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C пособы и критерии оценки 
инвестиционной привлекатель-
ности и инвестиционного кли-

мата региона и страны в целом мно-
гочисленны и разнообразны. Среди 
наиболее ранних исследований, 
посвященных оценке инвестиционно-
го климата различных стран, заслужи-
вает внимания работа специалистов 
Гарвардской школы бизнеса, прове-
денная в 1969 г. [3]. Основой сравне-
ния была выбрана экспертная шкала, 
включавшая: политическую ситуацию, 
возможность вывоза капитала, законо-
дательные условия для иностранных 
и национальных инвесторов, уровень 
инфляции, устойчивость национальной 
валюты, возможность использования 

национального капитала. В современ-
ных условиях такой подход является 
ограниченным и, более того, субъек-
тивным, так как все критерии указанно-
го подхода формировались на основе 
экспертных оценок. Со временем при 
проведении подобных исследова-
ний стали применяться также статис-
тические методы и количественные 
критерии оценки. Факторный анализ 
был дополнен некоторыми макроэко-
номическими показателями, такими, 
как объем и структура валового наци-
онального продукта; кроме того, объ-
ектом учета стали показатели развития 
инфраструктуры, обеспеченность при-
родными ресурсами, степень участия 
и активность государства в экономике, 
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условия развития и уровень внешней 
торговли. Дальнейшему усложнению и 
углублению подходов к оценке инвес-
тиционного климата способствовал 
процесс возникновения государств с 
переходной экономикой в конце 80-х гг. 
В последнее время как отечествен-
ными, так и зарубежными организа-
циями был предпринят ряд инициа-
тив в сфере оценки инвестиционной 
привлекательности регионов России. 
Самым распространенным подходом, 
используемым в таких исследованиях, 
является составление рейтинга регио-
нов, на основе которого осуществляет-
ся классификация регионов по уровню 
инвестиционной привлекательности.
Оценка инвестиционной привлекатель-
ности, в конечном счете, необходима 
для принятия инвестиционных реше-
ний. Следовательно, она должна быть 
основана на многофакторной и мно-
говариантной оценке ряда явлений и 
процессов.

Факторы, влияющие 
на инвестиционный климат 
региона
Существует множество трактовок 
понятия инвестиционного климата 
региона. Некоторые из них учитывают 
широкий спектр факторов, влияющих 
на инвестиционный климат. Согласно 
одному из них инвестиционный кли-
мат – совокупность финансовых, соци-
ально-экономических, политических, 
социокультурных, географических и 
организационно-правовых факторов, 
присущих той или иной стране, при-
влекающих или отталкивающих инвес-
торов. 
При указанной трактовке инвестицион-
ного климата для его оценки учитыва-
ются: 
1) экономические условия, развитие 
макроэкономической среды, динами-

ка ВВП, национального дохода, темпы 
инфляции, индексы роста объемов 
производства промышленной про-
дукции, темпы развития высокотехно-
логичных и наукоемких производств, 
ситуация на рынке труда, состояние 
финансовой системы и т.п.; 
2) государственная инвестиционная 
политика, отражающая степень госу-
дарственной поддержки иностранных 
инвестиций, возможность национали-
зации иностранного имущества, устой-
чивость государственных институтов, 
участие государства в международ-
ных проектах, соблюдение соглаше-
ний, преемственности политической 
власти; 
3) институциональная среда инвести-
ционного процесса: статус и качес-
тво регламентирующих документов, 
порядок их изменения, условия ввода 
и вывода инвестиций из региона, 
налоговое, валютное регулирование, 
порядок регистрации, деятельнос-
ти, слияния, отчетности и ликвидации 
фирм, меры регулирования и контроля 
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их деятельности, арбитражное зако-
нодательство. 
Другие трактовки делают акцент на 
системах отношений участников 
рынка. Так, с этой точки зрения, инвес-
тиционный климат региона – это «сис-
тема отношений, формирующихся под 
воздействием широкого круга взаимо-
связанных процессов и совокупности 
условий инвестиционной деятельности 
политического, социально-психологи-
ческого, финансово-экономического, 
законодательного, нормативно-пра-
вового, экологического, криминально-
го, ресурсно-сырьевого, производс-
твенного, инновационного, трудового, 
инфраструктурного, потребительско-
го и институционального характера и 
подразделяющихся на свои макро-, 
микро- и собственно региональные 
уровни управления, отражающие как 
объективные возможности региона к 
развитию и расширению инвестици-
онной деятельности, характеризую-
щие его инвестиционный потенциал, 
так и условия деятельности инвесторов 
(инвестиционный риск), создающие 
предпосылки для появления устойчи-
вого побуждения к инвестированию, 
оказывающего существенное влияние 
на доходность инвестиций и уровень 
инвестиционных рисков и определяю-

щего целесообразность и эффектив-
ность инвестиций» [1].
Еще в конце двадцатого века инвести-
ционный климат можно было рассмат-
ривать как сравнительно статичную и 
инерционную характеристику регио-
на. Однако процессы глобализации, 
ускорения рыночных процессов изме-
нили ситуацию: инвестиционный кли-
мат подвержен стремительным изме-
нениям и колебаниям. В современных 
условиях стабилизация инвестицион-
ного климата региона становится акту-
альной и важной задачей региональ-
ных властей.

Инвестиционная активность 
и инвестиционная 
привлекательность
Рассматривая инвестиционный климат 
как совокупность факторов и систему 
отношений, следует отметить ее слож-
ность и комплексность. В частности, он 
характеризуется иерархичной структу-
рой, в которой выделяют макро- и мик-
ро-среду. На макроуровне изучение 
инвестиционного климата включает 
показатели экономической, полити-
ческой и инстиуциональной среды. 
М и к р о с р е д а ,  х а р а к т е р и з у ю щ а я 
инвестиционный климат, оценивается 
посредством анализа системы взаи-
моотношений стейкхолдеров (заин-
тересованных лиц) отдельной компа-
нии, среди которых ее собственники, 
потенциальные инвесторы, менедж-
мент, государственные органы, парт-
неры, поставщики, покупатели, креди-
торы, сотрудники и их объединения. 
Макро- и микроуровень инвестицион-
ного климата взаимно дополняют друг 
друга и в совокупности дают полную 
картину инвестиционного климата 
региона.
В рамках анализа инвестиционного 
климата на уровне региона его опре-
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деляют как сочетание двух его прояв-
лений – инвестиционной активности и 
инвестиционной привлекательности. 
Последняя, в свою очередь, оценива-
ется на основе анализа региональ-
ного инвестиционного потенциала и 
уровня совокупного инвестиционного 
риска региона. 
Инвестиционная активность характе-
ризуется интенсивностью и масшта-
бом инвестиционной деятельности в 
регионе. Под инвестиционной привле-
кательностью понимают интегральную 
характеристику потенциала отдельных 
предприятий, отраслей, регионов 
генерировать доход на вложенные 
инвестиции с учетом уровня инвестици-
онных рисков. Следовательно, инвес-
тиционная привлекательность опреде-
ляется одновременным воздействием 
двух групп факторов, факторов инвес-
тиционного потенциала, и факторов 
инвестиционных рисков.
Для оценки инвестиционного потенци-
ала необходимо учитывать макроэко-
номические показатели, наличие и 
доступность факторов производства, 
потребительский спрос населения и 
другие параметры. Инвестиционный 
риск отражает вероятность потери 
инвестиционных вложений и дохода 
от них.

Условия поддержания высокого 
уровня инвестиционной 
привлекательности региона
В настоящее время инвестиционная 
привлекательность региона опреде-
ляет степень его конкурентоспособ-
ности. Приток инвестиций в регион 
создает предпосылки для роста про-
изводительности труда и качества 
жизни его населения. Вместе с тем, 
стабильность благоприятных условий 
для инвестирования является важ-
нейшим фактором инвестиционной 

привлекательности. Возможность вме-
шательства региональных органов 
власти в инвестиционные процессы 
в виде формирования искусственных 
барьеров входа в регион; навязыва-
нии оптимальных, с их точки зрения, 
моделей регионального бизнеса; 
определения приоритетных отраслей 
развития и масштабов бизнеса, раз-
мещенного на территории региона 
может негативно сказаться на инвести-
ционной привлекательности региона. В 
этом случае часто нарушаются инте-
ресы одного из основных участников 
инвестиционного процесса – бизнеса, 
инвестирующего в регион. 
Для поддержания высокого уровня 
инвестиционной привлекательности 
региона необходимо:
– поддерживать благоприятный инвес-
тиционный климат региона в долго-
срочной перспективе (пять – десять 
лет); 
– ограничивать государственное регу-
лирование инвестиционного процесса 
региона; основной акцент в этой связи 
следует сделать на развитии инфра-
структуры, создании условий для интег-
рации бизнеса и его развития, прямые 
меры вмешательства и регулирования 
бизнеса по возможности исключить;
– строить отношения бизнеса и власти 
на принципах партнерства: доходный 
и процветающий бизнес формирует 
бюджетные доходы и положительные 
социальные эффекты, власть, в свою 
очередь, должна содействовать при-
влечению и развитию всех видов биз-
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неса в виде политики стимулирования 
и преференций как для крупного, так и 
для малого и среднего бизнеса; осо-
бое внимание в современных условиях 
необходимо уделить развитию форм 
и методам государственно-частного 
партнерства; 
– разработать формы и механизмы 
эффективной интеграции бизнеса, в 
том числе на основе кластерного под-
хода.

Заключение
Таким образом, инвестиционная при-
влекательность региона определяет-
ся комплексом региональных условий 
и является результатом деятельности 
и взаимодействия всех участников и 
заинтересованных лиц инвестицион-
ного процесса, включая бизнес, реги-
ональные власти, население и др. 
Важную роль в процессе повышения 
инвестиционной привлекательнос-
ти региона играют интеграционные 
механизмы и партнерские отношения. 

Ключевым фактором инвестиционной 
привлекательности является институци-
ональная среда региона.
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