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ВВЕДЕНИЕ 
 

Активизация инвестиционной деятель-
ности и значительное наращивание объе-
мов инвестиций является одной из основ-
ных задач современного развития государ-
ства. Потребность в инвестициях на струк-
турную перестройку экономики Украины 
оценивается экспертами в сумме 200 млрд. 
долл. США. Возможны два пути привлече-
ния инвестиций в экономику. Первый - мо-
билизация государственных ресурсов и рост 
государственных капиталовложений. Одна-
ко на сегодняшний день инвестиционные 
возможности государства крайне ограниче-
ны. В структуре инвестиций средства госу-
дарственного и местных бюджетов соста-
вляют около 10%. Второй - привлечение 
частных инвестиций (юридических и физи-
ческих лиц) как отечественного, так и ино-
странного происхождения. Для привлече-
ния частных инвестиций необходимо соз-
дать привлекательный инвестиционный кли-
мат, который позволит Украине конкуриро-
вать на международных рынках капитала и 
остановить утечку капитала из страны. 

Однако в сфере государственного упра-
вления инвестиционные решения в Украи-
не не обеспечены эффективными механиз-
мами их реализации. Теоретико-методологи-
ческие основы построения механизмов упра-
вления инвестиционным процессом явля-
ются нечеткими и неконкретными. Поэтому 
актуальными являються исследования и 
поиск путей, а также методов формирова-
ния действенных механизмов государствен-
ного управления инвестиционным процессом, 
в частности механизмов формирования 
привлекательного инвестиционного климата. 

Эти проблемы рассматриваются на тео-
ретическом и методологическом уровнях в 
фундаментальных работах таких ученых-
экономистов, как М.Ю. Алексеев, Б.И. Алехин, 
И.А. Бланк, В.М. Гринева, Т.С. Клебанова, 
М.О. Кизим, А.Г. Мендрул, Я.М. Миркин, и 
зарубежных: Г. Александер, У. Берри, М. Дж. 
Грубер, Н. Дюран, Эдвин Дж. Элтон, А.А. 
Ерлих, М. Лауфер,Г. М. Марковиц, К. Паррамоу, 
Дж. Пикок, Дж. Тобин, Т.Дж. Уотшем, Н. 
Хастингс,Э. Хербст, Дж. Холтон, В. Шарп. 

Целью написания статьи является выя-
вление основных факторов инвестиционного  
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климата, которые позволят определить ры-
чаги воздействия на инвестиционную си-
туацию в регионе, способствовать форми-
рованию эффективной инвестиционной по-
литики. 

 
ИЗЛОЖЕНИЕ 
 

Стратегическое управление инвестици-
онной деятельностью объективно основы-
вается на благоприятном инвестиционном 
климате, который находится в начале це-
почки «инвестиционной привлекательно-
сти» - «инновационной активности» - «ин-
вестиций». Формирование и поддержание 
параметров благоприятного инвестицион-
ного климата - первостепенная задача орга-
нов управления инвестициями на любом 
уровне. В этой связи важное методологиче-
ское значение имеет трактовка категории 
«инвестиционный климат». 

Так, согласно инвестиционному сло-
варю, инвестиционный климат - важней-
ший элемент делового климата, который 
формируется во многом органами государ-
ства в целях создания привлекательных 
условий для иностранных инвесторов по-
средством введения действенных мер по за-
щите иностранных инвестиций, созданию 
ситуации, предопределяющей возможность 
инвесторов использовать полную и безус-
ловную правовую охрану жизни и инвести-
ционной деятельности, исключения мер ди-
скриминационного характера, препятствую-
щих выбору и управлению инвестициями, 
обеспечения полного возмещения убытков, 
включая упущенную выгоду в случае на-
ционализации или ревизии; использования 
механизмов государственных гарантий ино-
странным инвестициям в Украине. 

Следует отметить, что в указанном опре-
делении среди субъектов  формированием 
инвестиционного климата не упоминаются 
органы власти регионального и муници-
пального уровней, что противоречит совре-
менной политике украинского государства, 
направленной на развитие местного само-
управления и повышение его роли в содей-
ствии экономическому росту. 

Кроме того, в данном определении вы-
зывает сомнение односторонний акцент на 
привлечение иностранных инвесторов. По-

добное толкование категории «инвестици-
онный климат» предполагает, что огражде-
ние иностранных инвесторов от всевозмож-
ных рисков или же их минимизация есть 
единственно верная стратегическая уста-
новка в управлении инвестиционной дея-
тельностью в нашей стране. 

Отечественный опыт показал его пол-
ную несостоятельность: вывоз отечествен-
ного капитала из страны существенно пре-
вышает объем иностранных инвестиций в 
украинскую экономику. Поэтому сегодня 
актуальны активные меры по стимулирова-
нию в первую очередь отечественных инве-
сторов к вложению имеющихся у них инве-
стиционных ресурсов в экономическое, со-
циальное и экологическое развитие нашей 
страны. 

Тем не менее, до сих пор отдельные уче-
ные придерживаются указанной выше трак-
товки инвестиционного климата. К приме-
ру, В.Д. Ключенок и В.Д. Жариков подчер-
кивают: «Инвестиционным климатом назы-
вается  ситуация в стране с точки зрения 
условий для  иностранных инвестиций» [1, 
с. 44]. 

Можно привести и другие спорные поло-
жения из опубликованных в экономической 
литературе определений инвестиционного 
климата. 

По нашему мнению, наиболее удачным 
является следующее лаконичное и точное 
определение: инвестиционный климат есть 
общие для субъектов управления, действую-
щих на определенной территории, условия 
ведения инвестиционной деятельности. В 
приведенном определении акцент в раскры-
тии сущности термина «инвестиционный 
климат» сделан на понятие «условия». 
«Условие» в данном контексте означает: 

- обстановку для инвестиционной 
деятельности; 

- обстановку, в которой происходит 
инвестиционная деятельность; 

- положения, лежащие в основе ин-
вестиционной деятельности и ее опреде-
ляющие. 

В целом анализ различных подходов к 
определению категорий, используемых в 
сфере инвестиционной деятельности, при-
водит к следующим выводам: 

Во-первых, с методологической точки  
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зрения следует четко размежевать понятия 
инвестиционного климата и инвестицион-
ной привлекательности, что можно сделать, 
показав общее и особенное в каждой из ка-
тегорий. Сущность обеих категорий опре-
деляется совокупностью условий, которые 
рассматриваются инвесторами при приня-
тии решения о вложении капитала в объект 
инвестирования. Именно этот признак явля-
ется общим для обеих категорий. 

Отличительная особенность категории 
«инвестиционная привлекательность» за-
ключается в том, что она содержит субъек-
тивную оценку потенциальным инвестором 
условий инвестиционного климата. В свою 
очередь, инвестиционная активность есть 
материализация инвестиционных решений 
инвесторов как  результат их субъективной 
оценки привлекательности условий инве-
стиционного климата. 

Во-вторых, необходимо устранить имею-
щиеся нечеткость и незавершенность в опи-
сании взаимосвязи между категориями ин-
вестиционной деятельности. В частности, 
понятие привлекательности может отно-
ситься к любому объекту инвестирования, 
поэтому следует указывать, о привлекатель-
ности какого именно объекта идет речь. 
Когда мы говорим «инвестиционная при-
влекательность», то имеем в виду привле-
кательность конкретного объекта с точки 
зрения осуществления инвестиций. Отсюда 
следует, что инвестиционный климат мо-
жет быть или же не быть привлекательным, 
однако не может рассматриваться в каче-
стве объекта инвестирования. 

Конкретные инвесторы, по-разному оце-
нивая существующий инвестиционный кли-
мат, придают ему специфическую «окра-
ску», отражающую их субъективные взгля-
ды, жизненные и предпринимательские прио-
ритеты и ценности. В этой связи, к при-
меру, Бирюкова А.И. пишет, что «инвести-
ционная привлекательность отрасли – это 
вероятность удовлетворения целей и до-
стижения интересов определенной группы 
инвесторов в процессе осуществления ин-
вестиционной деятельности при учете осо-
бенностей инвестирования, присущих дан-
ной отрасли», а «инвестиционный климат – 
это среда, в которой формируется инве-
стиционная привлекательность, а инвести-

ционная активность является результатом 
инвестиционного климата» 
[2, с.8]. 

Мы считаем, что субъективная оценка ин-
вестиционного климата субъектами упра-
вления представляет собой не вероятность 
удовлетворения их целей и достижения ин-
тересов, а покупательскую удовлетворен-
ность инвестиционным климатом конкрет-
ного объекта инвестирования, которая ха-
рактеризует «привлекательность инвестицион-
ного климата». На основе привлекательности 
инвестиционного климата формируется ин-
вестиционная привлекательность конкрет-
ного объекта инвестирования, будь-то стра-
на, регион, отрасль, предприятие или же от-
дельный инвестиционный проект. 

Конкретные усилия, предпринимаемые 
инвестором по отношению к привлекатель-
ному в инвестиционном плане объекту, ха-
рактеризуют инвестиционную активность. 

При взаимосвязи и взаимодействии меж-
ду категориями инвестиционной деятельно-
сти, следует отметить следующее: 

 - по уровням экономики можно вы-
делить инвестиционный климат страны, ре-
гиона, отрасли, предприятия. Каждый уро-
вень экономики, имея свой инвестицион-
ный климат, оказывает взаимное влияние 
на инвестиционный климат друг друга; 

- каждый структурный уровень 
экономики (страны, региона, отрасли, пред-
приятия) обладает своим набором показате-
лей, определяющих условия формирования 
инвестиционного климата; 

- инвестиционный климат региона 
не равен совокупности инвестиционных кли-
матов отраслей и сфер экономики региона; 

- инвестиционный климат страны 
не равен совокупности инвестиционных кли-
матов отраслей и сфер экономики; 

- инвестиционный климат отраслей 
и сфер экономики не равен совокупности 
инвестиционных климатов входящих в их 
состав предприятий; 

- совокупная инвестиционная актив-
ность в отраслях и сферах экономики пред-
ставляет собой результат инвестиционной 
активности на предприятиях отрасли или 
сферы экономики; 

- совокупная инвестиционная актив-
ность региона представляет собой результат 
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инвестиционной активности на предприя-
тиях, расположенных на территории данно-
го региона; 

- совокупная инвестиционная ак-
тивность в регионе представляет собой ре-
зультат инвестиционной активности в отра-
слях или сферах экономики региона; 

- совокупная инвестиционная ак-
тивность в стране представляет собой ре-
зультат инвестиционной активности в ре-
гионах. 

В-третьих, совокупность условий, ха-
рактеризующих инвестиционный климат, 
может меняться по количеству и составу 
под влиянием разнообразных факторов, что 
делает возможным управлять формирова-
нием инвестиционного климата. Каждый 
субъект инвестиционного рынка, исходя из 
собственных целей, приоритетов и системы 
ценностей, оценивает сложившийся инве-
стиционный климат, формируя собственное 
представление об инвестиционной привле-
кательности конкретного объекта. Субъект 
управления, рассчитывающий на привлече-
ние инвестиций, может сегментировать ры-
нок инвесторов по различным признакам 
или их комбинациям. Все это объясняет не-
обходимость использования в процессе фор-
мирования инвестиционного климата кон-
цепции маркетинга. 

Выясняя с помощью маркетинговых ис-
следований привлекающие инвесторов усло-
вия инвестиционного климата, можно це-
ленаправленно формировать их, используя 
в качестве инструментов соответствующие 
факторы. 

В целом под фактором, влияющим на 
инвестиционный климат, понимается про-
цесс, явление, действия объективного или 
субъективного характера, способные изме-
нить условия ведения инвестиционной дея-
тельности для субъектов управления, функ-
ционирующих на определенной территории 
[3, с.87]. 

Определение, группировки и использо-
вании факторов, влияющих на инвестици-
онный климат, является важным и ответст-
венным процессом, от которого во многом 
зависят решения субъектов инвестиционно-
го рынка. Для обоснования теоретических 
выводов и рекомендаций рассмотрим не-

сколько подходов к решению данной про-
блемы. 

С управленческих позиций необходимо 
стремиться к определению перечня факто-
ров, влияющих на условия инвестиционно-
го климата, рассматривающего по возмож-
ности все его характеристики, способные 
оказать влияние на принятие решения о 
вложении средств инвестором. Для ограни-
чения чрезмерного расширения перечня 
факторов целесообразно использовать в ка-
честве критерия их отбора степень влияния 
на условия инвестиционного климата. 

Среди факторов, способных оказывать 
положительное или отрицательное влияние 
на региональный инвестиционный климат, 
можно выделить следующие [4, с.46]: 

- характеристика экономического по-
тенциала (обеспеченность региона ресурса-
ми, биоклиматический потенциал, наличие 
свободных земель для производственного 
инвестирования, уровень обеспеченности 
энерго - и трудовыми ресурсами, развит-
ость научно-технического потенциала и ин-
фраструктуры); 

- общие условия хозяйствования (эко-
логическая безопасность, развитие отра-
слей материального производства, объемы 
незавершенного строительства, степень из-
ношенности основных производственных 
фондов, развитие строительной базы); 

- зрелость рыночной среды в регио-
не (развитость рыночной инфраструктуры, 
воздействие приватизации на инвестицион-
ную активность, инфляция и ее влияние на 
инвестиционную деятельность, степень во-
влеченности населения в инвестиционный 
процесс, развитость конкурентной среды 
предпринимательства, емкость местного рын-
ка сбыта, интенсивность межхозяйствен-
ных связей, экспортные возможности, при-
сутствие иностранного капитала); 

- политические факторы (степень до-
верия населения к региональной власти, 
взаимоотношения центра и властей регио-
на, уровень социальной стабильности, сос-
тояние национально-религиозных отноше-
ний); 

- социальные и социокультурные (уро-
вень жизни населения, жилищно-бытовые 
условия, развитость медицинского обслужи 
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вания, уровень преступности, величина ре-
альной заработной платы, влияние мигра-
ции на инвестиционный процесс, отноше-
ние населения к отечественным и иностран-
ным предпринимателям, условия работы для 
иностранных специалистов, деловые ка-
чества и этика местных предпринимате-
лей); 

- организационно-правовые (отноше-
ние власти к иностранным инвесторам, со-
блюдение законодательства властными ор-
ганами, уровень оперативности при приня-
тии решений о регистрации предприятий, 
доступность информации, уровень профе-
ссионализма местной администрации, эффек-
тивность деятельности правоохранительных 
органов, условия перемещения товаров, кА-
питалов и рабочей силы); 

- финансовые (доходы бюджета, а 
также обеспеченность средствами внебю-
джетных фондов на душу населения, до-
ступность финансовых ресурсов из госу-
дарственного и регионального бюджетов, 
доступность кредита в иностранной валю-
те, уровень банковского процента, разви-
тость межбанковского сотрудничества, кре-
диты банков на 1000 человек населения, 
удельный вес долгосрочных кредитов, сум-
ма в гривнах на душу населения, доля убы-
точных предприятий). 

Выявление основных факторов инвести-
ционного климата позволяет определить 
рычаги воздействия на инвестиционную си-
туацию в регионе, способствовать форми-
рованию эффективной инвестиционной по-
литики. Сформированные условия предста-
вляют собой конкретные характеристики 
инвестиционного климата, имеющегося в 
данный момент времени, характеризуя ста-
тику инвестиционного климата. 

Формирующиеся условия инвестицион-
ного климата представляют собой его ха-
рактеристики, которые появляются в теку-
щий период времени под воздействием со-
вокупности как объективных, так и субъек-
тивных факторов. Иными словами, они опи-
сывают процесс изменения инвестиционно-
го климата. 

Формируемые условия инвестиционного 
климата представляют собой его характе-
ристики, которые будут созданы для дости-
жения определенных целей с помощью со-

вокупности субъективных факторов, а так-
же с учетом и использованием влияния 
объективных факторов. Таким образом, фор-
мируемые условия представляют динамику 
инвестиционного климата в не далекой пер-
спективе. 

Предлагаемая классификация имеет не 
только теоретический смысл, раскрываю-
щий и детализирующий сущность катего-
рии «инвестиционный климат». Не мень-
шее значение данная классификация усло-
вий инвестиционного климата представляет 
с практической точки зрения. 

Четвертый вывод касается формы пред-
ставления условий инвестиционного клима-
та потенциальным инвесторам. 

В условиях плановой экономики инве-
стиционные ресурсы в стране распределя-
лись централизованно, инвестиционного 
рынка не существовало. В рыночной эконо-
мике появился рынок объектов инвестиро-
вания и субъекты, заинтересованные в реа-
лизации конкретных инвестиционных про-
ектов. С другой стороны, появился рынок 
свободных инвестиционных ресурсов, вла-
дельцы которых нуждаются в выгодных 
объектах инвестирования. 

Маркетинг предполагает тщательное изу-
чение рынка, анализ меняющихся склонно-
стей, вкусов и предпочтений потенциаль-
ных и существующих инвесторов. 

Используя определенную совокупность 
факторов, которые оказывают влияние на 
инвестиционный климат, можно целенапра-
вленно управлять процессом его формиро-
вания. При этом необходимо учитывать 
конкретные задачи, которые поставлены в 
процессе управления, что требует адекват-
ного отражения в определении понятия 
управления формированием инвестицион-
ного климата. Обобщенные определения, 
которые имеются в экономической литера-
туре, этому требованию отвечают не полно-
стью [5, с.269]. 

В этой связи мы полагаем, что для реше-
ния практических задач в каждом конкрет-
ном случае необходимо использовать одно 
из четырех определений понятия формиро-
вания инвестиционного климата, данных по 
цели, предмету, методу и субъекту. 

1. Формирование инвестиционного кли-
мата представляет собой деятельность, целью 
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которой является создание системы общих 
условий, заинтересовывающих внешних и 
внутренних инвесторов во вложении необ-
ходимых инвестиционных ресурсов в кон-
кретный объект инвестирования. 

2. Формирование инвестиционного 
климата представляет собой деятельность, 
предметом которой являются общие зако-
номерности, механизмы и методы форми-
рования инвестиционного климата, макси-
мально соответствующего запросам инве-
сторов и стимулирующих инвестиционную 
активность. 

3. Формирование инвестиционного 
климата представляет собой деятельность, 
обеспечивающую достижение целей су-
бъекта хозяйствования посредством созда-
ния благоприятных условий для повыше-
ния инвестиционной активности инвесто-
ров. 

4. Исходя из метода формирование 
инвестиционного климата представляет со-
бой деятельность по анализу и прогнозиро-
ванию инвестиционной ситуации, выявле-
нию запросов и инвестиционных предпоч-
тений существующих и потенциальных ин-
весторов, разработке механизма использо-
вания факторов, оказывающих благотвор-
ное влияние на инвестиционный климат. 

Рассмотрим (см. рисунок 1) этапы про-
цесса формирования благоприятного инве-
стиционного климата. 

В процессе формирования благоприят-
ного инвестиционного климата решения 
принимаются на основе анализа инвестици-
онной привлекательности и реализации по-
тенциальных возможностей в виде инвести-
ционной активности. Каждый инвестор 
имеет свое субъективное суждение о благо-

приятности существующего инвестицион-
ного климата. 

Поэтому с помощью маркетинговых ис-
следований выясняется перечень наиболее 
привлекательных условий инвестиционно-
го климата для потенциальных инвесторов. 
Затем рынок инвесторов сегментируется по 
различным признакам и составляется про-
филь каждого сегмента. 

Далее необходимо сопоставить ожида-
ния и предпочтения  инвесторов с возмож-
ностями субъекта управления. В результате 
сопоставления определяются условия инве-
стиционного климата, которые целесооб-
разно и можно улучшить. 

Важным этапом является отбор факто-
ров, с помощью которых планируется наи-
более быстро и с меньшими затратами вы-
звать желаемые изменения инвестиционно-
го климата. С помощью маркетинговых ис-
следований проверяется отношение потен-
циальных инвесторов к выделенным факто-
рам. Если выясняется, что конкретный фак-
тор воспринимается недостаточно позитив-
но, в набор факторов вносятся коррективы 

Затем разрабатывается механизм исполь-
зования отобранных факторов. Он также 
должен быть исследован на предмет реак-
ции потенциальных инвесторов, на кото-
рых конкретный механизм или его отдель-
ные элементы могут не произвести ожидае-
мого воздействия. 

При достижении положительной реак-
ции инвесторов на предлагаемый набор 
факторов и механизмы их использования 
разрабатывается развернутая программа, 
реализация которой обеспечивает  форми-
рование благоприятного инвестиционного 
климата. 
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Цели и задачи инвестиционной политики 

субъекта управления 

Анализ привлекательности инвестиционного климата 

Анализ инвестиционной привлекательности  
объекта инвестирования 

Анализ инвестиционной активности 

Выявление представлений инвесторов 

о наиболее  привлекательных из
существующих условий ИК 

о необходимых , но 
отсутствующих условиях ИК 

Сегментирование рынка инвесторов по наиболее важным 
характеристикам ИК 

Сопоставление представлений инвесторов с возможностями 
субъекта управления 

Определение перечня условий ИК, которые можно улучшить или 
представить впервые 

Отбор факторов, влияющих 
на формирование 
благоприятного ИК 

Проверка отношения 
потенциальных инвесторов 

к факторам 

Разработка механизма  
использования факторов 

Проверка реакции 
инвесторов на действия 

механизма 

Разработка программы использования факторов 

Формирование благоприятного инвестиционного климата 

 
Рис. 1. Этапы процесса формирования благоприятного инвестиционного климата 
 

Для целенаправленного использования 
влияния факторов на формирование благо-
приятного инвестиционного климата по-
лезно сегментировать существующих и по-
тенциальных инвесторов по признаку их 
стратегических интересов. В частности, 
предлагается выделить три группы инве-
сторов, имеющих возможность и желание 
вложить средства в регионах Украины. 

Первый сегмент представляет группу 
инвесторов, выбирающих регион для вло-

жения средств, но не определившиеся, в 
какую сферу конкретно они пойдут. По 
своей сути, это не определившиеся  инве-
сторы, которым необходима разнообразная 
информация для принятия соответствую-
щего решения. одержание подобной ин-
формации может быть различной. По на-
шему мнению, наиболее действенным с 
точки зрения повышения вероятности вло-
жения средств, принадлежащих инвесто-
рам данной группы, в экономику региона 
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будет обеспечение их информацией, харак-
теризующей общие направления развития 
региона, то есть концепции развития ре-
гиона. 

Второй сегмент представляет группу 
инвесторов, для которых характерны ярко 
выраженные отраслевые приоритеты. Та-
кие инвесторы отчетливо знают, куда они 
хотят вложить свои средства, например, в 
сельское хозяйство, промышленность и 
проч. Им важно понять, каково отношение 
к данной отрасли или сфере в стратегиче-
ском плане развития региона. Такие инве-
сторы могут предложить свою программу 
развития конкретной отрасли, свой инве-
стиционный проект для обеспечения ее 
развития. 

Третий сегмент, представители которо-
го ищут конкретные проекты для вложе-
ния инвестиционных средств. Они интере-
суются деталями стратегического разви-
тия, конкретными цифрами окупаемости, 
рентабельности и др. Для таких инвесто-
ров необходима исчерпывающая информа-
ция обо всех предлагающихся для реализа-
ции проектов. 

По нашему мнению, среди указанных 
трех сегментов самым перспективным с 
точки зрения использования инвестицион-
ного потенциала является второй сегмент, 
в котором сконцентрированы инвесторы, 
привлечение которых в наибольшей степе-
ни влияет на реализацию прогрессивных 
структурных сдвигов в экономике конкрет-
ного региона. 

Инвестиционный климат является ха-
рактерным примером специфического то-
вара, появившегося на рынке в связи с по-
требностями инвесторов, выбирающих наи-
более выгодный с их точки зрения объект 
для вложения свободных инвестиционных 
ресурсов. Объективно инвестиционный 
климат представляет общие для всех инве-
сторов условия для осуществления инве-
стиционной деятельности. Однако, как бы-
ло установлено в ходе проводимого иссле-
дования, каждый из инвесторов, оценивая 
инвестиционный климат, привносит в его 
характеристику свои субъективные сужде-
ния, считая привлекательным именно тот 
инвестиционный климат, который макси-

мально соответствует его представлениям 
и ожиданиям. 

В этой связи с позиций маркетинга су-
бъекты, желающие привлечь необходимые 
инвестиционные ресурсы, должны изучать 
покупательские ожидания и предпочтения  
потенциальных инвесторов, и выделяя за-
тем в инвестиционном климате именно те 
условия (или их параметры), которые сде-
лают его благоприятным для инвесторов. 
При необходимости и обладании соответ-
ствующими возможностями в существую-
щие условия инвестиционного климата це-
лесообразно добавлять отсутствующие на 
дату проведения анализа характеристики. 
Таким образом, несмотря на объектив-
ность категории инвестиционного климата, 
у субъекта управления имеются опреде-
ленные возможности представлять инве-
стиционный климат в различных вариан-
тах. 

Весь набор вариантов представления 
инвестиционного климата, который спосо-
бен предложить субъект управления, заин-
тересованный в привлечении инвестиций, 
может быть описан следующим множест-
вом: 

i
def

KKKK ,...., 21  (1) 

Каждый вариант iK  характеризуется 
множеством параметров, которые конкре-
тизируют общие условия инвестиционного 
климата. К общим условиям инвестицион-
ного климата можно отнести ресурсный 

потенциал ,a  инфраструктурный потен-

циал b , кадровый потенциал c , иннова-
ционный потенциал, финансово-кредит-
ный потенциал и т.д. Таким образом, каж-

дый вариант iK  можно представить, выде-
ляя именно те из параметров общих усло-
вий инвестиционного климата, которые 
могут заинтересовать конкретный сегмент 

инвесторов. Тогда множество iK  может 
быть представлено в виде: 

...,, iii
def

i cbaK    (2) 
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Указанные параметры определяют при-
влекательность инвестиционного климата, 
представляемых субъектом управления 
различным сегментам рынка потенциаль-
ных инвесторов. Степень привлекательно-
сти вариантов представления инвестици-
онного климата может быть оценена с по-
мощью следующего критериального выра-
жения: 

...321  

c

c
k

b

b
k

a

a
kPK (3) 

где PK  - критерий привлекательности 
варианта представления инвестиционного 
климата, который предлагается субъектом 
управления конкретному сегменту рынка 
потенциальных инвесторов; 

ki - весовые коэффициенты, учитываю-
щие сравнительную степень привлекатель-
ности различных условий инвестиционно-
го климата. 

В знаменателе выражения указаны сред-
ние значения соответствующих параме-
тров инвестиционного климата для инве-
стиционного рынка Украины (или региона, 
если сравнивается инвестиционный климат 
муниципальных образований). Средние 
значения соответствующих параметров ин-
вестиционного климата для инвестицион-
ного рынка Украины определяются на ос-
нове информационно-аналитической рабо-
ты рейтинговых агентств, а весовые коэ-
ффициенты могут быть определены с по-
мощью методов экспертных оценок. 
 
ВЫВОДЫ 

Для минимизации негативных послед-
ствий расслоения общества, улучшение 
инвестиционного климата и роста эффек-
тивности инвестиционной деятельности 
субъектов хозяйствования инвестиционная 
политика, по нашему мнению, должна 
быть ориентирована на: 

- совершенствование налоговой систе-
мы путем постепенной отмены налогов на 
средства, направляемых субъектами хозяй-
ствования на потребление, при одновре-
менном усилении налоговой нагрузки на 
индивидуальные, особенно сверхвысокие 
доходы и имущество физических лиц; 

- введение на региональном уровне сис-
темы страхования заработной платы на 
случай неспособности работодателей вы-
полнять обязательства по оплате труда; 

- усовершенствование законодательного 
обеспечения регулирования инвестицион-
ной деятельности в Украине путем устра-
нения противоречий и неопределенности и 
отдельных законодательных актов для по-
вышения инвестиционной привлекательно-
сти предприятий, регионов и государства в 
целом, для привлечения внутренних (оте-
чественных) и внешних (иностранных) ин-
вестиционных ресурсов. 
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