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СУЩнОСТЬ и ВЗАиМОСВЯЗЬ ПОнЯТиЙ 
инВеСТиЦиОннОЙ ПРиВЛеКАТеЛЬнОСТи 
и инВеСТиЦиОннОГО КЛиМАТА РеГиОнОВ
Аннотация. Инвестиционная привлекательность региона – один из главных пока-
зателей уровня развития региона и, как следствие, результативности работы вла-
стей. В связи с ограниченностью заемных финансовых ресурсов привлечение частных 
инвестиций, как внутренних, так и иностранных, становится одной из важнейших 
задач руководства. Развитие различных методов и подходов оценки инвестиционной 
привлекательности, а также изучение различных способов ее повышения в настоя-
щее время актуально. Для того, чтобы грамотно определить уровень инвестицион-
ной привлекательности региона и выработать стратегию его дальнейшего разви-
тия, необходимо разобраться в самом понятии инвестиционной привлекательности. 
В статье проанализированы различные трактовки понятия инвестиционной привле-
кательности и инвестиционного климата, описаны основные подходы к их взаимосвя-
зи, а также предложены авторские определения данных понятий и их соотношение.
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Abstract. The investment attractiveness of the region is one of the main indicators of the level 
of development of the region and, as a consequence, the effectiveness of the work of the au-
thorities. Due to limited borrowed financial resources, attracting private investment, both 
local and foreign, becomes one of the most important tasks of the leadership. The develop-
ment of modern methods and approaches to assessing the investment attractiveness of the re-
gion and increasing its level on the basis of the data obtained today is more than relevant. 
In order to correctly determine the level of investment attractiveness of the region and develop 
a strategy for its further development, it is necessary to understand the very concept of in-
vestment attractiveness. This article analyses various interpretations of the concepts of in-
vestment attractiveness and the investment climate, describes the main approaches to their 
relationship, the author also proposed his definitions of these concepts and their relationship.
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В связи со сложившейся в России экономической ситуацией, вводом различных санкций, нестабильно-
стью валютного рынка, ограничением доступа к внешнему кредитованию значительно увеличилась конку-
ренция между регионами за привлечение частного капитала. Данная ситуация ставит перед руководителями  
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регионов задачу по созданию благоприятных условий для привлечения инвесторов и развития бизнеса, 
что в свою очередь приведет к созданию новых рабочих мест, пополнению регионального и федерально-
го бюджетов за счет взимаемых как с юридических, так и с физических лиц налоговых отчислений, вло-
жениям в инновационное и высокотехнологичное производство, а также обеспечению социально-эконо-
мической стабильности в стране в целом.

При выборе объекта инвестирования инвестор большое внимание уделяет уровню инвестиционной при-
влекательности региона. Несмотря на то, что существует большое количество научных работ, как отечествен-
ных, так и иностранных авторов по оценке инвестиционной привлекательности региона, на данный момент 
отсутствует прозрачная и понятная любому инвестору методика оценки инвестиционной привлекательности 
регионов. Дискуссионным остается и вопрос определения инвестиционной привлекательности.

Существуют различные трактовки понятия инвестиционной привлекательности. Так, Н. Д. Гуськова в сво-
ей книге «Инвестиционный менеджмент» определяет инвестиционную привлекательность как показатель, 
включающий перспективность различных регионов с точки зрения окупаемости вложений и возможных ри-
сков [5]. Данное определение следует понимать как общее, при этом в отечественной и зарубежной литера-
туре существуют различные интерпретации «инвестиционной привлекательности предприятия», «инвести-
ционной привлекательности региона» и «инвестиционной привлекательности страны». В рамках настоящего 
исследования предлагаем рассмотреть понятие «инвестиционная привлекательность региона» в частности.

Л. Г. Ахтариева рассматривает инвестиционную привлекательность региона как совокупность различ-
ных показателей, таких как уровень экономического, социального и финансового развития [3].

Существует достаточно большое количество определений, трактующих инвестиционную привлекатель-
ность региона как интегральный показатель, формирующийся путем аккумулирования взвешенных факторов. 
Так, В. В. Литвинова  в своей статье «Инвестиционная привлекательность и инвестиционный климат регио-
на: к вопросу о дефинициях и оценке» предлагает следующее определение инвестиционной привлекательно-
сти региона: «это интегральная характеристика среды инвестирования, которая создается за счет оценки инве-
стиционного потенциала и инвестиционного риска региона, и отражает восприятие региона инвесторами» [8].

С. И. Аксенова утверждает, что инвестиционная привлекательность – это характеристика, объединяю-
щая в себя инвестиционную базу региона, экологическую и природную составляющую региона, а также фи-
нансовые возможности региона с целью софинансирования инвестиционных проектов [1].

Е. В. Вологдин трактует инвестиционную привлекательность как «совокупность социально-экономи-
ческих, природно-географических, политических и других факторов, которые формируют представление 
инвестора о том, целесообразно и эффективно ли инвестирование в объекты, которые находятся в опреде-
ленном регионе» [4, с. 29]. Данное определение отражает лишь ряд факторов, определяющих инвестици-
онную привлекательность, при этом не учитывает рисковую составляющую, что нашло отражение в фор-
мулировках О. Н. Изюмовой и С. И. Аксеновой. 

О. Н. Изюмова расценивает инвестиционную привлекательность региона как «сформированное инве-
стиционным потенциалом и инвестиционными рисками состояние регионального хозяйства, отображаемое 
локальными и агрегированными индикаторами безопасности, доходности, реальности и перспективности 
инвестиций в социальное, экологическое и экономическое развитие, обеспеченное достижением экономи-
ческого эффекта мероприятий по осуществлению инноваций» [6, с. 3].

Рейтинговое агенство «Эксперт РА» определяет инвестиционную привлекательность региона как «вза-
имосвязь инвестиционного риска и инвестиционного потенциала» [9]. Данная трактовка таких составляю-
щих инвестиционной привлекательности, как потенциал региона и риск, легла в основу методики оценки 
инвестиционной привлекательности регионов России, проводимой рейтинговым агенством «Эксперт РА». 

Наряду с «инвестиционной привлекательностью» зачастую используют термин «инвестиционный климат». 
Многими исследователями подчеркивается необходмость разграничения таких понятий, как «инвестицион-
ный климат» и «инвестиционная привлекательность». Многочисленные авторы, среди которых Л. Л. Игони-
на, И. Б. Максимов, И. Ю. Ткаченко, Н. И. Малых, О. А. Игнатьева, В. В. Литвинова и другие, весьма раз-
нообразно характеризуют содержание исследуемой категории.

По мнению И. Р. Хисматулина и О. А. Игнатьевой, инвестиционный климат «представляет собой сложив-
шуюся в течение ряда лет совокупность различных социально-экономических, природных, экологических,  
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политических и других условий, определяющих масштабы, объем и темпы привлечения инвестиций в основ-
ной капитал региона» [12].

И. Ю. Ткаченко и Н. И. Малых иначе трактуют данное понятие: под инвестиционным климатом они по-
нимают группу факторов, побуждающих инвесторов вкладываться в тот или иной регион [11].

В. В. Литвинова считает, что инвестиционный климат – это «интегральная характеристика среды ин-
вестирования, которая создается на основании оценки инвестиционной привлекательности региона в те-
чение длительного промежутка времени и влияющая на желание потенциального инвестора осуществить 
вложения» [8].

Одним из дискуссионых вопросов является взаимосвязь понятий инвестиционной привлекательно-
сти и инвестиционного климата. В настоящее время существует три основных взгляда на данный вопрос. 
Так, «Эксперт РА» уравнивает понятия «инвестиционная привлекательность» и «инвестиционный климат»; 
Г. П. Подшиваленко  определяет инвестиционный климат как более широкое понятие, чем инвестиционная 
привлекательность; А. Аникеева наоборот считает, что инвестиционный климат входит в состав инвестици-
онной привлекательности [2; 9; 10].

Анализируя каждую из представленных точек зрения, следует отметить, что первый подход, уравнива-
ющий понятия инвестиционного климата и инвестиционной привлекательности, используемый, в основном, 
специалистами «Эксперт РА», наиболее спорен и неоднозначен, так как многими исследователями они были 
все же разграничены. В частности, в своей монографии В. В. Литвинова разделила термины «инвестици-
онная привлекательность» и «инвестиционный климат», мотивируя это тем, что понятие «инвестиционный 
климат» может быть использовано исключительно для сферы планируемых вложений, но не для конкретно-
го объекта инвестирования, то есть термин «инвестиционный климат компании» не используется, что ука-
зывает на нетождественность инвестиционного климата и инвестиционной привлекательности [7].

Второй подход, определяющий инвестиционный климат как более глубокое и емкое понятие, чем инве-
стиционная привлекательность, значительно распространенее и популярнее, однако он в некоторой степени 
противоречит наиболее распространенному определению инвестиционного климата, из которого в большей 
степени следует третий подход, включающий инвестиционный климат в инвестиционную привлекательность.

В мировой практике сложилось четкое понимание взаимосвязи между инвестиционным климатом и ин-
вестиционной привлекательностью. В публикациях Всемирного банка и Организации по безопасности и со-
трудничеству в Европе инвестиционный климат определяется как «совокупность характерных для каждой 
местности факторов, определяющих возможности компаний и формирующих у них стимулы к осуществ-
лению продуктивных инвестиций, созданию рабочих мест и расширению своей деятельности» [13, с. 12].

Однако, следует отметить, что инвестиционный климат помимо правовых и теоретических составляю-
щих имеет экономические, человеческие и политические, которые объеденены одной общей чертой – все 
они могут меняться федеральными и региональными властями. Такие же факторы, как природные, эколо-
гические и географические, а также наличие полезных искапаемых – неизменны и не зависимы от чело-
веческого фактора и государственного вмешательства. В связи с этим инвестиционную привлекательность 
рекомендуется рассматривать как составляющую трех групп факторов: базовых условий, неизменных с те-
чением времени и проводимой политики, инвестиционного климата, состоящего из ряда показателей, воз-
действуя на которые федеральное и региональное руководство могут улучшать уровень инвестиционной 
привлекательности региона и инвестиционных рисков, снижение которых также повышает интерес потен-
циальных инвесторов к региону. 

В завершение, описав разнообразные трактовки понятия и сущности инвестиционной привлекательно-
сти и инвестиционного климата региона, а также проследив их взаимосвязь, предлагаем авторские трактов-
ки этих понятий, наиболее полно передающие их смысл.

Инвестиционная привлекательность региона – это состояние экономики региона, которое состоит из дей-
ствующего инвестиционного климата и определенных рисков, а так же из базовых условий, которые не под-
даются изменению и оказывают значительное влияние на решение потенциальных инвесторов.

Инвестиционный климат региона – это взаимосвязь экономических, политических, социальных, а так-
же иных факторов, которые могут меняться в результате деятельности государства и непосредственно вли-
яют на уровень инвестиционной привлекательности региона.
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Следует отметить, что содание благоприятных условий для повышения инвестиционной привлекатель-
ности и привлечение инвесторов в регион – одна из основных задач региональных властей, от эффективно-
го выполнения которой зависит не только развитие региона, но и всей России.
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