
³íâåñòèö³éíó àêòèâí³ñòü íàñåëåííÿ, ñòàòóñ ³íîçåìíîãî ³íâåñòîðà” [3]. Ìè ââàæàºìî, ùî
íàâåäåíèé ï³äõ³ä ïîºäíóº â ñîá³ ôàêòîðè, ÿê³ ïðèòàìàíí³ ÿê ³íâåñòèö³éíîìó êë³ìàòó,
òàê ³ ïðèâàáëèâîñò³. Íàïðèêëàä, òàê³ åëåìåíòè, ÿê ³íâåñòèö³éíà ³íôðàñòðóêòóðà, ðîçâèòîê
ïðîäóêòèâíèõ ñèë, ³íâåñòèö³éíà àêòèâí³ñòü íàñåëåííÿ á³ëüø, íà íàø ïîãëÿä, â³äîáðàæàþòü
ñòàí ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ â³äïîâ³äíî¿ òåðèòîð³¿.

Ðÿä òàêèõ àâòîð³â, ÿê: À. Ôîëîì’ºâ, Â. Ðåâàçîâ, Ì. Ëåñå÷êî, À. ×åìåðèñ,
Î. ×åìåðèñ âèçíà÷àþòü ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò ÿê “óçàãàëüíåíó õàðàêòåðèñòèêó
ñóêóïíîñò³ ñîö³àëüíèõ, åêîíîì³÷íèõ, îðãàí³çàö³éíèõ, ïðàâîâèõ, ïîë³òè÷íèõ òà
ñîö³îêóëüòóðíèõ ïåðåäóìîâ, ùî âèçíà÷àþòü ïðèâàáëèâ³ñòü ³ äîö³ëüí³ñòü ³íâåñòóâàííÿ â
òó ÷è ³íøó ãîñïîäàðñüêó ñèñòåìó (åêîíîì³êó êðà¿íè, ðåã³îíó, êîðïîðàö³¿)” [4; 5]. Àâòîðè
íàâîäÿòü âåëèêó ê³ëüê³ñòü ôàêòîð³â, ùî ôîðìóþòü ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò: ñîö³àëüí³,
åêîíîì³÷í³, îðãàí³çàö³éí³, ïðàâîâ³, ïîë³òè÷í³ òà ñîö³îêóëüòóðí³. Àëå â òîé æå ÷àñ, ïîºäíóþòü
ì³êðî- òà ìåçî- ð³âåíü ôîðìóâàííÿ çàçíà÷åíèõ ôàêòîð³â, ùî íà íàø ïîãëÿä º ïîìèëêîâèì,
îñê³ëüêè òàê³ ôàêòîðè, ÿê: ïðàâîâ³ òà ïîë³òè÷í³ ôîðìóþòüñÿ âèêëþ÷íî íà äåðæàâíîìó
ð³âí³. Òàê, ïðàâîâ³ ìîâè âêëþ÷àþòü â ñåáå ñóêóïí³ñòü çàêîíîäàâ÷èõ íîðì, ùî ïðèéìàþòüñÿ
íà ð³âí³ äåðæàâè òà º ºäèíèìè äëÿ âñ³õ òåðèòîð³é. Ïîë³òè÷í³ çàëåæàòü â³ä ñò³éêîñò³
îáðàíî¿ äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè, ÿêà ðîçïîâñþäæóºòüñÿ íà âñþ òåðèòîð³þ Óêðà¿íè. Îòæå,
ìè íå ìîæåìî ïîâí³ñòþ ïîãîäèòèñü ³ç íàâåäåíèì ôîðìóëþâàííÿì, îñê³ëüêè â íüîìó
â³äñóòí³ òàê³ âàæëèâ³ ñêëàäîâ³ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó, ÿê ð³âåíü êðèì³íîãåííîñò³ òà
êîðóìïîâàíîñò³ â äåðæàâ³, ùî îñòàíí³ì ÷àñîì âñå ÷àñò³øå ñòàþòü àêòóàëüíèìè ïðè
ïðèéíÿòò³ ð³øåííÿ ùîäî ³íâåñòóâàííÿ.

Äîñèòü âóçüêî òëóìà÷èòü ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò Î. Âëàñþê, ùî ðîçãëÿäàº éîãî
ÿê “ñóêóïí³ñòü îá’ºêòèâíèõ òà ñóá’ºêòèâíèõ óìîâ, ÿê³ âïëèâàþòü íà ïðîöåñ ³íâåñòóâàííÿ
íàðîäíîãî ãîñïîäàðñòâà òà îêðåìèõ ï³äïðèºìñòâ, êîìïàí³é, ãàëóçåé” [6]. Ìè ââàæàºìî,
ùî òàêèé ï³äõ³ä íå ðîçêðèâàº ñóòíîñò³ ïîíÿòòÿ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó ³ íå äîçâîëÿº
ïîêëàñòè äàíó äåô³í³ö³þ â îñíîâó íàóêîâîãî äîñë³äæåííÿ. Ó òîé æå ÷àñ, Î. Âëàñþê
íàïîëÿãàº íà òîìó, ùî ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò öå “ñïðîìîæí³ñòü åêîíîì³êî-ïðàâîâîãî
ñåðåäîâèùà çàáåçïå÷èòè íàëåæíó â³ääà÷ó íà âêëàäåíèé êàï³òàë, òîìó ïîíÿòòÿ
³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó çá³ãàºòüñÿ ç ïîíÿòòÿì ï³äïðèºìíèöüêîãî êë³ìàòó” [7]. Ó òàêîìó
òëóìà÷åíí³ îñíîâíèé àêöåíò çðîáëåíî íà ñïðîìîæíîñò³ åêîíîì³êî-ïðàâîâîãî ñåðåäîâèùà
çàáåçïå÷èòè íàëåæíó â³ääà÷ó íà âêëàäåíèé êàï³òàë, àëå àâòîð íå ïîÿñíþº, ÿê³ ñàìå
åëåìåíòè ïðåäñòàâëÿþòü çàçíà÷åíå ñåðåäîâèùå.

Äîâîë³ ñòèñëå, àëå ÷³òêå çà çì³ñòîì ôîðìóëþâàííÿ íàäàº Ì. Îðîá÷óê. Ï³ä
“³íâåñòèö³éíèì êë³ìàòîì â³í ðîçóì³º âñå òå, íà ùî çâàæàº ³íâåñòîð, êîëè îö³íþº íàñê³ëüêè
ñïðèÿòëèâ³ ÷è íåñïðèÿòëèâ³ ó ò³é ÷è ³íø³é êðà¿í³ óìîâè äëÿ âêëàäåííÿ êàï³òàëó,
âêëþ÷àþ÷è ³äåîëîã³þ ³ ïîë³òèêó, åêîíîì³êó ³ êóëüòóðó” [8, ñ. 4]. Ó ö³ëîìó ìîæíà
ïîãîäèòèñü ³ç äàíèì òëóìà÷åííÿì, àëå, íà íàø ïîãëÿä, íåîáõ³äíî ÷³òêî çàçíà÷àòè, ÿê³
ñàìå óìîâè â³äîáðàæàþòü ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò òà º êëþ÷îâèìè äëÿ ïîòåíö³éíèõ
³íâåñòîð³â.

Òàêó æ ïîçèö³þ ïîä³ëÿº À. Ïåøêî, ÿêèé ñòâåðäæóº, ùî “³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò
ÿâëÿº ñîáîþ ñóêóïí³ñòü ÷èííèê³â, ÿê³ áåðå äî óâàãè ³íâåñòîð, ïðèéìàþ÷è ð³øåííÿ ùîäî
çä³éñíåííÿ ³íâåñòèö³é” [9].

Ï. Êîâàëèøèí çàçíà÷àº, ùî ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò öå “ïîçèòèâ ³ íåãàòèâ
ñåðåäîâèùà, åêîíîì³êè é ïîë³òèêè â êðà¿í³ äëÿ âïðîâàäæåííÿ ³íâåñòèö³éíèõ
ïðîåêò³â” [10]. Â ö³ëîìó ìîæíà ïîãîäèòèñü ³ç íàâåäåíèì òëóìà÷åííÿì, àëå ìè ââàæàºìî,
éîãî íåîáõ³äíî äîïîâíèòè òàêèìè åëåìåíòàìè, ÿê: ãåîãðàô³÷íà ñêëàäîâà, ð³âåíü
êîðóìïîâàíîñò³ òà êðèì³íîãåííîñò³ â äåðæàâ³, ùî âïëèâàþòü íà ð³âåíü ³íâåñòèö³éíîãî
êë³ìàòó äåðæàâè.

Äåùî ïî-³íøîìó ï³äõîäèòü äî òðàêòóâàííÿ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó Þ. Áîëåéêî.
Â³í ðîçãëÿäàº éîãî ÿê áàãàòîêîìïîíåíòíó ñòðóêòóðó, ùî ñêëàäàºòüñÿ ç ³íâåñòèö³éíî¿
àêòèâíîñò³ ðåã³îíó, äèíàì³êè æèòòºâîãî ð³âíÿ éîãî íàñåëåííÿ, ð³âíÿ ðîçâèòêó ðèíêîâèõ
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â³äíîñèí, ô³íàíñîâî-êðåäèòíî¿ ä³ÿëüí³ñòü, êðèì³íîãåííî¿ ñèòóàö³¿, ñòàíó íàâêîëèøíüîãî
ñåðåäîâèùà [11]. Ìè ââàæàºìî, ùî âêëþ÷åííÿ äî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó òàêî¿ ñêëàäîâî¿,
ÿê ³íâåñòèö³éíà àêòèâí³ñòü ðåã³îíó, º ïîìèëêîâèì, àäæå âîíà º ÷àñòèíîþ ³íâåñòèö³éíî¿
ïðèâàáëèâîñò³, ùî ôîðìóºòüñÿ ç âðàõóâàííÿì îñîáëèâîñòåé ñòàíó òà ðîçâèòêó îêðåìî¿
òåðèòîð³¿, òîä³ ÿê ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò âèçíà÷àºòüñÿ íà äåðæàâíîìó ð³âí³ òà º ºäèíèì
äëÿ âñ³õ òåðèòîð³é Óêðà¿íè. Ðàçîì ç òèì, äàíå âèçíà÷åííÿ ñë³ä äîïîâíèòè òàêèìè
ñêëàäîâèìè, ÿê ãåîãðàô³÷íà òà ð³âåíü êîðóìïîâàíîñò³ â äåðæàâ³ ç ìåòîþ îòðèìàííÿ
íàéá³ëüø îá’ºêòèâíî¿ îö³íêè ñòàíó ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó â äåðæàâ³.

Î. Áàðàíîâñüêèé âèçíà÷àº ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò ÿê “ð³âåíü äîñÿãíåííÿ
ïîòåíö³éíèõ ³íâåñòèö³é ó ôîðì³ êîøò³â, ö³ëüîâèõ áàíê³âñüêèõ âêëàä³â, ïà¿â, àêö³é, ³íøèõ
ö³ííèõ ïàïåð³â, ðóõîìîãî ³ íåðóõîìîãî ìàéíà, ìàéíîâèõ ïðàâ, íîó-õàó, äîñâ³äó òà ³íøèõ
³íòåëåêòóàëüíèõ ö³ííîñòåé, ïðàâà êîðèñòóâàííÿ çåìëåþ é ³íøèìè ïðèðîäíèìè
ðåñóðñàìè” [12]. Çàïðîïîíîâàíèé ï³äõ³ä, íà íàø ïîãëÿä, º íå çîâñ³ì êîðåêòíèì, îñê³ëüêè
àâòîð íå çàçíà÷àº, ÿêèì ñàìå ìàº áóòè ð³âåíü äîñÿãíåííÿ ïîòåíö³éíèõ ³íâåñòèö³é ³ ùî
º áàçîþ äëÿ éîãî ðîçðàõóíêó.

Òëóìà÷åííÿ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó Á. Êàðï³íñüêèì çâîäèòüñÿ äî ðîçóì³ííÿ éîãî
ÿê “áàãàòîôàêòîðíî¿ ñèñòåìè ö³ëåñïðÿìîâàíèõ â÷èíê³â ³ ä³é, ÿêà ñâ³äîìî ôîðìóºòüñÿ íà
äåðæàâíîìó òà ðåã³îíàëüíîìó ð³âíÿõ â ³íòåðåñàõ øèðøîãî çàëó÷åííÿ íà êîíêðåòíó
òåðèòîð³þ äîäàòêîâèõ ðåñóðñ³â ÿê ó ãðîøîâ³é, òàê ³ â ìàòåð³àëüí³é ôîðìàõ” [13]. Ìè
ïîãîäæóºìîñü ³ç àâòîðîì â ò³é ÷àñòèí³, ùî ìåòîþ âñòàíîâëåííÿ ñïðèÿòëèâîãî
³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó º çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³éíèé ðåñóðñ³â äî äåðæàâè. Ïðîòå, íà íàø
ïîãëÿä, ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò â³äîáðàæàº çàãàëüí³ óìîâè ä³ÿëüíîñò³ ïîòåíö³éíèõ
³íâåñòîð³â, òàê³ ÿê ãåîãðàô³÷í³, çàêîíîäàâ÷³, ïîë³òè÷í³, ùî º îäíàêîâèìè äëÿ âñ³õ òåðèòîð³é
Óêðà¿íè. Îòæå, ôîðìóâàííÿ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó íà ðåã³îíàëüíîìó ð³âí³ íåìîæëèâå.

Â ³íòåðïðåòàö³¿ ². Ãîðëåíêî òà Ë. Òàðàíãóë ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò — “öå
ñåðåäîâèùå ³íâåñòóâàííÿ, ÿêå çóìîâëåíå ñòàíîì ïîë³òè÷íîãî, ïðàâîâîãî, åêîíîì³÷íîãî,
ô³íàíñîâîãî, êîìóí³êàö³éíîãî ïðîñòîðó ùîäî çàáåçïå÷åííÿ íàä³éíîñò³ ïðîöåñ³â
³íâåñòóâàííÿ òà ñòàá³ëüíîñò³ ðåôîðìàö³éíîãî êóðñó â êðà¿í³” [14]. Â ö³ëîìó ìîæíà
ïîãîäèòèñü ³ç íàâåäåíèì òëóìà÷åííÿì, àëå ìè ââàæàºìî, ùî òàê³ ñêëàäîâ³, ÿê ãåîãðàô³÷íå
ðîçòàøóâàííÿ, ð³âåíü êðèì³íîãåííîñò³ òà êîðóìïîâàíîñò³ â äåðæàâ³ º íåâ³ä’ºìíèìè ïî
â³äíîøåííþ äî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó.

Äåùî ïî-³íøîìó ï³äõîäèòü äî âèçíà÷åííÿ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó Á. Ãóáñüêèé.
Â³í ñòâåðäæóº ùî ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò öå “ñóêóïí³ñòü ³íâåñòèö³éíîãî ïîòåíö³àëó
(îá’ºêòèâí³, ïåðåâàæíî ê³ëüê³ñí³ óìîâè ³íâåñòóâàííÿ) òà ³íâåñòèö³éíîãî ðèçèêó (ïåðåâàæíî
ÿê³ñí³ ïîë³òè÷í³, åêîíîì³÷í³ òà ñîö³àëüí³ õàðàêòåðèñòèêè ïðèéìàþ÷î¿ êðà¿íè ùîäî
éìîâ³ðíîñò³ âòðàò â í³é ³íâåñòèö³é ÷è äîõîäó â³ä íèõ)” [15]. Ìè íå ìîæåìî ïîâí³ñòþ
ïîãîäèòèñü ³ç íàâåäåíèì ôîðìóëþâàííÿì, îñê³ëüêè ³íâåñòèö³éíèé ïîòåíö³àë ôîðìóºòüñÿ,
âèõîäÿ÷è ç ïåðåâàã ïîòåíö³éíîãî îá’ºêòó ³íâåñòóâàííÿ, à òîìó âêàçóº íà ³íâåñòèö³éíó
ïðèâàáëèâ³ñòü, à íå íà ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò. Äî òîãî æ âêëþ÷åííÿ äî ³íâåñòèö³éíîãî
êë³ìàòó åêîíîì³÷íî¿ òà ñîö³àëüíî¿ ñêëàäîâî¿ º, íà íàø ïîãëÿä ïîìèëêîâèì, îñê³ëüêè
âîíè ôîðìóþòüñÿ â çàëåæíîñò³ â³ä áàçîâèõ óìîâ çä³éñíåííÿ ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³,
ÿê-òî: ïîë³òè÷í³, ãåîãðàô³÷í³ òà çàêîíîäàâ÷³.

À. Íîñîâà ðîçãëÿäàº ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò ÿê “ñóêóïí³ñòü ñïðèÿòëèâîñò³ ñèòóàö³¿,
ùî ñêëàäàºòüñÿ â ò³é ÷è ³íø³é êðà¿í³ (ãàëóç³, ðåã³îí³, ï³äïðèºìñòâ³), ñòîñîâíî ³íâåñòèö³é,
ùî ìîãëè á áóòè çðîáëåí³ â êðà¿íó (ãàëóçü, ï³äïðèºìñòâî, ðåã³îí)” [16]. Â îñíîâó íàâåäåíîãî
òëóìà÷åííÿ ïîêëàäåíî ëèøå ñóêóïí³ñòü ñïðèÿòëèâèõ ñèòóàö³é, ùî íà íàø ïîãëÿä º íå
çîâñ³ì ïðàâèëüíèì, îñê³ëüêè ôàêòîðè, ùî âõîäÿòü äî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó ìîæóòü
áóòè ÿê ïîçèòèâí³, òàê ³ íåãàòèâí³, ÿê³ â ö³ëîìó çâîäÿòüñÿ äî ñïðèÿòëèâîñò³ ÷è
íåñïðèÿòëèâîñò³ ùîäî ³íâåñòóâàííÿ äëÿ êîæíîãî ³íâåñòîðà îêðåìî.

Íà äóìêó Ä. Âàíüêîâè÷ ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò — öå “ñóêóïí³ñòü ïîë³òè÷íèõ,
åêîíîì³÷íèõ, þðèäè÷íèõ ôàêòîð³â ³ óìîâ ðåãóëþâàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³, ÿê³
âèçíà÷àþòü ñòóï³íü ðèçèêó ³íâåñòèö³é ³ ìîæëèâ³ñòü ¿õ åôåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ” [17].
Íà íàø ïîãëÿä, äî ôàêòîð³â, ùî ôîðìóþòü ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò, ñë³ä äîäàòè ãåîãðàô³÷íèé,
ð³âåíü êîðóìïîâàíîñò³ òà êðèì³íîãåííîñò³ â äåðæàâ³.

Íàóêîâö³ ðåéòèíãîâîãî àãåíòñòâà ÅêñïåðòÐÀ ðîçãëÿäàþòü ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò
ÿê “õàðàêòåðèñòèêó, ùî ñêëàäàºòüñÿ ç òðüîõ êëþ÷îâèõ ï³äñèñòåì: ³íâåñòèö³éíèé
ïîòåíö³àë, ³íâåñòèö³éíèé ðèçèê òà çàêîíîäàâ÷³ óìîâè” [18]. Ó ñâîþ ÷åðãó ³íâåñòèö³éíèé
ïîòåíö³àë ðîçïîä³ëÿºòüñÿ íà òàê³ ñêëàäîâ³: ðåñóðñíî-ñèðîâèííó, âèðîáíè÷ó, ñïîæèâ÷ó,
³íôðàñòðóêòóðíó, ³ííîâàö³éíó, òðóäîâó, ³íñòèòóö³éíó òà ô³íàíñîâó. Äî ³íâåñòèö³éíîãî
ðèçèêó àâòîðè â³äíîñÿòü íàñòóïí³: ïîë³òè÷íèé, åêîíîì³÷íèé, ñîö³àëüíèé, êðèì³íàëüíèé,
åêîëîã³÷íèé, ô³íàíñîâèé, çàêîíîäàâ÷èé. Ï³ä çàêîíîäàâ÷èìè óìîâàìè àâòîðè ðîçóì³þòü
“ïðàâîâó ñèñòåìó, ùî çàáåçïå÷óº ñòàá³ëüí³ñòü ä³ÿëüíîñò³ ³íâåñòîðà”. Íàì ³ìïîíóº ÷³òê³ñòü
òà ñòðóêòóðîâàí³ñòü äàíîãî òëóìà÷åííÿ. Àëå, âèõîäÿ÷è ç òîãî, ùî ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò
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ôîðìóºòüñÿ íà ð³âí³ äåðæàâè òà º îäíàêîâèì äëÿ âñ³õ òåðèòîð³é, ìè ââàæàºìî, ùî
³íâåñòèö³éíèé ïîòåíö³àë á³ëüø â³äîáðàæàº ïðèâàáëèâ³ñòü ïîòåíö³éíîãî îá’ºêòó
³íâåñòóâàííÿ, í³æ êë³ìàò â ö³ëîìó òà ôîðìóºòüñÿ íà â³äïîâ³äí³é òåðèòîð³¿ ç âðàõóâàííÿì
îñîáëèâîñòåé çàçíà÷åíîãî îá’ºêòó.

Âàðð³ê Ñì³ñ òà Ìåð³ Õàëâàðä-Äðåéìåð çàçíà÷àþòü, ùî ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò —
öå “íàá³ð õàðàêòåðíèõ äàí³é ì³ñöåâîñò³ ôàêòîð³â, ùî çàáåçïå÷óþòü ìîæëèâîñò³ òà ñòèìóëè
äî åôåêòèâíîãî ³íâåñòóâàííÿ” [19]. Ó ö³ëîìó ìè ïîãîäæóºìîñü ³ç çàïðîïîíîâàíèì
ï³äõîäîì. Àëå, íà íàø ïîãëÿä, ðîçãîðíóòà õàðàêòåðèñòèêà çàçíà÷åíèõ ôàêòîð³â, çðîáèëà
á òëóìà÷åííÿ á³ëüø ïîâíèì òà îäíîçíà÷íèì.

Îòæå, ìè ñïðîáóâàëè äîñë³äèòè â³äîì³ ó çàõ³äí³é, ðîñ³éñüê³é òà óêðà¿íñüê³é
íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³ ï³äõîäè äî âèçíà÷åííÿ “³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó”. Óçàãàëüíþþ÷è
¿õ, ñë³ä â³äì³òèòè ºäí³ñòü á³ëüøîñò³ íàóêîâö³â ó âèçíàíí³ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó, ÿê
íàáîðó óìîâ, ùî õàðàêòåðèçóþòü ³íâåñòèö³éíèé ïðîöåñ íà ð³çíèõ ð³âíÿõ éîãî ðåàë³çàö³¿.
Äåÿê³ äîñë³äíèêè ñïðîáóâàëè âèîêðåìèòè ôàêòîðè, çà ÿêèìè õàðàêòåðèçóºòüñÿ
³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò òà ð³âåíü éîãî ôîðìóâàííÿ. Àëå â òîé æå ÷àñ, ÷³òêîãî ðîçïîä³ëó
ì³æ òëóìà÷åííÿì ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó òà ïðèâàáëèâîñò³ äîñ³ íå ³ñíóº. Äî òîãî æ, ó
ïðîöåñ³ îãëÿäó îñíîâíèõ ï³äõîä³â äî âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòÿ ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò ìè
ç’ÿñóâàëè, ùî äàíà äåô³í³ö³ÿ íå ïîâèííà îáìåæóâàòèñü ëèøå ïðîöåñîì, ïîâ’ÿçàíèì ç
³íâåñòèö³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ, îñê³ëüêè öåé ïðîöåñ º íåâ³ä’ºìíîþ ñêëàäîâî¿ çàãàëüíî¿
ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ êðà¿íè. Òîìó, íà íàø ïîãëÿä, ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò ñë³ä
ðîçãëÿäàòè ÿê ñêëàäíó äåô³í³ö³þ, ùî â³äîáðàæàº áàçîâ³ óìîâè âåäåííÿ á³çíåñó. Â í³é
ìàþòü áóòè â³äîáðàæåí³ ãåîãðàô³÷íà, çàêîíîäàâ÷à, ïîë³òè÷íà ñêëàäîâà, ð³âåíü
êðèì³íîãåííîñò³ òà êîðóìïîâàíîñò³. Ñêàçàíå âèùå íàäàº ï³äñòàâè ñòâåðäæóâàòè, ùî
³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò º îäíàêîâèì äëÿ âñ³õ òåðèòîð³é Óêðà¿íè ³ ôîðìóºòüñÿ íà
äåðæàâíîìó ð³âí³ (çà âèêëþ÷åííÿì àíêëàâ³â, äå ñôîðìîâàí³ ñïåö³àëüí³ óìîâè âåäåííÿ
á³çíåñó, íàïðèêëàä ÑÅÇ ³ ÒÏÐ).

Âèõîäÿ÷è ç íàâåäåíèõ âèçíà÷åíü òà çðîáëåíèõ óçàãàëüíåíü, ìè ïðîïîíóºìî âëàñíå
òëóìà÷åíí³ êàòåãîð³¿ “³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò”. Ï³ä ³íâåñòèö³éíèì êë³ìàòîì ïðîïîíóºìî
ðîçóì³òè áàçîâ³ óìîâè çä³éñíåííÿ ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ íà ïåâí³é òåðèòîð³¿, ÿê³
âêëþ÷àþòü ãåîãðàô³÷íó, çàêîíîäàâ÷ó, ïîë³òè÷íó ñêëàäîâó, ð³âåíü êðèì³íîãåííîñò³ òà
êîðóìïîâàíîñò³.

Îãëÿä ë³òåðàòóðíèõ äæåðåë äîçâîëÿº ñòâåðäæóâàòè, ùî â åêîíîì³÷í³é ë³òåðàòóð³
ïðèä³ëÿºòüñÿ íåäîñòàòíüî óâàãè âèçíà÷åííþ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³. Â äåÿêèõ
ðîáîòàõ ðîñ³éñüêèõ íàóêîâö³â [20; 21, ñ. 105] ïîíÿòòÿ “³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò” òà
“³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü” îòîòîæíþþòüñÿ, àëå íà íàøó äóìêó, ñë³ä ¿õ ðîçð³çíÿòè.

Ïåðø³ ñïðîáè äàòè àäåêâàòíå âèçíà÷åííÿ êàòåãîð³¿ “³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü”
ì³ñòÿòüñÿ ó äîñë³äæåíí³ Ë. ôîí Ç³íêåíäîðôó, ÿêèé ââ³â òåðì³í “ïðèâàáëèâ³ñòü” êðà¿íè
³ âèðîáíèöòâà òà çàçíà÷èâ óìîâè ¿õ äîñÿãíåííÿ: íàÿâí³ñòü ðîáî÷î¿ ñèëè, ðîçâèòîê òîðãîâî¿
òà ïðîìèñëîâî¿ ³íôðàñòðóêòóðè” [22]. Íåäîë³êîì öüîãî ï³äõîäó äî âèçíà÷åííÿ êàòåãîð³¿
º òå, ùî àâòîð çì³øóº ïîíÿòòÿ ïðèâàáëèâîñò³ êðà¿íè òà âèðîáíèöòâà, îñê³ëüêè äëÿ
ïîòåíö³éíîãî ³íâåñòîðà ôàêòîðè, ùî îáóìîâëþþòü çàçíà÷åí³ ð³âí³ ïðèâàáëèâîñò³ áóäóòü
ð³çíèìè. Äî òîãî æ, ÿê çàçíà÷àëîñü âèùå, íà â³äì³íó â³ä ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó,
³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü ôîðìóºòüñÿ íà ð³âí³ îêðåìèõ òåðèòîð³é òà ãàëóçåé ³ ï³ä
âïëèâîì ³íøèõ ôàêòîð³â òà áóäå â³äð³çíÿòèñü ïî ðåã³îíàõ. Òàêîæ, ìè ââàæàºìî, ùî äàíå
òëóìà÷åííÿ ìàº ì³ñòèòè âèçíà÷íèé ïåð³îä, â ÿêèé ïðîâîäèòüñÿ îö³íêà ³íâåñòèö³éíî¿
ïðèâàáëèâîñò³, îñê³ëüêè êîæíîãî ³íâåñòîðà ö³êàâèòü íå ëèøå ïîòî÷í³ óìîâè ³íâåñòóâàííÿ,
àëå é ïåðñïåêòèâè.

Ó ðîçâèòîê ïîçèö³¿ Ë. ôîí Ç³íêåíäîðôó àâòîðè É. Áåõåð òà Ô. ôîí Ãîð³íã
óòî÷íèëè ÷èííèêè ïðèâàáëèâîñò³ êðà¿íè íàñòóïíèìè: “äåðæàâíà ï³äòðèìêà ð³âíÿ
ïðèáóòêîâîñò³ âèðîáíèöòâà íå íèæ÷å çà ñòàâêó áàíê³âñüêîãî ïðîöåíòó, íàäàííÿ ó
êîðèñòóâàííÿ äåðæàâíèõ çåìåëü ³ áóä³âåëü ç ìîæëèâ³ñòþ âèêóïó” [22]. Ìè ââàæàºìî,
ùî â äàíîìó âèïàäêó éäåòüñÿ âèêëþ÷íî ïðî òëóìà÷åííÿ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó, îñê³ëüêè
ï³äòðèìêà ð³âíÿ ïðèáóòêîâîñò³ âèðîáíèöòâà íå íèæ÷å çà ñòàâêó â³äñîòêà áàíê³âñüêîãî
ïðîöåíòó ðåãóëþºòüñÿ äåðæàâîþ ÷åðåç çàêîíîäàâ÷ó ñêëàäîâó òà ñïðÿìîâàíà íà
çàáåçïå÷åííÿ ñïðèÿòëèâèõ áàçîâèõ óìîâ âåäåííÿ á³çíåñó.

Ðîñ³éñüê³ íàóêîâö³ Ç. Êîòëÿð òà Ì. Àê³ìîâ ðîçãëÿäàþòü ³íâåñòèö³éíó
ïðèâàáëèâ³ñòü ÿê “ðîçïîä³ë ôàêòè÷íèõ îáñÿã³â çàëó÷åíèõ ³íâåñòèö³é ó ðåã³îí” [23]. Íà
íàø ïîãëÿä, òàêèé ï³äõ³ä äî òëóìà÷åííÿ êàòåãîð³¿ º ïîìèëêîâèì, îñê³ëüêè âèêëþ÷àº
ìîæëèâ³ñòü äëÿ ³íâåñòîðà çðîáèòè âèñíîâîê ùîäî ìîæëèâîñò³ òà äîö³ëüíîñò³ çä³éñíåííÿ
³íâåñòèö³é, àäæå ðîçïîä³ë ôàêòè÷íèõ îáñÿã³â çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é íå âêàçóº íà ïåðåâàãè
òà íåäîë³êè ìàéáóòíüîãî ³íâåñòóâàííÿ. Ïðîòå ðîçïîä³ë çàëó÷åíèõ ³íâåñòèö³é ìîæå
áóòè âèêîðèñòàíèé, ÿê ñêëàäîâà ïðè ïîáóäîâ³ ðåòðîñïåêòèâíî¿ îö³íêè ³íâåñòèö³éíî¿
ïðèâàáëèâîñò³ òåðèòîð³é.
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Íà äóìêó Ê. Ò³òîâà ³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü öå — “âñòàíîâëåííÿ ñò³éêîãî
ñóêóïíîãî åêîíîì³÷íîãî åôåêòó â³ä âèðîáíè÷î-ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³” [24]. Ìè
ââàæàºìî, ùî äàíå òëóìà÷åííÿ íå ðîçêðèâàº çì³ñòó ïîíÿòòÿ “³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü”,
îñê³ëüêè åêîíîì³÷íèé åôåêò â³ä âèðîáíè÷î-ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ íå âêàçóº íà
õàðàêòåðèñòèêè îá’ºêòó ³íâåñòóâàííÿ, ÿê³ ìîæóòü áóòè ö³êàâèìè ïîòåíö³éíèì ³íâåñòîðàì.
Äî òîãî æ ³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü ìàº âðàõîâóâàòè ôàêòîðè, ÿê³ îáóìîâëþþòü
ìîæëèâ³ñòü òà äîö³ëüí³ñòü çä³éñíåííÿ ³íâåñòèö³é â ïîòî÷íîìó òà ïåðñïåêòèâíîìó ïåð³îä³.

². Áëàíê òðàêòóº ³íâåñòèö³éíó ïðèâàáëèâ³ñòü ÿê “³íòåãðàëüíó õàðàêòåðèñòèêó
îêðåìèõ ðåã³îí³â êðà¿íè ç ïîçèö³¿ ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó” [25]. Ó öüîìó âèïàäêó àâòîð
íàãîëîøóº íà ïðÿìîìó çâ’ÿçêó ì³æ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâ³ñòþ íà ³íâåñòèö³éíèì
êë³ìàòîì, ùî íà íàø ïîãëÿä º ïîìèëêîâèì, àäæå ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò ôîðìóºòüñÿ íà
çàãàëüíîäåðæàâíîìó ð³âí³ òà º îäíàêîâèì äëÿ âñ³õ òåðèòîð³é (âèêëþ÷åííÿ ñêëàäàþòü
ÂÅÇ òà ÒÏÐ).

Á³ëüø îá´ðóíòîâàíèìè, íà íàø ïîãëÿä, º ï³äõîäè óêðà¿íñüêèõ â÷åíèõ
À. Çàâãîðîäíüîãî, Ã. Âîçíþêà òà Ò. Ñìîâæåíêî, ÿê³ ââàæàþòü, ùî ³íâåñòèö³éíà
ïðèâàáëèâ³ñòü — öå “óçàãàëüíåíà õàðàêòåðèñòèêà ïåðåâàã ³ íåäîë³ê³â ³íâåñòóâàííÿ
îêðåìèõ îá’ºêò³â ç ïîçèö³¿ êîíêðåòíîãî ³íâåñòîðà. Ïðè öüîìó â³äð³çíÿþòü ³íâåñòèö³éíó
ïðèâàáëèâ³ñòü îêðåìèõ ðåã³îí³â, ãàëóçåé åêîíîì³êè, ðåàëüíèõ ïðîåêò³â, îêðåìèõ
ô³íàíñîâèõ (ôîíäîâèõ) ³íñòðóìåíò³â” [26]. Ìè ïîãîäæóºìîñÿ ³ç çàçíà÷åíèì ï³äõîäîì,
àëå ââàæàºìî, ùî éîãî íåîáõ³äíî äîïîâíèòè, âêàçàâøè ïðè öüîìó, ùî ïåðåâàãè òà íåäîë³êè
³íâåñòóâàííÿ ö³êàâ³ ïîòåíö³éíîìó ³íâåñòîðó ÿê â ïîòî÷íîìó, òàê ³ â ïåðñïåêòèâíîìó
ïåð³îä³, àäæå êîæåí ³íâåñòîð çàö³êàâëåíèé ó ïåðñïåêòèâàõ êîðîòêî- òà äîâãîñòðîêîâîãî
³íâåñòóâàííÿ.

Äîñèòü ñõîæèì º ï³äõ³ä äî òëóìà÷åííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ Ë. Êèðèê,
ÿêà â³äì³÷àº, ùî ³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü º “ñóêóïí³ñòþ õàðàêòåðèñòèê ìîæëèâèõ
ïåðåâàã òà íåäîë³ê³â îêðåìèõ íàïðÿì³â òà îá’ºêò³â ç ïîçèö³¿ êîíêðåòíîãî ³íâåñòîðà,
ÿêèé çä³éñíþº ³íâåñòèö³éíó ä³ÿëüí³ñòü ó ïåâí³é ãàëóç³ ðåã³îíó” [27]. Òàêà òî÷êà çîðó
ïîâòîðþº íåäîë³êè çàçíà÷åíîãî âèùå ï³äõîäó, íå âêàçóþ÷è íà ïåð³îä, ùî âèêîðèñòàíèé
äëÿ âèçíà÷åííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³, ÿêèé ìîæå ö³êàâèòè ïîòåíö³éíîãî ³íâåñòîðà
(ïîºäíàííÿ ïîòî÷íî¿ òà ïåðñïåêòèâíî¿ õàðàêòåðèñòèê).

Í. Êîðåíºâà ïðîïîíóº ðîçãëÿäàº ³íâåñòèö³éíó ïðèâàáëèâ³ñòü ÿê “ñóêóïí³ñòü
îá’ºêòèâíèõ ìîæëèâîñòåé ³ îáìåæåíü, ùî îáóìîâëþþòü ïðèâàáëèâ³ñòü ñåðåäîâèùà ³
âïëèâàþòü íà ³íòåíñèâí³ñòü ³íâåñòóâàííÿ ç âèêîðèñòàííÿì ³ñíóþ÷èõ óìîâ ³
ïåðåäóìîâ” [28]. Àëå ïðè öüîìó àâòîðêà íå çàçíà÷àº, ùî ³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü
ìàº âðàõîâóâàòè ð³çí³ ãðóïè ³íâåñòîð³â, ÿê³ ìàþòü íàì³ðè ùîäî âêëàäàííÿ êîøò³â.

Ì. Íåäàøê³âñüêèé òà Î. Äàí³ëîâà âêàçóþòü íà òå, ùî “³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò”
òà “³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü ðåã³îí³â” ìàþòü ïîä³áíó ñóòí³ñòü, îñê³ëüêè âîíè
ïåðåäáà÷àþòü ìàêñèìàëüíå âðàõóâàííÿ ÷èñëåííèõ ôàêòîð³â, ùî âïëèâàþòü íà ïðèéíÿòòÿ
³íâåñòèö³éíèõ ð³øåíü òà ïîäàëüøó ðåàë³çàö³þ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â [29]. Íà íàø
ïîãëÿä, öå äîñèòü ð³çí³ çà çì³ñòîì êàòåãîð³¿, àäæå ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò ôîðìóºòüñÿ íà
çàãàëüíîäåðæàâíîìó ð³âí³ òà â³äîáðàæàº áàçîâ³ óìîâè çä³éñíåííÿ ï³äïðèºìíèöüêî¿
ä³ÿëüíîñò³, â òîé ÷àñ ÿê ³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü ôîðìóºòüñÿ íà ð³âí³ â³äïîâ³äíî¿
òåðèòîð³¿ íà ï³äñòàâ³ õàðàêòåðèñòèêè ïåðåâàã òà íåäîë³ê³â ìàéáóòí³õ îá’ºêò³â
³íâåñòóâàííÿ.

Íà äóìêó Ñ. Ãóòêåâè÷, ³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü — öå “³íòåãðàëüíà ñóêóïí³ñòü
êðèòåð³¿â ä³éñíîñò³ óìîâ òà ôàêòîð³â, ÿê³ çàáåçïå÷óþòü çàö³êàâëåí³ñòü ³íâåñòîð³â ó
âêëàäåíí³ êàï³òàëó” [30]. Â ö³ëîìó ìîæíà ïîãîäèòèñü ³ç íàâåäåíèì òëóìà÷åííÿì, àëå,
íà íàø ïîãëÿä, ïðè ðîçãëÿä³ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ñë³ä ðîçãëÿäàòè âñ³ ìîæëèâ³
ãðóïè ³íâåñòîð³â òà àêöåíòóâàòè íà òîìó, ùî ïîòåíö³éíîìó ³íâåñòîðó ö³êàâà ïåâíà
ñóêóïí³ñòü ôàêòîð³â ÿê ó ïîòî÷íîìó ÷àñ³, òàê ³ â ïåðñïåêòèâ³.

Ñ. ²âàíîâ âèçíà÷àº ³íâåñòèö³éíó ïðèâàáëèâ³ñòü ÿê “êàòåãîð³þ ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè,
îïèñóâàíó çà äîïîìîãîþ ñèñòåìè ð³çíèõ îá’ºêòèâíèõ îçíàê, ÿê³ âèðàæàþòü âçàºìîçâ’ÿçîê
åêîíîì³÷íèõ ³íòåðåñ³â ³íâåñòîð³â ³ç ïîçèòèâíèìè òåíäåíö³ÿìè ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî
ðîçâèòêó ðåã³îíó” [31]. Ñë³ä â³äì³òèòè, ùî íàâåäåíèé ï³äõ³ä äî òëóìà÷åííÿ êàòåãîð³¿
“³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü” º ðîçìèòèì, îñê³ëüêè àâòîð íå ïîÿñíþº, ùî ìàº íà óâàç³
ï³ä âçàºìîç’ÿçêîì ì³æ åêîíîì³÷íèìè ³íòåðåñàìè ³íâåñòîð³â òà ïîçèòèâíèìè òåíäåíö³ÿìè
ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó ðåã³îíó ³ ÿêèì ÷èíîì â³í âèì³ðþºòüñÿ. Äî òîãî æ, íà
íàø ïîãëÿä, êàòåãîð³ÿ “ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê ðåã³îíó” º øèðîêîþ ³ ñêëàäíîþ
äåô³í³ö³ºþ, ÿêà âèõîäèòü çà ðàìêè õàðàêòåðèñòèêè ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³
êîíêðåòíî¿ òåðèòîð³¿.

Òàêèì ÷èíîì, ïðîâåäåíèé íàìè îãëÿä ³ñíóþ÷èõ ï³äõîä³â äî âèçíà÷åííÿ êàòåãîð³¿
“³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü” äåìîíñòðóº, ùî íåâ³ä’ºìíîþ ¿¿ ñêëàäîâîþ º õàðàêòåðèñòèêà
ïåðåâàã òà íåäîë³ê³â îá’ºêò³â ³íâåñòóâàííÿ, ç âðàõóâàííÿì ÿêèõ ïîòåíö³éíèé ³íâåñòîð
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ìîæå ñêëàñòè îá’ºêòèâíó êàðòèíó ìîæëèâîñò³ òà äîö³ëüíîñò³ âêëàäàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ
ðåñóðñ³â. Àëå â òîé æå ÷àñ íàóêîâö³ íå àêöåíòóþòü óâàãó íà òîìó, ùî ³íâåñòèö³éíà
ïðèâàáëèâ³ñòü çì³íþºòüñÿ â ÷àñ³, àäæå ìàº çàäîâîëüíÿòè ÿê ïîòî÷í³, òàê ³ ïåðñïåêòèâí³
çàïèòè ³íâåñòîð³â. Êð³ì òîãî, íåîáõ³äíî âðàõîâóâàòè, ùî ³ñíóþòü ð³çí³ ãðóïè ³íâåñòîð³â
(ìàë³, ñåðåäí³, âåëèê³) ³ íàá³ð ôàêòîð³â, íà ÿê³ âîíè çâàæàþòü, áóäå â³äð³çíÿòèñü, îñê³ëüêè
êîæåí ç íèõ ìàº ñâîþ ìîòèâàö³þ ³íâåñòóâàííÿ.

Îòæå, óçàãàëüíþþ÷è âèùåâèêëàäåíå, ìè ìîæåìî âèçíà÷èòèñü ç îñíîâíîþ äåô³í³ö³ºþ
íàøîãî äîñë³äæåííÿ “³íâåñòèö³éíà ïðèâàáëèâ³ñòü òåðèòîð³¿”, ï³ä ÿêîþ ïðîïîíóºòüñÿ
ðîçóì³òè ³íòåãðîâàíó ïîòî÷íó õàðàêòåðèñòèêó ïåðåâàã òà íåäîë³ê³â îá’ºêò³â
³íâåñòóâàííÿ, ÿêà â ñóêóïíîñò³ îáóìîâëþº ìîæëèâ³ñòü òà äîö³ëüí³ñòü çä³éñíåííÿ
³íâåñòèö³é íà ïåâí³é òåðèòîð³¿ ó ïîòî÷íîìó òà ïåðñïåêòèâíîìó ïåð³îä³, ùî
âèçíà÷àºòüñÿ ç óðàõóâàííÿì ìîòèâàö³¿ ð³çíèõ ãðóï ³íâåñòîð³â.

Íàäàííÿ êàòåãîð³ÿì ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó òà ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³
òåðèòîð³é ñàìå òàêîãî çì³ñòó äîçâîëÿº çì³íèòè ÿê ôîêóñ äîñë³äæåííÿ, òàê ³ éîãî
ìåòîäè÷íèé àïàðàò.
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