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В связи с ограниченностью инвестиционных ре-
сурсов в регионах РФ в посткризисный период задача 
объективной оценки инвестиционного потенциала 
территорий и подбора для них инвестиционно при-
влекательных видов экономической деятельности 
приобретает особую актуальность и практическую 
значимость.

Помимо обеспечения достоверности оценки 
важное значение имеет, в том числе для регулярного 
мониторинга инвестиционного потенциала терри-
торий регионов, возможность оценки с помощью 
четко выстроенного и математически корректного 
алгоритма, что дает возможность автоматизиро-
вать процедуры расчетов и последующей организа-
ции хранения данных. 

Важна также разработка методического и 
инструментального подходов к решению задачи 
сравнительной оценки инвестиционного потенци-
ала территорий региона с выбором для них инвес-
тиционно привлекательных видов экономической 
деятельности.

В статье предложен методический подход к 
решению комплексной задачи отбора территорий 
и инвестиционно привлекательных для них видов 
экономической деятельности в многокритериальной 

постановке с использованием метода TOPSIS. Апро-
бация предложенного инструментария осуществле-
на на примере федеральных округов России.

В результате реализации алгоритма получены 
интегральные оценки инвестиционного потенциала 
федеральных округов с привлечением одиннадцати 
частных критериев.

Автор сделал вывод о том, что для многокри-
териальной оценки инвестиционной привлекатель-
ности территорий регионов и видов деятельности 
применение метода TOPSIS позволяет существенно 
повысить обоснованность решений за счет: 1) мате-
матически обоснованного и относительно простого 
алгоритма расчета интегральных оценок; 2) воз-
можности многокритериальной постановки задачи 
без ограничения числа привлекаемых критериев; 
3) минимизации влияния субъективных факторов; 
4) возможности использования интегральных оценок 
в качестве рейтингов территорий и организации на 
их основе мониторинга их инвестиционной привле-
кательности.

Ключевые слова: инвестиционный, потенциал, 
территория, инвестиционная привлекательность, 
отрасль, частный показатель, интегральная оценка, 
метод TOPSIS
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Одним из условий стабильного развития реги-
она является его инвестиционная активность, выра-
жающаяся в совокупности действий, направленных 
на привлечение финансовых ресурсов инвесторов 
и их результативное использование. 

Объем вовлекаемых в экономику региона ин-
вестиций по праву считается одним из критериев 
эффективности его функционирования. Каждый 
субъект Федерации, разрабатывая свою стратегию 
развития, сталкивается с проблемой оценки инвести-
ционного потенциала территорий – районов и (или) 
муниципальных образований – и инвестиционно 
привлекательных для них видов экономической 
деятельности (далее для краткости – отраслей) для 
решения задачи эффективного пространственного 
и отраслевого размещения своих и привлекаемых 
извне инвестиционных ресурсов.

Особую значимость эта проблема приобрела в 
нынешний период. В этой связи понятен неослабе-
вающий интерес к экономическим исследованиям, 
связанным с выбором факторов, наиболее объектив-
но отражающих инвестиционную привлекательность 
оцениваемых объектов, а также к сугубо инструмен-
тальному аспекту задачи сравнительной оценки –.
технологиям расчета интегральных оценок.

Теорией и практикой к настоящему времени 
наработано достаточно много методологических 
подходов и решений данной задачи, в том числе, ба-
зирующихся на многофакторном или комплексном 
подходах. Анализ показывает, что это разнообразие 
порождено четырьмя причинами:
1)  содержательными различиями в наборе част-

ных факторов (показателей, критериев), при-
влекаемых для оценки инвестиционной при-
влекательности или потенциала;

2)  размерностью постановки задачи оценки, в 
частности, используемым в ней количеством 
критериев оценки при расчете интегрального 
показателя);

3)  методами «свертки» отобранных критериев 
(инструментальное отличие);

4)  степенью комплексности подхода, выражающе-
гося в том, оцениваются ли территориальный 
потенциал и отраслевая инвестиционная при-
влекательность в рамках разных задач, либо 
окончательное решение ищут путем постанов-
ки и решения одной задачи на основе форми-
руемой в ней комплексной итоговой оценки.
На содержательном уровне постановки задачи 

отбор факторов в основном лимитируется доступ-

ностью достоверной информации (наличием в 
официальной статистике необходимых данных для 
количественной оценки показателей инвестицион-
ного потенциала или привлекательности).

Как правило, при расчете инвестиционного 
потенциала территории в качестве таких частных 
факторов рекомендуется учитывать:
•	 природно-ресурсную и трудовую обеспечен-

ность – трудовые ресурсы и их образователь-
ный уровень;

•	 производственный потенциал территории –.
производственный аппарат и уровень его изно-
шенности и др.;

•	 инновационный потенциал – уровень развития 
науки и внедрения достижений научно-техни-
ческого прогресса;

•	 инфраструктурные характеристики территории –.
экономико-географическое положение и инф-
раструктурную обеспеченность;

•	 валовый региональный продукт на душу насе-
ления и финансовые показатели – средний уро-
вень прибыльности хозяйствующих субъектов, 
объем налоговых поступлений и т.п.;

•	 потребительские характеристики – совокупную 
покупательную способность населения или 
средний уровень дохода и др.
В последнее время при расчете инвестицион-

ного климата или инвестиционной привлекатель-
ности территорий используются также показатели 
рискованности вложений.

Для оценки отраслевой инвестиционной при-
влекательности зачастую принимают во внимание 
следующие частные факторы:
•	 финансовое положение отрасли – коэффици-

ент средней рентабельности, цены на базовые 
активы и т.п.;

•	 производственный потенциал – объем производс-
тва, количество предприятий в отрасли и др.;

•	 трудовой потенциал – удельную выработку на 
одного работника и удельный вес лиц с высшим 
и среднем специальным образованием;

•	 значимость отрасли – долю отрасли в валовом 
региональном продукте;

•	 отношения собственности и монополизма;
•	 срок окупаемости вложений;
•	 индекс инвестиций в основной капитал.

Представляется, что при оценке инвестицион-
ной привлекательности отрасли наряду с приведен-
ными факторами нужно учитывать также уровень 
налоговой нагрузки на нее. Дело в том, что в России 
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эта нагрузка существенно дифференцирована по 
видам экономической деятельности, и этот фактор 
реально влияет на принятие решений по инвестиро-
ванию капитала в тот или иной вид деятельности. 

Так, налоговая нагрузка по видам экономи-
ческой деятельности «Производство целлюлозы, 
древесной массы, картона и изделий из них», «Оп-
товая торговля», а также «Деятельность воздушного 
транспорта» в 17 раз ниже, чем на вид «Добыча 
топливно-энергетических ископаемых». Данные о 
налоговой нагрузке в разрезе экономических видов 
деятельности находятся в прямом доступе на сайте 
Федеральной налоговой службы.

Особые трудности для исследователей возни-
кают при сравнительной оценке инвестиционного 
потенциала административных образований, входя-
щих в регионы (субъекты Российской Федерации), 
так как требуемых для расчета показателей, как 
правило, нет в открытом доступе. Информацион-
ная база формируется самими учеными в пределах 
доступных сведений, что зачастую приводит к 
обеднению содержательной постановки задачи: ис-
пользуются показатели-суррогаты или сокращается 
число привлекаемых факторов. 

Количество последних при решении задачи 
оценки существенно зависит также от применяе-
мых методов, точнее – от используемого алгоритма 
расчета интегрального показателя. В большинстве 
используемых методик интегральный показатель 
рассчитывается в итоге как некоторая сумма част-
ных показателей, как правило взвешенных в зависи-
мости от их важности с помощью коэффициентов, 
задаваемых экспертным путем. 

При этом в качестве частных показателей при 
свертке интегрального показателя достаточно часто 
берут не исходные факторы, приведенные ранее, а 
рейтинговые оценки, рассчитанные на их основе. 
Например, такой прием используется при оценке 
инвестиционного климата субъектов Российской 
Федерации. 

Суммативный принцип формирования интеграль-
ной оценки используется и в комплексных методиках 
оценки инвестиционной привлекательности регионов 
с учетом их отраслевой специализации. В этом случае 
интегрированный показатель региона (района субъ-
екта Российской Федерации) формируется как сумма 
взвешенных параметров инвестиционной привлека-
тельности территории и отраслей этой местности.

Использование такой технологии расчета су-
щественно снижает объективность оценок сравни-

ваемых объектов (районов или отраслей), сводя во 
многом на нет первоначально относительно высокое 
качество экономической постановки задачи много-
критериальной сравнительной оценки.

Предлагается также осуществлять свод нормиро-
ванных числовых характеристик, рассчитанных по от-
дельности для групп частных показателей, относимых 
к разным факторам (формирование инвестиционного 
потенциала регионов, региональных некоммерческих 
рисков и факторов инвестиционной активности в ре-
гионах), по формуле многомерной средней.

Автор предлагает использовать в задачах оцен-
ки инвестиционного потенциала метод TOPSIS 
(The Technique for Order Preference by Similarity to 
the Ideal Solution), лишенный многих недостатков 
упомянутых инструментальных подходов. 

Метод был разработан специально для сравни-
тельной оценки объектов (изначально – компаний 
или их подразделений) в случае большого числа 
привлекаемых для оценки показателей – частных 
критериев. Его концептуальная идея заключается в 
том, что наибольшую интегральную оценку среди 
сравниваемых объектов получает тот, у которого 
значения частных критериальных показателей как 
можно ближе находятся к наилучшим значениям 
(значениям так называемого идеального объекта) 
и как можно дальше – от наихудших.

С формальной стороны, базой для расчета ин-
тегральных оценок сравниваемых объектов служит 
некоторая метрика, чаще всего евклидово расстояние 
между указанными значениями. На взгляд автора, 
такие концептуальный и формальный подходы иде-
ально соответствуют целям и содержательной поста-
новке задачи сравнительной оценки инвестиционной 
привлекательности территорий или отраслей. 

Среди других достоинств метода следует от-
метить:
1) наличие четкого, математически обоснованного 

и относительно простого алгоритма расчета 
интегральных оценок, что позволяет делать это 
регулярно в автоматизированном режиме;

2) отсутствие формальных ограничений на раз-
мерность по количеству сравниваемых объек-
тов и привлекаемых критериев;

3) возможность использовать частные показатели 
оценки, значения которых характеризуются раз-
ной размерностью – предусмотрена процедура 
нормирования исходных значений критери-
альных показателей с использованием разных 
методов нормирования;
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4) отсутствие необходимости задания извне ве-
совых коэффициентов, с которыми частные 
показатели войдут в расчет интегральной оцен-
ки, что резко снижает влияние субъективного 
фактора, а также затраты на оценку (отпадает 
нужда в привлечении для этого экспертов);

5) возможность определения значимости частных 
критериев с позиций их структурного (информа-
ционного) влияния на интегральную оценку;

6) возможность использования интегральных 
оценок в качестве рейтингов непосредственно 
или с последующим их ранжированием.
Оценку отраслевой инвестиционной привлека-

тельности с территориальной привязкой в рамках 
предлагаемого инструментального подхода предла-
гается проводить в два этапа. 

На первом этапе решается задача отбора тер-
риторий (районов, муниципальных образований) 
субъекта Российской Федерации, обладающих 
наибольшим инвестиционным потенциалом, с по-
мощью указанного метода. 

Задачей второго этапа является отбор наиболее 
инвестиционно привлекательных видов экономи-
ческой деятельности для каждой из отобранных на 
первом этапе территорий с применением той же 
инструментальной базы (метода TOPSIS). 

Такое методическое решение в отличие от пред-
лагаемых комплексных подходов обладает, на взгляд 
автора, следующими преимуществами (помимо пре-
имуществ используемой инструментальной базы):
•	 во-первых, сохраняя в целом идеологию комп-

лексного подхода, устраняются погрешности 
вычислительного характера, связанные с ни-
велировкой влияния факторов;

•	 во-вторых, удается сократить при необходи-
мости (например, в силу ограниченности ин-
вестиционных ресурсов) после первого этапа 
количество территорий, вовлекаемых в процесс 
отбора для них инвестиционно привлекатель-
ных видов деятельности (отраслей).
 Апробация предлагаемой инструментальной 

процедуры для оценки инвестиционного потенциа-
ла территорий была проведена автором на примере 
семи федеральных округов Российской Федерации 
(данные по Северо-Кавказскому округу на тот мо-
мент отсутствовали). 

При постановке задачи на содержательном 
уровне для целей оценки инвестиционного по-
тенциала федеральных округов принимались во 
внимание:

1)  инфраструктурные характеристики (плотность 
автомобильных и железных дорог, км на 1 000 
км2.территории);

2)  обеспеченность федеральных округов произ-
водственным аппаратом, а также трудовыми и 
инвестиционными ресурсами (стоимость ос-
новных фондов и степень их износа; плотность 
населения в расчете на 1 км2;.доля населения в 
трудоспособном возрасте, уровень безработи-
цы, инвестиции в основной капитал);

3)  валовый региональный продукт на душу на-
селения, среднедушевой денежный доход и 
значения совокупного покупательного спроса 
в расчете на 1 000 чел. 
Таким образом, с формальной стороны оценка 

проводилась для семи сравниваемых объектов (n = 7) 
и одиннадцати частных критериальных показателей 
(m = 11). Количество сравниваемых объектов и при-
влекаемых для оценки частных критериев Cj, как уже 
указывалось, алгоритмом не лимитируется.

Проверка на выполнение формальных огра-
ничений данного метода выявила, что по двум 
критериям (уровень безработицы и уровень износа 
основных фондов) не выполняется обязательное 
для метода требование положительной ориентации 
критериев. Для устранения указанного несоответс-
твия было применено предусмотренное для этого 
инвертирование значений указанных параметров 
(элементы исходной таблицы данных после этой 
процедуры получили обозначение pij).

В расчете интегральной оценки участвовали 
частные факторы неодинаковой размерности (из-
меренные в разных единицах: относительных, про-
центах, абсолютных значениях). Для преодоления 
различий проводилось нормирование инвертиро-
ванной матрицы (возможно применение любого из 
существующих методов). 

Следующий шаг алгоритма предполагает оцен-
ку структурной значимости каждого из частных 
критериев Cj (j = 1, 2 … m) в интегральном пара-
метре с помощью показателя dj, (dj = 1 – ej). 

В расчетах с этой целью была применена моди-
фикация метода, предполагающая использование энт-
ропийного показателя, значения которого для каждого 
критерия рассчитывались по следующей формуле:

1
ln ,

n

j ij ij
i

e k p p
=

= − ∑
где  k = 1 / ln(n) – нормирующий множитель.

Чем больше значение dj, тем более информати-
вен соответствующий критерий с точки зрения его 


