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Введение. Необходимым условием инновационного развития 
страны является формирование инвестиционной привлекатель-
ности регионов. Принятие решения об инвестициях зависит от 
условий региональной окружающей среды. Методы. Одни-
ми из наиболее популярных методик оценки инвестиционной 
привлекательности региона являются методики рейтингового 
агентства «Эксперт» и журнала «Forbes». В статье представлена 
сравнительная характеристика методик по показателям и ис-
точникам используемой информации. Результаты. На основе 
сравнительного анализа методик рейтингового агентства «Экс-
перт» и журнала «Forbes» выявлены преимущества и недостатки 
применения методик для принятия решений об инвестициях. За-
ключение. Оценка инвестиционной привлекательности региона 
должна охватывать максимальный круг факторов, оказывающих 
на нее влияние, и одновременно быть понятной для инвестора.
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регионов, экспертная оценка, риск и потенциал региона, инве-
стиционный потенциал.

Введение

Повышение конкурентоспособности отече-
ственных предприятий в современных условиях 
возможно только на основе внедрения новых 
эффективных, инновационных технологий [1]. 
В свою очередь, внедрение инноваций осущест-
вляется путем создания условий для инвестиций 
в эту сферу [2]. 

Важнейшим аспектом принятия любого инве-
стиционного решения является оценка инвестици-
онной привлекательности региона [3, 4]. Каждый 
объект инвестирования находится в определенном 
регионе и действует в условиях региональной 
окружающей среды [5, 6]. В большей степени 
опыт и интуиция инвестора должны опираться на 
результаты экспертной оценки инвестиционного 
климата в регионах со сложной экономической 
ситуацией.

Рейтинги инвестиционной привлекатель-
ности на сегодняшний день выступают наиболее 
доступной и популярной формой представления 
результатов оценки инвестиционной привлека-
тельности регионов. Данный инструмент является 
достаточно информативным [7, 8]. 

Потенциальный инвестор при оценке це-
лесообразности проведения инвестиционной 
политики в Российской Федерации, безуслов-

но, сделает акцент на специфику организации 
бизнеса в интересующем его территориальном 
образовании ввиду обширности территории РФ. 
Это обусловливает необходимость разработки 
инструментария оценки инвестиционной ситу-
ации в регионах страны и их инвестиционной 
привлекательности.

Методы
Существуют различные методики оценки 

инвестиционной привлекательности регионов, 
среди которых наиболее распространены:

 – методика рейтингового агентства «Эксперт»; 
 – методика рейтинга журнала «Forbes»;
 – методика Гарвардской школы бизнеса; 
 – методика журнала «Euromoney»; 
 – методика «Инвестиционной газеты»; 
 – методика Совета по изучению производ-

ственных сил Министерства экономического 
развития и торговли РФ и РАН; 

 – методика И. А. Бланка.
Оценка инвестиционной привлекательности 

Пермского края представлена только в рейтинге 
журнала «Forbes» и рейтингового агентства «Экс-
перт» [9]. Целью данной статьи является анализ 
наиболее известных методов оценки инвестици-
онной привлекательности регионов, в которых 
представлен Пермский край. 

Методика журнала «Forbes» содержит 15 
параметров, разбитых на шесть групп, описы-
вающих разные стороны экономической жизни: 

 – социально-демографические характери-
стики; 

 – деловой климат, обеспеченность населения; 
 – экономическое положение; 
 – инфраструктура; 
 – комфортность ведения бизнеса. 

Чем лучше результат, который демонстрирует 
регион по той или иной группе критериев, тем 
больше баллов он получает. Наибольший вес в 
расчете итогового показателя имели характеристи-
ки делового климата, наименьший – личного ком-
форта. Значимость групп показателей установлена 
по итогам опроса владельцев и топ-менеджеров 
компаний, имеющих разветвленную филиальную 
сеть в российских регионах. 
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Одной из самых популярных и широко ис-
пользуемых в России методик оценки инвести-
ционной привлекательности регионов является 
методика рейтингового агентства «Эксперт». 
Развитие учета долгосрочных финансовых рисков 
имело место в течение нескольких десятилетий. 
Данная система учета финансовых рисков со-
ставляет основу многих используемых методик 
для оценки инвестиционной привлекательности 
региона. Очевидно, что для развитых стран с 
максимальным использованием их потенциала 
этого достаточно, однако экономика России ха-
рактеризуется большим потенциалом и слабой 
степенью его использования, что и привлекает 
инвесторов [10]. 

Учет и оценка инвестиционного потенциала 
предопределили дальнейшее развитие методики 
оценки инвестиционной привлекательности ре-
гионов, разработанной рейтинговым агентством 
«Эксперт».

Данная методика оценивает восемь видов 
инвестиционного потенциала: 1) ресурсно-сы-
рьевой, 2) производственный, 3) потребитель-
ский, 4) инфраструктурный, 5) инновационный, 
6) трудовой, 7) институциональный, 8) финан-
совый. Данные инвестиционные потенциалы 

оцениваются по 7 видам риска: политический, 
экономический, социальный, криминальный, 
экологический, финансовый, законодательный. 
В результате формируется интегральный уровень 
инвестиционного потенциала (относительно от-
клонения от среднероссийского уровня риска, 
принятого за единицу). По значению индекса ин-
вестиционного потенциала (риска) определяется 
ранг региона по какому-либо потенциалу или 
риску. Оценка весов вклада каждого показателя 
в совокупный потенциал (риск) определяется 
экспертным путем.

В результате оценки инвестиционной при-
влекательности регионов получается два итоговых 
показателя [11]:

1) распределение регионов по значениям по-
тенциала и риска;

2) рейтинг по каждому виду потенциала и ри-
ска и перечни «лучших» и «худших» регионов по 
индикативным показателям потенциала и риска.

Также ежегодно определяется величина 
среднероссийского уровня риска по каждому 
виду [12].

Сравнительный анализ методик рейтингового 
агентства «Эксперт и журнала «Forbes» представ-
лен в табл. 1.

Таблица 1
Основная характеристика методик рейтингового агентства «Эксперт» и журнала «Forbes»

Наименование метода Показатели Источники информации

Методика 
рейтингового 

агентства 
«Эксперт»

Совокупный потенциал региона включает в себя 
показатели: 
ресурсно-сырьевой, 
производственный, 
потребительский,
инфраструктурный, 
инновационный, 
трудовой, институциональный
финансовый. 
Совокупный риск региона рассчитывается с учётом рисков:
политических, 
экономических, 
социальных, 
криминальных, 
экологических,
финансовых,
законодательных

Официальная информация 
Росстата и статистики 
федеральных ведомств: 
Минсвязи, Минфина, 
Минприроды, Федеральной 
службы по страховому 
надзору и Центробанка.
В проводимом опросе приняли 
участие специалисты Deutsche 
Bank, МСП Банка, ВЭБа, 
«Деловой России», Фонда 
«Сколково» и Независимого 
института социальной 
политики. Эксперты 
определяли вес той или иной 
составляющей в интегральном 
показателе риска и потенциала

Методика 
журнала 
«Forbes»

1.Социально-демографические характеристики: 
численность населения, образование, уровень преступности.
2. Обеспеченность населения: доходы населения, 
рассчитанные через объем поступления в бюджет 
подоходного налога, и оборот розничной торговли.
3. Деловой климат: развитие малого бизнеса, инвестиции в 
основной капитал.
4. Экономическое положение: валовой региональный 
продукт, количество отделений крупнейших частных 
банков.
5. Инфраструктура: наличие международного аэропорта, 
плотность дорог с твердым покрытием.
6. Комфортность: количество гостиниц уровня три звезды 
и выше в столице региона и крупных городах, развитие 
общепита

Материалы Федерального 
казначейства, Росстата, 
региональных и городских 
администраций
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Результаты
На основе сравнительного анализа методик 

рейтингового агентства «Эксперт» и журнала 
«Forbes» были выявлены следующие критерии 
определения преимущества и недостатков при-

менения методик для инвесторов: учитываемые 
показатели, учет мнения заинтересованных лиц, 
метод расчета и учет показателей, субъективность 
оценки, доступность и узнаваемость оценки 
(табл. 2).

Таблица 2
Сравнительный анализ методик рейтингового агентства «Эксперт» и журнала «Forbes» 

Наименование метода Преимущества Недостатки

Методика 
рейтингового 

агентства «Эксперт»

Доступность и узнаваемость конечных ре-
зультатов для иностранных инвесторов в свя-
зи с тем, что методика принадлежит к основ-
ному направлению общепринятой в мировой 
практике системы мониторинга и оценки.
Оценка инвестиционной привлекательности 
региона основана также и на аргументиро-
ванных суждениях руководителей и специа-
листов, знакомых с состоянием дел в регионе 
и перспективами его развития

Отсутствие взаимосвязи инвестиционной 
привлекательности и инвестиционной актив-
ности.
Субъективность мнения экспертов.
 Отсутствие ясности методики оценки инве-
стиционного потенциала и рисков при сведе-
нии в интегральный показатель.
Не показывается, насколько один регион пре-
восходит другой. Величина получаемого ран-
га не дает возможности определить реальную 
дистанцию между участниками рейтинга

Методика 
журнала 
«Forbes»

Веса показателей подобраны исходя из инте-
ресов инвесторов, намеревающихся открыть 
розничный или иной сетевой бизнес, ориен-
тированный на удовлетворение потребностей 
населения.
Методика использует рейтинговый подход, 
что дает возможность оценить место кон-
кретного региона относительно других

 Охватывает небольшой круг конституцион-
ных субъектов Федерации, имеющих соб-
ственную законодательную базу и отдельные 
бюджеты.
Субъективность в выборе показателей для 
оценки

Заключение
Многие показатели, используемые в мето-

диках, основываются на экспертной оценке, что 
ставит под сомнение ее объективность. Соответ-
ственно, результаты инвестиционных рейтингов 
можно рассматривать только с позиции доверия 
к подобным результатам. 

Что касается системы показателей, использу-
емых данными методиками, то здесь существуют 
определенные противоречия. С одной стороны, 
несмотря на то, что методы разработаны с при-
менением положений теории систем, а именно: 
принципов необходимого разнообразия элемен-
тов, минимальной достаточности и их целевой 
ориентации, они не дают полного и всестороннего 
представления о регионе. Проанализированные 
методы оценки инвестиционной привлекатель-
ности регионов недостаточно учитывают суще-
ствующие отраслевые возможности региона (на-
пример, долю отрасли в добавленной стоимости 
региона, долю инвестиционно активных предпри-
ятий в отрасли и др.). Это приводит к односторон-
ней оценке инвестиционной привлекательности 
субъектов РФ, а ведь отраслевая специфика также 
явно определяет общую инвестиционную при-
влекательность региона.

Также косвенным подтверждением недоста-
точной методологической проработки является 
отсутствие в этих методиках возможности оценки 
потенциала региона. 

Исходя из вышесказанного, можно сделать 
вывод о том, что необходима разработка комплекс-

ного метода оценки инвестиционной привлека-
тельности субъектов РФ, который бы учитывал 
все факторы и условия регионального развития 
(территориальные и отраслевые) и основывался на 
уже существующих методах. Можно утверждать, 
что актуальной задачей оценки инвестиционной 
привлекательности региона является охват мак-
симального круга факторов, оказывающих на нее 
влияние, с возможностью анализа отдельных па-
раметров, составляющих итоговое значение. При 
этом очень важным моментом здесь становится 
определение инвестиционной привлекательности 
региона как целостной системы с точки зрения 
каждого конкретного инвестора. Поэтому необ-
ходимо, чтобы методика оценки была прозрачна. 
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