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��� 330.341.11 
��. �. ����
����� 

�������	 �
��
��

-�����
�������	 �
���������, �����
� 

������ �����!"����!" #�$"���%&�'* "����!"�"+ 

#�����

��� ��-�
/���� � �6��8��6 ��-��
�
�� ��:��
��;:�< ��
�-�� �=���� >??��-

�����
� 
������8��6< �����
�=�A. B
�-8�/��6 C�8�� 
�=����8��6� ��
�-�D����� 	�-<�-
-6 � �=���� �
���� �
-�D� �����
�=����6< �8�/���A � 
������. E�
�-��� �	
�C�
����6 
�� 	
���
� �# �
6� � �
������� � �C:���
�������� 	���F�
�8���. 

�������� ��
��: �������	
��� ����
�����, ����������
�
, ��	
���	������ ����
�����, ���-
��

��, ��
��������
��� �
������� ������	�. 

#�F�8���
� F���
 � ����8��� ��-�8��� ����;D�< ��
�-�� �=���� �?��
�����
� 
������8�-
��< �����
�=�A. ��	
�	������� C�8�G 
�=����8��� ��
�-�D�� 	�-<�-� -� �=���� 
���� ��--�D� 
�����
�=�A��< ��8�-��� � 
������. E�
�-��� �	
�C����� �� 	
��8�-� �# �
�� � 	�
������� �F 
F���8�����
�H������� 	���F������. 

����
�� ��
��: �������	
�� ����
�����, ���������
�
, ��	
���	������ ����
�����, �����
���� ��-
��	�, ����������� �
������� ������	�. 

The paper considers the contents and the drawbacks of the existing methods of regional invest-
ments efficiency evaluation. More rational methodological approaches to the evaluation of invest-
ments return level in a region are offered. The methods were put to evaluation on the example of 
the Crimea as compared to general all-Ukrainian indexes. 

Keywords: regional investments, efficiency, investment multiplier, regressive models, reproduction of 
the fixed assets. 

���������
��� ����������
�
 – ��� ����	
�������
�
 ���������
��� 
�
��-
��, �������!��
� � ����"���� ��	����# �������# ����	
����� �$ �������-
��������� � ����������� ��
��
��. %�	�������
� ��� �������	
��� ��������	
 
����������
�� �� �����# ������# ���������
��� 
�
���� � ��	���
� �������� 
#��������
����� ���������������� ��������� � ��	������ ���
����� ���-
�����# &	�� �� ����!�#
� ��
��
�� [3]. 

'
���� �����&��
�
 ��������� � ����
�����#, �# ��������� ����
�������
�
 
�������� ���&#�����
�
 � �������	
���, ����������� �
��	
������� ����
��-
������# ��
��
��. '���� �� �����# 
�
���	��!�# ����������
�� ���������-

��� 
�
���� ��	���
� ����������
�
 ������	
��# �	������. '�� ��������
� 
����"����� ��	�������� ������� � ������	
��� �	�������, ������"�� ���� 
������. (������ 
	�����, ��� ���������
��� ������, ���#���!��
� �� ���� 
�������� ������� ����
�����, �&�
�����"�# ���� ������. 

)���� �&�����, ��� ����������
�
� ����
����� ��������
� ��	������ ���-
������
���� �	� 
����	
���� ����	
���� �� ������� ����
�����. 

*�
����� �� ����!��
� ���
���� ����&��� ������, � ���
�����	
��
�� ��-
	���
������ ������	��
, ����
	��
 ����������
�
 �	������ � ���������
��� 
�������, 
����	
��-���������
��� ���������, ����
	� #����
���, � ��������� 
����������� 
	����. 

+��������	
��� �
�&����
�
, #���������� ����� ����
��������� 
�
���� 
� ���, ��� ������� ����
��������# ��
��
�� ����"�
����� ��	������ ����	
-
����, ����	��� �� ���� �������	
��� ����������� ������� – ��������� 	����. 
)�� ��� �
	� �� � ����� ��	����� �
�!�
��	����# �	������ ������	�, �� �� 
����� ���
� �� ��������, ��� �� �����, ����� ������ ������, ����	
��� �����
-
	� � �����
�� � &���!�� ������ ������ ����
�����. 

                                                 
� /����
���� 2. 4., 2013 
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2!� 
	����� �&
���� ��	� 
 ��	���
������� ������� ��	����� ����	
����, 

����	
��-���������
���� �������, ������������, �&�
	��	������ ����
�������, 
� 
���� 
 ���, ��� ������ «��
�����» �� ������� � ������ 
������ 
 ������-
�����"��� ��� �	��������. 

+� ������ 6. 4. 7���&����, 
����	
��-���������
��� ������ – ��� �� ��	
-
�� ��
�� ���������
��� ����	
��� � ���� �����!���� �&8��� ��������
��� 
� 
�����
�� ������������� ���������, ��	������ ���&�	�, �� � �	��"���� 
�
	���� ����� 	����, ����"���� �# &	���
�
������, ���������!���� ������-
����� �������!�� 
����, ������-��#����
��� � ��#����-��#��	�����
��� 
������

, �������� 	����
��, ����"���� ��������
��� 
���
����"��
�������� 
� 
�������������� ��	����� [5, 
. 225]. 

%	�������	
��, ���	�� ����������
�� �������	
��# ����
�����, �
�����-
��� �� ������������ ���#��� ��
���� 
������
��# 
�����"���� ��������	�� 
����	
�������
�� ��������� � �&8���� ������������# ����
��������� �	���-
��� � �����-	�&� ������� ����� 
�!�
������� �����������. 7��	
��, ��� ����� 
���#���, ����� ������	��
 �� ��� ����� ��������	��, � ��
��� ����	
��# ����-
������� ���&!� 
	���� ���-	�&� ������
 (��������, ����"���� ����������� 
������ ������
�� � �
�!�
��	����� ����
������). <���� ����, ��� �����	�, 
������ �� ������������# ����
����� ��������
� � �����
�� ��# �	� ���# ��-
������	�� ���������
���� ��������, ������� ��&	�����
� � ������� ��
��	
��# 
��
	����!�# ��������. 

4��	�� 
�!�
����!�# ���#���� � ������ ����������
�� �������	
��# ��-
��
����� �����	��� ����	��
 
	����!�� ������ �� ������	����: 

1. 6�������� ����������
�
 – �������� �����
���� ��
	��
���� �
�-
!�
��	���� ����
����� �	� ��
����
��������, �������	
���� � ��
����� 
&������� [7, 
. 124]. 

2. ���������
��� ����������
�
 � ��
"��&� #����
��� 
����� – ����"�-
��� @@+ � 
���� ����
�����, �&�
	����"�� ��� 
������� � �������� ��-
������� [5, 
. 230]. 

3. *������#����
������� ����������
�
 – �����
� �������	
���� ��#��� �� 

��� �	������ ����
����� � �
������ ������	 [6, 
. 204]. 

'
������ ����
������ �
�# ��"����
����# ���#���� ��	���
� ��, ��� �
� 
��� #������������ �
�	�����	
�� ���������
��� ����������
�
, &�� ����� 

����	
���� �������. <���� ����, � 
	���� 
 &�������� ����������
�
� ����� 
���������
 ���&	��� 
 ������	����� ��	����� �����
���# ��
	��
���� �	� 
&������ �� �
�!�
��	���� ����
�����. 

@ 
	���� 
 ���������
��� ����������
�
� � ��
"��&� #����
��� 
����� ��-
��� ���������
 ���&	��� 
 ������	����� 
���� ����
�����, �&�
	����"�� 

������� ��

������������ �&8��� @@+: ��	����
 	� 
��� ��	
�� ����
����� 
����!��� ���� �	� ����� ��������
 ����
����� ���"	�# 	��. @��
 ��� ����� 
����� ����"���� � ������������ @@+ ����!��� ����. 

)����� �����, �� ��"��� ������, ���&�	�� ����������. '� ��
�� �����	�-
����
� 
 ����
���� �������� ����
���������� ��	
���	�������. 

B�	
���	������ ��� ���������
��� ������� �����&���� (����� <���
�� 
� ��� «'&!�� ������ ������
��, �������� � �����» (1936 ���) 
� 

�	��� �� 
������� �����&������ ������� «��	
���	������ ������
��» – ���	��
���� ���-
����
��-���������� 7������ <���. 

%���������� ������	���� ��	
���	������� ����
����� – �����������, ��-
�������!��, ����� ��������� � �&8��� �������	
���� ��������
��� �������� 
��������� � ����
��������# ��
#���#. (����� ��������	
, &���
	����, ����� 



ISSN 9125 0912. ������ ���	
�	�

�������� �����
��
�
�. ��
�� «���������». ��	. 7(4), 2013 

 12 

�
��	
�����

� �	� ���������
��� #��������
���� ������ ������ (��������-
��
��) �������	
��# ����
�����. 

<���� ����, �� ��"��� ������, � ����	����� � ��
���� � ���	��� ����
��-
�������� ��	
���	�������, ��� ������ ����������
�� �������	
��# ����
��-
��� ���������� &���� �
��	
������� �����	�������-�����

������� ���	���, 
������� �����	�� �������
 �� �����
� ����
���	
�� 
�	�, ������	���� � 
��-
���� �	����� ����
��������# �	������ �� ���	����� ��������	� 
����	
��-
���������
���� �������� ������� (��
. 1). 

  

 
#��. 1. �

��
�
��-8���D����� �<��� ��
�-��� �=���� >??��
�����
�  


������8��6< �����
�=�A 
 

<���� ����, �� 
������, ��� �
	� 
���������
�� ��������
 ����������
�
 ��-
��
����� � �������� ��������� �������, ��, ����� �������, 
	����� ��

��������
 
�������� 
�
������ ��� �
������� ������	�. +�� ���� �����������
� �
��	
��-
���
, ��� ����������, ���	����� ���#�� � ������ ����������
�� [4, 
. 139–145 ].  

'�������	
��� ������ �& ������ ����������
�� �������	
��# ����
��-
������# �����

�� �����	��� 
�������� ��

�������# ���	�����
��# ������-
��	�� � ������������� �����

�� 
 ���	�������� ������� � 
������ �� 
����� 
	�&� 
 ��������	��� �� ����!�# ��������. 

(	� ���������� ������ ���	��� ���� �
��	
����	�

 
����
����
��� �������-
��� D	������ �����	���� 
����
���� � 47 <��� [1] � D�
����
������� 
	��&� 

����
���� E������ [2] �� 2001–2011 ����. 

4��	�� �������� ����
���������� ��	
���	������� 47 <��� � 
���
���	�-
��� 
 ���	������� ��������	�� � ��	�� �� E������ (��
. 2) 
������	

����� 
� ���, ��� ������
 �����
�� @7+ �� ������� �����
�� ����
����� � �
������ 
������	 �� <���� �� ���������� ���	��������# �������� &�	 ���
"�, ��� 
� 
������ �� E������. /�����, ����������
�
 ����
��������# �	������ �� ��-
������� ����, ��� � 
������ �� 
�����. 

%	����� �������
, ��� �� ���	��� &�	� �
�	����� 2009–2010 ����, �. �. �� �# ��-
������	�# 
�!�
������ ������	�

 ��
	��
���� �����
����� �����
� (��&	���	
� 

��

%
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��� � � ������ @7+ � �&8���# ����
�����), � �������� ��

���������# ����-
��������� &�	� �
������ � �� ��
	� ��	����� 
��
	����� 
���������.  

 

 
#��. 2. �������� �����
�=������� ��8�
�	8���
�
� 	� �# �
6� � ��
���� � =�8�� 

 
%��	�
�� 	����� �������� ���������
���� �������� �������, ����
��������� 

� �
������ ������	 ��� ��������� ��
"����� �������	
��-��#����
��� &��� 
�������	
���� ��������
���, 
��
�&
����� 
����"��
�������� ��#��	����, ��
�� 
�����������	
��
�� ����� �, ��� 
	��
����, ��	�����	
�� �	���� �� ������
 
������
�� ��
�	���� (
����	
��� ������), 
�������
����� ����&����� �	��� 
��&������� �������, ������� �������	
���� ��������
���, ��
���� ������� �� 
������� � ������ ������ ��������	�. *��� &�	� ��������� �������� � ��	���� 

����
����
��# ������
����� ����� ������� ����	
��������� � ���������� 
��������	��� � ��	����� ��������� ���# ����
���
��� (��&	. 1). 

<����������� ������ �����	���� �� �
�� �

	������� 
����
����
��� ����-
��
����� 
������	

����� � ��	���� ��
��� 
����
����
��� ����
���
�� ����� 
���	���������� ��������	���. F- �������� �����

�����# ����	�� 
������	

�-
���� �& �# 
����
����
��� ��
�������
�� (p-level <0,05). t-�������� ���������� 
����	�� ��� ��������# ���������# 
������	

����� � 
����
����
��� �������-

�� ���# �	������� (p-level <0,05). 

���������
��� ��������� ������������� �����

�� �����	��� 
��	��
 ����� 
� ������ ����������
�� �������	
��# ����
��������# �����

�� � <����: 
� ������� ��	����� �������	
���� �������� �� ��������� �&8���� ����
����� �� 

��"� ��
�	���� � 
������ �� E������ ����� � 2,5 ���� 
�	
���, ��� �� 47 <���; 
� ������� 
�������
����� ������	
��� ����&����� �	��� �� ��������� �&8�-

��� ����
����� �� ��"� ��
�	���� � 
������ �� E������ ����� � 2 ���� 
�	
���, 
��� �� 47 <���; 
� ������� ������ ������
�� ��
�	���� �� ��������� �&8���� ����
����� �� 

��"� ��
�	���� � 
������ �� E������ �� 40 % 
�	
���, ��� �� 47 <���; 
� ������� ������ ��
����� ������� �� ��������� �&8���� ����
����� �� ��"� 

��
�	���� � 
������ �� E������ � 8,5 ���� 
�	
���, ��� �� 47 <���. 
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%��
 ���	������ ���#��� ������ ����������
�� 
�����
� � 
�������� 

 ��������	���, #�����������!��� 
�
���� �	� �����

 ��� ���	����� �������. 
K��������
���� ������ �������� ���������
� � ����
��� ����������#. %�����-
��	
��� ����������
�
 ���	��������� 
�
���� ������	���
� �� �
���� 
���
���-
	���� ����������# � �������
��# ���������� 
�
����, 
 �
��	
�������� ���-
���!�
������ ��	���
������# ������� 
��������. %�
���� �	� �����

 
������
� 
�����������, �
	� ��� ��������� ����� �	� ��"� ���	����#. 

@ �����# ����� ���#��� 
	����� ���	��������
 �������� � ��������� ����# 
��������	��, ��� ������
 ����
� �
������� ������	�, ������
 �����
�� �
������� 
������	�, ������
 �����
�� �
������� ������	� � ������. ������ �� ����
����� 
��	��� 
�����

� ��
�������� � 
	����, �
	� ������
 ����
� �
������� ������	� 
������� 
����!���
�, 
������
������, ������
 �����
�� – ���	�������
�, � ����� 
��&	�����
� ��
� 
�����
�� �
������� ������	� �������.  

 
������� 1 

*�
��
�
��
��� 
��
�������6< ��-�8�A F��������
� >������D������ 
�F��
��  
�# �
6� � ��
���6 �
 �
���� �����
�=�A � �������A ��	�
�8 �� -�G� ����8���� 

#�F�8�
�
���6�  
	�
�����6�  
��-�8�A (Y) 

�
������� 

��
����� 
	� �# �
6� 
	� ��
����  

��>?-
?�=�-

��
 ��
-

�8�=�� 

F-
�
�
�-


�A  
� ��� 

 p-level 

t-
�
�
�-


�A  
� ��� 

 p-level 

�������D����� 

��
���� 
	�
���

� 
��
����� 	
� 
?��
�
��A 	�
������A 

("����
�=�� � �������A  
��	�
�8 �� -�G�  
����8����, �
�) 

Y = 4847,9 + 
1,9673×X + E 0,84 14,74 

(0,0086) 
3,84 

(0,0086) 

@ 
������ �� 47 <��� ���-
	������ X �� 1 ��� ����� �  ���-
	������ ������ @7+ �� ��"� 
��
�	���� �� 1,97 ��� @7+ �� ��"� 

��
�	����, ��� 
Y = 1049,1 + 
4,8065×X + E 0,79 10,11 

(0,0191) 
3,17 

(0,0191) 

@ 
������ �� E������ ���-
	������ K �� 1 ��� ����� 
� ���	������ ������ @7+ �� 
��"� ��
�	���� �� 4,81 ��� 

Y = 561,1 + 
0,2341×X + E 0,75 12,32 

(0,0127) 
3,51 

(0,0126) 

@ 
������ �� 47 <��� ���-
	������ K �� 1 ��� ����� 
� ���	������ ������ 
������ 
������	
��� ����&����� �	�-
��  ��
�	���� �� 0,23 ��� 

%�������
��-
��� ������	
-
��� ����&����� 

�	���, ��� Y = 61,21 + 
0,4469×X + E 0,82 7,95 

(0,0304) 
2,82 

(0,0303) 

@ 
������ �� E������ ���-
	������ K �� 1 ��� ����� 
� ���	������ ������ 
������ 
������	
��� ����&����� �	�-
�� ��
�	���� �� 0,45 ��� 

Y = 58,20 + 
0,0005×X + E 0,92 34,6 

(0,0011) 
5,88 

(0,0011) 

@ 
������ �� 47 <���, ���	�-
����� K �� 1000 ��� ����� 
� ���	������ ������ ������-

�� ��
�	���� �� 0,5 % E�����
  

������
��  
��
�	����, % Y = 55,96 + 

0,0007×X + E 0,94 42,9 
(0,0006) 

6,55 
(0,0007) 

@ 
������ �� E������ ��
� 
K �� 1000 ��� ����� � ���-
	������ ������ ������
�� ��-

�	���� �� 0,7 % 

Y = 137,9 + 
0,0283×X + E 0,90 25,59 

(0,0023) 
5,06 

(0,0023) 

@ 
������ �� 47 <���, 
���	������ K �� 10 ��� 
����� � ���	������ ��
����� 
������� �� ��"� ��
�	���� �� 
0,28 ��		. %L4 

��
���� ����-
��� �� ��"� 
��
�	����, 
��		. %L4 Y = 233,3 + 

0,2383×X + E 0,93 37,07 
(0,0009) 

6,09 
(0,0009) 

@ 
������ �� E������ ���-
	������ K �� 10 ��� ����� 
�  ���	������ ������ ��
���-
�� ������� �� ��"� ��
�	���� 
�� 2,38 ��		. %L4 
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(������� ������ ����
� �
������� ������	� 47 <��� � E������ �� 2001–
2010 ���� (��
. 3) 
������	

����� � ����
�������
�� �
�!�
��	����# �&8���� 
����
�����. /� ��� ����� ������
 ����
� �
������� ������	� ��������� ��	�-
�
����� ���	���	
� 
 46,0 �� 69,4 %, ��� �������	
�� ��"� �����	
���� ������. 
+� E������ � ��� ���� ����� ��&	�����
� ���������� ��������� ��
�� ����-
"����
�� �
������� ������	� (
 45,0 % �� 74,9 %).  

%������
������, ��������	
 ������ �����
�� �
������� ������	�, ��� ��	�-
���� �����
�� ����� 100 % � ������� ����
�, ����� ��������� � ����
"����. 
+� 47 <��� ������
 �����
�� �
������� ������	� 
 2001 �� 2010 ��� 
������	-

� 
 54,0 % �� 30,6 %. @ ��	�� �� E������ ������ ��������	
 �� ���� ������ 

������	
� 
 55,0 �� 25,1 %. 

 

 
#��. 3. �������� �
���� �F���� ��������� ��	�
�8� �# �
6� � ��
���6 

 
'����� ������ � �������� �����
�� �
������� ������	� 47 <��� � E������ 

(��
. 4) 
������	

����� �& ���	������ �������� �
������� ������	� ������� � 
���-
�� � ��	�� �� ���������� ��

������������ �������. '����� ������
 �����
�� ���-
���� ��������	� �� 47 <��� �� ���������� �
�# 	�� �������	
�� ��
����	 �� 
�����-
������
��# ��������	��. 6�	�� ����, � 2001 ���� ��&	���	�

 
������� �&8���� 
�
������� ������	� ��������� �� 2,2 % ��� ��
�� �&!�������
���� ��������	� �� 7,9 %. 

%	�������	
��, ������
 � �������� ��������	�� ��
��������
��� �
������� 
������	� 47 <��� � 2001–2010 ���� #������������	�

 ��
���� ������� � ��
-
��� ��� ����"����
��, ������ ������� � 
����!����� ��� �����
��, ��
�������� 
������ ��� �����
�� �� 
�����������
���� ������. /�����, ��������	� ��
�����-
���
��� �
������� ������	� ������� �� 
������
����� ���	����� ���&�������, 
�. �. �� ������ ���������� ����������
�
 ����
��������# �����

�� � ������-
��� 
	����� �������
 ������.  

�6��-6. )���� �&�����, ����	������� �������� ������ ����������
�� �����-
��	
��# ����
��������# �����

�� ��
"����� ������	���� ���	��� � ������	�-
���� ����
����� 
�!�
����!�# ���#���� � ��"���� ������ ���&	��� (�����	��� 
��������
 
����	
��� ������, ��������� �����
����� ����������� � ��.). 
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#��. 4. �������� 	
�
��
� ��������� ��	�
�8� �# �
6� � ��
���6 

 
4���&���� ������� ���#��� �� ������� 47 <��� �����	�	� 
��	��
 �����, 

��� ����
��������� �	������ � ������� �� ���� ��	����� ������� �� 
����	
-
��-���������
��� �������� �������. +������ ����� �����
� � ����
�������
�� 
�&8����, ���������	
��
�� 
�������� �
��������, ��
���������# ��
�����	�-
��� ����
����� �� ����� ���������
��� �����	
��
��. %	�������	
��, �����	
-
��� ��	���
� ���&	��� ������������ �������	
��� � �!���	
�� �&�
�������� 

�������� ����
���������� �������� 47 <���, � ������� ��	��� &��
 
���-
��	������� ��	��
������ ���������� ����
���������� �������� ��
��&	���, 
������	��� ���
��������� ��������� ��
"��&�� ����
��������� �����	
��-

�� �� ��	��
�����. <���� ����, ��	��� &��
 �����&����� ��#������ ���	���-
��� 
�������� � 
�������������� ��������� ��������	� �������� ��������� 
47 <��� � ����	
���� �� ���	������. 7�"���� ���# �����
�� ��	��� &��
 
��
��!��� ��"� ��	
���"�� �

	��������. 
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