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Современный международный рынок инвестиций характеризуется 

высокой степенью конкуренции, как между инвесторами, так и странами, 

принимающими инвестиции. Страны ведут активную борьбу за привлече-

ние иностранного капитала в национальную экономику, создавая для этих 

целей благоприятный инвестиционный климат. Инвестор, в свою очередь, 

выбирает территорию для вложения своих финансовых средств, руковод-

ствуясь, уровнем инвестиционного потенциала и наличием различного ви-

да инвестиционного риска.  

В научной литературе существует широкий спектр определений ин-

вестиционного климата. По мнению Глаголева П. и Белогура С., под инве-

стиционным климатом страны или региона понимается «обобщенная ха-

рактеристика совокупности экономических, социальных, политических и 

государственно-правовых условий, создающий определенный уровень 

привлекательности финансовых вложений» [3]. Фоломьев А. и Ревазов В. 

определяют инвестиционный климат как «обобщенную характеристику 

совокупности социальных, экономических, организационных, правовых, 

политических, социокультурных предпосылок, предопределяющих при-
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влекательность и целесообразность инвестирования в ту или иную хозяй-

ственную систему (экономику страны, региона, отдельного предприя-

тия)»[10]. Гусева К. определяет сущность понятия «инвестиционный кли-

мат» как «социально-экономических отношений, формирующихся под 

воздействием широкого круга взаимосвязанных процессов на макро-, мик-

ро- и региональном уровне управления и создающих предпосылки для по-

явления устойчивых инвестиционных мотиваций»[4]. Шастико А. и Яко-

влева Е. дают следующее определение: «инвестиционный климат – 

комплекс объективных условий инвестирования, охватывающий экономи-

ческие, политические и социальные компоненты: природные ресурсы, ра-

бочую силу, законодательство и т.д.». 

Перечисленные определения очень близки по смыслу. Инвестицион-

ный климат определяется всеми авторами как совокупность различных 

факторов, посредством которых можно определить состояние внешней ин-

вестиционной среды, в которой определяется осуществление и развитие 

конкретного инвестиционного процесса. 

В определении должна быть более полно отражена совокупность 

влияющих факторов. При рассмотрении с позиций интересов отдельной 

экономики, нами разработано более конкретное определение понятие «ин-

вестиционный климат». Инвестиционный климат − это обобщенная харак-

теристика всей совокупности социальных, законодательных, экономиче-

ских, организационных, политических, исторических, криминальных, 

экологических, финансовых, бюрократических, географических, культур-

ных и управленческих предпосылок, предопределяющих привлекатель-

ность и целесообразность инвестирования в ту или иную хозяйственную 

систему. Это факторы и условия, которые влияют на привлечение в эконо-

мику региона инвестиций из различных источников финансирования для 

реализации интересов и целей регионального уровня. 
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При исследовании инвестиционной привлекательности стран и реги-

онов в экономической литературе и средствах массовой информации и до-

статочно давно стал применяться термин «инвестиционный потенциал». 

Впервые этот термин упоминается в экономической литературе в начале 

1980-х гг, но в это время не предпринимались попытки раскрытия его эко-

номического содержания[6].  

По мнению С. К. Ряскова, инвестиционный потенциал — это 

«…совокупность инвестиционных ресурсов, составляющих ту часть 

накопленного капитала, которая представлена на инвестиционном рынке в 

форме потенциального спроса»[7]. А. Г. Третьяков рассматривает инве-

стиционный потенциал как совокупность инвестиционных ресурсов, со-

ставляющих ту часть накопленного капитала, которая представлена на ин-

вестиционном рынке в форме потенциального инвестиционного спроса, 

способного и имеющего возможность превратиться в реальный инвести-

ционный спрос, обеспечивающий удовлетворение потребностей воспроиз-

водства капитала»[9]. С точки зрения A. M. Марголина и А. Я. Быстрякова, 

инвестиционный потенциал представляет собой не простую, а определён-

ным образом упорядоченную совокупность инвестиционных ресурсов, 

позволяющих добиться эффекта синергизма и получить эффект от взаимо-

действия различных факторов, превышающий сумму эффектов от воздей-

ствия на рассматриваемый объект каждого фактора в отдельности при их 

использовании[5]. 

Семина Л. А. считает, что инвестиционный потенциал должен учи-

тывать макроэкономические характеристики, насыщенность территории 

факторами производства, потребительский спрос населения и складывать-

ся из восьми частных потенциалов[8]: ресурсно-сырьевого, трудового, 

производственного, инновационного, институционального, инфраструк-

турного, финансового, маркетингового. 
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Мировое сообщество предпринимает многочисленные попытки дать 

количественное определение инвестиционного климата, которое основы-

вается на исследовании эмпирических данных международными эксперта-

ми и присвоении каждой стране рейтинговой оценки. В Японии и в неко-

торых других странах используют описательные характеристики 

инвестиционного климата без попыток его количественной оценки. Но 

описательная информация затрудняет сравнение хозяйственных систем и в 

ней велик элемент субъективности. Так образом, использование различных 

агрегированных показателей, характеризующих институциональную среду 

и экономическую политику страны, привело к составлению мировых рей-

тингов инвестиционной привлекательности различных регионов мира и 

стран. 

 Широко известны национальные рейтинги инвестиционного клима-

та и рисков, периодически публикуемые ведущими экономическими жур-

налами мира (Euromoney, Fortune, The Economist), а так же наиболее име-

нитыми экспертными агентствами (Moody’s, Standart & Poor, IBCA). В 

США используется метод учета различных факторов, в том числе полити-

ческих пристрастий, состояние экологического движения и других. На их 

базе публикуется «Ежегодная статистическая карта» по всем штатам, ко-

торая включает четыре обобщенных показателя инвестиционного климата: 

экономическая эффективность инвестиций, деловая жизнеспособность, по-

тенциал развития территории и основные составляющие налоговой поли-

тики[1]. 

Так же существует методика, разработанная совместно российскими 

и зарубежными учеными, которая описана в работе «Инвестиционный ба-

рометр в странах постсоветского пространства. Сравнение двух рейтингов 

(май 1994 - январь 1998 гг.)». Она была подготовлена международной 

группой исследователей в составе В. Беттхера (Германия), Ю. Юданова 
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(Россия) и X. Вальтера (Швейцария), И. Бирверт (Германия) и Г. Биллер-

бек (Австрия)[2]. 

Инвестиционный рейтинг основан на германской концепции состоя-

ния привлекательности инвестиционного климата. Количественные и ка-

чественные оценки благоприятности инвестиционного климата опираются 

20 важнейших критериев, объединенных в четыре основные группы: 

− факторы общественной стабильности (политической, государ-

ственной, межгосударственной, правовой и социальной); 

− уровень трансформации экономики (либерализация цен, привати-

зация собственности, развитие малого и среднего бизнеса, аграрная ре-

форма, формирование рыночной инфраструктуры); 

− состояние хозяйственной конъюнктуры (темпы экономического 

роста, инфляции, торгово-платежный баланс и пр.); 

− степень открытости мировому рынку (демонополизация внешне-

экономических связей, конвертируемость национальной валюты, свобода 

движения капиталов, льготы для зарубежных фирм и т.д.). 

Именно эти критерии, по мнению авторов, позволяют определить 

целесообразность разработки инвестиционной стратегии, конкретные 

формы реализации проектов, уточнить сроки начала инвестиционной дея-

тельности и готовности и готовности отраслей и предприятий к сотрудни-

честву с иностранными партнерами. 

Поскольку инвестиционный процесс в большинстве случаев носит 
долгосрочный характер, для инвестиционного климата свойственна опре-
деленная статичность. Он по сравнению с множеством общеэкономиче-
ских и региональных социально-экономических, политико-правовых про-
цессов и явлений отличается инертностью и ему не присущи быстрые 
изменения. По этому признаку изменение инвестиционного климата отли-
чается от тех изменений, которым подвержены, например, финансовое по-
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ложение предприятий, уровень развития промышленного производства, 
фондовооруженность предприятий, уровень жизни населения и др. 

Для оценки инвестиционного климата рейтинговые агентства, как 
правило, используют достаточно большое количество данных о социально-
экономическом развитии региона. К сожалению, многие исследователь-
ские институты в большинстве своем сделаны по тщательно умалчивае-
мым методикам. 

Известная британская аудиторская компания Ernst & Young, одна из 
крупнейших в мире, в своей ежегодной публикации The Global Venture 
Capital and Private Equity Country Attractiveness Index 2011[11], приводит не 
только подробный анализ инвестиционного климата большинства стран 
мира, но и предоставляет подробную методику, с помощью которой был 
составлен рейтинг Инвестиционной привлекательности стран и регионов. 

Второй выпуск The Global Venture Capital and Private Equity Country 
Attractiveness Index вышел в 2011 году. Данное исследование планирует 
увеличить количество исследуемых стран, используя новейшие и прове-
ренные данные. Система исследований Глобального индекса отдельных 
территории (страны либо региона) дает подробную характеристику 80 
стран мира (Таблица 1), базируется на шести критериях: 

1. Деловая активность;  
2. Глубина рынка капитала; 
3. Налогообложение; 
4. Защита инвестора и корпоративное управление; 
5. Социальное окружение и социальная среда; 
6. Предпринимательская культура и возможности соглашения. 
Глобальный индекс предоставляет ценную информацию инвесторам, 

поскольку суммирует все социально-экономические показатели в единую 
сложную систему. Рейтинг инвестиционной привлекательности, представ-
ленный Ernst & Young (рис.1), указывает, что США является наиболее бла-
гоприятной страной для иностранных инвесторов.  
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Рис.1. Рейтинг инвестиционной привлекательности Ernst & Young 2011[11] 
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Исследователи данного индекса объясняют сложившуюся ситуацию 

следующими факторами. Во-первых, США имеет высокие социально-

экономические показатели, в частности развитый рынок капиталов. Во-

вторых, США отличает высокоразвитая система корпоративного управле-

ния и надежное законодательство в области защиты инвесторов. В-

третьих, привлекательная социальная среда в США стимулирует ее либе-

ральный рынок труда. 

Таблица 1. Исследованные страны The Global Venture Capital and Pri-

vate Equity Country Attractiveness Index 2011[11]. 

Африка (8) Алжир, Египет, Кения, Марокко, Намибия, Ниге-
рия, Южная Африка, Тунис 

Азия (16) Армения, Китай, Гонконг, Индия, Индонезия, 
Япония, Казахстан, Южная Корея, Кыргызстан, 
Малайзия, Филиппины, Россия, Сингапур, Тай-
вань, Таиланд, Вьетнам 

Австралазия (2) Австралия, Новая Зеландия 
Восточная Европа (18) Албания, Босния и Герцеговина, Болгария, Хор-

ватия, Чешская Республика, Эстония, Джорджия, 
Венгрия, Латвия, Литва, Македония, Молдова, 
Польша, Румыния, Словакия, Словения, Турция, 
Украина 

Латинская Америка 
(10) 

Аргентина, Бразилия, Чили, Колумбия, Эквадор, 
Мексика, Парагвай, Перу, Уругвай, Венесуэла 

Ближний Восток (7) Бахрейн, Израиль, Иордания, Кувейт, Оман, Сау-
довская Аравия, Объединенные Арабские Эмира-
ты 

Северная Америка (2) США, Канада 
Западная Европа (17) Австрия, Бельгия, Дания, Финляндия, Франция, 

Германия, Греция, Ирландия, Италия, Люксем-
бург, Нидерланды, Норвегия, Португалия, Испа-
ния, Швеция, Швейцария, Соединенное Королев-
ство 

В докладе The Global Venture Capital and Private Equity Country At-

tractiveness Index 2011 исследователи особое внимание уделили странам 

BRIC (Бразилия, Российская Федерация, Индия, Китай) (рис.2) . Данные 

стран BRIC выгодно отличаются насыщенностью природных ресурсов, 
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размером населения, потенциальным экономическим ростом. Однако у 

этих стран существуют достаточно серьезные проблемы в области корпо-

ративного управления и защиты прав инвесторов. Так же инвестиционным 

препятствием BRIC является высокий уровень взяточничества и корруп-

ции. Отмечается, что перечисленные страны располагают множеством ин-

вестиционных возможностей, их экономический рост невозможен без фи-

нансовых ресурсов иностранных инвесторов. 

 
Рис.2 Соотношение шести показателей инвестиционной  

привлекательности стран BRIC[11]. 

Исследователи Ernst & Young предлагают использовать предостав-

ленную информацию в самых различных областях и для широкого диапа-

зона пользователя. Потенциальный инвестор может провести свою экспер-

тизу и проанализировать определенную страну или регион о состоянии 

инвестиционного рынка и принять взвешенное и обдуманное решение, по-

литические деятели и научные работники, используя информацию, оце-

нить и определить степень инвестиционной привлекательности нацио-

нальной экономики. Специалисты Ernst & Young планируют увеличить 
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количество исследуемых стран, обогатить и обновить эмпирическую базу 

исследования.  

Несомненно, как в количественных, так и в качественных характери-

стиках могут быть допущены просчеты. Они возникают из-за отсутствия 

достаточно достоверной и полной статистики, недооценки важности от-

дельных показателей, возникновения новых экономических тенденций. К 

тому же в рейтинговом деле существует столько же мнений и оценок, 

сколько и экспертных групп. Однако авторы убеждены в том, что необхо-

димо составление подробного и достоверного инвестиционного рейтинга. 

Подобные исследования привлекают особое внимание инвесторов, кото-

рые стремятся инвестировать капитал на данной территории. На основе 

этих разработок они получают возможность анализировать и делать выво-

ды относительно своих действий в условиях данного инвестиционного 

климата. 
Список литературы 

1. Авраменко Ю.Л. Совместное предпринимательство в стратегии транснацио-
нальных корпораций в США: экономика, политика, идеология. М.,1995. С 46. 

2. Борисова К. Поиски критериев благоприятного инвестиционного климата// Ми-
ровая экономика и международные отношения. 2001. №1. С 125-127. 

3. Глаголев П., Белогур С. Инвестиционные просторы России // Российский инве-
стиционный вестник. 1997. №3. С15. 

4. Гусева К. Ранжирование субъектов Российской Федерации по степени благопри-
ятности инвестиционного климата // Вопросы экономики. 1996.  №6. С 28. 

5. Марголин А. М. Экономическая оценка инвестиций / А. М. Марголин, 
А. Я. Быстряков. М., 2001. С 357–359. 

6. Музыко Е. И. К вопросу исследования экономической сущности категории «ин-
вестиционная емкость» // Проблемы современной экономики. 2010. №1. 

7. Рясков С. К. Формирование инвестиционного потенциала и оптимизация его ис-
пользования: региональный аспект: Дис…. канд. экон. наук. М. 2000. – 166 с. 

8. Семина, Л. А. Инвестиционная привлекательность : теоретический аспект / Л. А. 
Семина // Вестник Челябинского государственного университета.  2010. №14. 
С17-19. 

9. Третьяков, А. Г. Управление инвестиционной активностью в регионе: автореф. 
дис. канд. экон. наук. М. 2006. С.18. 

10. Фоломьев А., Ревазов В. Инвестиционный климат регионов России и пути его 
улучшения // Вопросы экономики. 1998. №9. С 63. 

11. The Global Venture Capital and Private Equity Country Attractiveness Index - 2011 
annual. –  Режим доступа: http// www.ey.com. 

http://ej.kubagro.ru/2012/01/pdf/86.pdf
http://www.ey.com

