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CTATUCTHYHE MOJEJIOBAHHSA IHBECTHIINHUX PU3UKIB
B YMOBAX PUHERY

STATISTICAL MODELING OF INVESTMENT RISKS
IN A MARKET ECONOMY

AHOTALIA

Y cTaTTi BUKNageHo pesynbratyt aHanidy iHBeCTULLINHNX pU3n-
KiB. [poBeaeHa KinbKicHa OLiHKa iHBECTULIMHUX PU3MNKIB Y PEriOHi
Ta 3a BUOAMM eKOHOMIYHOI AisnbHocTi. 3aiiicHeHe BaraToBuMIp-
He paHXXyBaHHS perioHiB YKpaiHu 3a NoKkasHWKaMu iHBECTULINHNX
pu3ukiB. AHani3 pesynesTaTiB 3acBig4uuB, L0 NPOLIEC CTAHOBMIEHHS
NpaKkTUKW ynpaeniHHA IHBECTULINHUMU pU3MKaMU Lie He 3aBep-
WweHun. 3aBaaHHsA CTBOPEHHS YHiBepcanbHOI METOAMKN He MOXe
OyTu BMpiLLEHEe Y NPUHLMNI, OCKINbKM KOXHA rany3b No-CBOEMY YHi-
KarnbHa, OpiEHTOBaHa Ha BNAcHy PUHKOBY Hillly, @ TAKOX 3anexuTb
Bifl EKOHOMIYHOIO CTaHy perioHy.

KntoyoBi cnosa: iHBECTULLINHI PU3VKW; PUSWKM Y PETIOHI; OLH-
Ka PU3WKIB; paHXXyBaHHS PErioHiB; KiflbKiCHa OLjiHKa.

AHHOTALMUSA

B cTaTbe M3noxeHbl pesynbTaTbl aHanmsa WHBECTULMOHHbIX
puckoB. MpoBefeHa KonMyecTBeHHasi OLEHKA MHBECTULIMOHHBIX
PUCKOB B PErOHE W MO BUAAM 3KOHOMWUYECKOW AesTeNbHOCTY.
COBEpLUEHO MHOFOMEPHOE PaHXWUPOBaHWE PErMOHOB YKpauHbl
No rokasaTtensiM WHBECTULIMOHHBLIX PUCKOB. AHanu3 pesynsTatoB
nokasar, 4To MPOLEeCC CTAHOBMEHUS MPaKTUKW YrpaBneHus WUH-
BECTMLMOHHLIMU pUCKaMK ellle He 3aBeplueH. 3agada cosgaHus
yHMBepcasbHO/ MEeToAMKM He MOXEeT ObITb pelueHa B npuHuune,
NOCKOMbKY Kaxaasi oTpachb No-CBOEMY YHMKanbHa, OpUeHTUpPOBa-
Ha Ha COBCTBEHHYHO PbIHOYHYHO HULLY, @ Takke 3aBUCUT OT IKOHO-
MWYECKOTO COCTOSIHUSI pErvoHa.

KnioueBble croBa: MHBECTULMOHHbIE PUCKW; PUCKW B peruo-
He; OLIEHKAa PUCKOB; paHXMpOBaHME PErvoHOB; KOMNWYecTBEHHas
oueHKa.

ANNOTATION

The article presents an analysis of investment risks. Quantita-
tive assessment of investment risks in the region and by economic
activity. Realized multidimensional ranking of Ukraine’s regions on
indicators of investment risk. Analysis of the results showed that
the process of the investment risk management practices are not
yet completed. The task of creating a universal technique can not
be resolved in principle, as each branch is unique, focused on its
own market niche, and depends on the economic situation of the
region.

Key words: investment risks; risks in the region; risk assess-
ment; regions rankings; quantitative assessment.

ITocranoBka mpoodaemu. Hesim’emHoI0 uacTu-
HOIO MisiJIBHOCTI IiAIIpmeMcTBa, a OT:Ke, i ympas-
JiHHA HUM, € pusuKu. PusukiB iHBecTUIiHOL
IisJIbHOCTI HEMOMKJINBO YHUKHYTH, OJHAK MOMK-

JUBO 1 HeoOXimHO BpaxoByBaTu y IIpoIleci iHBec-
TuIiiHol AisgabHOCTi. OCco6MBOI rocTpoTH HAOYBAE
OUTAaHHSA BU3HAUEHHS PU3UKIB y pasi 3mificHeHHS
OiIIpPUEMCTBOM OisITBHOCTI HA PUHKY, OCKIIBKU
HeBpaxyBaHHA xoua 0 OJHOTO 3 HUX MOXKE CIPUYH-
HUTU 3HAYHI 30UTKHU.

AHnajniz ocraHHiX [ocaimKeHp i myOsaikaiii.
Bupimensio nutTanb OIMiHKY PUSUKIB IPUAIIIAETHCA
3HaYHa yBara, IIpo IO CBiAYaTh MOCJIAKEHHS K
3apy0isKHUX, TakK i BiTUMBHAHUX YUYEHUX-EKOHO-
micriB, Takux gk O.I. dcrpemcskuii, B.B. Bitrin-
coKkmii, JI.I. Houens, I'.JI. Bepburnpka, B.®. 3any-
ria, JI.H. Tenman, O.A. Kynaria, B. Jloypesc,
I'. Mapkosin, A.I'. Bagamnosa, B.I. [lenucenko Ta
igmri. Ilpore 1mimicHOI Teopii ominkKu QimanCcoBO-
iHBEeCTUIIIHHOTO PUBUKY Y perioHax BiTUM3HAHA
HayKa He Ma€, OCKiJIbKM HeMae Po3po0JeHOi cuc-
TeMHU PO3PAXYHKY OINTUMAJBHOTO PiBHSA PUBUKY
IJIs1 KOHKPETHOI'o cy0’eKTa I'oCIIofapiOBaHHs.

Buninenna He BHUpINIEeHWX paHille YacTHH
3araJjibHOI Ipo6aemu. Teopiss eKOHOMiIUYHOTO PUBUKY
HaOyJa iHTEHCHMBHOTO PO3BUTKY IIPOTSATOM OCTAH-
HiX KiJIBKOX MECATUJIITH, X04a icTopia ii pO3BUTKY
HapaxoBye Kinbka croiiTh. OmHaK peasii cboro-
JeHHs IIOCTiMHO BUMAaramoTh cCUcTeMaTu3aIil migxo-
IiB 0 BUBUEHHS PU3UKIB, YIOCKOHAJIEHHA METOI0-
Jorii iX OIliHIOBaHHS, IMIPOTHO3YBAHHSA MOMKJIUBUX
HaCJiIKiB HacTaHHSA PUBUKOBHUX CHUTYyAaIlii TOIIO.

MeTor0 cTaTTi € BUBUEHHS i1HBECTUI[IHHOIO
pusuKy AK o06’eKTa CTAaTUCTUKU; OIiHKAa iHBec-
TUIINHUX PUBUKIB METOAOM CTATUCTUUYHUX irop.
OpHuM i3 3aBIAHb € TAKOMK OIL[IHKA 1HBECTUI[IMHUIX
pUBUKiB MeTOnOM 0araTOBUMipHOTO paHKyBaHHS.

Bukaang oCHOBHOTO Martepiaay TOCTimsKeHH.
IuBecTuIii — 1me eKOHOMiUHAa KaTeropis, IMo iHTe-
rpye B cobi eKOHOMiUHi mpolecu, AKi BIJIMBAIOTH
Ha BUPOOHUIITBO, PO3IOAiJI, OOMiH i CHOKMBaHHS
HAI[iOHAJBHOTO TPOAYKTY, TOOTO € OCHOBOIO CyC-
OiJIBHOTO BiATBOPEHHSA i BM3HAUAIOTH TEMIUN €KO-
HOMIiUYHOT'O 3POCTAHHS.

CTATUCTUKA
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3akoHoM Yikpainu «IIpo iHBecTuIifiny risib-
HiCThb» BM3HAUEHO iHBECTUIINHY MIiAILHICTH SK
CYKYIIHiCTh NPaAKTUUYHUX [Iii rpoMagdH, IOPUINU-
HHUX 0ci0 i mep:xaBu IIoA0 peaJisarfii imBecTHILiii.
V mmmpokomy 3HaueHHi iHBecTHUIliliHA TiAIBHICTD —
e OifgjabHicTb, MOB’s3aHA 31 BKJIANEHHSM KOIIITiB
B 00’€KTU iHBECTYBaHHSA 3 METOIO OfePKaHHA IPU-
O0yTKy. ¥ BY3bKOMY 3HAUeHHi iHBecTUIifiHA miAJIb-
HICTh € IIPOIeCOM IepPeTBOPEHHSA iHBECTUIIIHHUX
pecypciB y BKIaagenus [1].

Pusuk B iHBecTyBaHHI — Ile KiJbKicHO oIliHeHa
3 MO3UIlil MeBHOTO Cy0’€KTa iHBECTUIiHHOI midAIb-
HOCTi HeBM3HAUEHiCTb, HMOB’s3aHAa i3 MOKJIMUBiCTIO
BUHUKHEHHSA B IIpolleci peasisarii iHBecTUI[iTHOTO
MPOEKTY HECHPUATIUBUX MOMiNi Ta IX HACTIAKiB
y dopmi meBHuUX (iHAHCOBUX BTpAT (BHUIKEHHA
IOXONiB, BPOCTAaHHSA BUTPAT, BTpaTa HOPUOYTKY
To1110). TaKUM YMHOM, KJIIOUYOBUMHU CKJIATHUKAMU
CYTHOCTi 1HBeCTUIIIfHOTO PUBUKY AK €KOHOMIUHOIL
KaTeropii € HeBU3HAUEHICTh il PUHKOBUX (PAKTO-
piB Temep Ta y MalibyTHHROMY; iCHYBaHHSA NEKiJb-
KOX aJbTepPHATHUB PO3BUTKY IOMil; MOKJIUBiCTH
HaCTaHHSA HECIPUATINBOIL oAil, IMOBipHiCcTh BTpAT
aKTUBiB, HEOTPUMAHHS OUiKyBAHOT'O IPUOYTKY abo0
iHII BigAXMJIEHHS BijJ 3alJlaHOBAaHUX, ITPOTHO30BA-
HUX IIOKa3HUKiB; 00’e¢KTMBHA HeoOXimHicTh 3mili-
CHEHHA YIPaBIiHCHKUX 3aXOMAiB IIOJ0 3MEHIIEHHSA
MOXKJIMBUX HETaTMBHUX ab0 HeCIpPUATIUBUX
HacaifKiB; cy0’eKTUBHE CHPUUAHATTA mofAiii [5].

O0’eKTOM iHBECTHI[ITHOTO PUBUKY IIPUNHATO
BBaXKaTU EKOHOMIiUHYy cucTeMy, e(PeKTUBHICTH Ta
yMoBU (DyHKIIiOHyBaHHA fAKOl y cdepi iHBecty-
BaHHSA 3a3JaJierilb TOUHO HeBimomi.

Cy0’eKTOM iHBECTUIIiTHOTO PUBUKY PO3YMilOTH
iHBecTOpa, AKMU 3allikaBJeHUU Yy pesyJbTaTax
YHOpaBJIiHHA 00’€KTOM PU3UKY i Mae KOMIIETEHIIiIO
OPUHHATTS PillleHHA 040 00’€KTa PUSUKY.

Hxepeso iHBeCTUIIiiHOIO PUBUKY — Ile UUH-
HUKU, AKi COPUYMHAITH HEBU3HAUEHICTH PE3yJIhb-
TaTiB 100 iHBecTyBaHHS, KOH(MIIKTHICTHL ¥y
IIIUPOKOMY CeHCi IIbOTO HOHATTA i BimOyBaioThbCs
Ha BiATIOBiZHMX pUWHKAaX, 30KpeMa (iHaHCOBOMY,
BaJIOTHOMY TOIIIO.

OCKiJIBKM BJIACTUBOCTI €KOHOMIUHMX SBUII]
XapaKTepusyloTbCA, AK IIPAaBUJIO, MHOMKUHOIO
03HAK, TO ITiJl Yac yIOPAAKYBAHHA OAUHUIH CYKYII-
HOCTi BUHHKae HeOOXifHICTH arperyBaHHA ycCix
O3HAK MHOMKMHU Xi B OZHY iHTerpajibHy OIliHKY
Gj. Taka oOI[iHKa TIeOMETPUYHO IHTEPIPETYETHCA
SAK TOYKa y 6araToBUMipHOMY HPOCTOPI.

BxigHi pmami mnpexcraBieHi wMaTpuiem i
BU3HAYEHHA PEUTUHTY IHBECTHUIINHUX pPUBUKIB
perioHiB YkpaiHu, me O3HAKOBUI IIPOCTIp Hpe-
CTaBJAIOTHL (DiHAHCOBUII pPel3yJabTAT OO OIIOAAT-
KyBaHHA (THC. T'pPH.), 00CAT pealisoBaHUX TOBA-
piB i mocayr (Tmc. rpH), KamiTajnbHi iHBecTmIrii
(Tuc. TpH), OXOAU HaceJieHHA (TUC. T'PH), PiBeHb
6e3pobitTa (% ).

Ilinx wac QopmyBaHHS O03HAKOBOTO IIPOCTOPY
OTPiOHO 3a6e3IMeUNUTU OAHOCIPAMOBAHICTH ITOKA3-
HHUKiB. 3 MeTo0 3a0e3meueHHs OQHOCIPSIMOBAHOCTI
MMOKAa3HUKIB IX IOAiNAIOTE Ha CTUMYJIATOPH i Hec-
TUMYJAATOPHU. [[JId CTUMYJIATOPiB BUKOPUCTOBYEMO

croci6 craHzapTH3anii, Takuil AK BiJHOIIEHHA X,
oo X ., IJIA JeCTUMYJATOPiB — BigHOIIEHHS pis-
Huni 11 x, no x_ [9;|. o

s obumcaeHHs iHTerpaJbHOI OIiHKY 3aCTOCO-

ByeMO OPMYJIY: | <
Gi =—) Z, 1)
m Z /

Haii6inpmiiii inTerpaJbHill OIiHII IIPHCBOIOEMO
pasur 1.

3a po3paxoBaHUMM IIOKAa3HUKaAMU HaNIpuBa-
OonuBimuMu periomamm s imBectuniii € Kwuis-
chbKa, XapkiBchKka Ta [IHimpomeTpoBchKa objacri,
OCKIJIBKU Ile IIPOMUCJIOBO-iHAYCTpiajbHiI perioHu.
Y HUX pPO3BUHEHi TaKi ranysi, sK IPOMHUCJIOBiCTbH,
onTOBa Ta PO3ApPiOHA TOpriBis, OcBiTa, (piHamcoBa
Ta CTpaxoBa MisJAbHICTH, oIepallii 3 HePpyXOMHUM
maiinom. Tako:k 1i perioHm MaiOTh IIOPIBHAHO
BUCOKUU Moxin Ha omHy ocoOy Ta piBenp BPIIL. ITi
MOKAa3HMKM BKAa3yIOTh Ha Te, II0 iHBECTOP MOXKe
pospaxoByBaTH Ha M[OCHTh HEBHCOKHUII piBeHb
pU3MKy NOpPiBHAHO 3 iHmumMu periomamu. Haii-
OiJbIII PUBUKOBAHUMU pETiOHAMU [AJs iHBECTY-
BaHHA € Jlyrancobka, UepHiBernbKa Ta XepcoHCHhKA
obsacti. Jlyrancbka 00JaCThb OEMOHCTPYE TOCUTH
BHUCOKUU piBeHb PUBUKY, OCKIIBKU IIA TEPUTOPia
€ OKYIIOBAHOIO Ta Ha Hi#A moci BeAyTbCcA BiliCbKOBi
nii. CroromHi 1eit perion He MoiKe OyTU PO3TIIAHY-
TUH iHBECTOPOM I HMOTEHIIiIHOTO iHBeCTyBaHHS,
OCKiJIBKM iH(pPacTPyKTypa B HBOMY 3HUIIEHA,
OiJIBIIIiCTL HAcCeJeHHA IIepeceieHO0, BUPOOHUIITBO
Ta TOPTiBJISA 3 IIUM PErioHOM IpuNHuHeHi. XepcoH-
cbKa 00JiacTh He € HpuBabJIMBOIO [IJA iHBecTopa,
OCKIJIbKU Ile arpapHuil perioH, a iHBecTyBaHHS B
CiIBCBKOTOCTIOIaPChKUI BUJ E€KOHOMIUHOI IifAJb-
HOCTi € [OOCuUTh PUBUKOBUM, OCKiJIbBKH HEMae
rapaHTili OTpPMMAaHHS OaXaHOTrO IIPUOYTKY, IO
MOKe OyTH BUKJIMKAHO UMHHUKAMU, SIKi BaKKO
IpopaxyBaTH Ta IIepeadaunTH.

Ha pucyuky 1. 306pasumo ricrorpamy 3 paHKo-
BaHUMY TOKA3HUKAMU.

YepHiBelbka
Nyratxcbka
XepcoHcbka
Bakapnatcbka
Kutomupcbka
PiBHeHCbka
YepHiricbka
KipoBorpagcbka
TepHoninbcbka
XMenbHUubKa
BonuHcbka
Yepkacbka
|BaHo-
MukopaiBcbka
BiHHuMUbKa
MonTaecbka
Banopisbka
INbBiBCbKA
Opecbka
XapkiBcbka
[oHeubka
Kuiscbka
[HinponeTposcbka
M. Kuie

perloHn

Puc. 1. BaratoBumipHe paH:KyBaHHS PerioHiB YKpaiHu
3a IMOKA3HUKAMM iHBECTUI[IHHUX PU3HUKIB

Ha puc. 1 HaiiBUIINY MOKa3HUK XapaKTepU3Ye
perioH, AKUWH € HaNOiJAbII PU3UKOBUM [IJis iHBec-
TyBaHHSA, BIiAIOBiTHO HaWMEHIIHNN XapaKTepusye
perion, SKuii Mae HaMEHIINII pPiBeHb PUBUKY
imBecTHUITi.

Ona npufiHATTA pilleHb B yMOBaX HeBU3HA-
YyeHOCTi BximgHa iH(opMallisg 3agaeTbCcsa y BUTJIAIL
MAaTpHUIli, PASKK SKOI BiANOBiZalOTh MOKJIUBUM
aJbTEPHATUBAM, BUJaM €KOHOMIUHOI JiAJBHOCTI, a
CTOBIIIIi — CTaHAM MNPUPOAN, €eKOHOMIUHUM MOKAas-
HUKaM JIisgabHOCTi migmpuemctB. OCKiIbKU HpU-
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WHATTA TOTO UM IiHIIOTO PillIeHHA B3aJIe’KUTh Bif
HeBimomoi curyarlii, a imBecTop mnpar"e obpaTtu
HaWKpAaIly ajabTepHATUBY, HAIlle 3aBIAHHA ITOJIS-
rae B IIPONO3UILil BUKOPUCTAHHA IJIA OI[iHIOBAHHS
iHBeCTUI[ITHMX DPUBUKIB camMe CTATHUCTUUHUX irop
HA MPUKJIALI HANOIABII IOIUPEHUX KPUTEpPiiB
npuiiHaTTa pimens (Baeca-Jlannaca, I'ypsima,
Banpga, Xomsxeca-Jlemana) [6].

CraHu OpUpPOAM IIPEeJACTABJEeHI TaKMMHU €KOHO-
MiUYHUMU ITOKAa3HUKAMU isIJIBHOCTI IMiAIPHUEMCTB
VKpainu, 9K (QpiHmaHCcOBUI pes3yJabTaT 0 OIOHAT-
KyBaHHA (THC. TPH.), 00CAT peaylisoBaHUX TOBa-
piB i mocayr (Tuc. rpH.), KamiTajbHi iHBecTHmIIii
(Tuc. rpH.), JOXOAUW HaceJieHHA (THUC. I'PH.), PiBeHb
6espobiTTtss (% ). AJabTepHaTHUBU IIPeACTaBJIEHL
perioHamMm; YKpaiHu.

Bxinny indopmarliiro craHZapTU3yEMO SAK Bin-
HOIIeHHs PisHUIl (paKTUUYHOTO 3HAUEHHS i cepe-
HBOTO 3HAUEHHA [JO CepeIHBOKBAAPATUUHOTO
BiIXUJEeHHSA — OJSA CTUMYJATOPiB, a AJA IEeCTH-
MYJISTOPiB MOKA3HUK CTAHAAPTU3aIlil 00YMCINMO
SAK BiJHOIIIEHHS PiBHUIIL cepegHbOTO i (PaKTUUHOTO
3HAUYEHb 0 CEePeIHbOKBAAPATUYHOTO BiIXMIECHHS.
Taka craHmapTHU3allis MacThb MOMKJIUBICTH I030Y-
THUCS OAWHUIbL BUMipPIOBaHHS.

g Bu3HaUeHHA HAWKPAIIUX PillleHb BUKOPUC-
Taemo Kpurepii Baeca-Jlanmaca, I'ypsina, Baapaa,
Xomxeca-Jlemana.

Kpurepiit Baeca-Jlanyiaca BUKOPUCTOBYETHCS 3a
YMOBHU, SKIIO HMOBipHOCTI MOKJMBUX CTAHIiB CHC-
TeM HeBimoMmi, TOOTO B yMOBaX IIOBHOI HeBU3Haue-
"HOCTi. BukopucroBylouu kpurepiii Jlannaca, Bussa-
YaeMO ONTHMAJbHY ajbTepHaTuBy (Tadsa. 1) [6].

3a pospaxoBanuM Kpurepiem DBaeca-Jlaminaca
HalpU3UKOBimmMu perioHamm Ykpainu € Jlyran-
cbka Ta [omernbka o6JiacTi, e MOKHA TOACHUTU
TUM, IO IIi perioHu okynoBaHi. Halimenur pusu-
koBuMu € Yepwiriscbka Tta Iloaraschbka o6jacri,
me MoKe OyTH IIOB’sdA3aHO 3 THM, IO iHBECTHUIIil
y IIbOMY pPerioHi 3AiCHIOIOTH JIUIIE Y HAWMEHIII
PUBUKOBI BUAM €KOHOMIUHOI AisJIBHOCTI.

Kpurepiit I'ypBina y Bubopi pilenHs peKoMeH-
Iye KepyBaTucsa AeIKUM CepemHIiM pe3yabTaToM,
110 XapakTepusdye CTaH MiX MiHiMaJbHUM i Mak-
cuMaJbHUM 3HaueHHAM (Tabia. 2) [6].

3a kpurepiem I'ypsima HafGiabII PU3UKOBUMU
e Jlyrancoka, IBamo-®panKiBchbka Ta JKuromup-
cbKa obsiacti. HaliMeHINT pUBMKOBUMY 3a ITUM KPU-
Tepiem € uinpomerpoBcbka, IlosTaBchka i Uep-
KacbKa obJacri.

3a Kpurepiem Basbma mpupoga posrasgacTbCs
AK arpecmBHO HaJIAIIITOBAHUI 1 CBiZOMO Oir0umit
IPOTUBHUK, AKUYN OPOTULi€ B cTpaTeriyHUX irpax
(tabu. 3).

3a kKpurepiem Banbma HaiibiJbII PUBMKOBUMU
e Jlyrancnka, IBano-®panKiBCchbKa, [loHempbKka Ta

Tabaumna 1

Oninka iHBecTHHiifHUX PU3UKIB perioHiB Ykpainu 3a kpurepiem Baeca-Jlaniaaca

Cran npupou (y,)
AJpTepHATHEN (Xj) I:Ie):l;;?llltig:p;:) peangg:;Hux I.Cani'ra.nbg.i Aoxomu BespoobirTa M)
ONIOATKYBAHHS | TOBapiB i mOCIyT THBECTHILL | HACENCHHA

Vkpaiuna -0,75 1,67 -0,49 0,17 0,60 0,24
Binnumnpka -0,66 1,49 -0,62 0,57 0,78 0,31
BosmaCchKA -0,74 1,64 -0,51 0,27 0,66 0,26
OuinpomeTpoBChKa -0,74 1,70 -0,47 0,07 0,56 0,23
HoHerbKa -0,91 1,63 -0,46 0,25 0,51 0,20
JKuromupcrka -0,78 1,15 -0,63 1,03 0,78 0,31
3akaprarcbka - 1,15 -0,59 0,95 0,76 0,45
3armnopisbKa -0,70 1,62 -0,58 0,33 0,67 0,27
IBano-®PpaHKiBCHKA -0,99 1,21 -0,40 0,93 0,74 0,29
Kuiscbka -0,70 1,73 -0,41 -0,05 0,57 0,23
Kiposorpaacska -0,81 1,53 -0,54 0,49 0,67 0,27
JIyrancbka -1,53 0,78 -0,10 1,00 0,15 0,06
JIbBiBCBKA -0,78 1,54 -0,55 0,48 0,69 0,28
MuxrosnaiBcbKa -0,74 1,61 -0,54 0,35 0,68 0,27
OpecbKka -0,80 1,58 -0,55 0,40 0,63 0,25
ITonTaBchbKa 1,57 -0,50 0,12 0,59 0,36
PiBuencoka -0,94 1,15 -0,52 1,02 0,71 0,28
CymcbKa -0,64 1,37 -0,68 0,76 0,81 0,32
TepHomiJbCHKA -0,73 1,61 -0,56 0,34 0,66 0,27
XapkiBcbKa -0,71 1,59 -0,59 0,39 0,69 0,27
XepcoHChKa -0,69 1,28 -0,67 0,88 0,80 0,32
XMeJbHUIILKA -0,81 1,26 -0,56 0,90 0,79 0,32
YepracbKa -0,62 1,63 -0,61 0,29 0,70 0,28
YepuiBennbka -0,75 0,66 -0,57 1,44 0,78 0,31
Yepuiriscbka 1,38 -0,58 0,61 0,70 0,42
M. Kuis -0,66 1,76 -0,42 -0,17 0,51 0,20
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Tabaumnsa 2
Ouinka pusukisB 3a kpurepiem I'ypsina
Cran npuponu (y.)
A dinancoBui Qﬁcar . . min max | Kpurepiit
mrepaTn ()| g0 | et Kanivanl | Koot |eppoiess| ", | "5, | Fopiaa
OIIOJATKYBAHHSA i mocaryr
Vxpaina -0,75 1,67 -0,49 0,17 0,60 -0,75| 1,67 0,46
Binannpka -0,66 1,49 -0,62 0,57 0,78 -0,66 | 1,49 0,42
Bosaunncbka -0,74 1,64 -0,51 0,27 0,66 -0,74] 1,64 0,45
HuinpomneTpoBchKa -0,74 1,70 -0,47 0,07 0,56 -0,74| 1,70 0,48
HoHerbKa -0,91 1,63 -0,46 0,25 0,51 -0,91| 1,63 0,36
JKuromupcoka -0,78 1,15 -0,63 1,03 0,78 -0,78] 1,15 0,19
3akaprarcbKa — 1,15 -0,59 0,95 0,76 -0,59| 1,15 0,28
3amopispKa -0,70 1,62 -0,58 0,33 0,67 -0,70| 1,62 0,46
IBano-®PpaHKiBCHKA -0,99 1,21 -0,40 0,93 0,74 -0,99| 1,21 0,11
Kuiscbka -0,70 1,73 -0,41 -0,05 0,57 -0,70| 1,73 0,52
Kiposorpajacbka -0,81 1,53 -0,54 0,49 0,67 -0,81| 1,53 0,36
Jlyrancbka -1,53 0,78 -0,10 1,00 0,15 -1,563| 1,00 -0,27
JIbBiBCHKA -0,78 1,54 -0,55 0,48 0,69 -0,78| 1,54 0,38
MukosiaiBcbKa -0,74 1,61 -0,54 0,35 0,68 -0,74| 1,61 0,43
OpmecbKa -0,80 1,58 -0,55 0,40 0,63 -0,80| 1,58 0,39
ITosTaBchbKa — 1,567 -0,50 0,12 0,59 -0,50| 1,57 0,53
PiBHencbKa -0,94 1,15 -0,52 1,02 0,71 -0,94| 1,15 0,11
CymMmchbKa -0,64 1,37 -0,68 0,76 0,81 -0,68| 1,37 0,34
TepHomiJbChKA -0,73 1,61 -0,56 0,34 0,66 -0,73| 1,61 0,44
XapKiBCbKa -0,71 1,59 -0,59 0,39 0,69 -0,71| 1,59 0,44
XepcoHChbKA -0,69 1,28 -0,67 0,88 0,80 -0,69| 1,28 0,29
XMeJIbHUIbKA -0,81 1,26 -0,56 0,90 0,79 -0,8 | 1,26 0,22
YepKacbKa -0,62 1,63 -0,61 0,29 0,70 -0,62| 1,63 0,51
YepuiBelnpbKa -0,75 0,66 -0,57 1,44 0,78 -0,75| 1,44 0,35
YepHiriscoKka — 1,38 -0,58 0,61 0,70 -0,58 | 1,38 0,40
M. Kuis -0,66 1,76 -0,42 -0,17 0,51 -0,66| 1,76 0,55
Tabaumnsa 3
Ouinka iHBecTHIilHUX PU3UKIB perioHiB 3a kpurtepiem Bambma
Cran npuponu (x.)
AnbrepHaTUBH (yj) dinaHCOBUIi pe3yabTaT peang(c):;Hux I'Qal'[iTaJILEI'i Hoxomu BespoGirrst min X,
IO OMOJATKYBaHHS ToBApIB i MOCTYT imBecTHIil HaceJeHHA
VYkpaina -0,75 1,67 -0,49 0,17 0,60 -0,75
Binmannpra -0,66 1,49 -0,62 0,57 0,78 -0,66
BosuHcbka -0,74 1,64 -0,51 0,27 0,66 -0,74
JHinpomeTpoBChKa -0,74 1,70 -0,47 0,07 0,56 -0,74
HouernbKa -0,91 1,63 -0,46 0,25 0,51 -0,91
JKuromupcebka -0,78 1,15 -0,63 1,03 0,78 -0,78
3akapraTcbKa — 1,15 -0,59 0,95 0,76 -0,59
3amnopispKa -0,70 1,62 -0,58 0,33 0,67 -0,70
IBaHo-PpaHKiBCHKA -0,99 1,21 -0,40 0,93 0,74 -0,99
Kuiscbka -0,70 1,73 -0,41 -0,05 0,57 -0,70
Kiposorpaacnka -0,81 1,53 -0,54 0,49 0,67 -0,81
Jlyraucbka -1,53 0,78 -0,10 1,00 0,15 -1,53
JIbBiBCHKA -0,78 1,54 -0,55 0,48 0,69 -0,78
MukosaiBcbKa -0,74 1,61 -0,54 0,35 0,68 -0,74
OpechKa -0,80 1,58 -0,55 0,40 0,63 -0,80
ITonraBchKa — 1,57 -0,50 0,12 0,59 -0,50
PiBHencbKa -0,94 1,15 -0,52 1,02 0,71 -0,94
CyMcbKa -0,64 1,37 -0,68 0,76 0,81 -0,68
TepHoMiJbCHKA -0,73 1,61 -0,56 0,34 0,66 -0,73
XapkiBcbKa -0,71 1,59 -0,59 0,39 0,69 -0,71
XepcoHChbKA -0,69 1,28 -0,67 0,88 0,80 -0,69
XMeIbHUIBLKA -0,81 1,26 -0,56 0,90 0,79 -0,81
YepracbKa -0,62 1,63 -0,61 0,29 0,70 -0,62
YepHiBenbKa -0,75 0,66 -0,57 1,44 0,78 -0,75
Yepuiriscbka — 1,38 -0,58 0,61 0,70 -0,58
M. Kuis -0,66 1,76 -0,42 -0,17 0,51 -0,66
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Tabauisa 4
OuinroBaHHA pU3MKiB 3a kpurepiem Xomkeca-JIlemana

dinaHCOBUIL Oﬁcﬂl(‘:TaH Hpnpoz.ln (y‘) . KpHTEPIﬁ

AsbTepHATHEN (X") pe3yasTat K0 peaizoBaHUX I.Cam'ra.nbﬁl Aoxomu BespobiTTa Xopaxceca-

o . 1HBECTHI[11 HacCeJIeHHA Jlemana

ONOJATKYBAHHA | TOBapiB i mocayr

Yipaina -0,75 1,67 -0,49 0,17 0,60 -0,26
Bimaunpka -0,66 1,49 -0,62 0,57 0,78 -0,18
BosmHcbKa -0,74 1,64 -0,51 0,27 0,66 -0,24
JHinponmeTpoBCchKa -0,74 1,70 -0,47 0,07 0,56 -0,26
IMouenbKa -0,91 1,63 -0,46 0,25 0,51 -0,35
JHuromupcbka -0,78 1,15 -0,63 1,03 0,78 -0,23
3akapraTcbKa — 1,15 -0,59 0,95 0,76 -0,07
3amnopisbKa -0,70 1,62 -0,58 0,33 0,67 -0,22
IBano-®paHKiBCbKa -0,99 1,21 -0,40 0,93 0,74 -0,35
Kuiscera -0,70 1,73 -0,41 -0,05 0,57 -0,24
KipoBorpaacska -0,81 1,53 -0,54 0,49 0,67 -0,27
JIyrancbka -1,53 0,78 -0,10 1,00 0,15 -0,74
JILBiBCBKA -0,78 1,54 -0,55 0,48 0,69 -0,25
MuxosaiBcbKa -0,74 1,61 -0,54 0,35 0,68 -0,23
OpecbKa -0,80 1,58 -0,55 0,40 0,63 -0,27
ITonTaBchbKa — 1,57 -0,50 0,12 0,59 -0,07
PiBHeHCBKA -0,94 1,15 -0,52 1,02 0,71 -0,33
CymcbKa -0,64 1,37 -0,68 0,76 0,81 -0,18
TepHOmiabCHKA -0,73 1,61 -0,56 0,34 0,66 -0,23
XapkiBcbKa -0,71 1,59 -0,59 0,39 0,69 -0,22
XepcoHChbKA -0,69 1,28 -0,67 0,88 0,80 -0,19
XMeJbHUILKA -0,81 1,26 -0,56 0,90 0,79 -0,25
YepracbKa -0,62 1,63 -0,61 0,29 0,70 -0,17
YepHiBenbKa -0,75 0,66 -0,57 1,44 0,78 -0,22
YepHiriscbka — 1,38 -0,58 0,61 0,70 -0,08
M. Kuis -0,66 1,76 -0,42 -0,17 0,51 -0,23

PiBHencbka obOsacti. HaliMeHIIT PUSUKOBUMMU MIJIs
imBecTyBaHHSA 3a KpuTepieM Baabga € IlonrraBcbKa
Ta PiBHeHCBHKA 0o0sacTi.

Kpurepiit Xomsxeca-Jlemana — 1e mMoeqHAHHAM
KpurepiiB Baapga ta Baiieca-Jlamaca. (ta6i. 4)

Pospaxysasmu kpurepiii Xom:xeca-Jlemana,
MOJKHA MiAiTM BUCHOBKY, IO HAMWOiNbIII PUBUKO-
BuMu € Jlyrancbka Ta [oHernbka o0jacTi, a Hali-
MeHINI pusukKoBuMu — IlosmTaBchbka, UepHiriBcbka
Ta 3akapnaTrchbKa o0JacTi.

PospaxyBaBmiu i mpoaHasnidyBaBUIN BCi OTpU-
MaHi TOKA3HUKHU 3a IUMHU KPUTEPiAMHU, MOXKEMO
BU3BHAUUTU HAWMEHINI pPUIUKOBI perioHm mis
inBecTyBaHHA — Ie IlonmTaBchka Ta YepHiriBcbka
obsacTi, 110 MOXKe TMOSCHIOBATHCH TUM, ITIO IIi peri-
OHM € MAaJI0 PO3BWHEHUMMU, iHBECTHUILil 3HifCHIO-
IOTbCA Yy HaWMEHII PU3UKOBI BUAM €KOHOMiUHOIL
mignapHOCTi. Tako:K MO mPUBAOIMBUX 1IHBECTUILINA-
HUX perioHiB mokemo BimHecTu JIbBiBCBKY, KuiB-
CbKYy, JHinponeTpoBchKy, BiHHUIBKY 00JacTi.

Haii6inpim pu3MKOBUMH perioHamMu  3ajiu-
matTbea Jlyrancbka Ta IloHembka oOiacti. Ile
OB’ A3aHO 3 HecTabiIbHOIO CUTYyAIli€l0 Ha OKYIIOBa-
Hill TepuTOpii, IpoBegeHHAM BificbKOBUX Jiii, IITO
HifAK He MOXKe CIPUATHU IIOSUTUBHOMY KJIiMaTy IJIs
iHBecTUIIi# y Ii perionu.

O6umcauBIin  Koe(dilieHT Kopeadmii Mimx
TMOKasHUKaMu, AKi Oyau obuucieHi meTomom Oara-
TOBUMIDHOTO paHKYBaHHS, a TaKOX 3a KpUTe-
piem I'ypBima, axwuii cragoButh 0,67, MU BUABUIN

3aJIe}KHICTDh, IO CBiAUUTL PO Te, IO IIi ITOKas-
HUKK MalTh OPAMY B3aJIeKHICTb Ta CYTTEBUU
3B’sA30K. 3a 3MiHM ONHOIO IOKA3HHUKA 3HAYECHHS
iHITIIOrO TaKOXK OyIyTh 3MiHIOBATUCH.

BucHoBku. 3a pPO3paxOBaHMMU IIOKa3SHUKaAMU
HaWOpuBaOJIMBIiNMIMMMU perioHaMm [OJS 1HBECTH-
mii € KwuiBcbka, XapkiBchbka Ta [[HimTpomeTpoB-
cbKa 00JacTi, OCKiJIbKU IIe IIPOMMUCJIOBO-iHAYyCTPi-
aJIbHI perioHuM. ¥ HUX PO3BUHEHI TakKi raaysi, gk
IPOMMUCJIOBICTh, OIITOBAa Ta PO3ApPiOHA TOPriBJId,
ocBiTa, (pimaHcoBa Ta cTpaxoBa MiAJBHICTH, OIe-
paiii 3 HepyxoMuM MauWHOM. TakKoXK Ii perioHu
MaloTh TOPiBHAHO BUCOKUH NOXia Ha OQHY 0co0y Ta
piBeuns BPII. Ili mokasHMKM BKAa3yOTh Ha Te, IO
iHBeCTOp MOJKe Po3paxOBYBaTU HA JOCUTHL HEBIUCO-
KUHU piBeHb PUBUKY MNOPIBHAHO 3 iHIIMMU perio-
"Hamu. Hafbinbil pU3MKOBAHUMM perioHamMu IJjs
iHBecTyBaHHA € Jlyrancbka, UepHiBerbka Ta Xep-
coHCBhbKa obJacti. JlyrancbKa 00J1acTh A€MOHCTPYE
IOCUTH BUCOKHNI piBeHb PHUBUKY, OCKIJIbKU I
TEePUTOPiA € OKYIIOBAHOIO Ta Ha Hill JOoCi BeIyThCS
BilicekoBi mii. CroromHi 1eii perioH He MoxKe OyTu
POBTIAAHYTUHN [OJA TOTEHIIHOTO i1HBeCTyBaHHSI,
OCKiJIBKM iH(pPacTpyKTypa B HBOMY 3HUIIEHA,
OiNBIIiCTL HACEJEeHHS IIepeceseH0 i BUPOOHUIITBO
Ta TOPTiBJIA 3 UM PErioHOM IpunuHeHi. XepcoH-
chbKa o0JiacTh He € TmpuBabJMBOIO IJid iHBecTopa,
OCKIJIBKU Ile arpapHuil perioH, a iHBecTyBaHHS B
CiJIbCBKOTOCTIOIAapPChbKUIT BUJA EKOHOMIUHOI IifAJb-
HOCTi € JOCUTH PUBUKOBUM, TOMY III0 HEMAE TrapaH-
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Tiff Ha oTpUMAaHHA 6a’KaHOTO MPUOYTKY, IO MOKe
0yTVM BUKJMKAHO YMHHUKAMM, AKi Ba)XKKO mIpopa-
XyBaTHU Ta IepemdaunTi.

PospaxyBaBmiu i mpoaHasidyBaBIIN yCi OTpHU-
MaHi TOKa3HUKU 3a KPUTEPisiMu Teopii craTucTuy-
HUX irop, MOKeMO BUBHAUUTHU HAWMEHII PU3UKOBI
perionu i iHBecTyBaHHA — 1ie IlosTaBchbKa Ta
YepwuiriBcbka ob6sacTi, 10 MOKe ITOSACHIOBATHCH
TUM, IO IIi PEriOHW € MaJIOPO3BUHEHUMMH, iHBeEC-
TUIii 3AiMCHIOIOTHLCS Yy HAWMEHIN PUBUKOBI BUIU
exoHoMiuHOI misgapHOCTi. TaKoX MmO IpPUBAOIMBUX
iHBeCcTUIIMHUX peTioHiB MoKeMo BimHecTu JIbBiB-
cbKy, KuiBcbky, [uimpomerpoBcbky o6uacti. ITi
perioHu mMaioTh BUCOKHUI piBeHb iH(PACTPYKTYypH,
a TAaKOK MOPiBHAHO BHCOKIi COIlia/IbHO-eKOHOMiuHi
TMMOKa3HUKU PO3BUTKY, IO JA€ MEBHY IPUBaOIUBY
XapaKTePUCTUKY IJis MOTEHI[ITHNX iHBECTOPiB.

Haii6inpim puUBMKOBUMHN perioHamMu  3ajiu-
matorbea Jlyrancbka Ta IloHembka oOiacti. Ile
OB’ A3aHO 3 HecTabiIbHOIO CUTYyAIli€l0 Ha OKYIIOBa-
Hill TepuTOpii, IpoBefeHHAM BiliCbKOBUX JIiii, II10
HifAK He MOXKe CIPUATHU IIOSUTUBHOMY KJIiMaTy IJIs
iHBecTHUIIi# y I1i perionu.

s BiTUMBHAHUX MiqIpUEMIIiB IpobIeMa CTBO-
peHHA e(PeKTHBHUX CHUCTEM IMepeadaueHHs iHmBec-
TUIIAHUX PUBUKIB I[e [MoTpedye po3B’sI3aHHA.
IIpu mpboMy BaKJIMBO BPaxOBYBATHU MisKHApOIHUIT
IOCBim i Te, IO TPOIEC CTAHOBJEHHA NPAKTUKU
YIpaBJIiHHA 1HBECTUIIMHMMMN pUBUKAMU IIe He
3aBepIIIeHUl, a 3aBJaHHA CTBOPEHHSA YHiBepcaJib-
HOI MEeTOAMKH! He MOKe OyTH BUpillleHe y IPUH-
MuMi, OCKiJIbKM KOXKHE MiJIIPUEMCTBO IO-CBOEMY
yHiKaJlbHe, OpieHTOBaHe Ha BJACHY PUHKOBY HIiIIlly,
BUPOOHUYI MOMKJIMBOCTI Ta MOMKJIMBOCTI CBOIX
daxiBiiB. AJje IepcHmeKTHBa KOMKHOTO Cy0 eKTa
iHBeCcTUIIMHOI AiAIBPHOCTI 3HAYHOIO Mipol0 BU3HA-
YaeThCA TOCKOHAJIICTIO CUCTEeMU YIIPaBJIiHHA iHBEC-
TUIMIAHUMU PUBUKAMU.

OckinbKM iHBeCcTHIIiliHI pPH3WKU OB ’sI3aHI i3
BKJIQEHHAM KalliTajdy 1 MicTaTh Taki migBugm
PUBUKIB, K PUSUK YOYII[EHOTO 3UCKY, PU3SUK 3HU-
JKeHHS MPUOYTKOBOCTi, pUSUK IPpAMUX (hiHAHCOBUX
BTPaT, TO BpaxyBaHHA iX y (hiHAHCOBO-TOCIIOIAp-
CBKill IiAJNBbHOCTI migAmpHMEMCTBA Ma€ Iy:Ke BaK-
JIUBe 3HaueHHsdA. AJie HaibiJIbIII BarOMUM y IifJb-
HOCTIi ITiATIPUEMCTB € BCEe-TAKHU ITiAIIPUEMHUIBKUI
PUBUK, AKUHN OiJIBIIIO Mipoo BIJIMBa€E Ha (iHaH-

COBUIl CTAaH MiAIPUEMCTBa, TOOTO Ha PO3MIp IpU-
OyTKiB, peHTabeJbHiCThL i JHKBigHICTL aKTHUBIB.

MosxemMo miiTM BHUCHOBKY, 110 e(QeKTHUBHE
iHBecTUIIiliHE cepemoBuUIlle AJA (PDYHKI[IOHYBaHHSA
OiIIPUEMCTB 3 iHOBeMHUMHU iHBECTHUI[IAMHU B Y Kpa-
iHi MOBMHHO CTBOPIOBATM YMOBHU, 34 AKHX PUBUK
3aCHOBHUKIB IIiJi Yac CTBOPEHHS MiJIPHEMCTBA
mepeKpuBaB OM MOKJIUBUN PUBUK, 10 BUHUKAE ITiJ
yac BKJAAeHHS Kamitamy. IIas Toro, mio0 CIiBI-
paiisg 3aKOpIOHHOTO iHBecTopa i1 BITUMBHAHOTO
BUPOOHUKA OyJia JOBrOCTPOKOBOIO i MpuOyTKOBOIO,
HeoOXimHe TMOCTilfiHE CTUMYJIIOBAHHA YNHHUKIB, 1110
BILTIMBAIOThL HAa (POPMYBAHHSA CIPUATIUBOTO iHBecC-
TUIINHOTO KJIiMaTy B KpaiHi.
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