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Abstract. The purpose of the article is to justify the necessity and possibility of applying a balanced scorecard to identify
investment problems in the region. As an object of research, the investment attractiveness of the regional economic system as
exemplified by the Arkhangelsk region is considered. The need to develop a balanced approach to assessing the investment
attractiveness of the region based on the use of a specially developed system of indicators was substantiated by the authors of
the article as a result of an analysis of widely used methodological approaches to the study of regional investment processes.
A clear omission of the majority of modern methodological approaches to assessing investment attractiveness is the lack of a
mechanism for recording the specific interests of various participants in the regional investment process such as private investors,
the population of the region, and state authorities. In the article, the importance of developing a mechanism for coordinating the
interests of various actors of the investment process is demonstrated based on the theoretical positions of the institutional and
regional economics, as well as investment regionalistics exploring in detail the issues of investment attractiveness of regional
economic systems in correlation with investment activity in them. The possibility of forming a mechanism for coordinating
interests based on a balanced scorecard for assessing the investment attractiveness of the region, considering the information
needs of each of the identified user groups, is shown. In accordance with the proposed methodological approach, the objectives
of the regional investment policy can be decomposed and represented by a set of qualitative and quantitative indicators – the
target values of a balanced scorecard – components of the region’s investment attractiveness for various actors of the investment
process. In turn, the actual values achieved in the region throughout the system of indicators inform the results of the implementation
of the regional investment policy – the degree of achievement of the set goals. The balanced scorecard can be used as the basis
for the formation of an effective strategy for increasing the investment attractiveness of the region.
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Аннотация. Цель статьи состоит в обосновании необходимости и возможности применения для выявления
инвестиционных проблем и формирования инвестиционной стратегии региона сбалансированной системы показате-
лей. Объектом исследования выбрана инвестиционная привлекательность региональной экономической системы,
рассматриваемая на примере Архангельской области. Обоснование необходимости сбалансированного подхода к
проведению оценки инвестиционной привлекательности региона, опирающегося на использование специально раз-
работанной системы показателей, осуществлено авторами статьи в результате анализа получивших широкое распро-
странение методических подходов к исследованию региональных инвестиционных процессов. Явным упущением
большинства современных методик является отсутствие встроенного механизма учета специфических интересов
различных участников регионального инвестиционного процесса – частных инвесторов, органов государственного
управления, населения региона. В статье с опорой на теоретические положения институциональной и региональной
экономики, а также инвестиционной регионалистики, подробно исследующей вопросы инвестиционной привлека-
тельности региональных экономических систем во взаимосвязи с инвестиционной активностью в них, доказывается
важность разработки механизма согласования интересов различных акторов инвестиционного процесса и показана
возможность формирования указанного механизма на основе сбалансированной системы показателей, позволяю-
щей учитывать потребности в информации каждой из выделенных групп пользователей. В соответствии с предлагае-
мым методическим подходом цели региональной инвестиционной политики представлены целевыми значениями
составляющих сбалансированную систему показателей – компонентов инвестиционной привлекательности региона,
отражающих интересы различных участников инвестиционного процесса. В свою очередь, индикаторами степени
достижения целей являются фактические значения показателей, характеризующие результаты реализации инвестици-
онной политики. Применение сбалансированной системы показателей может быть положено в основу формирова-
ния стратегии повышения инвестиционной привлекательности региона.

Ключевые слова: регион, сбалансированная система показателей, инвестиционная привлекательность, инве-
стиционно-значимые факторы, инвестиционная стратегия, инвестиционная активность, оценка инвестиционной
привлекательности.
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Постановка проблемы

В современных условиях, характеризующих-
ся ограниченностью бюджетных инвестиционных
ресурсов и все возрастающей ролью частных
инвестиций, необходимо обеспечить повышение
инвестиционной привлекательности региональных
экономик, прежде всего, для частных инвесто-
ров. Одной из приоритетных задач государствен-
ной политики, определенных Указом Президен-
та «Об утверждении Основ государственной по-
литики регионального развития Российской Фе-
дерации на период до 2025 года» [Указ Прези-
дента РФ № 13, 2017], является привлечение на
региональном уровне в негосударственный сек-
тор экономики частных инвестиций, включающее
такие базовые составляющие региональной ин-
вестиционной политики, как предоставление ин-
весторам гарантий, создание условий для реали-
зации инвестиционных проектов, разработка ре-
гиональной инвестиционной стратегии и др. Меры

по привлечению и поддержке частных инвести-
ций определяются на региональном и федераль-
ном уровнях, в том числе в соответствии с ФЗ
«О защите и поощрении капиталовложений в
Российской Федерации» [Федеральный закон
№ 69-ФЗ, 2020].

Очевидно, что оценка эффективности реги-
ональной инвестиционной политики, направленной
на повышение инвестиционной привлекательно-
сти региона, должна удовлетворять информаци-
онные потребности различных участников про-
цесса, которые не тождественны изначально:
цель инвестора состоит в получении прибыли
посредством использования ресурсов объекта
инвестирования, цель региональных органов вла-
сти – в обеспечении решения максимального
количества социально-экономических задач при
минимальном привлечении бюджетных инвести-
ционных ресурсов, цель общества – в обеспече-
нии социального эффекта в настоящем и буду-
щем, и др. (см. таблицу). Для частных инвесто-
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ров важна при этом оценка качества региональ-
ной регуляторной среды, институциональной сре-
ды для бизнеса, степени поддержки малого пред-
принимательства, развитости инфраструктуры, до-
ступности для предпринимателей и инвесторов тру-
довых и финансовых ресурсов и др.

В настоящее время существует достаточ-
ное количество подходов и методик по оценке ин-
вестиционной привлекательности регионов, кото-
рые призваны удовлетворить информационные
запросы различных участников инвестиционного
процесса. Однако, несмотря на многие достоин-
ства имеющихся методик, приходится констати-
ровать их относительную пригодность для оцен-
ки динамики инвестиционной привлекательности
для конкретного, отдельно рассматриваемого
региона, как результата проведения целенаправ-
ленной инвестиционной политики, поскольку ха-
рактерной особенностью большинства современ-
ных подходов, среди которых методики Рейтин-
га инвестиционной привлекательности субъектов
РФ Национального рейтингового агентства, Рей-
тингового агентства «Эксперт РА», Агентства
стратегических инициатив и др., является их на-
целенность преимущественно на формирование

информационной базы для построения различных
рейтингов и исследования на этой основе диффе-
ренциации уровня инвестиционной привлекатель-
ности регионов.

При этом исчисленные в динамике интег-
ральные показатели инвестиционной привлекатель-
ности региональных экономических систем ока-
зываются зависящими не только от значений ис-
пользуемых факторных показателей в данном кон-
кретном регионе, но также неизбежно испытыва-
ют влияние динамики изменения соответствую-
щих общероссийских показателей или показате-
лей других регионов, так как определяются для
каждого региона по отношению к среднероссийс-
кому уровню (или к максимальному/минимально-
му уровню среди всех регионов), позволяя оха-
рактеризовать уровень инвестиционной привлека-
тельности региона относительно среднероссийс-
ких показателей (или наилучшего/наихудшего из
показателей для всех регионов).

Получается, что осуществленная на осно-
ве таких методик оценка инвестиционной привле-
кательности конкретного региона фактически ока-
зывается зависящей от уровня и динамики инве-
стиционной привлекательности других российс-

Таблица
Информационные запросы акторов инвестиционного процесса

Акторы инвестиционного 
процесса 

Региональные органы 
государственной власти 

Инвесторы Население региона 

Факторы инвестицион-
ной привлекательности 

Реструктуризация в на-
правлении несырьевого 
сектора 
Развитие инфраструктуры 
Социальная безопасность 
Инвестиции в инновацион-
ные проекты 
Экономическое развитие 
региона и др. 

Величина доходности от 
вложенного капитала 
Период окупаемости инве-
стиций 
Приращение доли рынка 
Перспективы экспорта из 
региона и т. д. 

Социальная инфраструктура 
Уровень оплаты труда 
Безопасность условий труда 
Перспективы занятости 
Экологическая безопас-
ность и т. п. 

Составляющие сбалан-
сированной системы 
показателей (ССП) 

Социально-экономическая 
составляющая, инноваци-
онно-инфраструктурная 
составляющая 

Ресурсная составляющая,  
производственно-финан-
совая составляющая 

Социально-экономическая 
составляющая 

Частные показатели 
ССП 

Показатели качественного 
состава трудовых ресурсов, 
инновационной деятельно-
сти, развития инфраструк-
туры региона, социальной 
безопасности в регионе, 
перспектив развития ре-
гиона 

Показатели развития фи-
нансового сектора, произ-
водственно-финансовой 
эффективности, благопри-
ятности климатических ус-
ловий для ведения бизнеса, 
обеспечения ресурсами 
(финансовыми, природны-
ми, кадровыми), географи-
ческого положения региона 
в аспекте внешнеторговых 
связей 

Показатели уровня удовле-
творенности работников, 
безопасности экологии ре-
гиона 

 
Примечание. Составлено авторами.
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ких регионов, что ставит под сомнение коррект-
ность и ценность такой оценки для каждого кон-
кретного региона в отдельности. Кроме того,
анализ показывает, что используемые в совре-
менных исследованиях показатели оценки, не
вполне отвечают потребностям, которые имеют
в отношении нее различные категории пользова-
телей – участники региональных инвестиционных
процессов.

Выявленные проблемы определяют акту-
альность поиска новых теоретических и мето-
дологических подходов к оценке инвестиционной
привлекательности региона, обусловливают по-
требность в обосновании методики, основанной
на системе показателей, не зависящих от изме-
нения уровня инвестиционной привлекательнос-
ти других регионов, применение которой позво-
лит обеспечить потребности в информации ос-
новных акторов инвестиционного процесса. Пред-
лагаемая модель сбалансированной системы
показателей, с одной стороны, дает возможность
всесторонне оценить инвестиционную привлека-
тельность региона, с другой – обеспечивает ба-
ланс информационных потребностей участников
инвестиционного процесса (частных инвесторов,
населения, органов государственного управле-
ния), что позволяет достичь согласованности
интересов данных групп пользователей.

Методика оценки
инвестиционной привлекательности

субъектов РФ на основе
сбалансированной системы показателей

Проведенное авторами данной статьи ис-
следование инвестиционной привлекательности
регионов, как одной из ключевых проблем раз-
вития экономики России, опирается на целый ряд
теорий и практик. Как за рубежом, так и в Рос-
сии применяется значительное число различных
методик межрегиональных инвестиционных со-
поставлений. Наиболее известны в России вклю-
чаемые в различные научные обзоры зарубеж-
ные рейтинговые методики оценки инвестицион-
ного климата и инвестиционной привлекательно-
сти, такие как методика Doing Business, экспер-
тных агентств Standard & Poor’s, Fitch Ratings,
Moody’s и др. [Besley, 2015]. Отечественная ме-
тодология межрегиональных инвестиционных
сопоставлений прошла к настоящему моменту
также длительный путь развития: проблемы оцен-
ки инвестиционной привлекательности исследо-
вались И. Ройзманом, И. Романец, В. Секреко-

вым, А. Фоломьевым и др., среди наиболее ак-
туальных, в частности, публикации Е. Сорокиной,
В. Якимовой, С. Хмура, Е. Буновой и др. [Буно-
ва, Буслаева, Серова, 2020; Сорокина, 2020; Яки-
мова, Хмура, 2020]. В связи с этим разработка
практического инструментария оценки инвести-
ционной привлекательности конкретного региона
должна опираться на результаты анализа и обоб-
щения как зарубежного (с выделением элемен-
тов, которые можно адаптировать в условиях
экономики России), так и отечественного опыта
исследований инвестиционных процессов.

В соответствии с большинством подходов
основными факторами, дифференцирующими
территории по уровню инвестиционной привлека-
тельности, выступают как неспецифические (об-
щие для всех регионов) факторы, так и специфи-
ческие региональные факторы, отражающие вы-
раженную дифференциацию регионов. Наличие
множества методик оценки обусловлено, на наш
взгляд, различием в постановке целей и задач
исследования и в подходах к трактовке понятий
«инвестиционная привлекательность» и «инвес-
тиционный климат», к определению соотношений
и структуры этих категорий. Так, в зарубежных
исследованиях преимущественно используется
понятие «условия ведения бизнеса» [Berkowitz,
Lin, Ma, 2015; Martincus, Carballo, Graziano, 2015;
Oto-Peralias, Romero-Avila, 2017]. В свою очередь,
Р. Андерсон предлагает различать понятия «ин-
вестиционный климат» и «условия ведения биз-
неса», при этом предпочтение отдает второму
понятию [Anderson, 2004], поскольку термин «ин-
вестиционный климат», по мнению указанного
автора, создает ошибочное представление о не-
значительном вкладе частного сектора в эконо-
мический рост.

По нашему мнению, эволюция отечествен-
ных методик оценки инвестиционной привлекатель-
ности шла по пути расширения номенклатуры и
усложнения систем показателей оценки, введения
преимущественно количественных (статистичес-
ких) показателей. При этом методические подхо-
ды, факторы, влияющие на оценку, а также состав
показателей оценки, используемых в рамках раз-
личных методик, периодически подвергались пе-
ресмотру со стороны их авторов в соответствии с
задачами проводимых исследований и изменени-
ем условий экономического развития.

В данном исследовании с целью более точ-
ного отражения современных экономических ус-
ловий и учета практики совершенствования сис-
темы статистических наблюдений была осуще-
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ствлена модификация разрабатываемой в тече-
ние многих лет при участии авторов настоящей
статьи методологии проведения комплексной
сравнительной оценки инвестиционной привлека-
тельности российских регионов Совета по изуче-
нию производительных сил (СОПС) 1, в том чис-
ле предложена новая система оценочных индика-
торов для двух основных компонентов инвестици-
онной привлекательности – инвестиционного по-
тенциала региона и регионального инвестиционного
риска, а также, несмотря на изменение состава
частных показателей и методов их оценки, сохра-
нена важнейшая особенность подхода, заключа-
ющаяся в рассмотрении инвестиционной привле-
кательности регионов в тесной взаимосвязи с ин-
вестиционной активностью в них [Гришина, 2005].

В соответствии с результатами оценки ин-
вестиционной привлекательности субъектов РФ,
проведенной с применением методики СОПС по
ретроспективным данным, было, в частности,
выявлено, что инвестиционная привлекательность
Архангельской области (без учета Ненецкого
автономного округа) на основе статистических
данных за 2010 г. должна оцениваться на уровне
в 0,754 (то есть как уступающая среднероссийс-
кому показателю почти на 25 %, поскольку сред-
ний уровень по РФ принят за 1,000) и, соответ-
ственно, согласно расчетам, Архангельская об-
ласть должна занимать 56-е место по уровню
инвестиционной привлекательности из 83-х иссле-
дованных субъектов РФ. Но в то же время, в
соответствии с проведенными оценками уровня
инвестиционной активности частных инвесторов
в регионах по данным за 2012 г. (для соблюдения
временного лага реализации инвестиционной при-
влекательности, определенной по данным за
2010 г.), Архангельская область входила в тре-
тью группу регионов, имевших средний уровень
инвестиционной активности (0,985), то есть со-
всем немного уступала среднероссийскому по-
казателю, что обеспечивало области довольно
высокое 31-е место среди всех субъектов РФ.
Проведенная по более актуальным данным ана-
логичная оценка выявила тенденцию к сохране-
нию указанных различий и впоследствии: напри-
мер, при уровне инвестиционной привлекатель-
ности 0,703 (по данным за 2014 г.) уровень инве-
стиционной активности в 2016 г. (временной лаг
2 года) составил 0,833. Такие различия в оцен-
ках, на наш взгляд, отражают возможное нали-
чие неучтенных факторов в применяемой мето-
дике и обусловливают необходимость ее разви-
тия с целью повышения объективности оценки и

достижения более точного соответствия между
инвестиционной привлекательностью и инвестици-
онной активностью для каждого региона.

Совершенствование комплексного подхода
к оценке инвестиционного климата, реализован-
ного в методике СОПС, выполнено путем его до-
полнения достижениями предложенного Р. Кап-
ланом и Д. Нортоном сбалансированного подхода
[Kaplan, Norton, 1992].

Разработанная как оценочная система, сба-
лансированная система показателей (ССП)
вследствие длительного совершенствования в
рамках научных исследований многих современ-
ных экономистов превратилась в инструмент уп-
равления эффективностью. Сбалансированная
система показателей (balanced scorecard) эволю-
ционировала от простого матричного подхода к
измерению производительности до системы уп-
равления эффективностью. Исследователи, изу-
чая эволюцию концепции сбалансированной сис-
темы показателей, выделяют три этапа в ее раз-
витии. ССП изначально была описана авторами
Д. Нортоном и Р. Капланом как простой подход
«четыре перспективы» (четыре составляющие),
позволяющий оценить не только финансовое со-
стояние, но и внутренние бизнес-процессы, обу-
чение и рост, а также клиентскую составляющую
с целью предоставления информации основным
заинтересованным сторонам в бизнесе.

Второе поколение ССП эволюционировало
от подхода к отбору показателей до определе-
ния четкой взаимосвязи между стратегически-
ми целями и показателями. Ряд исследователей
ссылается на сбалансированные системы пока-
зателей, которые включают данные разработки
в качестве сбалансированных оценочных карт
второго поколения [Niven, Lamorte, 2016; Olve,
Roy, Wetter, 2001; Daniel, Myers, Dixon, 2012].

Модель ССП третьего поколения основана
на модификации метода разработки и механиз-
мов второго поколения ССП для обеспечения
лучшей оценки стратегии посредством улучше-
ния функциональных качеств моделирования,
исследования и координации целостных взаимо-
связей во времени. Р. Каплан с соавторами со-
средоточили свое внимание на исследовании спо-
собов представления причинно-следственных
связей между показателями, определили причин-
но-следственные связи как важный атрибут сба-
лансированной системы показателей при выбо-
ре соответствующих показателей и определении
стратегии организации [Kaplan, Serafeim,
Tugendhat, 2018]. Были выбраны ключевые по-
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казатели, определяющие конкретные стратеги-
ческие цели. Уже в середине 1990-х гг. метод
ССП стал включать в себя графическое пред-
ставление связей между стратегическими целя-
ми. Эти усовершенствования позволили рассмат-
ривать ССП как систему управления эффектив-
ностью. В данной работе предлагается исполь-
зовать модель ССП для оценки инвестиционной
привлекательности субъектов РФ.

Следует отметить, что имеется достаточ-
но обширный опыт применения ССП как инст-
румента управления эффективностью отдельных
организаций [Песьякова, Мякшина, 2016; Hahn,
Figge, 2018; Cheng, Humphreys, 2016], при этом
методология ранее не применялась для оценки
инвестиционной привлекательности экономичес-
ких систем, а также при исследованиях на ре-
гиональном уровне, поэтому оценки инвестици-
онной привлекательности региона могут рас-
сматриваться как новые по постановке, а их ре-
зультаты оказаться востребованными современ-
ной практикой государственного регулирования
экономики.

При разработке ССП оценки инвестицион-
ной привлекательности региона нами использо-
ваны также вышеуказанные базовые принципы,
положенные в основу комплексного методичес-
кого подхода СОПС к исследованию инвестици-
онных процессов в регионах.

Для выбора конфигурации ССП, представ-
ленной на рисунке 1, исследованы факторы, оп-
ределяющие специфику инвестиционного процес-
са Архангельской области.

На основе принципов сбалансированного под-
хода нами определено 12 типов ключевых факто-
ров, которые определяют инвестиционную привле-
кательность: финансовых, производственных, эко-
номических, социальных, политических, экологичес-
ких, трудовых, инфраструктурных, институциональ-
ных, законодательных, инновационных, природно-
ресурсных. Указанные ключевые факторы объе-
динены в группы, которые отражают структуру
ССП, включающую 4 составляющие, для каждой
из которых в соответствии с особенностями соци-
ально-экономического развития регионов опреде-
ляются факторные характеристики региональных
систем, взаимосвязанные с инвестиционной актив-
ностью [Гришина, 2020]. Составляющие ССП на-
полняются ключевыми показателями, отражающи-
ми ключевые факторы и информационные потреб-
ности групп акторов инвестиционного процесса,
кроме того, при отборе показателей учитывается
возможность их количественной идентификации на
основе данных государственной статистики.

В рамках производственно-финансовой со-
ставляющей выделены 3 блока: развитие финан-
сового сектора, безопасность экологии региона, эф-
фективность производственно-финансовой дея-

Рис. 1. Структура сбалансированной системы показателей оценки инвестиционной привлекательности региона
Примечание. Разработано авторами.



60 ISSN 2310-1083. Региональная экономика. Юг России. 2021. Т. 9. № 1

V.N. Myakshin, I.V. Grishina. Creating a Strategy to Increase the Region’s Investment Attractiveness

тельности. Уровень финансового развития оцени-
вается на основе индикаторов финансового риска
и показателя, характеризующего уровень требуе-
мых капиталовложений для повышения рентабель-
ности предприятий. Для характеристики экологи-
ческой безопасности региона определен индика-
тор, отражающий степень загрязнения окружаю-
щей среды, высокое значение которого отражает
возрастание финансовых затрат инвесторов на
обеспечение экологических требований при осу-
ществлении проектов в регионе. Эффективность
производственно-финансовой деятельности харак-
теризуется с помощью пяти индикаторов, кото-
рые позволяют оценить рентабельность продан-
ных товаров, продукции, услуг, активов по отрас-
лям эффективных экономических специализаций,
трудовых ресурсов, износ основных фондов, а так-
же индекс роста инвестиций в основные фонды.

Инновационно-инфраструктурная составля-
ющая ССП дает интегральную оценку интеллек-
туального, инновационного и инфраструктурного
потенциалов региона, позволяет оценить эффек-
тивность инвестирования в нематериальные ак-
тивы и человеческий капитал с целью оценки
перспектив экономического роста региона в бу-
дущем. В составе индикаторов интеллектуаль-
ного потенциала выделено два частных показа-
теля, характеризующих качественный состав
трудовых ресурсов. Для оценки инновационной
деятельности используются пять показателей,
позволяющих охарактеризовать перспективы
инновационного развития региона. Для характе-
ристики инфраструктуры предложен показатель
двухмерной средней величины, учитывающий
протяженность железнодорожных путей и авто-
мобильных дорог с твердым покрытием.

Ресурсная составляющая ССП служит для
оценки доступности ресурсов для инвестицион-
ной деятельности и ведения бизнеса, включая
природные, финансовые и трудовые ресурсы,
обеспеченность региона энергией и связью, кро-
ме того, характеризует благоприятность геогра-
фического положения региона в аспекте межре-
гиональных связей и внешнеэкономической дея-
тельности, а также благоприятность климатичес-
ких условий ведения бизнеса.

Социально-экономическая составляющая
включает критерии общей эффективности эконо-
мики региона, уровня удовлетворенности работ-
ников, социальной безопасности в регионе, сте-
пени развития институтов рыночной экономики.
Для характеристики социально-экономического
развития региона использованы душевой и тем-

повый показатель ВРП, показатели инфляции в
промышленном и потребительском секторах,
показатели отношений собственности в регионе
(степень разгосударствления экономики), степень
развития предпринимательства (уровень разви-
тия малого бизнеса), открытость экономики ре-
гиона (состояние административных экономичес-
ких барьеров). Для характеристики социальной
безопасности применяются следующие индика-
торы: коэффициент общей заболеваемости (ко-
личество заболеваний в расчете на тысячу че-
ловек населения), травмы, отравления и некото-
рые другие последствия внешних причин, заре-
гистрированные преступления (в расчете на ты-
сячу человек населения). В состав индикаторов
уровня развития социальной сферы включены сле-
дующие: доля населения, доходы которых превы-
шают прожиточный минимум, относительный по-
казатель численности безработных, соотношение
темпов роста ВРП и средней заработной платы,
душевой показатель величины расходов бюдже-
та на социальные и культурные нужды.

Отраслевая компонента модели, отражаю-
щая специфику отраслевой структуры региона,
представлена индикаторами эффективности ре-
гиональной производственно-финансовой дея-
тельности (по ВЭД «Добыча полезных ископае-
мых», «Обрабатывающие производства»), при
расчете которых учитываются перспективные
экономические специализации субъектов Аркти-
ческой зоны РФ, определенные в Стратегии про-
странственного развития Российской Федерации
на период до 2025 г. [Распоряжение Правитель-
ства РФ № 207, 2019]. При этом примерно треть
частных показателей (30 %) рассчитана в соответ-
ствии с методикой расчета показателей нацио-
нальных и федеральных проектов, реализация ко-
торых призвана обеспечить достижение нацио-
нальных целей развития России на период до 2030 г.
[Указ Президента РФ № 474, 2020].

Интегральные показатели предлагается
исчислять с использованием формулы многомер-
ной средней, однако, в качестве базы для норми-
рования значений частных показателей предла-
гается использовать целевые региональные зна-
чения индикаторов, а не исчисленные по Россий-
ской Федерации в целом средние величины, как
это принято во многих исследованиях, что позво-
ляет избежать зависимости интегральных пока-
зателей инвестиционной привлекательности от
динамики среднероссийских показателей. Целе-
вые значения показателей определены на основе
ретроспективного анализа инвестиционной дея-
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тельности Архангельской области [Мякшин,
2017]. В качестве целевых значений выбраны
максимальные (для прямых показателей) или
минимальные (для обратных показателей) зна-
чения показателей ССП, исчисленные для иссле-
дуемого региона за выбранный период, для от-
дельных показателей в качестве целевых выб-
раны нормативные значения.

Результаты применения разработанной мо-
дели оценки целесообразно использовать в каче-
стве базы для формирования региональной ин-
вестиционной стратегии. Приоритетные направ-
ления инвестиционной политики региона опреде-
ляются на основе выявления значительных от-
клонений фактических значений показателей ССП
от целевых (>25 %).

Результаты оценки
инвестиционной привлекательности

Архангельской области
на основе разработанной ССП

Оценка инвестиционной привлекательности
Архангельской области (без учета Ненецкого
автономного округа), проведенная за 2010–
2018 гг. (в качестве базового периода определен
2010 г.), позволила выявить рост инвестиционной
привлекательности региона в 2,1 раза, что обус-

ловлено ростом интегральных показателей по
всем составляющим ССП (по инновационно-ин-
фраструктурной составляющей – в 13 раз, про-
изводственно-финансовой – 2,3, ресурсной – 2,0,
социально-экономической – в 1,9 раза).

Анализ динамики интегральных показате-
лей по четырем составляющим разработанной
ССП (графическая интерпретация представлена
на рисунках 2–5) позволяет сделать вывод о зна-
чительном положительном влиянии на инвести-
ционную привлекательность области ресурсных
факторов: интегральный показатель, исчислен-
ный для ресурсной составляющей, имеет макси-
мальное значение среди четырех составляющих
(0,82) и положительную динамику. Низкое значе-
ние показателя «Благоприятность природного
климата в регионе» компенсируется положитель-
ным влиянием факторов обеспеченности эконо-
мики области сырьевыми ресурсами. Анализ
диаграммы, построенной для ключевых показа-
телей ресурсной составляющей, выявил близость
к целевым значениям показателей по разделу
«Обеспечение природными ресурсами», при этом
показатель «Собственные финансовые ресурсы
предприятий» также близок к целевому. Макси-
мальное отклонение от целевого значения опре-
делено для показателя производства электро-
энергии на душу населения (0,45) (рис. 2).
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Рис. 2. Диаграмма ключевых показателей ресурсной составляющей ССП Архангельской области за 2010–2018 гг.
Примечание. Составлено авторами по данным Росстата.
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Позитивно влияют на инвестиционную при-
влекательность области финансовые факторы,
что обусловлено ростом на 14 п. п. интегрально-
го показателя финансового развития (при этом
доля прибыльных предприятий возросла на 7 п. п.)
и стабильно высоким значением (0,95) показате-
ля экологической безопасности (рис. 3).

Значения индикаторов оценки эффективности
производственно-финансовой деятельности оста-
ются на достаточно низком уровне при некоторой
положительной динамике, что позволяет констати-
ровать нестабильность в исследуемом периоде
финансового положения Архангельской области.
Рост показателей рентабельности по ВЭД «Добы-
ча полезных ископаемых» сопровождается отри-
цательной динамикой показателей рентабельности
по ВЭД «Обрабатывающие производства», что
выявляет структурные диспропорции экономики
области (преимущественное развитие добывающих
производств). Рентабельность трудовых ресурсов
остается на достаточно низком уровне (0,29) при
выявленном росте на 20 п. п.

Вследствие перечисленных факторов интег-
ральный показатель по разделу «Эффективность
производственно-финансовой деятельности» име-
ет самое низкое значение в рамках данной со-
ставляющей (0,33). Графическая интерпретация
результатов исследования производственно-фи-
нансовой деятельности иллюстрирует отклоне-
ния рентабельности активов и трудовых ресур-
сов, износа основных фондов от целевых значе-
ний индикаторов. Анализ диаграммы выявляет
относительно невысокое значение (0,68) интег-
рального показателя по данной составляющей.

Низкое значение интегрального показателя,
исчисленного для социально-экономической со-
ставляющей (0,51), вызвано в первую очередь
отрицательной динамикой интегральных показа-
телей удовлетворенности работников (за счет
роста уровня безработицы) и развития рыночных
институтов. Интегральный показатель, опреде-
ляющий состояние институциональных факторов,
имеет отрицательную динамику, что отрицатель-
но влияет на инвестиционную привлекательность
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Рис. 3. Диаграмма ключевых показателей производственно-финансовой составляющей ССП
Архангельской области за 2010–2018 гг.

Примечание. Составлено авторами по данным Росстата.
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области. При этом показатель, характеризующий
отношения собственности, уменьшился в
1,3 раза. В 2018 г. на 7 п. п. вырос показатель
уровня открытости экономики, но его значение в
3 раза ниже целевого (рис. 4).

Это подтверждает недостаточный уро-
вень развития рыночных институтов в области
и обусловливает применение комплекса мер по
их формированию. Остается стабильно низким
душевой показатель ВРП. Интегральный по-
казатель социальной безопасности оказывает
негативное воздействие на уровень инвестици-
онной привлекательности вследствие влияния
следующих факторов: показатель «Уровень
криминального риска» в 2,5 раза превосходит
определенное целевое значение, показатель
«Уровень общей заболеваемости населения» –
в 10 раз. Диаграмма, построенная для ключе-
вых показателей социально-экономической со-
ставляющей, иллюстрирует отклонение общей
заболеваемости, уровня безработицы, душево-
го показателя объема ВРП, открытости эконо-
мики, а также отношений собственности от
целевых значений индикаторов.

Минимальное значение по сравнению с ос-
тальными составляющими ССП имеет интег-
ральный показатель, исчисленный для инноваци-
онно-инфраструктурной составляющей (0,39).
Снижение в 2018 г. данного показателя на 7 п. п.
по сравнению с уровнем 2015 г. вызвано сниже-
нием показателей интеллектуального (на 4 п. п.)
и инновационного (на 10 п. п.) потенциалов. Ос-
тается стабильно низким значение инфраструк-
турного потенциала (см. рис. 5).

Следует отметить сохраняющуюся в тече-
ние выбранного для исследования периода акту-
альность проблемы обновления основных фон-
дов: показатель «Обновление основных фондов»
остается в 2,5 раза меньше целевого значения
при отрицательной динамике, при этом износ обо-
рудования составляет 48 %. Необходимость про-
изводства конкурентоспособной на мировых рын-
ках продукции требует решения задачи модер-
низации производственного потенциала области.
Важным индикатором повышения инвестицион-
ной привлекательности является близкое к целе-
вому значение показателя «Инвестиционная ем-
кость реализованной продукции».
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Рис. 4. Диаграмма ключевых показателей социально-экономической составляющей ССП
Архангельской области за 2010–2018 гг.

Примечание. Составлено авторами по данным Росстата.
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Разнонаправленность динамики показателей
«Доля работников с высшим образованием» (зна-
чение близко к целевому) и «Коэффициент под-
готовки квалифицированных кадров» (сохраняет-
ся низкое значение) позволяет сделать вывод о
недостаточной эффективности региональной кад-
ровой политики. На диаграмме ключевых пока-
зателей для инновационно-инфраструктурной со-
ставляющей отчетливо прослеживаются на про-
тяжении всего периода отклонения показателей
инфраструктурного потенциала, затрат на техно-
логические инновации, подготовки квалифициро-
ванных кадров, обновления основных фондов от
целевых значений индикаторов.

Определение
приоритетных направлений повышения

инвестиционной привлекательности
Архангельской области на основе

результатов сбалансированной оценки

Диаграмма интегральных показателей, ис-
численных в целом для каждой из составляю-
щих ССП, наглядно демонстрирует разнонаправ-
ленность динамики и дифференциацию данных
индикаторов (см. рис. 6).

Значение интегрального показателя для ин-
новационно-инфраструктурной составляющей
более чем в 2 раза ниже интегрального показа-
теля для ресурсной составляющей, что позволя-
ет сделать вывод о недостаточной сбалансиро-
ванности направлений инвестиционной политики
региона. Значительно ниже целевых значений
показатели социально-экономической составля-
ющей, а также производственно-финансовой со-
ставляющей, что ограничивает реализацию по-
тенциала инвестиционной привлекательности
Архангельской области.

На основе анализа результатов оценки с
применением разработанной ССП выявлены ос-
новные направления инвестиционной политики
Архангельской области, к числу которых следу-
ет отнести: сокращение структурных экономи-
ческих диспропорций посредством приоритетно-
го развития в обрабатывающей промышленнос-
ти несырьевых секторов; развитие транспортной,
энергетической, информационно-телекоммуника-
ционной инфраструктур; развитие эффективных
отраслей экономической специализации; повыше-
ние открытости экономики региона через поддер-
жку экспортно-ориентированных производств
высокой степени переработки (производства ле-
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Рис. 5. Диаграмма ключевых показателей инновационно-инфраструктурной составляющей ССП
Архангельской области за 2010–2018 гг.

Примечание. Составлено авторами по данным Росстата.
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сопромышленного комплекса, добывающие про-
изводства); приоритетную реализацию проектов,
предусматривающих рост производительности
труда и занятости населения; обучение методи-
ке повышения производительности труда при
организации системы подготовки кадров и повы-
шения квалификации; повышение затрат из всех
видов источников на научные практико-ориенти-
рованные исследования; рост затрат на развитие
цифровой экономики; обеспечение роста занято-
сти в сфере малого и среднего предприниматель-
ства через развитие рыночных институтов; мо-
дернизацию основных фондов с целью повыше-
ния конкурентоспособности продукции и разви-
тия инновационных производств; повышение
уровня кадрового обеспечения в соответствии с
потребностями в трудовых ресурсах экономичес-
ких отраслей специализации посредством форми-
рования комплексной системы подготовки и по-
вышения квалификации кадров.

Заключение

Изложение авторского подхода к оценке
инвестиционной привлекательности и обоснова-
ние его применения как основы формирования
механизма согласования основных интересов
акторов инвестиционной деятельности может
рассматриваться как первый этап исследования
экономических отношений, образующихся при
инвестиционных взаимодействиях, между реги-

ональными органами государственного управле-
ния и частным бизнесом.

Применение сбалансированного подхода для
оценки инвестиционной привлекательности дает
возможность выявить основные инвестиционные
проблемы в регионе и определить приоритетные
направления региональной инвестиционной поли-
тики, позволяющие повысить инвестиционную
привлекательность и сбалансированность эконо-
мического развития региона. Подтверждением
практической значимости результатов исследо-
вания является непосредственное использование
разработанной ССП в ходе оценки инвестицион-
ной привлекательности Архангельской области.

Использование полученных результатов
органами государственного управления позво-
лит определить узловые проблемы инвестици-
онной деятельности и сформировать стратегию
повышения инвестиционной привлекательности
регионов.

Разработанная ССП может использовать-
ся в качестве инструмента оценки эффективнос-
ти региональной инвестиционной политики и уп-
равленческих воздействий на инвестиционные
процессы регионов. Представленные результаты,
полученные в ходе апробации разработанной
методики сбалансированной оценки, позволяют
сделать вывод, что предложенная ССП может
стать основой диагностической системы, приме-
нение которой обеспечит выявление приоритет-
ных инвестиционных проблем и повысит научную
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Рис. 6. Диаграмма интегральных показателей для составляющих ССП Архангельской области за 2010–2018 гг.
Примечание. Составлено авторами по данным Росстата.
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обоснованность инвестиционной политики в ре-
гионах России.

Информационной базой исследования явля-
ются данные государственной статистики, что
позволяет применять разработанную методоло-
гию для оценки инвестиционной привлекательно-
сти других регионов РФ и минимизирует необхо-
димые модификации системы показателей при
учете региональной специфики.

Преимуществом разработанного инструмен-
тария является его открытость для изменений и
дополнений, что позволяет оперативно реагиро-
вать на современную социально-экономическую
ситуацию, в том числе обеспечить совершен-
ствование структуры ССП в целях преодоления
последствий экономического кризиса, вызванно-
го пандемией.

ПРИМЕЧАНИЕ

1 В настоящее время – СОПС ВАВТ Минэконом-
развития России.
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