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Актуальность и востребованность новых 
подходов к исследованию инвестиционной 
привлекательности регионов обусловлены не-
решенностью целого ряда методологических 
проблем в изучении данной экономической ка-
тегории.

Анализ становления и развития отечествен-
ной методологии оценки инвестиционной при-
влекательности регионов позволил констатиро-
вать, что на данный момент узкая практическая 
направленность исследований доминирует над 

теоретическим обоснованием проблемы, что 
является основной причиной недостаточности 
научного обоснования предлагаемых методов 
оценки инвестиционной привлекательности 
регионов и, главное, предложений по ее повы-
шению.

Специфика применяемых методик состоит 
в том, что они предназначены для рейтинго-
вого построения и предоставляют информа-
ционную базу для дифференциации регионов 
по уровню инвестиционной привлекательно-

1 Работа выполнена при финансовой поддержке Министерства образования и науки Российской Федерации (до-
говор № 02.G25.31.0023) и в рамках государственного контракта № 16.740.11.0540.
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сти. Не умаляя целого ряда их достоинств, мы 
вынуждены констатировать, что они не могут 
быть использованы при исследовании дина-
мики инвестиционной привлекательности от-
дельного региона как результата реализации 
его собственной инвестиционной политики. 
Исчисленный в соответствии с ними уровень 
инвестиционной привлекательности региона 
определяется не только состоянием инвестици-
онно значимых факторов региона, но и зависит 
от динамики инвестиционной привлекательно-
сти других регионов.

Кроме того, место (или ранг) региона в рей-
тинге инвестиционной привлекательности не 
позволяет региональным органам управления 
получить информацию, на основе которой воз-
можно формирование стратегии повышения 
инвестиционной привлекательности: рейтин-
говые технологии не только не дают возмож-
ности определить, насколько выше или ниже 
уровень инвестиционной привлекательности 
регионов, входящих в один кластер, но и тем 
более не дают ответа на вопрос, чем обуслов-
лено преимущество того или иного региона в 
привлечении инвесторов и что нужно сделать 
региональным органам власти для привлече-
ния инвестиций. Иными словами, рейтинги 
не позволяют выявить региональные особен-
ности, которые могут быть использованы как 
преимущества в повышении инвестиционной 
привлекательности региона.

Выявленная недостаточная научная разра-
ботанность проблемы стала основанием для 
разработки методологии сбалансированной 
оценки инвестиционной привлекательности. 
Она не преследует цель формирования рейтин-
га, а направлена на оптимизацию уровня инве-
стиционной привлекательности региона.

Сбалансированная система показателей 
(ССП) была разработана Р. Капланом и Д. Нор-
тоном в 90-х годах прошлого века для оценки 
эффективности деятельности организации [1, 
с. 5]. Она рассматривалась как средство пре-
одоления тех ограничений, которые возника-
ют при управлении с использованием только 
финансовых показателей. В настоящее время 

этот инструмент может быть рассмотрен в трех 
аспектах: как оценочная система, система стра-
тегического управления и как инструмент рас-
пространения информации.

В данной работе представлена методология 
оценки инвестиционной привлекательности 
региона на основе концепции сбалансирован-
ной системы показателей. Обзор исследований 
по проблеме оценки инвестиционной привле-
кательности позволяет констатировать, что 
проблема сбалансированной оценки инвести-
ционной привлекательности применительно к 
региону ранее не рассматривалась.

В основу предлагаемого подхода следую-
щие принципы:

1. Соответствие показателей потребностям 
всех участников инвестиционного процесса: 
реципиентов, инвесторов, населения региона, 
органов государственной власти. 

2. Взаимосвязь показателей оценки с клю-
чевыми факторами инвестиционной привлека-
тельности.

3. Выбор целевых значений показателей оцен-
ки на основе анализа результатов инвестиционной 
деятельности прошлого периода, текущего состо-
яния, перспектив развития (учет трех измерений).

4. Осуществление обобщенной оценки ин-
вестиционной привлекательности на основе 
группировки частных показателей в интеграль-
ный показатель по отдельным направлениям 
оценки.

5. Сбалансированность системы показате-
лей оценки инвестиционной привлекательно-
сти [3, с. 77].

В соответствии со спецификой инвестици-
онной деятельности региона определен выбор 
конфигурации ССП, оценку инвестиционной 
привлекательности предлагается осуществлять 
по четырем сбалансированным составляющим: 
производственно-финансовой, социально-эко-
номической, природно-ресурсной, а также со-
ставляющей развития (рис. 1).

При отборе показателей также реализованы 
важнейшие принципы системного подхода: до-
статочного разнообразия, целевой ориентации, 
минимальной достаточности. 
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Таким образом, инвестиционная привле-
кательность региона оптимально может быть 
охарактеризована ограниченным числом пока-
зателей, составляющих сбалансированную си-
стему взаимосвязанных количественных изме-
рителей. При этом комплексная количественная 
оценка производится с помощью сводных, ин-
тегральных показателей, сконструированных 
из частных, отражающих различные аспекты 
инвестиционной привлекательности регио-
на. В результате расчетов получается матрица 
интегральных показателей, которая позволяет 
дать оценку инвестиционной привлекательно-
сти региона, определить проблемы и выявить 
резервы инвестиционного роста.

Динамика интегральных показателей по 
основным составляющим сбалансированной 
системы показателей оценки инвестиционной 
привлекательности Архангельской области за 
2007–2012 годы представлена в таблице.

Анализ потенциала повышения инвестици-
онной привлекательности Архангельской обла-
сти, проведенный с применением предложен-
ной методики, показывает его рост в 2010 году 
по сравнению с 2007 годом на 6 %.

В 2011–2012 годах произошло снижение по-
казателя практически до уровня 2007 года в связи 
с уменьшением интегрального показателя произ-
водственно-финансовой составляющей (на 39 %) 
и природно-ресурсной составляющей (на 5 %).

В качестве базового периода для оценки 
динамики инвестиционной привлекательности 
выбран 2007 год, так как мировой финансовый 
кризис 2008 года вызвал значительное пони-
жение показателей инвестиционной привлека-
тельности в 2009 году. С 2010 года отмечается 
некоторая положительная динамика интеграль-
ных показателей, что позволяет сделать вывод 
об эффективности проводимой региональной 
инвестиционной политики.

Интегральные показатели инвестиционной привлекательности Архангельской 
области в 2007–2012 годах

Наименование составляющей 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Производственно-финансовая составляющая

1. Показатели финансового развития 0,73 0,59 0,59 0,62 0,59 0,61
2. Показатели экологической безопасности 0,68 0,74 0,66 0,61 0,69 0,59
3. Показатели эффективности 
производственно-финансовой деятельности 
региона

0,26 0,05 0,79 0,64 0,26 0,05

Интегральный показатель для 
производственно-финансовой составляющей 0,53 0,42 0,69 0,62 0,49 0,38

Составляющая развития
1. Показатели интеллектуального потенциала 0,30 0,33 0,33 0,31 0,31 0,58
2. Показатели инновационного потенциала 0,63 0,74 0,41 0,48 0,49 0,49
3. Показатели инфраструктурного потенциала 0,52 0,52 0,53 0,53 0,53 0,74
Интегральный показатель для составляющей 
развития 0,54 0,61 0,40 0,45 0,45 0,54

Природно-ресурсная составляющая 
1. Показатели ресурсного обеспечения 0,75 0,77 0,82 0,92 0,87 0,86

2. Показатель, характеризующий 
географическое положение 0,71 0,71 0,71 0,71 0,71 0,71

Мякшин В.Н. Методология сбалансированной оценки...
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Как показывает анализ, негативное влияние 
на инвестиционную привлекательность ока-
зывают факторы финансового развития: доля 
прибыльных предприятий в 2011 году умень-
шилась на 18 % по сравнению с базовым пе-
риодом и составляет 66 %, доля просроченной 
кредиторской задолженности в общей креди-
торской задолженности увеличилась в 1,7 раза, 
показатель сбалансированности доходной и 
расходной частей бюджета региона снизился 
на 16 %, при этом достигает значения, близко-
го к целевому (0,99), что, несомненно, является 
положительным моментом.

Колебания интегрального показателя фи-
нансового развития за исследуемый период 
свидетельствует о нестабильности финансо-
вого положения Архангельской области, что 
является одним из основных факторов, пре-
пятствующих росту инвестиционной привле-
кательности.

С 2010 года преобладает тенденция пони-
жения показателей эффективности производ-
ственно-финансовой деятельности региона: 
рентабельность активов и трудовых ресурсов 
понизилась в 10 раз, рентабельность продан-
ных товаров, продукции (работ, услуг) – почти 
в 3 раза при сохраняющемся высоком уровне 

износа основных фондов (41 %). Значение ин-
тегрального показателя по этому разделу (0,26) 
в 2011 году является самым низким в рамках 
производственно-финансовой составляющей.

В 2009–2011 годах отмечается положитель-
ная динамика интегрального показателя эколо-
гической безопасности производства, обуслов-
ленная ростом коэффициента восстановления в 
лесном фонде, доли улавливаемых и обезвре-
живаемых вредных веществ при стабильном 
значении доли инвестиций на охрану окружа-
ющей среды. Данный фактор оказывает поло-
жительное воздействие на инвестиционную 
привлекательность [2, с. 17].

Следует отметить увеличение интеграль-
ного показателя по разделу «Социально-эконо-
мическая составляющая» в 1,1 раза (по срав-
нению с 2007 годом). Это обусловлено прежде 
всего ростом показателя перспективности 
экономического развития региона (на 11 %): 
объем ВРП увеличился в 1,4 раза при положи-
тельной динамике роста. Уровень инфляции в 
потребительском секторе снизился в 1,4 раза, 
в промышленном секторе – в 3 раза, показа-
тель открытости экономики региона увеличил-
ся в 4 раза при снижении показателя развития 
предпринимательства в 1,6 раза и достаточно 

Наименование составляющей 2007 2008 2009 2010 2011 2012

3. Показатель, характеризующий климати-
ческие условия 0,43 0,43 0,43 0,43 0,43 0,43

Интегральный показатель для природно-
ресурсной составляющей 0,64 0,65 0,69 0,76 0,72 0,72

Социально-экономическая составляющая

1. Показатели перспективности экономи-
ческого развития региона 0,43 0,41 0,46 0,48 0,48 0,47

2. Показатели социальной безопасности 0,45 0,46 0,47 0,48 0,48 0,48

3. Показатели удовлетворенности работников 0,98 0,92 0,87 0,99 1,03 1,05
Интегральный показатель для социально-
экономической составляющей 0,59 0,57 0,58 0,63 0,64 0,64

В целом по региону 0,58 0,56 0,60 0,62 0,59 0,58

Окончание таблицы
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невысоком стабильном значении показателя, 
характеризующего отношения собственности 
в регионе (0,54), что свидетельствует о недо-
статочной активности процесса формирования 
институтов рыночной экономики и необходи-
мости принятия мер по стимулированию их 
развития.

Рост интегрального показателя социальной 
безопасности обусловлен стабильно высоким 
(0,99 при целевом значении 1,00) значением 
уровня безопасности условий труда.

Негативное влияние на темпы роста этого 
показателя оказывают следующие факторы: 
рост коэффициента общей заболеваемости (на 
11 %), число зарегистрированных преступле-
ний на 1000 человек населения в 3 раза пре-
вышает целевое значение. Это обуславливает 
негативное влияние интегрального показателя 
социальной безопасности на инвестиционную 
привлекательность [4, с. 101].

Повышение интегрального показателя удов-
летворенности работников достигнуто в основ-
ном за счет большего объема финансирования 
социальной сферы (на 14 %), увеличения на 
6 % численности населения с доходами выше 
прожиточного минимума, близких к целевым 
значениям показателей уровня безработицы и 
коэффициента соотношения темпов роста про-
изводительности труда и темпов роста средней 
заработной платы.

Максимальное значение интегрального по-
казателя достигнуто по природно-ресурсной 
составляющей (0,72), несмотря на достаточно 
низкое значение показателя, характеризующего 
климатические условия (0,43). Положительное 
влияние на уровень инвестиционной привлека-
тельности оказывает прежде всего фактор обе-
спеченности региона сырьевыми ресурсами: 
показатели природных запасов углеводород-
ных, минерально-сырьевых ресурсов, объем 
лесного фонда близки к целевым значениям 
(0,92–0,98).

Повышение интегрального показателя ре-
сурсного обеспечения на 15 % обусловлено 
ростом в 2 раза показателя обеспеченности ре-
гиона собственными финансовыми ресурсами, 

а также достаточно высоким процентом эконо-
мически активного населения.

Важное значение для экономического ро-
ста имеет состояние составляющей развития: 
интегральный показатель по ней снизился в 
2010–2011 годах на 20 % по сравнению с уров-
нем 2007 года, что обусловлено уменьшением 
на 30 % показателей инновационного потенци-
ала. В 2012 году отмечается рост интегрально-
го показателя на 20 %, в основном за счет ро-
ста показателей интеллектуального потенциала  
(в 1,8 раза) и инфраструктурного потенциала  
(в 1,4 раза).

Наиболее значительным является отклоне-
ние от целевых значений таких показателей, 
как доля затрат на НИОКР и доля затрат на тех-
нологические инновации при ярко выраженной 
тенденции к снижению: доля затрат на техно-
логические инновации уменьшилась в 2 раза 
по сравнению с уровнем 2007 года, доля затрат 
на НИОКР – в 1,5 раза. 

Остается серьезной проблема состояния и 
обновления основных фондов, особенно актив-
ной части. Коэффициент обновления основных 
фондов уменьшился в 1,4 раза, и это при том, 
что износ оборудования составляет 41 %. Про-
изводство конкурентоспособной продукции на 
таком оборудовании в будущем будет затрудни-
тельно.

Анализ инновационной деятельности вы-
являет достаточно низкий уровень ее эффек-
тивности при незначительной положительной 
динамике.

Основными факторами, препятствующи-
ми инновациям, являются: высокая стоимость 
нововведений, высокий экономический риск, 
недостаток финансовой поддержки со стороны 
государства, недостаток квалифицированного 
персонала, неопределенность экономической 
выгоды от использования интеллектуальной 
собственности [5, с. 78].

Следует отметить снижение коэффициента 
инвестиционной емкости реализованной про-
дукции в 1,7 раза, что является индикатором 
понижения уровня инвестиционной привлека-
тельности.

Мякшин В.Н. Методология сбалансированной оценки...



116

Положительным моментом является повы-
шение на 0,9 пункта коэффициента использо-
вания информационных технологий, его значе-
ние превышает целевое.

Анализ профиля интегральных показате-
лей инвестиционной привлекательности Ар-
хангельской области выявляет значительные 
отклонения от целевых (критериальных) зна-
чений по производственно-финансовой состав-
ляющей и составляющей развития (ниже целе-
вого значения в 2 раза) (рис. 2).

Наиболее близки к целевым значениям ин-
тегральные показатели по природно-ресурсной 
составляющей.

При этом анализ инвестиционной при-
влекательности по социально-экономической 
составляющей выявляет отклонения частных 
показателей от целевых значений в рамках со-

ставляющей, что является признаком негатив-
ных изменений, несмотря на положительную 
динамику интегрального показателя.

Наиболее значительное положительное 
влияние на уровень инвестиционной привле-
кательности оказывают природно-ресурсные 
факторы: частные и интегральные показате-
ли природно-ресурсной составляющей имеют 
значения, близкие к целевым, при положитель-
ной динамике.

Положительным фактором является удов-
летворенность работников региона: значение 
интегрального показателя превышает целевое 
значение. 

Выявленное нарушение баланса по состав-
ляющим системы оценки не позволяет в пол-
ной мере реализовать потенциал повышения 
инвестиционной привлекательности Архан-

Рис. 2. Профиль интегральных показателей инвестиционной привлекательности 
Архангельской области

государство и право. экономика



117

гельской области, в частности, по составляю-
щей развития и производственно-финансовой 
составляющей, которые определяют перспек-
тивы экономического развития региона.

Анализ результатов сбалансированной оцен-
ки на основе предложенной методики позволяет 

выделить основные проблемы и определить за-
дачи по повышению инвестиционной привлека-
тельности Архангельской области, целесообраз-
но использование результатов оценки в качестве 
базы для формирования стратегии повышения 
инвестиционной привлекательности.
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