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РОЗДІЛ 1
ТЕОРЕТИЧНІ ЗАСАДИ ФОРМУВАННЯ ТА НАРОЩУВАННЯ ІНВЕСТИЦІЙНОГО ПОТЕНЦІАЛУ РЕГІОНУ
1.1. Значення і зміст інвестиційного потенціалу регіону
У контексті потреби нагальних якісних змін в економічній політиці нашої держави та включення її в систему світогосподарських відносин як повноправного, самостійного та конкурентоспроможного суб’єкта, питання формування і постійного нарощування інвестиційного потенціалу країни в цілому та кожного її регіону зокрема є на сьогодні одними з найактуальніших. Адже саме з пожвавленням інвестиційних процесів, які закладені в найглибших основах господарської діяльності, пов’язують сталість економічного зростання країни, проведення структурно-технологічних і соціально-економічних перетворень. 

Об’єктивна необхідність і значний інтерес до питань максимальної реалізації інвестиційного потенціалу України і підвищення інвестиційної активності обумовлені, по-перше, значимістю ефективного інвестування у соціально-економічний розвиток країни та її регіонів, по-друге, несформованістю та недовикористанням існуючого інвестиційного потенціалу, і по-третє, відсутністю дієвих механізмів його нарощування. У зв’язку з цим, шляхи, методи та інструменти реалізації інвестиційного потенціалу для задоволення зростаючої потреби в капітальних вкладеннях на макро-, мезо- та мікрорівнях є предметом багатьох наукових досліджень і постійних дискусій, аналізуються як у вітчизняній, так і в зарубіжній літературі з інвестиційної проблематики. 
У своєму дослідженні ми закцентуємо увагу на аспекті виявлення, ефективного формування, використання і нарощування інвестиційного потенціалу регіону, оскільки, з нашої точки зору, інвестиційні вкладення як такі на сьогодні здійснюються не в державу в цілому (яка для інвестора є поняттям досить абстрактним), а в конкретні об’єкти, які розташовані на конкретних територіях. Окрім того, регіони України суттєво відрізняються між собою за наявністю і обсягом різноманітних видів ресурсів: природних, трудових, фінансових та ін., враховуючи які слід формувати інвестиційний потенціал території; а також за сферами економічної діяльності, у яких реалізація сформованого потенціалу буде найперспективнішою і принесе найбільший соціально-економічний ефект для регіону. 
Вырезано.
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6. Нерівномірність розподілу інвестицій за галузями економіки. Інвестиції присутні в усіх галузях і секторах економіки, проте їхній розподіл дуже нерівномірний. Найпривабливішими для інвесторів є капіталовкладення в промисловість України, куди на кінець 2006-го року було залучено близько 44,8 млрд. грн. інвестицій, тобто 35,8% їхнього загального обсягу. Серед галузей промисловості найбільший обсяг надійшло у харчову (18,5% загального розміру інвестицій в економіці), машинобудування (8,1%), металургію і хімічну промисловість (по 15,5% і 5,9% відповідно), добувну промисловість (19,2%), виробництво та розподілення електроенергії, газу та води (13,6%).

7. Відсутність системи аналізу інвестиційної безпеки регіонів з боку органів регіональної та загальнодержавної влади та, відповідно, - заходів зі створення такої безпеки, що, з нашої точки зору, в перспективі може призвести до ситуації, коли регіон повністю втратить контроль за інвестиційними процесами на своїй території і буде змушений „підлаштовуватися” під економічну політику своїх внутрішніх інвесторів. Так, надмірне іноземне інвестування може стати питанням регіональної та національної безпеки, адже інвестиції тісно пов’язані з перерозподілом власності. Зазначимо, що під інвестиційною безпекою ми пропонуємо розуміти досягнення рівня інвестицій, що дає змогу задовольняти поточні потреби економіки в капітальних вкладеннях за обсягом і структурою з урахуванням ефективного використання і повернення коштів, які інвестуються, оптимального співвідношення між розмірами іноземних інвестицій у регіон і вітчизняних за кордон. Інвестиційна безпека визначається також чіткою інвестиційною політикою, розрахованою на тривалу перспективу.

8. Відсутність розробленої стратегії інвестиційного маркетингу регіонів – тобто гідного представлення їх потенціалу та конкурентних переваг для широкого кола вітчизняних і зарубіжних інвесторів. Адже у деяких регіонах належно створений імідж може виявитися набагато вагомішим ресурсом, аніж, скажімо, поклади природних копалин. Особлива увага з погляду максимальної реалізації інвестиційного потенціалу території повинна надаватися впровадженню та використанню відповідної техніки  роботи з інвесторами та практичним засобам реалізації маркетингової стратегії регіону. Найдоступнішими та найефективнішими з них є:  проведення кампаній „Паблік рілейшенз”, розповсюдження рекламної інформації, робота на міжнародних виставках, організація презентацій, використання інструментів ділового спілкування. На сьогодні у регіонах України якщо й застосовуються окремі з перелічених інструментів формування інвестиційного іміджу, то їх використання не має комплексного, чітко продуманого та системного характеру, а тому є практично безрезультатним.

Як видно з перерахованих проблем і як свідчить перебіг інвестиційних процесів в Україні протягом останніх років, далеко не всі регіони використовують свої ресурси та можливості щодо залучення інвестицій для свого розвитку, а також неефективно використовують вже залучені капітальні вкладення. На нашу думку, тільки послідовний, систематичний і постійно функціонуючий процес виявлення, формування, реалізації і нарощування інвестиційного потенціалу регіону дозволить подолати існуючий розрив між потенційними можливостями та реальним станом інвестування в регіонах, створить передумови для подальшого достатнього інвестиційного забезпечення тих сфер і програм регіону, які потребуватимуть капітальних вкладень. Ключ до вирішення існуючих інвестиційних проблем треба шукати не тільки на загальнодержавному рівні, а й в межах регіону, в розробці регіональних стратегій і програм формування, використання і нарощування інвестиційного потенціалу, оскільки:

· мотивація керівників органів регіональної влади у розвитку підконтрольних їм територій вища мотивації зовнішніх агентів цей регіон розвивати, оскільки саме вони в першу чергу відповідають перед населенням регіону за покращення соціально-економічного розвитку регіонів, який не можливий без ефективного інвестування;

· рівень обізнаності та розуміння першопричин інвестиційних проблем регіонів в органів регіональної влади вищий, ніж у загальнодержавних інстанцій;
· регіональні органи влади мають більше можливостей і засобів знайти швидші та адекватніші шляхи вирішення проблем реалізації та нарощування інвестиційного потенціалу регіону в силу як територіальної віддаленості загальнодержавних органів влади, так і того факту, що під контролем останніх перебувають інвестиційні процеси по всіх регіонах країни, тому своєчасні, виважені та ефективні рішення вони можуть приймати за окремими найважливішими питаннями;

· регіональні інвестиційні програми маневреніші відносно змін умов на регіональному рівні, ніж державні, можуть швидше пристосуватися до умов ринкового середовища, котрі постійно змінюються;

· управління інвестиціями в регіоні є одним з найважливіших і найдієвіших засобів структурного перетворення його виробничого та соціального потенціалу, підвищення його ефективності, проведення дієвої антициклічної і соціальної політики регіональних органів влади, тому без покращення інвестиційної ситуації регіональні органи влади не зможуть досягти покращення будь-яких соціально-економічних процесів.
Таким чином, постає невідкладне питання поглибленого дослідження саме регіону як самостійного суб’єкта інвестиційного процесу щодо реалізації наявних ресурсів і перспективних напрямків їх використання у сфері інвестування, інакше кажучи - формування та нарощування його інвестиційного потенціалу. І на наш погляд, саме інвестиційний потенціал регіону найповніше та найсистемніше дозволяє відобразити реалії, перспективи та можливості кількісного та якісного зростання інвестування в регіоні та визначити коло необхідних і найдоцільніших для кожної території заходів, інструментів і механізмів інвестиційного розвитку. Ефективний та послідовний процес формування і нарощування інвестиційного потенціалу регіону є запорукою того, що інвестиційна активність в ньому активізується, стане прогнозованою та адекватною можливостям і потребам регіону в інвестиціях. Співпадання інтересів населення регіону з інтересами інвесторів виводить завдання нарощування інвестиційного потенціалу регіону з розряду часткових в розряд загальних завдань сталого розвитку регіонів, специфіка поточного моменту робить його не просто ключовою, а надпріоритетною.
Саме тому важливим предметом і завданням дослідження у нашій роботі є з’ясування значення та глибинного змісту інвестиційного потенціалу регіону, його ролі у процесах зростання обсягів та інтенсивності регіонального інвестування. Без усвідомлення органами регіональної влади значення і ролі інвестиційного потенціалу своїх регіонів, будь-яке покращення інвестиційної ситуації в них буде або заслугою розробки та вироблення і впровадження ефективної державної стратегії (що малоймовірно в найближчій перспективі), або тільки стане „рецесією” перед остаточною кризою інвестиційної активності в регіоні.
Виходячи з важливого місця і значення інвестиційного потенціалу регіону в процесі реалізації регіональних інвестиційних можливостей, ми стверджуємо, що саме тією базовою категорією, яка формує обсяги, масштаби та напрямки інвестування в регіонах країни і містить у собі усю сукупність його передумов, ресурсів і можливостей є інвестиційний потенціал регіону. А розуміння місця і важливої ролі інвестиційного потенціалу регіону в задоволенні інвестиційних потреб і реалізації інвестиційних можливостей регіону дасть змогу:
- виявити перелік тих видів ресурсів і наявних їх обсягів, які можуть бути використані потенційними інвесторами і дозволять привабити їх в той чи інший регіон;

- з’ясувати потреби та можливості регіону в обсягах та інтенсивності залучення капітальних вкладень;

- сформувати сукупність наявних і перспективних джерел фінансування реалізації інвестиційних можливостей регіону (як внутрішньо-, так і зовнішньо-регіонального походження);

- залучати та ефективно використовувати залучені фінансові ресурси відповідно до інвестиційних потреб регіону;

- інвестиційно забезпечити сільські райони усіх регіонів України з метою зменшення значних існуючих диспропорцій між ними та міськими агломераціями;

- розробити інвестиційно-маркетингову стратегію представлення регіону для потенційних інвесторів;

- на основі всього переліченого – забезпечити процес ефективного використання та нарощування інвестиційного потенціалу регіону з підтриманням його інвестиційної безпеки.

З’ясувавши важливість розгляду та значення інвестиційного потенціалу регіону, надалі для правильного розуміння суті процесу формування і реалізації і нарощування інвестиційного потенціалу регіону необхідно перейти до детального вивчення його змісту.
Проблеми дослідження наявного стану та можливостей оптимізації використання інвестиційного потенціалу регіону в своїх роботах досліджували такі вітчизняні та зарубіжні дослідники, як Р.Коуз, А.Бакітжанов, І. Бланк, С.Філін, В.Гомольська, І.Ройзман, О.Шахназаров, І.Грішина, В.Єпіфанов, Л.Масловська, А.М. Ісаков, В.В.Повєрєнов, Г.О.Рєзнік, Б.О.Чуб, О.А.Бандурін, О.М.Марголін, Ф.С.Тумусов та ін. Але щодо підходів згаданих вчених до тлумачення поняття „інвестиційний потенціал регіону” та значення реалізації такого потенціалу в загальному соціально-економічному поступі території ми маємо кілька суттєвих зауважень, а саме:

1. Відсутня чітка, впорядкована система понять, які використовуються при характеристиці інвестиційної діяльності в регіоні і шляхів її активізації („інвестиційні ресурси”, „інвестиційний потенціал”, „можливості залучення інвестицій”, „інвестиційний клімат регіону”, „інвестиційна привабливість регіону”, „інвестиційні ризики" та ін.). Це не дозволяє в подальшому побудувати та обґрунтувати теоретичну схему формування та нарощування інвестиційного потенціалу регіону, а звідси - на практиці реалізовувати інвестиційний потенціал території. 

2. Суть окремих категорій підміняється, різним за змістом поняттям приводяться тотожні тлумачення. Так, інвестиційні ресурси практично ототожнюються з інвестиційним потенціалом, а також по-різному трактується  саме поняття „інвестиційний потенціал”.

3. Багато авторів у своїх працях наголошують на зростаючій ролі регіонального рівня залучення інвестицій, проте мало уваги надано дослідженням специфічних особливостей інвестування саме на рівні регіону.

4. Не розроблено зрозумілих, логічних і прийнятних для практичного застосування схем виявлення та реалізації інвестиційного потенціалу регіону.

5. Практично не досліджуються поняття, передумови та механізми нарощування інвестиційного потенціалу регіону.
На жаль, перераховані вище недопрацювання щодо змісту та процесів формування та нарощування інвестиційного потенціалу регіону не можуть дозволити надалі дієво вирішувати регіональні проблеми інвестування, в тому числі через різноплановість таких проблем, що виникли у сучасних умовах у зв’язку з прорахунками органів загальнодержавної та регіональної влади у сфері управління інвестиційним потенціалом. Тому ми вважаємо за необхідне, по-перше, розробити чітку процедуру дослідження змісту інвестиційного потенціалу регіону, по-друге, дати власне визначення цього поняття, по-третє, дослідити сукупність основних компонентів, що складають інвестиційний потенціал регіону.
Для формулювання у нашій роботі найприйнятнішого визначення поняття, що б концентрувало все його змістове навантаження та найповніше відображало уявлення сучасної економічної науки про інвестиційну діяльність, розглянемо основні елементні складові поняття „інвестиційний потенціал регіону” за схемою „потенціал – інвестиції – регіон” (рис. 1.1). Із нашої точки зору, дослідження змісту поняття „інвестиційний потенціал регіону” повинне спиратися на науково обґрунтоване визначення як самої категорії „інвестиції”, так і  інших термінів, що є родовими щодо інвестиційного потенціалу регіону – „потенціал” і „регіон”.
Виходячи з такої схеми, визначимо певні етапи процедури розгляду нашого поняття:

1. Огляд існуючих підходів до тлумачення терміну „потенціал” – для визначення первинного та глибинного змісту досліджуваної нами категорії та обґрунтованого переходу до аналізу саме інвестиційного потенціалу.
Вырезано.
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Рис. 1.1. Схема дослідження поняття „інвестиційний потенціал регіону”

2. Визначення терміну „інвестиції”, як центрального компоненту поняття „інвестиційного потенціалу регіону”, що й визначатиме специфічні моменти розгляду останнього для з’ясування того, у чому будуть полягати особливості інвестиційного потенціалу регіону, як специфічна природа інвестицій визначатиме можливості формування та нарощування потенціалу регіону щодо залучення капітальних вкладень.

3. Вивчення особливостей регіонального інвестиційного процесу – для з’ясування аспектів, які необхідно врахувати при дослідженні інвестиційного потенціалу саме на мезорівні. 

4. Зведення розглянутих вище термінів і визначення суті поняття „інвестиційний потенціал регіону” з врахуванням розроблених провідними науковцями тлумачень, що і є основою нашого дослідження і забезпечить можливість його подальшого аналізу, оцінки та створення механізмів нарощування.

5. Виділення складових елементів, що формують регіональний інвестиційний потенціал – для з’ясування набору головних складових інвестиційного потенціалу регіону, визначення їх важливості та вагомості в його загальній структурі, що також дасть змогу перейти до розробки методики та безпосередньо до аналізу та оцінки інвестиційного потенціалу регіонів України та рівня його використання.

Переходячи до розгляду безпосередньо терміну “потенціал”, слід відмітити, що в загальнопонятійному значенні він походить від латинського слова “potentia”, що в перекладі означає силу. У розширеному тлумаченні цей термін може звучати таким чином: „джерела, можливості, засоби, запаси, які можуть бути введені в дію, використані для вирішення якої-небудь задачі, досягнення визначеної мети”. У вужчому значенні поняття „потенціал” в науковій літературі прийнято вживати в якості синоніму „можливостям” у будь-якій сфері, „ступеню потужності” в будь-якому відношенні [24, с. 526].
Окремі російські вчені „потенціал” як економічну категорію трактують наступним чином: „можливість і готовність суб’єктів ринку спеціалізуватися в тих видах діяльності та виробництва, за якими в кожен момент часу наявні абсолютні або ж порівняльні переваги” [47, с. 35].
Укладачі економічної енциклопедії розглядають термін “потенціал” як наявні в економічного суб’єкта ресурси, їх оптимальну структуру та вміння раціонально їх використовувати для досягнення поставленої мети [25, с. 584].

Варто зазначити, що основоположником розгляду питань з проблематики розвитку суспільства, виробництва та, зокрема, потенціалу був Карл Маркс. Саме він заклав підґрунтя для подальших досліджень визначення економічної сутності категорії “потенціал”. У її основу він вкладав фактори, що визначають функціонування об’єкта. Так, на його думку, засоби праці, предмети праці та робоча сила як фактори виробництва та елементи утворення нового продукту є можливостями, що визначають потенціал. Для перетворення цієї можливості в дійсність, “вони повинні з’єднатися” [95, с. 43]. Тобто його теорія ґрунтується виключно на факторах виробництва.

На основі застосування вищезгаданих теоретичних доробків Карла Маркса створилася нова система знань, поглядів і підходів щодо тлумачення категорії “потенціал”. На наш погляд, серед усіх цих підходів можна виділити ресурсний та підхід з точки зору можливостей.

Згідно ресурсного підходу, такі науковці, як Л.Абалкін, Н.Архангельський, С. Бєлова, Д. Черніков стверджували, що потенціал – це сукупність різних видів ресурсів, необхідних для функціонування або розвитку системи. Так, зокрема, Л.І.Абалкін відзначає, що поняття “потенціал” і “ресурси” не слід протиставляти. Потенціал являє собою “узагальнену збірну характеристику ресурсів”, прив’язаних до місця та часу. В.Н.Архангельський під потенціалом розуміє засоби, запаси, джерела, які є в наявності та можуть бути мобілізовані для досягнення певної мети або вирішення певної задачі - тобто як сукупність визначених накопичених ресурсів.

Згідно наступного підходу (з точки зору можливостей), такі науковці, як К.Л.Андрєєв, М.А.Іванів, Ю.Г.Одегов розглядали потенціал як вираження сукупної можливості об’єкта дослідження у виконанні будь-яких завдань. Вони стверджували, що дослідження ефективності розвитку економіки повинно базуватися не на досягнутому рівні використання ресурсів, а виходячи з потенційних можливостей об’єкта.

Узагальнюючи два дані підходи, можна зробити висновок, що категорія “потенціал” об’єднує ресурси та можливості. Враховуючи точки зору даних вчених-економістів, надалі будемо виходити з того, що потенціал – це максимальні можливості об’єкта функціонування щодо раціонального використання усіх видів ресурсів для досягнення поставлених цілей з урахуванням певних факторів впливу.

 Отже, після з’ясування прийнятного для нашого дослідження тлумачення терміну „потенціал”, ми можемо перейти до розгляду категорії „інвестиції”. Дослідження проблем інвестування завжди було в центрі уваги економічної науки. Це обумовлено тим, що інвестиції закладені в найглибших основах господарської діяльності і визначають процес економічного зростання в цілому.
Поняття «інвестиції» виступає первинною категорією, яка є базою побудови ієрархії решти категорій, що відображають відтворення основного та оборотного капіталів. 

Інвестиції (лат. investio – одягаю) – довготермінові вкладення капіталу в різні сфери та галузі народного господарства всередині країни та за її межами з метою привласнення прибутку [25, с. 562]. При цьому під капіталом у фінансовому значенні розуміють активи (кошти) фірми, підприємства. В економічному значенні він втілений у засобах виробництва, тобто основних і оборотних виробничих фондах. До інвестицій належать усі види майнових та інтелектуальних цінностей, що спрямовуються в об’єкти підприємницької та іншої діяльності, в результаті чого утворюється прибуток або досягається соціальний ефект.

Обумовимо, що у нашій роботі ми будемо розглядати саме реальні інвестиції, тобто тільки ті, які дають контроль над використанням активів, здатних приносити прибуток (контрольний пакет акцій підприємства, конкретний проект і т.п.), залишивши при цьому за межами дослідження чисті портфельні інвестиції, оскільки саме реальні інвестиції ведуть до розширеного відтворення виробництва, покращення соціального забезпечення та підвищення екологічної безпеки регіонів, зумовлюють зростання валового внутрішнього продукту кожного окремого регіону та добробуту його мешканців. Таким чином, інвестиційний потенціал регіону ми також будемо тлумачити через з’ясування можливостей залучення реальних інвестицій в регіон.

Реалізація інвестиційного потенціалу втілюється на основі безпосереднього інвестування в економічну, а також соціальну та екологічну сфери життя регіону. Ми принципово наголошуємо на нашій позиції віднесення фінансування соціальної сфери, науково-технічних розробок і екологічно спрямованих проектів до інвестицій, а не до фінансування державою підтримки безприбуткових сфер діяльності. Вважаємо названі сфери діяльності „умовно безприбутковими”, тому що „соціальний ефект” (про який згадується і в Законі України „Про інвестиційну діяльність” [65]) має опосередкований вплив на зміни обсягів виробництва та доходу завдяки змінам в продуктивності праці (через стан здоров’я, рівень освіти, ступінь вирішення житлових проблем, підприємницькі здібності тощо). Тому приріст рівня освіти населення регіону, стану його здоров’я, екології, ступеню забезпеченості житлом ми можемо вважати інвестиційним продуктом в тій же мірі, що й приріст основних фондів. 
Певна річ, при тлумаченні змісту інвестиційного потенціалу саме регіону слід врахувати специфічні особливості, котрі притаманні для регіональних інвестиційних процесів. На наш погляд, головними з цих особливостей, які слід врахувати в нашому дослідженні, є:
· залежність умов здійснення інвестиційної діяльності в регіоні від макроекономічної політики держави;

· наявність трьох суб’єктів управління інвестуванням – регіональних та загальнодержавних органів влади, а також безпосередньо підприємств-реципієнтів інвестицій;

· необхідність орієнтації інвесторів органами регіональної влади при здійсненні будь-яких інвестиційних вкладень не лише на досягнення прибутку для власного підприємства, а й соціально-економічного ефекту для всього регіону;

· власні особливості інвестиційного потенціалу кожного регіону України (наявність різних природних ресурсів, історично складені провідні галузі економіки регіону, рівень життя населення тощо), що зумовлює необхідність розробки таких схем формування і нарощування інвестиційного потенціалу, що були б прийнятними для всіх регіонів і, в той же час, враховували специфіку окремо взятої території.
Згідно розробленої процедури дослідження, ми також розглянули основні підходи вітчизняних та зарубіжних дослідників до тлумачення даної категорії, виділили визначальні характеристики, задані в тих чи інших визначеннях, а також показали суттєві недоліки допущені в даних визначеннях. Результати описаного аналізу визначень інвестиційного потенціалу регіону зображені в табл. 1.1.

Таблиця 1.1

Підходи до тлумачення поняття „інвестиційний потенціал регіону”

	
	
	
	

	
	
	
	

	
	
	
	

	
	
	
	

	
	
	
	

	
	
	
	


Продовж. табл. 1.1
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На основі проаналізованих головних положень наведених вище підходів ми з’ясували визначальні характеристики і особливості теоретичних узагальнень різних учених при тлумаченні категорії „інвестиційний потенціал регіону”, а також виявили їх недоліки, неточності та упущення, що дасть змогу в подальшому не припуститися аналогічних помилок при формуванні власного визначення.  Базуючись на узагальненні даних табл. 1.1, ми також можемо виділити чотири основні групи підходів до визначення поняття „інвестиційний потенціал регіону”:

1. Інвестиційний потенціал як сукупність об’єктивних природних, економічних та соціальних передумов (характеристик, властивостей, показників) для здійснення в регіоні інвестиційної діяльності (А.Бакітжанов, С.Філін, В.Гомольська, І.В.Пєрмінов І.Ройзман, О.Шахназаров, І.Грішина, В.Єпіфанов, Л.Масловська, А.М. Ісаков).

2. Інвестиційний потенціал регіону як сукупність запропонованих в регіоні інвестиційних ресурсів (зокрема, як  їх вартість) (Б.О.Чуб, О.А.Бандурін, О.М.Марголін, Ф.С.Тумусов).

3. Інвестиційний потенціал регіону як його можливості (Р.Коуз, В.В.Повєрєнов, Г.О.Рєзнік, П.Чєрнов).
4. Інвестиційний потенціал регіону як здатність господарюючих суб’єктів до капіталовкладень (М.А.Абикаєв, В.В.Бочаров, О.Ю.Красільніков). 

Не дивлячись на таке різноманіття і різноплановість підходів, ми вважаємо, що жодне з визначень не можна рахувати прийнятним і завершеним. Ми виявили, що кожній з чотирьох груп підходів до тлумачення інвестиційного потенціалу регіону характерні такі головні недоліки, яких необхідно уникнути при власному визначенні:

· трактування інвестиційного потенціалу регіону як похідної інвестиційного клімату;
· тлумачення змісту потенціалу лише як набору ресурсів без врахування можливостей останніх або навпаки;
· зведення інвестиційного потенціалу регіону лише до фінансового потенціалу, який є тільки однією з його складових;
· відсутність мети та вказаних суб’єктів управління інвестиційним потенціалом регіону;
· неврахування специфіки інвестиційного потенціалу саме на рівні регіону;
· не зауважено необхідності та можливостях нарощування інвестиційного потенціалу регіону та ін.

Із наведених і згрупованих визначень та враховуючи їх недоліки, виділимо також ті аспекти змісту поняття „інвестиційний потенціал регіону”, які, на нашу думку, найточніше характеризують його сутність і які ми зможемо використати у власному трактуванні цієї категорії: 

· матеріальний аспект - обумовленість інвестиційного потенціалу регіону наявними на його території ресурсами (природними, трудовими, фінансовими та ін.);

· організаційний аспект - необхідність врахування різного роду передумов реалізації інвестиційного потенціалу (кліматичних, геополітичних, інфраструктурних тощо);

· потреба аналізу аспекту інвестиційних можливостей регіону щодо виростання різного роду ресурсів і створення передумов інвестування в регіоні.
Отже, на наш погляд, розглянуті нами підходи до визначення інвестиційного потенціалу регіону досить змістовно описують окремі складові регіонального інвестиційного потенціалу, проте, у той же час, містять чимало неточностей і не можуть дати повного уявлення про його суть і всі складові елементи. Виходячи з цього, пропонуємо власне визначення.
Інвестиційний потенціал регіону – це максимальні можливості регіону щодо раціонального залучення та використання інвестиційних ресурсів з врахуванням природно-геополітичних та соціально-економічних передумов для здійснення інвестиційної діяльності з метою досягнення сталого розвитку регіону.

Таким чином, остаточно сформоване визначення інвестиційного потенціалу регіону дозволяє перейти до розгляду його складових або ж структурних компонентів. На наш погляд, усі компоненти інвестиційного потенціалу регіону можна і доцільно об’єднати в часткові складові (або ж потенціали) у межах загального інвестиційного потенціалу регіону. При цьому згадані складові варто згрупувати за можливістю впливу та управління ними з боку органів регіонального управління на такі, що не піддаються (або ж умовно-статичні) і піддаються (умовно-динамічні) оптимізації, як показано на рис. 1.2. Хоча, безумовно, раціонального використання та управління потребують вони усі. 

Такий поділ дозволить диференціювати заходи органів регіональної влади щодо формування та нарощування інвестиційного потенціалу регіону – умовно статичні складові є відносно усталеними, а тому їх сформований потенціал буде лишатися незмінним протягом досить тривалого періоду часу, хоча і нарощування потенціалу цих складових практично неможливе; що ж до умовно-динамічних складових, ситуація є зворотною – їх потенціал потребує періодичної переоцінки, а нарощування можливе і передбачає собою багато різноманітних шляхів і можливостей. 
Вырезано.
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Рис. 1.2. Часткові складові інвестиційного потенціалу регіону


У першій групі виділимо:

· ресурсно-сировинний потенціал (забезпеченість запасами основних видів природних ресурсів, які можуть бути використані потенційними інвесторами та (або) які становитимуть для них порівняльні переваги того чи іншого регіону);

· геополітично-кліматичний потенціал (економіко-географічне положення відносно Києва, головних транспортних комунікацій, близькість до кордонів країн Європи та СНД, що у своїй сукупності формують умови вигідності розташування регіону з погляду активного розвитку експортно-імпортних операцій, близькості до стратегічно важливих об’єктів, джерел сировини тип клімату, річна норма опадів, циркуляція атмосфери тощо). Цікаво, що кліматична складова інвестиційної привабливості рідко використовується при оцінці інвестиційного потенціалу при залученні коштів портфельних інвесторів, оскільки для них вона становить малий відсоток вагомості. При реальному інвестуванні кліматична складова впливатиме на інвестування в тих регіонах, де клімат характеризується критичними значеннями температури, вологості, рівня опадів в цілому, або матиме певний вплив лише на окремі сфери економічної діяльності (наприклад, в туристично-рекреаційному комплексі регіону).
До другої включимо дві наступні підгрупи.

- Часткові потенціали соціального характеру:

· кадрово-інтелектуальний потенціал (наявність професійно навченої робочої сили та інженерно-технічного персоналу, який може бути використаний при реалізації інвестиційних проектів, особливо тих, що потребують залучення нової робочої сили відповідного рівня кваліфікації та підготовкиосвітній рівень населення, ступінь розвитку науково-дослідних і дослідно-конструкторських робіт тощо, що становлять інтерес для тих потенційних інвесторів, які в якості об’єктів для вкладення своїх коштів шукають підприємства, галузі та регіони з значним потенціалом передових наукових розробок і можливістю впровадження новітніх технологій, зокрема – це венчурні фірми);

· споживчий потенціал (сукупна купівельна спроможність населення, що визначає можливий внутрішньорегіональний попит на продукцію інвестора).

- Часткові потенціали економічного характеру:

· виробничий потенціал (сукупний результат господарської діяльності – місце регіону серед інших адміністративно-територіальних одиниць країни за обсягами основних видів продукції промисловості та сільського господарства, наданих послуг і виконаних робіт, що свідчить про певну спеціалізацію окремого регіону, і щодо інвестицій в певні галузі зокрема);

· фінансовий потенціал (обсяг бази оподаткування і прибутковість підприємств регіону, що характеризує можливості підприємств здійснення інвестицій за рахунок власних коштів і можливості місцевих бюджетів до фінансування інвестиційних проектів);

· інфраструктурно-інституційний потенціал (рівень розвитку виробничої та соціальної інфраструктури, а особливо – інвестиційної, до якої належать інвестиційні банки, фонди, венчурні фонди, технопарки інкубатори тощо, забезпеченість необхідними інститутами ринкової економіки, який характеризує наявність у регіоні сучасних, цивілізованих умов ведення бізнесу);

· інноваційний потенціал (ступінь впровадження досягнень науково-технічного прогресу та модернізації виробництва, на основі яких інвестори можуть переконатися у якості та характері нововведень, впроваджених у регіоні, а також можливостей впровадження нереалізованих досягнень прикладної науки регіону у власній діяльності).

На наш погляд, найбільший внесок у формування інвестиційного потенціалу роблять складові, накопичені в процесі тривалої господарської діяльності – такі, як інфраструктурна освоєність території, інноваційний потенціал та інтелектуальний потенціал населення. Але абсолютно всі складові елементи інвестиційного потенціалу регіону взаємопов’язані між собою, тобто виключення або якісне погіршення одного із них викличе зміни і в інших його елементах. Тому обов’язковою умовою формування та нарощування інвестиційного потенціалу повинно бути врахування усіх цих складових.

Таким чином, проведені дослідження змісту та структури інвестиційного потенціалу регіону дозволяють виявити джерела та можливості його реалізації, тобто безпосереднього фінансування, і перейти до їх послідовного розгляду та аналізу, а також дослідження потенціалу згаданих джерел.
1.2. Джерела формування інвестиційного потенціалу регіону

Питання визначення, акумулювання й ефективного використання джерел формування інвестиційного потенціалу регіону на сьогодні є одними з найактуальніших, адже саме недостатністю, неповним виявленням та нераціональним спрямуванням ресурсів цих джерел зумовлена складна інвестиційна ситуація в Україні в цілому та в переважній більшості її регіонів зокрема. Тому визначений перелік джерел формування інвестиційного потенціалу регіону за наявними обсягами ресурсів, перспективною значимістю, можливістю нарощування та іншими ознаками повинен допомогти регіональним органам влади сформувати власний “портфель джерел”, що сприятиме зростанню економіки регіону та забезпечить сталість його розвитку.

Проблеми формування джерел інвестиційного потенціалу у своїх наукових працях досліджувало чимало вчених, серед них – А.А. Пересада, Я. Жаліло, М.І. Мельник, П.І. Гайдуцький, В.В. Повєрєнов, Ф.С. Тумусов та ін. У своїх роботах згадані науковці досить детально характеризують особливості та наявні обсяги джерел інвестиційного потенціалу, проте автори наголошують лише на джерелах фінансових ресурсів (а інвестиційний потенціал, як було нами доведено у попередньому розділі роботи, включає не тільки фінансові ресурси регіону), а також мало уваги надають питанням перспективності нарощування джерел інвестиційного потенціалу. Практично не дослідженими залишаються регіональні диспропорції та тенденції розвитку джерел інвестиційного потенціалу, не кажучи про визначення глибинних причин таких нерівномірностей. Тому нашим завданням є, по-перше, характеристика джерел формування інвестиційного потенціалу регіону, по-друге, огляд існуючого стану використання і перспектив активізації таких джерел у розрізі регіонів і, по-третє, визначення необхідних заходів щодо ефективнішого використання джерел інвестиційного потенціалу з метою гармонійного соціально-економічного розвитку регіону. 

Під джерелами формування інвестиційного потенціалу регіону у нашому дослідженні будемо розуміти сукупність певних сегментів інвестиційного ринку, що містять визначений обсяг ресурсів, які можуть бути використані в якості інвестиційних вкладень на території регіону.

Для чіткої ідентифікації набору існуючих і перспективних джерел інвестиційного потенціалу та розробки в подальшому програм оптимізації використання цих джерел, адаптованих до потреб і стратегічних планів розвитку кожного окремого регіону, вважаємо за доцільне розробити класифікацію джерел формування інвестиційного потенціалу регіону, що також дасть змогу проаналізувати забезпеченість регіону ресурсами з певного джерела за багатьма критеріями. Зауважимо, що, як правило, вітчизняні та зарубіжні вчені класифікують джерела інвестиційного потенціалу лише за їх походженням щодо регіону та за суб’єктами, що володіють певними джерелами [167, c. 158]. На наш погляд, така класифікація обмежує процес виявлення всієї сукупності джерел формування інвестиційного потенціалу регіону, не дає змоги зробити їх всебічну характеристику і, як наслідок, не може слугувати базою для виявлення резервів нарощування цих джерел. У свою чергу, ми вважаємо за доцільне класифікувати джерела інвестиційного потенціалу за набагато ширшим рядом параметрів, оскільки це, з нашої точки зору, дозволить органам регіональної влади сформувати відповідний та максимально адекватний набір заходів та інструментів управління цими джерелами, а також спрогнозувати свої дії на коротко- та довгострокову перспективу. Пропонуємо виділити наступні ознаки класифікації джерел формування інвестиційного потенціалу регіону:

1. За перспективною значимістю для регіону:

- стратегічні (джерела, що є визначальними для сталого розвитку регіону, їх обсяг в регіоні є значним і визначає його конкурентні переваги в сфері формування інвестиційного потенціалу та можливості нарощування останнього в майбутньому). Стратегічні джерела, з нашої точки зору, повинні включатися органами загальнодержавної та регіональної влади в довгострокову стратегію соціально-економічного розвитку регіону, яка  містить сукупність глобальних  ідей  інвестиційного розвитку регіону. Тому стратегічні джерела повинні враховувати вплив на  регіон об’єктивних зовнішніх та внутрішніх обставин  його розвитку. Для кожного регіону повинен бути визначений свій перелік стратегічних джерел формування інвестиційного потенціалу, оскільки для одного регіону певне джерело може бути стратегічно важливим, а для іншого – тактичним, як з огляду на наявність обсягів ресурсів певного джерела, так і на їх перспективну значимість. На наш погляд, при визначенні стратегічних джерел будь-який регіон повинен, в першу чергу, спиратися на власні, внутрішньорегіональні ресурси.  Окрім цього, стратегічними для регіону можуть бути також ті джерела, за рахунок яких він буде інвестувати в інші регіони чи країни (за умови задоволення власних інвестиційних потреб).
· тактичні (джерела, що повинні використовуватися для формування інвестиційного потенціалу в коротко- та середньостроковому періодах, забезпечують задоволення поточних потреб регіону в інвестиційних ресурсів, вони є необхідними для оптимального формування інвестиційного потенціалу регіону). Перелік тактичних джерел має визначатися на рівні органів регіональної влади - кожен регіон самостійно (без втручання органів загальнодержавної влади) визначає для себе перелік тактичних джерел формування інвестиційного потенціалу. Різниця між  стратегічними  та тактичними джерелами формування інвестиційного потенціалу регіону - це різниця між цілями, які ставлять органи регіональної влади при визначенні пріоритетів формування та нарощування інвестиційного потенціалу своїх регіонів: формування стратегічних джерел інвестиційного потенціалу регіону спрямоване на забезпечення довгострокових конкурентних переваг регіону в інвестиційній сфері, а тактичних – на поточне забезпечення інвестиційних потреб регіону.

2. За можливістю прогнозування:

· прогнозовані (мають відносно стале значення статистичних показників їх обсягів протягом тривалого періоду часу чи стійкі тенденції до спадання (зростання) своїх обсягів). До прогнозованих джерел віднесемо, наприклад, обсяги державних і місцевих інвестицій, що затверджуються довгостроковими програмами розвитку.

· непрогнозовані (піддаються впливу значної кількості як внутрішніх, так і зовнішніх щодо регіону факторів, а їх обсяги є нестабільними). До таких джерел можна на сьогодні віднести ресурси іноземних інвесторів, які у своїх капіталовкладеннях керуються багатьма суб’єктивними факторами, а також ресурси небанківських фінансових установ, обсяги інвестиційної діяльності яких поки що є досить незначними.

3. За можливістю нарощування:

· енарощувані (в силу або максимально можливого використання на сьогодні, або відсутності будь-яких практичних можливостей їх нарощування взагалі). Віднести джерело інвестиційного потенціалу до даної підгрупи можна на основі аналізу статистичних даних щодо обсягів інвестування в розрізі джерел по кожному регіону (які мають свідчити про відносну стабільність обсягів ресурсів з певного джерела протягом тривалого періоду часу), а також за допомогою структурного аналізу кожного джерела формування інвестиційного потенціалу (яким буде доведена теоретична та практична неможливість зростання кожної зі складових того чи іншого джерела).

· нарощувані (за рахунок виявлення резервів нарощування обсягів інвестиційних ресурсів кожного джерела, стимулювання суб’єктів-власників джерел ресурсів до збільшення обсягів їх використання в реальному секторі регіональної економіки та ін.). На сьогодні нарощування можливе практично по всіх джерелах інвестиційного потенціалу. Особливу увагу слід звернути на інтенсивніше використання внутрішніх джерел, оскільки значна частина вітчизняних інвесторів спрямовує свої кошти в економіку інших країн, незважаючи на нестачу фінансових ресурсів в Україні.

4. За достатністю наявних обсягів для регіональної економіки:

· недостатні (регіональна економіка відчуває значну нестачу обсягів ресурсів з даних джерел, що призводить до надмірної вартості таких ресурсів). Недостатність таких джерел можна подолати шляхом збільшення прозорості умов діяльності на регіональному інвестиційному ринку, виходом на ринок нових інвесторів тощо.

· достатні (обсягів яких вистачає для сталого розвитку регіону та розмір яких не зазнає значних коливань протягом тривалого періоду часу). Як правило, джерела інвестиційного потенціалу дуже рідко можуть “затримуватися” у даній підгрупі, оскільки кон’юнктура інвестиційного ринку щоразу “перекидатиме” їх то в ряд недостатніх, то в ряд надлишкових.

·  надлишкові (на регіональному ринку склалася достатня пропозиція ресурсів з певного джерела та відповідна умовам ринку їх ціна; можливий „експорт” ресурсів за межі регіону). На сьогодні такі джерела практично відсутні у всіх регіонах країни, що зумовлює завищену вартість інвестиційних ресурсів.

5. За методами регулювання обсягів з боку органів влади:

· піддаються прямому регулюванню (за допомогою введення в дію відповідних норм, правил, законів, обмежень тощо). До таких можна віднести державні інвестиції, фінансування на основі комплексних цільових програм, кошти місцевих бюджетів.

· піддаються непрямому регулюванню (на основі певних інструментів фіскальної, грошово-кредитної політики, вдосконалення інфраструктури інвестиційного ринку та ін.) – наприклад, інвестиційні ресурси з таких джерел, як власні кошти підприємств, прямі іноземні інвестиції, банківські кредити тощо.

6. За походженням щодо регіону:

· внутрішньорегіональні – акумулюються на території та в межах певного регіону, їх обсяг залежить від рівня розвитку регіональної економіки, життєвого рівня населення, історично складених передумов інвестування та сприяння органів регіональної влади процесу активного інвестування (ресурси підприємств: амортизаційні відрахування, виручка від реалізації окремих видів майна, мобілізація внутрішніх активів, нерозподілений прибуток та інші грошові накопичення; кредити регіональних банків; заощадження населення та ін.);

· зовнішні вітчизняні – джерела, ресурси яких надходять з-за меж певного регіону, але в межах однієї країни, як правило, надходять у регіон за наявності багатьох інвестиційних проектів, які не в змозі профінансувати місцеві інвестори, за умови порівняно вищої рентабельності проектів у даному регіоні, а також з тих регіонів, у яких відчувається перевищення інвестиційного попиту над пропозицією (централізовані ресурси: бюджетні асигнування і пільгові державні інвестиційні кредити; надходження від приватизації; ресурси приватних вітчизняних інвесторів та банків з сусідніх регіонів та ін.);

· іноземні – являють собою кошти, обладнання, технології, що надходять із країн близького та далекого зарубіжжя, об’єднань країн, міжнародних фінансових інститутів (прямі іноземні інвестиції, кредити та транші міжнародних організацій і фондів).

7. За напрямками використання джерел пропонуємо класифікувати на ті, що використовуються на:
- основні засоби (на придбання нерухомості, землі, обладнання та ін.);
- оборотні засоби (поповнення обігових коштів, придбання товарів, сировини, матеріалів);
- інтелектуальні цінності (купівлю авторських прав, ліцензій, технологій, франчайзі та ін.);
- на соціально-екологічне забезпечення розвитку регіону (фінансування програм соціального розвитку, підвищення рівня якості життя населення регіону, покращення екологічної ситуації тощо).

8. За суб’єктом акумулювання ресурсів:

- підприємств та організацій (незалежно від форми власності та організаційно-правової форми);

- населення (як правило, не виступає самостійним інвестором, а лише акумулює ресурси);

- банківських установ (можуть працювати як на власних, так і на залучених ресурсах);

- небанківських фінансових установ (їх частка в загальному обсязі джерел на сьогодні є незначною, але має тенденцію до зростання);

- іноземних інвесторів (що здійснюють інвестиційні вкладення у формі  прямих іноземних інвестицій);

- міжнародних фінансово-кредитних установ (як правило, працюють з масштабними за сумами або географією інвестиційними проектами).

Зведена класифікація джерел формування інвестиційного потенціалу регіону за всіма переліченими нами ознаками наведена на рис. 1.3. Слід відмітити, що остання ознака класифікації є особливою щодо решти ознак, оскільки питання акумулювання інвестиційних ресурсів від максимально можливої кількості суб’єктів інвестування є надзвичайно актуальними, в тому числі для тих регіонів, де перелік таких суб’єктів обмежується двома-трьома, а органи регіональної влади не володіють інструментами зміни такої ситуації. Окрім того, кожен суб’єкт акумулювання інвестиційних ресурсів має багато особливостей щодо методів активізації залучення ресурсів та інструментів їх наступного ефективного інвестування. Тому надалі дамо розгорнуту характеристику стану і перспектив залучення інвестиційних ресурсів з можливих джерел за суб’єктами їх акумулювання в регіональному розрізі, що і є одним із завдань нашого дослідження.

Підприємства та організації. Успіх подальшої розбудови ринкової економіки, насамперед, залежить від темпів зростання та використання потенціалу джерел власних інвестиційних ресурсів підприємств кожного регіону. Основними елементами таких джерел підприємств регіону є: оборотний капітал, амортизаційні відрахування і прибуток. У сучасних умовах українські підприємства використовують як джерела інвестиційних ресурсів тільки два останніх. Але зараз і вони скорочуються. Одна з причин такого стану – високий рівень податків. 
На сьогодні власні кошти підприємств та організацій регіону як основне джерело інвестиційних ресурсів є вкрай недостатніми для відновлення економічного приросту. Важливим джерелом інвестицій є прибуток. В Україні прибуток не є надійним джерелом для інвестування, адже за даними Інституту стратегічних досліджень, за рахунок оподаткування у підприємств вилучається від 55 до 85% прибутку. Тому модернізацію спроможні здійснювати тільки ті підприємства, які мають істотні пільги з оподаткування (наприклад, підприємства гірничо-металургійного комплексу).

Вырезано.
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Протягом останніх років обсяги внутрішніх інвестицій за рахунок цього джерела скоротилися, хоча частка прибутково працюючих підприємств, як і обсяг отриманого ними прибутку, має тенденцію до збільшення, хоча й незначного (додаток А).

Надзвичайно важливим джерелом формування інвестиційного потенціалу регіону є амортизаційні відрахування, від норм і методів нарахування яких залежить активність інвестиційної діяльності суб’єктів господарювання. Непрогресивна амортизаційна політика стримує швидке зростання інвестицій в основний капітал. Якщо раніше основою для формування амортизаційної політики був знос виробничих фондів, то сьогодні актуальним є завдання відходу від традиційних директивних моделей обчислення амортизаційних відрахувань та, відповідно, більшого врахування впливу інтенсивного чинника. Ця умова є головною для зростання рівня конкурентоспроможності економіки, проте на практиці спостерігається протилежна тенденція – падіння інвестиційної активності підприємств. Це, за ланцюговим ефектом, має негативним чином відбитися на інвестиційному потенціалі регіонів України.

У світовій практиці за рахунок амортизаційних відрахувань фінансується більше 60% інвестицій в основний капітал. Приблизно на такому ж рівні цей показник був у 80-х роках в Україні та в Радянському Союзі. Проте за роки незалежності амортизація в Україні припинила виконувати свою головну роль – відтворення основних виробничих фондів, як у вартісному виразі, так і в натуральному. Амортизаційні відрахування з недавнього часу використовуються, по суті, для підтримки фінансового стану підприємств.

Слід зауважити, що як і в цілому по Україні, так і в розрізі окремих регіонів, левова частка капітальних вкладень все ж формується саме за рахунок власних коштів підприємств і організацій. Проте прослідковуються відмінності в обсягах таких вкладень по регіонах. Найбільші обсяги капіталовкладень за рахунок власних коштів здійснюють підприємства Дніпропетровської, Донецької, Одеської, Харківської областей і міста Києва, що, на наш погляд, зумовлено вищим рівнем їх промислового розвитку. Найнижчими є інвестиції У Тернопільській, Житомирській, Рівненській, Херсонській і Хмельницькій областях. 

Причинами таких регіональних диспропорцій є: нерівномірність промислового розвитку підприємств по регіонах України, відмінності в розмірах отримуваних прибутків, існування податкових пільг для окремих категорій підприємств (в основному, в промислово розвинутих регіонах), що можуть використовувати на інвестиційні цілі ту частину своїх доходів, яка отримала податкові преференції. Тому актуальним стає питання пошуку нових можливостей і форм залучення інвестиційних вкладень за рахунок власних коштів. Зокрема, виробничі підприємства – пошукувачі інвестицій можуть скористатися можливістю випуску акцій або інвестиційних сертифікатів, розміщення яких серед населення або на ринках цінних паперів дозволяє формувати інвестиційний капітал для реалізації відповідних проектів.

Населення. Значущим і ще практично не реалізованим джерелом є заощадження населення. У країнах з розвиненою ринковою економікою чверть джерел інвестиційних ресурсів формується  саме за рахунок заощаджень громадян. В Україні участь фізичних осіб в інвестиційних процесах характеризується гранично низьким рівнем. Перша і головна причина – вкрай незначні обсяги тимчасово вільних коштів населення через низький рівень доходів, який диктує незначну схильність до заощадження. По-друге, існує значна недовіра до інститутів акумулювання заощаджень – банків, інвестиційних, страхових компаній, пенсійних фондів тощо, яка має успадковану природу та яку можна подолати лише з часом. Це є додатковим чинником зменшення схильності до заощадження, а також веде до “доларизації” економіки – використання громадянами іноземної валюти як засобу заощадження. По-третє, громадянам України поки що властивий низький рівень економічних знань, корпоративної культури, поінформованості про можливі об’єкти вкладання грошей та оптимальні методи зберігання заощаджень.

Цілком очевидно, що за таких умов реальне виявлення потенціалу заощаджень Вырезано.
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Можливість здійснювати високодохідні операції на валютному та фондовому ринках абсорбує тимчасово вільні фінансові ресурси банків, і вони неохоче фінансують інвестиційну діяльність. Значну небезпеку відволікання дефіцитних кредитних ресурсів банків від реального сектора становить ринок облігацій внутрішньої державної позики.

У 2006 році 39, 6 % кредитних ресурсів спрямовано у промисловість, 36,3 % - торгівлю та громадське харчування, і лише 3, 5 % - сільське господарство, 2,5 – будівництво та 2, 4 % - транспорт. Як правило, кредитні ресурси активніше спрямовуються на кредитування комерційних та фінансових операцій, для потреб торгівлі та посередників. Комерційні банки надають перевагу короткостроковому кредитуванню. Не дивлячись на це, кредитні ресурси, що спрямовуються в розвиток економіки, з позиції інвестування можна оцінити як недостатні за обсягом і неефективні за структурою.

Результати інвестиційної діяльності вітчизняних та іноземних банківських установ по регіонах України наведені в Додатку 3. Українські банки здійснюють інвестиційні вкладення у всіх регіонах держави, іноземні – у 13 з них, що є свідченням недостатньої розвиненості даного джерела інвестиційного потенціалу. Іноземні банки інвестують кошти в економіку тих регіонів, які характеризуються порівняно вищим рівнем промислового розвитку, значними обсягами фінансово-кредитних операцій та з високим рівнем інфраструктурної забезпеченості. Можна відзначити порівняно високий рівень інвестиційних вкладень вітчизняних банківських установ у Одеській, Дніпропетровській, Харківській областях та м. Києві. Це говорить про все більшу вагу, яку починають набувати вітчизняні банківські установи у процесі формування джерел інвестиційного потенціалу, зростає конкуренція між банками, на даний ринок виходять іноземні банківські установи, що неминуче призведе до здешевлення інвестиційних ресурсів і пожвавлення інвестиційних процесів. Проте на сьогодні українські комерційні банки ще недостатньо залучені до інвестиційних процесів із багатьох причин, головні з яких полягають у такому:

· банки в Україні, навіть великі, є малопотужними для того, аби фінансувати великі інвестиційні проекти, які реалізують програму структурної перебудови України;

· загальна фінансова нестабільність і недосконала законодавчо-правова база, яка перешкоджає розвиткові інвестиційної діяльності банків;

· банки мають дуже ризикову структуру пасивів, що не дозволяє вирішити проблему широкомасштабних інвестицій через комерційні банки.

Для того, щоб здійснювати інвестиції, банки повинні володіти дешевими ресурсами, які перерозподіляються від імені держави. За таких обставин актуальним є створення спеціалізованих інвестиційних банків на основі державних ресурсів, але за принципом роботи комерційних. Також для якнайшвидшої активізації інвестиційної діяльності як банків-резидентів, так і нерезидентів, органом регіональної та загальнодержавної влади слід застосовувати комплекс заходів та інструментів. Одним із важливих інструментів залучення регіоном інвестицій для реальних інвестиційних проектів підприємств-ініціаторів, здатних забезпечити їх належне використання і повернення, є використання механізмів облігаційних позик, що ставить на порядок денний започаткування роботи зі створення регіональної позичково-інвестиційної системи для системи для відповідного портфеля інвестиційних  пропозицій, які прийматимуться від будь-яких регіональних структур і підприємств-ініціаторів з реалізації високоефективних проектів з незначними термінами окупності і капітальними затратами. Створення цієї системи та її ефективне використання призведе до зниження навантаження на бюджет регіону з можливістю його концентрації тільки на вирішенні проблем бюджетної сфери, а також дозволить набути досвіду та напрацювати нову для регіону технологію залучення інвестиційних коштів.
Небанківські фінансові установи. Гострий дефіцит власних інвестиційних ресурсів підприємств, що спричинений падінням виробництва, неефективною системою оподаткування, недосконалою амортизаційною політикою, низькі обсяги банківського кредитування суб’єктів економіки створюють передумови широкого використання можливостей небанківських фінансових установ (НБФУ) у процесах формування інвестиційного потенціалу регіонів. 

На сьогодні у кожній країні з розвиненою ринковою економікою існує розгалужена мережа фінансових посередників, які виконують роль інституційних інвесторів. В Україні протягом останніх років спостерігається відносне зростання інституційних інвесторів, на яких покладається одне з важливих завдань державної інвестиційної політики – створення сприятливого середовища для нагромадження фінансових ресурсів суб’єктами економіки і забезпечення функціонування ефективного механізму їх трансформування в інвестиції. Як свідчить міжнародна практика, завдяки їм тимчасово вільні капітали перетворюються в позичковий капітал, який активно функціонує в економіці, забезпечуючи стабільне економічне зростання та піднесення добробуту населення за рахунок збільшення інвестицій в економіку. Їх роль дедалі більше зростає, оскільки посередники перебирають фінансові ризики з підприємницької діяльності. Тому на сьогодні проблеми ефективного функціонування небанківських фінансових установ в Україні є об’єктом багатьох наукових досліджень вітчизняних учених, економістів-практиків, а також перебувають у полі зору держави.

Проте на сьогодні сектор НБФУ в Україні дуже малий, а їх участь у наданні фінансових посередницьких послуг і подоланні бідності залишається непомітною. НБФУ вважаються інвестиційні фонди та інвестиційні компанії, довірчі товариства, страхові компанії, пенсійні фонди, кредитні спілки, ломбарди та лізингові компанії. Окремі вчені-економісти до цієї категорії інституцій відносять ще факторингові компанії, брокерські та дилерські фірми.

Аналіз діяльності НБФУ за останні роки показує, що сьогодні в Україні сектор НБФУ досить малий, а його участь у наданні фінансових посередницьких послуг є дуже незначною, про що свідчать дані, наведені у Додатку Б.
Так, питома вага НБФУ у створенні ВВП є надзвичайно мізерною, тільки страхові компанії мали частку більше 1%. Що ж до таких фінансових установ, як факторингові компанії, то в Україні відсутня офіційна статистика щодо їхньої діяльності взагалі. Охарактеризуємо детальніше окремі види небанківських фінансових установ як джерел формування інвестиційного потенціалу регіону. 

Вітчизняні інвестиційні компанії, фонди. Важливе місце серед НБФУ посідають інвестиційні фонди і взаємні фонди інвестиційних компаній, що мають виконувати важливу функцію залучення дрібних заощаджень населення у великих обсягах і реінвестувати їх у різноманітну виробничу діяльність. У багатьох країнах із перехідною економікою інвестиційні та взаємні фонди зуміли накопичити активи в сумі, що дорівнює 5-12% ВВП, тоді як в Україні цей показник становить менше ніж 0,21% ВВП. У цих країнах вони є інститутами спільного інвестування і розглядаються як альтернатива індивідуальному інвестуванню. Так, у Німеччині та Франції індивідуальні інвестори становлять близько 50% учасників інвестиційних компаній, у Великій Британії – 75%, в Іспанії – 90%, в Італії – 95%.

Зокрема, така ситуація зумовлена значною нерозвиненістю даного джерела інвестиційного потенціалу по регіонах України. Практично половина коштів інвестиційних компаній і фондів зосереджена в м. Києві, активною діяльність цих організацій можна назвати ще в Дніпропетровській, Донецькій, Київській, Львівській областях і АР Крим. У решті ж регіонів це джерело практично або зовсім не функціонує, що зумовлено низькою інфраструктурною розвиненістю і небажанням та невмінням органів регіональної влади працювати з даними інвестиційними установами.

Страхові організації, виконуючи своє першочергове призначення – захист суб’єктів господарювання від ризиків, акумулюють значні страхові ресурси. На відміну від ресурсів комерційних банків, їх джерела є тривалішими та дешевшими. Відповідно, вони більше задовольняють підприємства за своїми якостями. Страхові товариства в сучасних умовах поки що не можуть розглядатися в якості потужного інституту залучення вільних коштів і їхнього перерозподілу. Проте, за даними західних аналітиків, Україна протягом трьох останніх років за темпами зростання страхового бізнесу знаходиться на першому місці в світі. 

Хоча зараз рівень охоплення страхового ринку складає не більше 10 %  потенційних ризиків, а в більшості розвинених країн – не менше 90-95 %, тобто потенціал розвитку цього бізнесу чималий, і за декілька років страховий бізнес може накопичити відчутні інвестиційні ресурси. В Україні інвестиційні можливості страхових компаній досить обмежені через недовіру населення до довгострокових інвестицій та невеликий набір інвестиційних інструментів. Обсяг інвестиційних ресурсів, які акумулюються українськими страховими компаніями, дуже незначний, оскільки фінансова потужність вітчизняних страховиків та обсяги їхньої діяльності є невеликими.

Страхові організації посідають особливе місце в забезпеченні інвестиційного процесу. З одного боку, вони самі здатні виконувати функції інституціональних інвесторів, мобілізуючи значну частину фінансових ресурсів юридичних і фізичних осіб та спрямовуючи їх у різні види інвестицій. З іншого боку, за допомогою страхування можна забезпечити стимулювання інвестиційної діяльності вітчизняних та іноземних власників капіталу через здійснення страхових операцій за видами страхування, що гарантують інвесторам повернення вкладених коштів, а в багатьох випадках – і відшкодування неотриманого доходу. Основним джерелом фінансових ресурсів діючої страхової компанії виступають залучені кошти у вигляді суми страхових премій за укладеними договорами страхування, які набувають форми страхового фонду.

Лізингові компанії. Лізингові операції - форма залучення інвестиційних ресурсів, яка полягає у передачі власником права користування і розпорядження своїм майном за певну плату, - також можуть бути використані як фінансова-економічна форма інвестиційного кредитування придбання обладнання для модернізації матеріально-технічної бази підприємств регіону та забезпечення сприятливого економічного режиму цього процесу. З цією метою в регіоні доцільні роботи зі створення налагодженої системи лізингових стосунків, яка б забезпечила взаємодію фінансових і кредитних інститутів з підприємствами-лізингоотримувачами. При цьому, завдяки лізингу виробники отримують додатковий канал реалізації власної продукції, а лізингоотримувачі – засоби прискорення оновлення виробництва, які, сприяючи його модернізації, забезпечують зростання продуктивності, вивільнення частини коштів, мотивацію їх ефективного використання. До переліку майна, що купується у лізинг, можуть входити будівлі, споруди, сировина, матеріали, цінні папери, продукти інтелектуальної праці.

В Україні співвідношення річних обсягів лізингових угод до ВВП менше, ніж у країнах, які демонструють швидкі темпи зростання. При цьому, потреба в інвестиціях на оновлення основних фондів (щонайменшою мірою 16 млрд. дол.), більше ніж в 70 раз перевищує реальний обсяг ринку лізингу (221 млн. дол.). Так, в Угорщині, Чехії, Польщі та Словаччині співвідношення річного обсягу ринку лізингу і ВВП складає 2-5 %, у той час як в Україні – всього 0,25%. Порівняно з потребами економіки, темпи зростання українського лізингового ринку вкрай незначні. Згідно експертних даних, рівень зносу основних фондів в Україні складає, в середньому,  50%, у сільському господарстві, промисловості, будівництві, водному та авіаційному транспорті, соціальній сфері – 60%, а знос рухомого майна – машин, обладнання і транспортних засобів досягає 80-90%. Повільний розвиток лізингової діяльності, окрім фактору відсутності засобів, пояснюється недосконалістю українського законодавства, зокрема, у сфері оподаткування. Наприклад, в Україні не існує податкових стимулів, які б заохочували ринок лізингу, у той час, як відповідні пільги вже діють в Росії.

Державний і місцевий бюджети. Джерела формування інвестиційного потенціалу включають також грошові нагромадження державного і місцевих бюджетів, частина з яких завжди спрямовувалася на реалізацію загальнодержавних і регіональних економічних, науково-технічних і соціальних програм. Наповненість зведеного і місцевих бюджетів є індикатором якості роботи місцевих і центральних органів влади, ефективності економічної політики, яка ними проводиться. Остання, в свою чергу, характеризується податковою системою, економічним положенням підприємств і станом інвестиційної активності в регіоні. 

Останнім часом спостерігається і тенденція відходу держави від безпосередньої участі в інвестиційному процесі. Так, якщо у держбюджеті 2003 року було передбачено всього лише 2,8% усіх джерел інвестування на капіталовкладення, то у 2004 році на ці цілі передбачено лише 1,3%.

Держава відіграє пасивну роль у фінансуванні інвестиційної діяльності в Україні. Так, за даними Рахункової палати України, реально фінансується лише 2- 4 % валових капіталовкладень в основні фонди від суми, заявленої у Державному бюджеті. Надходження від продажу державних цінних паперів, податкові надходження, кошти від приватизації, кредити іноземних фінансових організацій не виступають як інвестиційні ресурси, а використовуються на поточне споживання, зокрема – соціальні виплати населенню, яке має низьку схильність до заощадження. В умовах сучасної України ліквідація бюджетного дефіциту за рахунок зменшення бюджетних витрат та посилення фіскального тиску веде до сповільнення економічної активності та зменшує “попит” на інвестиції. 

Про регіональні диспропорції у формуванні інвестиційного потенціалу за рахунок даного джерела свідчать дані статистики. Скажімо, Донецька область отримала 18,4% усіх державних інвестицій, тоді як Тернопільська – лише 0,7%. Це говорить про нерівномірність і несправедливість розподілу державних інвестиційних ресурсів, оскільки їх отримують ті регіони, де інвестиційні вкладення за рахунок усіх джерел і так є найбільшими серед решти регіонів України. Аналогічні диспропорції прослідковуються і за таким джерелом, як кошти місцевих бюджетів. Проте вже тут такі нерівномірності є свідченням ефективної роботи органів регіональної влади щодо здійснення інвестування регіонального розвитку в одних областях та неефективної – в інших. Тому й розрив у обсягах інвестиційних вкладень є меншим, порівняно з загальнодержавними інвестиціями.

Прямі іноземні інвестиції. Незважаючи на те, що кошти іноземних інвесторів, в принципі, не можуть розглядатися як складова національного та, зокрема, регіонального інвестиційних потенціалів, їхнє врахування, з нашої точки зору, також є необхідним при розгляді потенційних можливостей для розвитку інвестиційних процесів в Україні. Співвідношення між внутрішніми капіталовкладеннями та обсягами прямих іноземних інвестицій (ПІІ) свідчить про незначну відносну вагу цього джерела інвестиційного потенціалу.

Потенційно на користь залучення ПІІ в регіони України свідчать наступні чинники:
· наявність багатих природних ресурсів та потужностей з їхнього видобутку;

· дешева та кваліфікована робоча сила;

· потенційно місткий ринок.

Між тим, у дійсності, за дослідженнями консорціуму Flemings/SARS, визначальним чинником впливу припливу іноземного капіталу в Україну є завоювання нових ринків. У той же час, мотиви підвищення ефективності виробництва та використання дешевших ресурсів відіграють другорядну роль.

На досить низькому рівні залишається іноземне інвестування економіки України, про що свідчать дані Додатку 6. У цілому, ПІІ в Україну за роки незалежності склали 21,19 млрд. дол. США, що є одним з найнижчих показників серед постсоціалістичних країн. Важливим кроком у напрямі активнішого залучення в економіку українських регіонів інвесторів є підвищення рівня інвестиційної привабливості та нарощування інвестиційного потенціалу.
Окрім недостатності обсягів іноземних інвестицій, слід зазначити, що й використовуються вони неефективно: в основному, вкладаються в спільні підприємства і в обмежену кількість галузей (переважно металургійна, хімічна, харчова промисловість, а також транспортування вантажів через територію України). Іноземного інвестора передусім цікавлять підприємства, які за короткий проміжок часу можуть забезпечити повернення вкладеного капіталу з найбільшим прибутком. Про нерівномірність розподілу прямих інвестицій у регіональному розрізі свідчать дані Додатку В. Як бачимо, найбільше іноземних капіталовкладень, як і в попередні роки, припадає на м. Київ, Київську, Харківську, Одеську, Дніпропетровську, Донецьку, Запорізьку та Львівську області. Дещо поліпшила свої показники Волинська область, частка якої в загальному обсязі ПІІ у 2006 році склала вже 1,3% (порівняно з 0,7% у 2005-му році). Здебільшого, такі диспропорції є результатом недостатньої роботи органів регіональної влади щодо створення належного інвестиційного іміджу своїх регіонів, невміння працювати на належному рівні з іноземними інвесторами та небажанням знаходити різноманітні і цікаві для них шляхи співпраці взагалі.

Міжнародні фінансово-кредитні організації практикують різноманітні варіанти інвестування, серед яких найбільшого  розповсюдження на практиці отримали надання позик або участь в статутному капіталі отримувача інвестицій. Інвестиційна політика визначається кожною з міжнародних фінансово-кредитних організацій (МФО) самостійно на основі вивчення і аналізу інвестиційного клімату країни, інвестиційного потенціалу її регіонів, галузей і ланок господарювання, співвідношення ризиків і безпеки процесу інвестування та багатьох інших чинників. 

Міжнародний валютний фонд, Світовий банк та Європейський банк реконструкції та розвитку є найбільшими міжнародними фінансовими організаціями, що проводять свою діяльність в Україні. Такі організації не лише виділяють значні фінансові ресурси на інвестування в Україну, а й намагаються допомогти їй сформувати сприятливий інвестиційний імідж. Зокрема, Світовий банк в особі Міжнародного банку реконструкції та розвитку проводить кредитування в Україні за такими напрямками, як системні проекти та цільові (інвестиційні проекти). З-поміж регіональних інвестиційних програм Світового банку необхідно відзначити Проект з водопостачання і водовідведення для міста Львова. Із загальної суми позик, що становить 24 млн. дол. США, 16 млн. надійдуть грошима. Також було реалізовано проект реабілітації гідроелектростанцій та управління в системі електроенергетики, впроваджуються проекти реабілітації та розширення централізованого теплопостачання міста Києва та енергозбереження в адміністративних і громадських будівлях міста Києва. У рамках проекту «Розвиток міської інфраструктури за рахунок спеціальної позики Світового банку», Світовий банк у 2006 році виділив 140 млн. дол. кредитної допомоги комунальним підприємствам  України.

Іншою міжнародною фінансовою організацією, яка тісно співпрацює з Україною у сфері інвестування, є Європейський банк реконструкції та розвитку (ЄБРР). ЄБРР може брати участь у проектах, виділяючи кредити, стаючи співвласником чи надаючи гарантії. Серед його великих проектів у регіонах необхідно назвати кредити Донбасенерго на модернізацію четвертого енергоблоку Старобешівської ТЕС, кредит регіональному водоканалові у Запоріжжі для фінансування інвестицій у вдосконалення водопостачання і водовідведення.

У 2006-му році Світовим банком було передбачено надання 140 млн. доларів у рамках проекту розвитку інфраструктури міст України. Метою проекту «Розвиток міської інфраструктури за рахунок спеціальної позики Світового банку» є надання комунальним підприємствам кредитної допомоги для забезпечення їх стабільної діяльності та якісних комунальних послуг. Проте обсяги співпраці з міжнародними фінансово-кредитними організаціями не можна назвати достатніми. Особливу нестачу даного джерела формування інвестиційного потенціалу відчувають невеликі, промислово нерозвинені регіони України.

Отож, як свідчать результати проаналізованих нами джерел формування інвестиційного потенціалу регіону і що підтверджується даними рис. 1.4, левову частку усіх джерел займають власні кошти підприємств і організацій України (64 %), значну вагу мають також банківські кредити, кошти державного та місцевого бюджетів, поступово зростають обсяги іноземного інвестування. 
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Рис. 1.4. Структура джерел формування інвестиційного потенціалу України станом на 01.01.2007 р. (складено згідно даних Державного Комітету статистики України )

Проте обсяги інвестування із згаданих джерел не можна назвати достатніми, що призводить до дефіциту інвестиційних ресурсів з усіх існуючих джерел і відповідно, їх надмірної вартості. У регіональному розрізі підтверджуються загальнодержавні тенденції недостатньої наповненості джерел інвестиційного потенціалу інвестиційними ресурсами, а в більшості регіонів з низьким рівнем економічного та соціального розвитку відчувається гостра нестача більшості джерел ресурсів.

На наш погляд, основними проблемами джерел формування інвестиційного потенціалу регіонів є:

· великий дефіцит власних джерел інвестиційних ресурсів у регіонах;

· недостатньо розвинений ринок капіталів;

· відсутній механізм довгострокового кредитування підприємств регіону;

· недосконала амортизаційна політика;

· відсутні пріоритети у здійсненні регіональної інвестиційної політики;

· нерівномірність розподілу інвестиційних ресурсів з іноземних джерел та ін.

Для реалізації можливостей найповнішого і ефективного використання розглянутих джерел інвестування з метою формування і подальшого нарощування інвестиційного потенціалу регіону, необхідна розробка такого механізму, який би дозволив збільшити інвестиційний потенціал регіону шляхом конвергенції різних джерел інвестиційного капіталу.

У цьому зв’язку, з нашої точки зору, можливим і доцільним є побудова органами регіональної влади (наприклад, головними управліннями фінансів при обласних державних адміністраціях) так званих „балансів інвестиційного забезпечення регіону” на основі статистичних даних за аналізований період. Такий баланс для кожного регіону дасть змогу реально оцінити диверсифікованість і обсяги джерел інвестиційних вкладень, а також  перелік і структуру об’єктів цих вкладень. Також баланс дозволить виявити нестачу окремих джерел і сформувати програму дій з оптимізації їх обсягів. Приклад пропонованого нами балансу інвестиційного забезпечення і-го регіону наведено в табл. 1.2.

Таблиця 1.2
Баланс інвестиційного забезпечення і-го регіону за рахунок усіх можливих джерел

	Актив
	Пасив


Як видно з табл. 1.2., структура можливих джерел формування інвестиційного потенціалу є досить розгалуженою і містить кошти як держави, так і приватних інвесторів; джерела також можуть формуватися за рахунок коштів іноземних інвесторів різних організаційно-правових форм. Вважаємо, що чим диверсифікованішою є структура джерел інвестиційного потенціалу, тим більше регіон має можливостей для реалізації свого інвестиційного потенціалу, а чим більшою є кількість суб’єктів надання інвестиційних коштів, тим економічно виправданішою буде їх вартість на інвестиційному ринку регіону. 
Аналіз структури та обсягів об’єктів інвестиційних вкладень, у свою чергу, дасть змогу регіональним органам влади проаналізувати достатність фінансування як виробничої діяльності в регіоні, так і соціально розвитку території, покращення екологічної ситуації.

Отже, можливими є наступні варіанти регіональної ситуації щодо достатності та використання джерел інвестиційного потенціалу:

1) Достатність усіх джерел формування інвестиційного потенціалу регіону (пасиву балансу інвестиційного забезпечення) та належне фінансування усіх сфер прикладання інвестиційних вкладень (активу).

2) Достатність і диверсифікованість джерел, але недофінансування окремих сфер (скажімо, соціальної та екологічної, що характерно для більшості промислово розвинених регіонів).

3) Недостатність обсягів і переліку джерел – що автоматично призводить до недоінвестування якогось одного, кількох чи усіх розділів активу балансу інвестиційного забезпечення.

Відповідно, регіональні органи влади повинні спрямувати свої заходи щодо формування джерел інвестиційного потенціалу, виходячи з конкретної ситуації, яка склалася в їх регіоні. На основі аналізу обсягів наявних джерел інвестиційного потенціалу та можливості їх залучення, органи регіональної влади повинні формувати портфель джерел - тобто унікальний для свого регіону перелік джерел формування інвестиційного потенціалу з визначеними вагомими частками кожного джерела, вагомістю для різних сфер регіонального розвитку.

Таким чином, вирішення завдання збільшення інвестиційного потенціалу полягає в розвитку конвергенції джерел інвестування шляхом створення системи державної підтримки інвестиційної діяльності на регіональному рівні. Відмінною особливістю цього вирішення повинна стати система заходів державної підтримки, спрямована на збільшення притоку інвестиційних ресурсів інституційних інвесторів (банків, страхових компаній, пенсійних фондів, професійних учасників ринку цінних паперів) в реальний сектор регіональної економіки.

Кінцевою метою реалізації даного рішення буде отримання синергетичного ефекту від спільного, підпорядкованого єдиній меті використання інвестиційного капіталу усіх учасників регіональної фінансової системи.
1.3. Фактори впливу на нарощування інвестиційного потенціалу регіону та оцінка їх дії

Як свідчить світова та вітчизняна практика інвестування, існує сукупність факторів, що спричиняють відмінності в стані інвестиційного потенціалу регіонів і  визначають можливості його подальшого нарощування. За допомогою ідентифікації, оцінки сили та напрямку впливу цих факторів можна прослідкувати та спрогнозувати їх дію на нарощування інвестиційного потенціалу. Характеристикою сукупності факторів, що здійснюють вплив на інвестиційний потенціал регіону, у своїх дослідженнях займалися ряд вітчизняних та зарубіжних вчених: С.В. Казанцев, А. Шахназаров, І. Ройзман, А.П. Градов, А. Бакітжанов, А. Яценко та ін. Проте у згаданих дослідженнях нами виявлені такі негативні моменти:

· нечітко описаний механізм впливу факторів впливу на інвестиційний потенціал;

·  класифікація факторів лише за ознакою належності до певної сфери походження щодо регіону та рівнем впливу;

· відсутність методики запобігання дії негативних факторів;

· відсутність розгляду факторів у ракурсі їх впливу саме на нарощування інвестиційного потенціалу.

Серед позитивних сторін досліджень згаданих науковців, які ми зможемо використати при власній комплексній характеристиці факторів, виділимо:

· ґрунтовна характеристика та класифікація факторів за сферою походження;

· подання системи статистичних показників, за якими можна визначити вплив факторів та його напрямок. 

Враховуючи виявлені недопрацювання та позитивні сторони досліджень факторів нарощування інвестиційного потенціалу регіону, у своєму дослідженні ми поставили за мету не просто ідентифікувати фактори нарощування інвестиційного потенціалу регіону, а скласти їх комплексну характеристику, розробити підхід щодо оцінки їх дії. Таку оцінку можна зробити за допомогою поєднання як експертного, так і аналітичного підходів, що забезпечить максимальну наближеність даних про ті чи інші фактори впливу на нарощування інвестиційного потенціалу до реальної ситуації в регіоні, що дозволить створити систему запобігання дії негативних факторів, а також сприятиме подальшому впливу позитивних. Адже як свідчать реалії сьогодення, органи регіональної та загальнодержавної влади працюють лише за схемою усунення наслідків дії факторів, які вже проявили свою негативну дію. Впорядкованої системи заходів щодо виявлення загрози негативного прояву факторів та запобігання їх дії не існує як такої взагалі, не кажучи про її застосування на практиці. 

Виходячи з цього, пропонуємо алгоритм комплексного дослідження факторів впливу на нарощування інвестиційного потенціалу регіону, який міститиме:

1. Розроблення класифікації факторів нарощування інвестиційного потенціалу регіону за певними ознаками з паралельною ідентифікацією цих факторів – для максимально точного визначення переліку факторів, що здійснюють чи можуть здійснювати вплив на нарощування інвестиційного потенціалу та їх всебічної характеристики.

2. Створення методики оцінки впливу факторів на нарощування інвестиційного потенціалу регіону, що дасть змогу виявити саме ті фактори які є найвпливовішими щодо здійснення позитивного чи негативного впливу на нарощування інвестиційного потенціалу та зберігають свій вплив протягом тривалого періоду часу.

3. Подання характеристики ризику нарощування інвестиційного потенціалу регіону - для визначення поняття «ризик нарощування інвестиційного потенціалу регіону» та забезпечення можливості його запобігання.

4. Створення методики оцінки ризику нарощування інвестиційного потенціалу регіону - для оцінки його рівня та порівняльної характеристики по регіонах України з метою її впровадження у практику органами регіональної влади. 

5. Врахування значення ризику нарощування інвестиційного потенціалу регіону, обчисленого на попередньому етапі, при розрахунку потенційними інвесторами конкретних проектів інвестиційних вкладень.

Отже, створивши послідовний алгоритм комплексного дослідження факторів нарощування інвестиційного потенціалу регіону, можемо обґрунтовано перейти до його розгляду.
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· Політичні (фактори, пов’язані з і специфічними особливостями політичної сфери регіону, політичною стабільністю та ін.; впливають на загальне сприйняття регіону з точки зору надійності вкладення інвестицій та передбачуваності отримання прибутків ): 
-
   сприяння держави широкому залученню інвестицій (впливає на сприйняття інвесторами іміджу країни в цілому у ракурсі сприятливості (несприятливості) для здійснення своїх капітальних вкладень; як значний позитив сприймається наявність в країні інвестиційної стратегії, комплексу заходів з її реалізації);

-
  дотримання органами регіональної влади умов міжнародних договорів і домовленостей (формує ділову репутацію регіону в очах іноземних інвесторів);

- ставлення регіональних органів влади до іноземних інвесторів (особливо актуалізується під час безпосереднього обговорення та втілення конкретних інвестиційних проектів);

- 
рівень корумпованості регіональних органів влади (за його наявності та високого рівня процес нарощування інвестиційного потенціалу гальмується і не відповідає реальним ринковим потребам регіону);

-
політична стабільність в державі та регіоні (особливо актуальний фактор на сьогодні, коли наявні значні відмінності по регіонах щодо підтримки тієї чи іншої політичної сили чи курсу діючої влади – така нестабільність негативно відбивається на виборі інвесторів на користь українських регіонів);

-
синхронність дій загальнодержавних і регіональних органів влади зі створення сприятливого інвестиційного середовища (є ознакою і передумовою постійного та планомірного нарощування інвестиційного потенціалу).

· Правові (при характеристиці цієї групи факторів враховуються як державні, так і регіональні нормативно-правові акти, а також документи, що регулюють інвестиційну діяльність. Безпосередньо впливають на вибір інвесторами того чи іншого регіону на основі оцінювання ними правових умов, стимулів та обмежень):

-
допустима частка закордонної участі в капіталі підприємств регіону (є негативним фактором за умови невиправдано низького розміру такої допустимої частки, проте є одним з інструментів забезпечення інвестиційної безпеки регіону при надмірній частці іноземних інвестицій);

- права інвестора на розробку надр (наявність останніх надзвичайно сприяє нарощуванню інвестиційного потенціалу регіону, але, на наш погляд, не слід надавати такого права щодо тих природних ресурсів, які є стратегічно важливими для регіону або ж можуть становити загрозу його безпеці); 

-
чіткість механізмів виконання діючих законів органами регіональної влади (на сьогодні є одним з найважливіших факторів у правовій сфері регіону, оскільки існує значний розрив між діючим законодавством та практикою його реалізації, а відповідно – теоретично можливе нарощування інвестиційного потенціалу перекреслюється невиконанням органами регіональної влади необхідних функцій та завдань щодо виконання вимог нормативно-правових актів у сфері інвестування);

· протиріччя у прийнятих законах (призводить до невизначеності та нестабільності процесу нарощування інвестиційного потенціалу в наслідок різних трактувань одних і тих же положень нормативно-правових актів, наявності взаємозаперечень у законах різних рівнів та ін.);

· можливості переказу дивідендів за кордон (особливу вагомість має для тих іноземних інвесторів, які планують повертати частину отриманих прибутків до своїх країн);

- система пільг та преференцій (наприклад – спеціальні економічні зони, території пріоритетного розвитку, що сприяють пришвидшеному нарощуванню інвестиційного потенціалу у тих регіонах, де є необхідність такого нарощування).

· Соціальні (характеризують вплив тих факторів, що пов’язані із суспільними відносинами в регіоні, ринком праці, рівнем життя тощо. Мають здебільшого непряму дію нарощування інвестиційного потенціалу, проте мають при цьому значну вагу):
· рівень соціальної напруженості в регіоні (кількість трудових, міжнаціональних, міжконфесійних та інших конфліктів – за умови високого рівня напруженості створюють несприятливі умови для залучення широкого кола стратегічних інвесторів);

· диференціація доходів населення (співвідношення доходів 20% найбільш і 20% найменш забезпеченого населення – при значному розриві даних показників створює напружену ситуацію в регіоні та не сприяє нарощуванню інвестиційного потенціалу через його соціальну складову);

· рівень безробіття (кількість безробітних у відсотках до кількості економічно активного населення – характеризує потенційні можливості використання інвесторами вільної та відносно дешевої робочої сили в регіоні, хоча в той же час є свідченням напруженої ситуації на регіональному ринку праці);

· середній рівень заробітної плати та доходів населення (показує можливості нарощування інвестиційного потенціалу в плані акумулювання фінансових ресурсів населення та свідчить про платоспроможність внутрішньорегіонального ринку як споживача товарів і послуг потенційних інвесторів);

· соціальні умови проживання населення (щільність населення, прожитковий мінімум тощо – при незадовільних умовах такого проживання, нарощування інвестиційного потенціалу буде першочергово орієнтоване на інвестиції в соціальну сферу або ж тягар інвестиційних зобов’язань у соціальній сфері лягатиме на плечі стратегічних інвесторів, що, безумовно, не сприятиме їх значній кількості в регіоні);

· рівень розвитку соціальної сфери (високий його рівень сприятиме планомірному нарощуванню інвестиційного потенціалу, оскільки існуватимуть значні соціальні передумови такому нарощуванню).

· Екологічні (фактори, що характеризують якість навколишнього середовища регіону та його безпечність для інвесторів; від характеру та сили їх дії залежить подальше нарощування інвестиційного потенціалу в рамках концепції сталого розвитку регіону):
· екологічне законодавство, рішення щодо розвитку природоохоронних заходів в регіоні (надмірні вимоги до інвесторів у сфері екологічного забезпечення власної діяльності можуть призвести до їх відтоку у ті країни чи регіони, де умови є менш жорсткими, але, в той же час, регіону не слід зводити такі вимоги до мінімуму, оскільки в кінцевому випадку це призведе до ускладнення екологічної ситуації, а отже – до зниження рівня інвестиційного потенціал);

· радіаційне та інші види забруднення, деградація природного середовища (не сприятиме широкому залученню інвестицій з огляду на вибір інвесторами безпечних територій для власної роботи та роботи своїх працівників);

· Природно-геополітичні (об’єктивні фактори, пов’язані з наявними передумовами розвитку регіону, практично не піддаються впливу (зміні), але за умови раціонального спрямування їх дії, можуть забезпечити значні  конкурентні переваги регіону у нарощуванні інвестиційного потенціалу):
· географічне розміщення регіону (зокрема, наближеність до транспортних магістралей, морських шляхів, ринків збуту продукції тощо, що створює конкурентні переваги регіону в очах інвесторів у плані вигіднішого вкладання їх коштів);

·  природні ресурси (безумовно, їх наявність є значною конкурентною перевагою регіону та повинна бути якнайефективніше використана для нарощування інвестиційного потенціалу);

· наявність перспективних партнерів (значне коло серйозних партнерів у сфері інвестування, що можуть бути представлені регіонами-партнерами, сусідніми країнами, крупними інвесторами та фінансовими організаціями, сприяє розширенню можливостей нарощуванню інвестиційного потенціалу регіону);

· Кримінальні (пов’язані зі ступенем легальності економіки регіону, можливостями законного ведення інвестиційної діяльності): 
· рівень злочинності (кількість злочинів на 100 тисяч населення регіону, замовні вбивства – при значних перевищеннях середніх показників, “відлякуватимуть” інвесторів неконтрольованістю ситуації в регіоні, а отже і невизначеністю можливості повернення вкладених коштів);
·  розміри тіньової економіки, присутність кримінальних кіл в економіці (наявність непрозорих схем взаєморозрахунків, значних обсягів готівкових та бартерних операцій заважатиме нарощуванню інвестиційного потенціалу та можливості оцінки такого нарощування).
2. За середовищем виникнення щодо регіону (ознака дозволить розподілити усі фактори за походженням щодо регіону та знайти інструменти зміни, запобігання чи підтримання їх дії):

· внутрішні (виникли як наслідок дії внутрішньорегіональних сил чи історичної ситуації);

· зовнішні (за своїм походженням є зовнішніми щодо регіону, проте здійснюють прямий чи опосередкований вплив на нарощування його інвестиційного потенціалу);

3. За способом впливу (ознака дозволить з’ясувати механізми впливу факторів на нарощування інвестиційного потенціалу та відповідним чином їх регулювати):

· прямої дії (безпосередньо впливають на інвестиційний потенціал. Наприклад, законодавчі пільги чи обмеження в інвестиційній та податковій політиці);

· опосередковані (непрямої дії; пов’язані з умовами функціонування сфер діяльності або типів підприємств, що є потенційними об’єктами інвестування в регіоні. Наприклад, розвиненість інвестиційної інфраструктури).

4. За рівнем впливу (виділення ознаки важливе для визначення рівня впливу факторів та подальшої розробки механізмів впливу на них, якщо останній взагалі виявиться можливим):

· міжнародні (їх дія поширюється для всіх чи групи країн);

· загальнодержавні (здійснюють вплив для сіх регіонів країни з однаковою або різною для кожного регіону силою);

· міжрегіональні (виникли як наслідок специфічного характеру економіки, природно-географічних чи соціально-історичних обставин певної групи регіонів);

· регіональні (є специфічними і мають місце лише для певного аналізованого регіону).

5. За напрямком (класифікація за даною ознакою необхідна для визначення характеру дії факторів та, відповідно, майбутнього запобігання чи зменшення дії негативних факторів і підтримування позитивних):

· позитивного впливу (сприяють нарощуванню інвестиційного потенціалу регіону);

· негативного впливу (спричиняють зменшення або перешкоджають нарощуванню інвестиційного потенціалу регіону).

6. За можливістю зміни чи впливу (ознака дозволить визначити перелік факторів, силу чи напрямок яких можливо чи неможливо змінити, а відповідно – розробити органами регіональної влади на цій основі відповідну систему заходів):

· піддаються впливу (або ж регулюванню з боку регіональних і загальнодержавних органів влади за допомогою застосування різноманітних методів впливу);

· не піддаються впливу (їх дія не залежить від діяльності людини, а тому не може бути нею змінена. Наприклад, негативні кліматичні умови для ведення сільського господарства).

7. За періодом дії (ознака дозволить диференціювати фактори щодо часових меж дії та відповідним чином будувати заходи їх щодо регулювання):

· тривалої дії (діють протягом тривалого періоду часу в минулому та будуть діяти в майбутньому, а тому є обов’язковими при складанні прогнозів нарощування інвестиційного потенціалу);

· нетривалої дії (мають відносно короткостроковий характер дії, але окремі з них можуть мати досить велику вагу в період своєї дії);

· ситуативні (можуть періодично з’являтися і зникати в силу певних обставин в регіоні).

Серед усіх наведених у класифікації факторів необхідно виділити саме ті фактори, які визначають стан та тенденції нарощування інвестиційного потенціалу, щодо усунення, зміни напрямку дії або ж підтримання яких органам регіональної влади необхідно розробити комплекс невідкладних заходів. У подальшому вважаємо необхідним оцінку сили дії цих факторів у динаміці та прогнозування цієї дії на майбутнє – з метою створення системи заходів щодо уникнення, попередження або ж зменшення дії негативних факторів впливу та посилення дії позитивних. 

Отже, перейдемо до наступної складової алгоритму комплексного дослідження факторів нарощування інвестиційного потенціалу регіону - оцінки впливу перелічених факторів і сили цього впливу на нарощування інвестиційного потенціалу. Для досягнення цієї мети, вважаємо за доцільне застосувати інтегральний метод оцінки факторного впливу, який до цього застосовувався лише під час аналізу впливу факторів на рівні підприємства. Ми пропонуємо адаптувати цю методику для її подальшого застосування на регіональному рівні. Дана методика, на відміну від інших, які на сьогодні застосовуються в економічній науці та інвестиційній сфері при оцінці факторного впливу (зокрема, методу експертних оцінок, кореляційної залежності, лінійної регресії та ін.), дає можливість знайти та обчислити вплив тих факторів, які впливають саме на нарощування інвестиційного потенціалу, що і є одним із завдань нашого дослідження.

Для визначення зв’язку впливу факторів та нарощування інвестиційного потенціалу регіону адаптуємо до потреб нашого дослідження інтегральний метод оцінки факторних впливів на плановий результуючий показник [135, с. 101 - 103]. Задамо функцію зміни інвестиційного потенціалу під впливом факторів:
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y – значення результуючого показника (інвестиційного потенціалу регіону).
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Припустимо, що інвестиційний потенціал регіону y отримав приріст ∆у за аналізований період; нехай функція 
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 - часткова похідна від цієї функції по аргументу 
[image: image10.wmf]x

j

. Припустимо, 
[image: image11.wmf]l

i

 - відрізок прямої, що з’єднує дві точки 
[image: image12.wmf]M

i

 і 
[image: image13.wmf]M

i

1

+

 (i=1, 2, …, n-1). Тоді параметричне рівняння даної прямої запишемо в вигляді:
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Введемо позначення:
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Враховуючи ці дві формули, інтеграл по відрізку 
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 можна записати наступним чином:
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де j=1,2,…, n-1.

Обчисливши всі інтеграли, ми отримаємо матрицю
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Елементи цієї матриці 
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 характеризують вклад j-го фактора на зміну результуючого показника - інвестиційного потенціалу регіону за період і.

Просумувавши значення 
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 по таблицях матриці, ми отримаємо наступну стрічку:
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Значення будь-якого j-го елемента цієї стрічки характеризує вклад j-го фактора  на зміну інвестиційного потенціалу регіону ∆у. Сума всіх 
[image: image22.wmf]y

j

D

(j=1, 2, …, m) складає повний приріст інвестиційного потенціалу регіону. Таким чином, застосування наведеного інтегрального методу оцінки факторного впливу на практиці дозволить не лише визначити вплив кожного з факторів, що діють у регіоні на інвестиційний потенціал, але й на його приріст за той чи інший проміжок часу. Відповідно, на основі отриманих числових значень впливу факторів на нарощування інвестиційного потенціалу регіону можлива оцінка ймовірності виникнення ризику такого нарощування в регіоні.

Тому наступною складовою нашого комплексного дослідження є визначення поняття «ризик нарощування інвестиційного потенціалу регіону» та його подальша оцінка. На нашу думку, особливо актуальним завданням на сьогодні є виявлення та оцінка дії саме факторів негативного впливу на нарощування інвестиційного потенціалу регіону, оскільки саме вони спричиняють значне недоінвестування економіки та соціально-екологічної сфери більшості регіонів України. Дія негативних факторів призводить до появи в регіоні ризику нарощування інвестиційного потенціалу регіону, який характеризує можливість настання невідворотних змін для нарощування інвестиційного потенціалу. Ризик нарощування інвестиційного потенціалу регіону обумовлений зовнішніми щодо інвестора обставинами регіонального характеру і являє собою можливість прояву негативної дії факторів. Він може здійснювати вплив на результати втілення всіх інвестиційних проектів в даному регіоні, тому кількісне значення такого ризику обов’язково повинно враховуватися в розрахунку показників ефективності інвестиційних проектів.

Дослідимо процес виникнення визначеного нами ризику (рис. 1.5). 
                       Фактори нарощування інвестиційного потенціалу регіону

          Ризик нарощування ІПР

   Поле відворотних негативних змін 
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Рис. 1.5. Схема виникнення ризику нарощування інвестиційного потенціалу регіону

Як видно з рис.1.5, усі фактори нарощування інвестиційного потенціалу, попередньо нами ідентифіковані, класифіковані та оцінені, мають ймовірність негативної дії на нарощування інвестиційного потенціалу регіону (сповільнення або неефективності процесів інвестування, недовикористання можливих джерел інвестицій, недостатність інвестицій у соціальний та екологічний розвиток регіону та ін.). 

Якщо негативна дія факторів має непостійний, незначний за силою і несуттєвий за характером вплив, можна говорити про їх належність до поля відворотної дії факторів, негативний вплив яких можна усунути або зменшити за допомогою системи заходів органів загальнодержавної та регіональної влади. У випадку ж, коли значення факторів набувають різкої динаміки негативного характеру, або ж поступово, але постійно наближаються до своїх порогових показників, слід говорити про виникнення ризику нарощування інвестиційного потенціалу регіону, що в кінцевому випадку призведе до невідворотних змін в нарощуванні інвестиційного потенціалу регіону.

Таким чином, виходячи з наведених нами тверджень, ризик нарощування інвестиційного потенціалу регіон – це явище, виникнення якого обумовлене негативною дією факторів регіонального походження на процес нарощування інвестиційного потенціалу регіону, а його наявність визначає існування ймовірності неповного використання інвестиційного потенціалу регіону та перешкоджає його поступальному нарощуванню. 

Виявлення ризику нарощування інвестиційного потенціалу дозволить створити в подальшому систему заходів та інструментів із запобігання та попередження настання невідворотних змін інвестиційного потенціалу регіону, а також проводити постійний моніторинг негативної дії факторів. Таким чином, надалі необхідною є розробка методики визначення рівня ризику нарощування інвестиційного потенціалу регіону та його порівняння по регіонах України.
У цілому, рівень ризику нарощування інвестиційного потенціалу ми пропонуємо обчислювати як інтегральний зведений показник за частковими показниками таких груп ризиків, як: політичний, правовий, економічний, соціальний, екологічний, геополітичний, кримінальний, що враховує вплив кількості зведених показників на величину інтегральних регіональних середніх. Суть пропонованого нами методу визначення рівня ризику нарощування інвестиційного потенціалу регіону полягає в тому, що числове значення будь-якого факторіального показника в середньому по Україні приймається за 1, а по регіонах – у розмірі відповідного відношення до середньоукраїнського рівня. Отримані таким чином стандартизовані (або ж нормалізовані) відносні величини потім сумуються. У результаті визначаються сумарні інтегральні рівні регіональних інвестиційних ризиків. Якщо при цьому для різних показників застосовуються різні вагові коефіцієнти (різноманітні коефіцієнти значимості), то такі коефіцієнти використовуються як множники стандартизованих числових значень.
Числові характеристики всіх факторіальних показників приймаються з однаковою вагою 1,0, тобто вагомість не диференціюється, оскільки економічною наукою та практикою ще не сформульовані об’єктивні обґрунтування для такої диференціації. У якості моделі окремі науковці пропонують використання методу багатофакторної лінійної регресії, що дозволяє адекватно оцінити силу впливу кожного з факторів у їх взаємодії. Особливістю моделей такого типу є реальна можливість врахування значної кількості різноманітних факторів як прямого, так і опосередкованого впливу, що дозволяє комплексніше підійти до проблеми формування та нарощування інвестиційного потенціалу. Багатофакторний регресивний аналіз допомагає визначити залежність інвестиційного потенціалу від численних факторів, що впливають на його зміну, а також кількісно оцінити їхній вплив. Складність розрахунків та узагальнення інформації призводить до необхідності широкого використання обчислювальної техніки.

Для того, щоб інтегральний рівень ризику нарощування інвестиційного потенціалу по кожному регіоні співвідносився до відповідного середньоукраїнського рівня, прийнятого за 1,0, а інтегральні коефіцієнти не залежали від кількості зведених показників, сумарні коефіцієнти пропонуємо ділити на кількість інтегрованих показників (або на суму їх вагомостей, якщо такі диференціюються) і таким чином перетворювати у приведений інтегральний коефіцієнт ризику нарощування інвестиційного потенціалу регіону, що позначимо далі через 
[image: image23.wmf]j
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, де j=1, ... 26 (кількість регіонів України, що розглядаються) (табл. 1.3).
Таблиця 1.3

Оцінка ризику нарощування інвестиційного потенціалу в регіонах 
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Визначені за допомогою викладеного методу інтегральні рівневі коефіцієнти дозволять виміряти, по-суті, міжрегіональну диференціацію ризиків нарощування інвестиційного потенціалу регіонів щодо середньоукраїнського, прийнятого за 1,0 або за 100%. Ці рівневі показники забезпечують цілком надійну базу для аналізу, прогнозування і державного регулювання регіональних потоків інвестицій і для вирішення такого актуального завдання, як врахування ризику нарощування інвестиційного потенціалу регіону при оцінці ефективності інвестиційних проектів і при визначенні розмірів гарантійного забезпечення кредитів від такого ризику. Таке визначення рівня ризику нарощування інвестиційного потенціалу регіону дозволить диференціювати регіони України за його обчисленим рівнем і сформувати для кожного з них свою систему заходів щодо зменшення або усунення відповідних ризиків нарощування інвестиційного потенціалу. 

Надалі пропонуємо доповнити нашу методику порівнянням часткових індикаторів рівня ризику нарощування інвестиційного потенціалу регіону з їх пороговими значеннями – з метою створення системи заходів щодо недопущення перевищення порогових значень і настання незворотних негативних змін інвестиційного потенціалу. Слід зауважити, що вченими постійно розробляється та вдосконалюється система так званих “порогових” значень, які показують граничні числові значення факторів. Зокрема, такими вченими, як А.І.Сухоруков, О.І.Барановський, З.В.Герасимчук та Н.С.Вавдіюк, була запропонована система порогових показників економічної безпеки на регіональному рівні (Додаток Г).
Єдиною групою факторів, для якої ми вважаємо за неможливе встановлення граничних показників, є геополітичні, оскільки їх значення та дія є умовно-постійною протягом тривалого періоду часу. При безпосередньому порівнянні конкретних значень факторів по регіонах з їх пороговими значеннями, органи регіональної влади та потенційні регіональні інвестори зможуть побачити, наскільки рівень інвестиційного ризику дійсно наближається до критичного свого показника. Адже регіональні диспропорції в рівні ризику нарощування інвестиційного потенціалу можуть бути досить значними, проте значення конкретного індикатора все одно буде знаходитися в прийнятних межах. Хоча, як вже було доведено нами вище, якщо в динаміці протягом аналізованого періоду значення таких індикаторів стрімко і (або) постійно наближається до порогового рівня, слід буде говорити про настання незворотних наслідків впливу факторів в Вырезано.
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Отже, для формування і нарощування інвестиційного потенціалу регіону та активізації його соціально-економічного розвитку необхідне  врахування усієї сукупності факторів ризику нарощування інвестиційного потенціалу регіону у їх взаємозв’язку та періодична оцінка сили їх впливу на інвестиційний потенціал на основі кореляційної залежності. Потрібна розробка цілісної системи заходів з мінімізації впливу негативних і посилення позитивних факторів впливу. На наш погляд, варто також зважати на комплексність і взаємопов’язаність дії усіх вищезгаданих факторів, оскільки це також дасть змогу якомога точніше прогнозувати майбутні значення потенціалу в процесі управління ним.

Якщо кожен регіон зможе представити потенційним інвесторам ґрунтовний аналіз і розрахунок ризику нарощування інвестиційного потенціалу на своїй території, а також показати механізм впливу цих ризиків на впровадження того чи іншого інвестиційного проекту, це безумовно сприятиме подоланню стереотипів щодо регіонів, які традиційно вважаються непривабливими для здійснення капітальних вкладень.

 Таким, чином теоретично обґрунтувавши зміст, складові, джерела формування та фактори нарощування інвестиційного потенціалу регіону, ми можемо логічно перейти до аналітичного дослідження та оцінки його окремих елементів, їх кількісних значень, визначення вагомості кожного з них при обчисленні загального інвестиційного потенціалу регіону, а також до визначення рівня та ефективності його використання по регіонах України.

ВИСНОВКИ ДО РОЗДІЛУ 1

Отже, у першому розділі дисертаційного дослідження здійснено теоретичне обґрунтування змісту та значення інвестиційного потенціалу регіону, його роль при впровадженні заходів регіональної інвестиційної політики. Виявлено проблеми перебігу інвестиційних процесів в регіонах України, які доводять актуальність досліджень інвестиційного потенціалу. Розглянуто ряд підходів вітчизняних і зарубіжних учених до розуміння поняття «інвестиційний потенціал регіону», зокрема, виділено недопрацювання та неточності в існуючих дефініціях з метою їх уникнення у власному тлумаченні. 

Для формулювання у роботі найприйнятнішого визначення поняття, що б концентрувало все його змістове навантаження та найповніше відображало уявлення сучасної економічної науки про інвестиційну діяльність, розглянуто основні елементні складові поняття „інвестиційний потенціал регіону” за схемою „потенціал – інвестиції – регіон”. У результаті, сформульовано власне визначення інвестиційного потенціалу як максимальних можливостей регіону щодо раціонального залучення та використання інвестиційних ресурсів з врахуванням природно-геополітичних та соціально-економічних передумов для здійснення інвестиційної діяльності з метою досягнення ефективності розвитку регіону, а також подано перелік його умовно-статичних і умовно-динамічних складових. 

Проведені дослідження змісту та структури інвестиційного потенціалу регіону дозволили перейти до виявлення джерел його формування і здійснити їх послідовний розгляд і аналіз, що й було зроблено за допомогою розроблення автором комплексної класифікації джерел за восьма ознаками і опису особливостей залучення і використання ресурсів цих джерел. Здійснено деталізований опис джерел формування інвестиційного потенціалу регіону за ознакою суб’єкта акумулювання інвестиційних ресурсів, оскільки кожен такий суб’єкт має ряд особливостей щодо методів активізації залучення ресурсів та інструментів їх наступного ефективного інвестування. Проаналізовано також поточну ситуацію в регіонах України по стану та перешкодах використання ресурсів за усіма суб’єктами акумулювання. Як підсумок, розроблено управлінсько-аналітичну форму «Баланс інвестиційного забезпечення регіону», що дає змогу реально оцінити диверсифікованість і обсяги джерел інвестиційних вкладень, перелік і структуру об’єктів цих вкладень, виявити нестачу окремих джерел і сформувати програму дій з оптимізації їх обсягів. 
Враховуючи необхідність дослідження факторів нарощування інвестиційного потенціалу регіону, у дослідженні ідентифіковано фактори нарощування інвестиційного потенціалу регіону та складено їх комплексну характеристику. На основі аналізу існуючих розробок з питань факторів впливу на інвестиційну діяльність в регіоні та власних теоретичних висновків і узагальнень, запропоновано алгоритм комплексного дослідження факторів впливу на нарощування інвестиційного потенціалу регіону. У процесі розробки алгоритму подано власні визначення понять «ризик нарощування інвестиційного потенціалу регіону» та «інвестиційна безпека регіону», досліджено процес виникнення ризику нарощування інвестиційного потенціалу і запропоновано методику оцінки його рівня.
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