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В статье проведен сравнительный анализ методических подходов к оценке инвестиционной 
привлекательности в Украине и зарубежных странах, выделены их сильные и слабые стороны. Сфор-
мулированы основные направления разработки и усовершенствования методики расчета и оценки ин-
вестиционного потенциала регионов. 
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Comparative analysis of methodological approaches to the evaluation of investment attractiveness in 
Ukraine and foreign countries is made, their strong and weak sides are marked out. Main directions of the 
development and improvement of the methods of calculation and evaluation of investment potential of regions 
are formulated. 
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Вступ. Сучасні трансформаційні економічні перетворення в Україні обумовлюють новий етап 

розвитку інвестиційних процесів, від результативності яких залежить фінансовий стан і відповідно 
соціально-економічне становище її регіонів. Проблема формування та ефективного використання 
інвестиційного потенціалу регіонів та держави є дуже актуальною в сучасній економіці, адже як ви-
значено Концепцію державної регіональної політики [1], підвищення інвестиційної привабливості  
регіонів, розширення залучення вітчизняних та іноземних інвестицій для регіонального розвитку, сти-
мулювання розвитку регіонів шляхом запровадження особливих механізмів бюджетної, податкової, 
цінової, грошово-кредитної, інноваційної та інвестиційної політики є одним з важливих напрямків у 
сфері реалізації державної регіональної політики. В свою чергу, ефективність проведення державою 
інвестиційної політики залежить від наявності об’єктивної, повної та точної економіко-статистичної 
інформації. 

Дослідження теорії інвестиційної діяльності, регіональних особливостей її розвитку, підходів до 
оцінки інвестиційних процесів на макро-, мезо- та мікрорівні знайшли своє відображення у роботах 
вчених багатьох країн світу, в т.ч. таких науковців України: З.С. Варналій, В.О. Онищенко, І. Бланк, 
Б.М. Данилишин, А.М. Асаул, В.В, Гомельська, М.І. Долишній, О.І. Амоша, О.М. Любченко, 
М.П. Бутко, В.Г. Федоренко, М.А. Хвесик., Л.І. Федулова, В.М. Геєць, З.В. Герасимчук, Н.П. Хохлов, 
П. Бєленький, О. Другов С.І. Мітрясєва, М.С. Токар, Д.М. Стеченко, С.П. Сонько, В.В. Кулішов, 
В.І. Мустафін та ін. 

Проте проблема формування методології та вибору стратегії й механізму регіонального розвитку 
не дивлячись на обсяг вже сформованих методик залишається відкритою враховуючи що не всі аспек-
ти цієї різнобічної проблеми  є з’ясованими та аргументованими. Окрім того, цікавість проблеми 
оцінки інвестиційного клімату та інвестиційного потенціалу регіонів України обумовлює також той 
факт, що незважаючи на високий рівень актуальності цієї проблеми, в нашій країні досі не існує єдиної 
загальновизнаної методики оцінки інвестиційної привабливості на відміну від розвинених західних 
країн, зокрема – Німеччини, Франції, США тощо. 

Постановка задачі. Метою даної статті є аналіз існуючих вітчизняних та зарубіжних методик 
оцінки інвестиційної привабливості та інвестиційного потенціалу регіонів, виділення їх сильних та 
слабких сторін, а також розробка пропозицій для вдосконалення рейтингової оцінки інвестиційного 
потенціалу регіонів України, яка б враховувала досвід зарубіжних та вітчизняних вчених у вирішенні 
даної проблеми. В ході проведеного дослідження  використано  методи аналізу та синтезу, системний 
підхід, аксіоматичний та абстрактно-логічний метод, використано метод порівняльного аналізу та ме-
тод аналогій.   

Виклад основного матеріалу. Розглянемо, які методики оцінки інвестиційної привабливості 
територій застосовуються у зарубіжних країнах.  
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Конференція ООН по торгівлі та розвитку (ЮНКТАД) для оцінки інвестиційної привабливості 
країн, що розвиваються для прямих іноземних інвестицій, оцінки відповідності залучених інвестицій 
національним цілям розвитку  застосовує Investment Policy Reviews (Огляд інвестиційної політики) [2]. 
Такі огляди застосовуються за допомогою проведення SWOT-аналізу, який полягає у розподілі 
факторів впливу на об’єкт  на чотири категорії: Сильні сторони, Слабкі сторони, Можливості та Загро-
зи і відповідно оцінці впливу кожної групи чинників.  

Оцінку інвестиційного клімату по країнам та приватним компаніям проводять також 
різноманітні спеціальні експертні агентства, зокрема: Tompson Bank Watch (Канада); Moody’s Investor 
Service, Standard & Poor’s, Daff & Phelps (США), Fitch IBCA (Великобританія), а також провідні світові 
економічні журнали: Economist, Euromoney, Fortune. Об’єктивність таких оцінок можна перевірити 
лише часом, адже предметом їх аналізу є вірогідність невиконання різного характеру зобов’язань по 
інвестиційних інструментах. 

В Японії використовують методики якісної характеристики інвестиційного клімату без прове-
дення кількісної оцінки його стану. Проте, ця методика є складною при порівнянні різних господарсь-
ких систем і досить суб’єктивною, тому, на нашу думку, не має перспектив застосування в Україні.  

У США по всіх штатах публікується «Щорічна стратегічна карта», яка включає в себе оцінку чо-
тирьох синтетичних показників: економічну ефективність інвестицій, ділову життєздатність, потенціал 
розвитку території та основні складові податкової політики.  

Як правило, у зарубіжних країнах оцінку інвестиційного потенціалу здійснюють стосовно саме 
макроекономічного середовища. Спеціальні консалтингові фірми, експерти банків, журналів та газет 
проводять аналіз по різній кількості країн залежно від інтересів читачів та замовників. При цьому 
кількість врахованих показників може коливатися від 9 (наприклад, в журналі Euromoney) до 381 у 
роботах Міжнародного інституту розвитку менеджменту (Швейцарія). 

У Російській Федерації законодавчо, як і в нашій країні, не визначена конкретна методика оцінки 
інвестиційної привабливості регіонів, але існує значна кількість підходів методик такого розрахунку. 
Найпоширенішим з таких підходів є методика, яка визначає інвестиційну привабливість як сукупність 
політичних, географічних, господарських та психологічних характеристик [3]. В даному напрямку ме-
тодика оцінки здійснюється з використанням інтегрального показника надійності інвестиційного 
клімату, для оцінки якого формується певна сукупність синтетичних показників. Ще одною пошире-
ною методикою в Росії є підхід, який оцінює інвестиційну привабливість регіону на основі 
інвестиційного потенціалу та певних типів ризику: економічного, фінансового, політичного, 
соціального, екологічного, законодавчого [3]. В даній методиці інтегральні показники потенціалу та 
ризику розраховуються як середньозважена сума показників окремих значень, тобто кожний показник 
має свій коефіцієнт значущості. Першочергово при розрахунку інтегральної характеристики 
інвестиційного клімату регіону всі статистичні показники об'єднуються в групи на основі кореляційно-
регресійного аналізу. У кожній з груп визначаються найбільш головні показники, розраховуються 
середньозважені агреговані показники. У даному підході всі показники приводяться до єдиного виду: 
частка у відповідному вигляді загальнодержавного потенціалу та відносне відхилення від середнього в 
державі рівня ризику. Отримана в результаті розрахунків інтегральна оцінка інвестиційного клімату 
регіону сприяє визначенню інтегрального рейтингу регіону, що розраховується як середньозважена за 
експертними оцінками величина зі значень місця регіону за складовими інтегрального рейтингу. Про-
те, у даній методиці також є свої недоліки. Використання експертних оцінок може викликати високу 
вірогідність неточності оцінки інвестиційного клімату. Перевагою даного підходу є всебічний розгляд 
інвестиційного клімату, мінімально необхідний набір статистичних показників. 

Серед російських вчених існує такий підхід, за яким факторами, що справляють найбільший вплив 
на рішення інвесторів та є значимими для оцінки інвестиційного потенціалу регіону, є такі фактори:  

- Ресурсно-сировинний (середньозважена забезпеченість балансовими запасами основних видів 
природних ресурсів);  

- Виробничий (сукупний результат господарської діяльності в регіоні);  
- Споживчий (сукупна купівельна спроможність населення регіону);  
- Інфраструктурний (економіко-географічне положення регіону і його інфраструктурна 
облаштованість);  

- Інтелектуальний (освітній рівень населення);  
- Інституційний (ступінь розвитку провідних інститутів ринкової економіки);  
- Інноваційний (рівень впровадження досягнень науково-технічного прогресу в регіоні). [4] 
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Серед методик оцінки інвестиційної привабливості регіонів як агрегованого показника найбільш 
відомою є методика, розроблена аналітиками рейтингового агентства «Эксперт-РА» (методика еконо-
мічного тижневика «Експерт»). Сукупний потенціал регіону, на їхню думку, включає в себе: ресурсно-
сировинний, виробничий, споживчий, інфраструктурний, інноваційний, трудовий, інституційний і 
фінансовий показники. Сукупний ризик регіону розраховується з урахуванням: політичних, 
економічних, соціальних, кримінальних, екологічних, фінансових, законодавчих ризиків[5]. Основни-
ми перевагами розглянутого підходу є такі: його неупередженість; значимість факторів, що визнача-
ють інвестиційний потенціал і інвестиційний ризик; доступність, і зрозумілість кінцевих результатів 
для іноземних інвесторів, у зв'язку з тим, що методика належить до основного напрямку загально-
прийнятою у світовій практиці системи моніторингу та оцінки. Проте методика налічує і певну 
кількість недоліків: відсутність взаємозв'язку інвестиційної привабливості та інвестиційної активності; 
суб'єктивність думки експертів і відсутність ясності методики оцінки інвестиційного потенціалу і 
ризиків при зведенні в інтегральний показник. 

В Україні систематичні рейтинги регіонів складає Інститут реформ [6]. Методика його 
оцінювання полягає у тому, що оцінка інвестиційної привабливості регіонів проводиться на основі 
п’яти загальних факторів інвестиційного клімату, а саме: економічний розвиток регіону, розвиток 
ринкової інфраструктури, фінансового сектора, оптимізація використання людських ресурсів, розвиток 
підприємництва, дії місцевої влади. Основним джерелом інформації для дослідження були статистичні 
дані за показниками окремо за всіма регіонами України (наприклад, обсяги залучених/вилучених 
інвестицій, зростання виробництва тощо).  

Одна з перших методик оцінювання інвестиційної привабливості регіонів України була розроб-
лена під керівництвом І. Бланка, який запропонував здійснювати оцінювання інвестиційної 
привабливості регіонів на основі статистичних даних розвитку даного регіону [7]: 

- рівні розвитку економіки регіону (значущість 35%); 
- рівні розвитку інвестиційної інфраструктури (15%); 
- демографічній характеристиці регіону (15%); 
- рівні розвитку ринкових відносин та ринкової інфраструктури (25%); 
- наявність екологічного, інвестиційного, політичного, кредитного, комерційного, валютного 

ризиків (10%). 
Інтегральний показник оцінки інвестиційної привабливості регіонів визначається як сума 

добутків значень кожного синтетичного показника на його вагомість у загальній оцінці. 
С. Гуткевич висловив думку щодо вдосконалення методики, запропонованої Бланком. Він 

виокремлює три стадії побудови рейтингу: попередню (визначення системи оцінок, характеристика 
об’єктів інвестування); розрахунок оціночних показників (якісні, кількісні); побудова підсумкового 
рейтингу (визначення відносного ризику, складання ранжованого ряду, виділення найбільш привабли-
вих об’єктів) [8].  

Цікавим є підхід, запропонований М.П. Бутко [9], внутрішній інвестиційний потенціал регіону 
розглядається у такому виразі: 
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де   VIPR – внутрішній інвестиційний потенціал регіону, 
BI – бюджетні інвестиційні ресурси, 
IRB – інвестиційні ресурси бізнесових структур, 
IRP – інвестиційні ресурси населення, 
IRG – інвестиційні ресурси громадських об’єднань, благодійних організацій, 
IRN – інтелектуальні ресурси, 
t – рік надходження інвестицій, 
I – річний рівень інфляції (в частках одиниці). 
При цьому: 
BI = Bld + BIZ – це інвестиції з Державного (Bld) та місцевих бюджетів (BIZ), включаючи кошти 
спеціальних фондів; 
IRD = P + A – річні обсяги прибутку та амортизації всіх господарюючих суб’єктів регіону; 
IRP – сума вкладів населення в фінансово-банківські установи регіону; 
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IRN – інтелектуальні інвестиційні ресурси, які складаються з обсягів науково-технічної продукції 
наукових, науково-дослідних, дослідно-конструкторських та інших установ, а також 
інтелектуальних ресурсів винахідників, раціоналізаторів тощо.  
Сукупний інвестиційний потенціал регіону на думку М.П. Бутко, являє собою суму 

внутрішнього інвестиційного потенціалу (VIPR), прямих іноземних інвестицій (PII) та інвестиційних 
залучень ресурсів з інших регіонів України (IRZ): 

 
SIPR = VIPR + PII + IRZ.                                                 (2) 

 
При аналізі факторів, які впливають на інвестиційний потенціал регіону, необхідно враховувати, 

що на інвестиційний клімат у регіоні впливають як внутрішні, регіональні фактори, так і зовнішні – з 
боку держави та інших країн [10]. Окрім того, фактори можуть бути як позитивними, так і негативни-
ми, об’єктивними (наприклад природно-географічне розташування) та суб’єктивними (нестабільна 
політична ситуація). При розробці регіональної програми соціально-економічного розвитку, 
підвищення інвестиційної привабливості регіону слід враховувати вплив всіх можливих факторів і бу-
дувати модель розвитку регіону на основі виявлення потреб і можливостей регіону, використання його 
сильних сторін та зменшення впливу негативних факторів. 

Висновки. Сучасні методики оцінки інвестиційної привабливості регіону мають дві точки 
диференціації: методи обробки даних та система показників. Однією з головних проблем усіх 
існуючих методик є пошук визначальних даних, за допомогою яких буде проводитися розрахунок 
інтегрального показника інвестиційної привабливості регіону. Тому одним з основних напрямів 
досліджень даної проблеми є вдосконалення системи показників, які характеризують інвестиційні пе-
реваги в регіоні, методики їх збору, аналізу та розрахунку. Задачами для оцінки інвестиційної 
привабливості регіону є:  

1. Визначення стану соціально-економічного розвитку регіону; 
2. Встановлення основних факторів інвестиційної привабливості для території яка 
досліджується 

3. Виявлення закономірностей впливу інвестиційної привабливості на приток інвестицій 
4. Розробка заходів, направлених на врегулювання інвестиційного клімату.  
5. Визначення основних напрямів розвитку регіону для підвищення інвестиційної 
привабливості. 
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