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Аннотация
Предмет. Рассматривается авторская методика оценки инвестиционного потенциала региона
на примере Дальневосточного федерального округа.
Цели. Разработка и обоснование методики оценки инвестиционного потенциала региона по
институциональным  секторам:  финансовые  и  нефинансовые  корпорации,  домашние
хозяйства,  государственное  управление.  Предпринята  попытка  выделить  из
институциональных секторов теневую экономику. В основу исследования положены задачи
по  определению  суммы  незадействованных  инвестиционных  ресурсов  Дальневосточного
федерального  округа,  а  также  оценка  всех  составляющих  инвестиционного  потенциала
региона и выделение проблемных элементов.
Методология. Исследование  базируется  на  экономико-статистическом,  расчетно-
конструктивном методах и методе сравнительного анализа.
Результаты.  С  помощью  представленной  методики  проведена  оценка  совокупного
инвестиционного потенциала и отдельных его элементов по Дальневосточному федеральному
округу, дана оценка уровня его использования. Отмечено, что на территории федерального
округа  ключевым элементом совокупного  инвестиционного  потенциала  являются  ресурсы
финансовых корпораций. В регионе имеются незадействованные инвестиционные ресурсы,
дающие  возможность  в  случае  их  использования  значительно  увеличить  прирост  ВРП.
Методика  позволит  проводить  грамотную  инвестиционную  политику,  обеспечивающую
постоянный  приток  инвестиций  с  максимально  возможным  задействованием
инвестиционного потенциала территории.
Выводы.  Проведенное  исследование  показало  применимость  методики  оценки
инвестиционного потенциала по институциональным секторам на уровне региона. Методика
позволила представить инвестиционный потенциал Дальневосточного федерального округа
в  разрезе  институциональных  секторов  с  выделением  теневой  экономики,  оценить  объем
незадействованных  инвестиционных  ресурсов,  рассчитать  уровень  использования
инвестиционного потенциала и определить,  что имеющиеся инвестиционные возможности
региона не используются в полном объеме.
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Залогом  стабильного  экономического  развития
региона  является  реализация  на  его  территории
эффективной  инвестиционной  политики.
Выявление  и  оценка  инвестиционно  значимых
показателей – задача, решение которой определяет
динамику инвестиционных процессов и принятия
управленческих решений в регионе. 

Развитие  инвестиционных  процессов  в  отдельно
взятом  субъекте  во  многом  определяется
состоянием  его  инвестиционного  потенциала,
эффективное  использование  которого  в  будущем
приведет  к  увеличению  объема  инвестиционных
ресурсов,  поступающих в экономику региона [1].
Рассмотрение  инвестиционной  составляющей

отдельно  взятого  субъекта  показывает
необходимость  формирования  (мобилизации всех
источников  инвестиций)  и  эффективного
использования  инвестиционного  потенциала
данной территории [2].

Немаловажным  фактором,  придающим
актуальность  исследованиям  в  данной  области,
является  то,  что  в  государственной  программе
«Экономическое  развитие  и  инновационная
экономика»,  утвержденной  распоряжением
Правительства  Российской  Федерации  от
29.03.2013 № 467-р, в качестве угрозы социально-
экономическому  развитию  многих  субъектов
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Федерации  отмечено  снижение  инвестиционного
потенциала. 

Меры,  направленные  на  решение  проблемы
формирования  и  эффективного  использования
инвестиционного  потенциала  региона,  должны
основываться  на  прочном  теоретическом
и методическом фундаменте. 

Под  категорией  «инвестиционный  потенциал
региона»  прежде  всего  следует  понимать
сосредоточение  на  отдельно  взятой  территории
ресурсов,  которые  могут  быть  направлены  на
инвестиционные  нужды  в  целях  стратегического
развития ее экономики. 

Это  понятие  включает  не  только  ресурсы,
которыми располагает регион в настоящее время,
но и средства, которые потенциально могут быть
привлечены  для  экономического  и  социального
развития.

Особенностью зарубежных исследований является
то,  что  инвестиционный  потенциал  в  них
рассматривается  как  один  из  компонентов
инвестиционного  климата  (инвестиционной
привлекательности)  города,  региона,  страны
в  целом  и,  как  правило,  оценивается  в  рамках
одного из этапов таких исследований.

Наибольшее  признание  в  мировой  практике
получила  методика  Гарвардской  школы  бизнеса
[3],  а  также  метод  расчета  индекса  БЕРИ  [4],
предложенный немецкими учеными. 

Основу  приведенных  исследований  составляет
набор  различных  учитываемых  факторов,
содержащих  как  количественные,  так  и
качественные  характеристики  объекта
исследования. 

Среди  иностранных  авторов  методических
разработок  наиболее  известными  являются
M. Tullis и O. Borrin [5], H. Heuzler [6]. 

Следует  отметить,  что  авторы,  как  правило,
отдают  предпочтение  балльным,
преимущественно  экспертным,  методам  оценки
факторов,  что  вносит  значительную  долю
субъективизма в конечный результат.

В  отечественных  исследованиях  оценке
инвестиционного потенциала региона посвящены
труды  В.В. Литвиновой,  С.Г. Поповой,
А.А. Водянова,  Т.Н. Максимовой,  И.М. Голайдо1,

1 Голайдо И.М. Инвестиционный потенциал региона // 
Региональная экономика: теория и практика. 2008. № 17.
С. 59–68.

Ю.А. Дорошенко, И.В. Фроловой2, И.В. Гришиной,
И.И. Ройзмана и А.Г. Шахназарова [7–13]. 

В  работах  А.А. Водянова  и  Т.Н. Максимовой
предлагается  оценивать  инвестиционный
потенциал  региона  через  сумму  сберегаемых
ресурсов  и  валового  накопления  основного
капитала  (текущие  сбережения  экономических
субъектов,  инвестиции  в  основной  капитал  и
жилищное строительство и пр.). 

Предлагаемая  совокупность  показателей
в данных работах носит хаотичный характер и не
подвергнута  систематизации.  В  результате
отсутствия  сопоставимости  показателей  во
времени произведенные расчеты не  дадут  ответа
на  вопрос,  какова  реальная  динамика
инвестиционного потенциала региона.

В других перечисленных исследованиях в качестве
результата  оценки  инвестиционного  потенциала
рассматривается  интегральный  показатель
потенциала  регионального  развития.  Но  этот
показатель  дает  возможность  лишь  ранжировать
регионы по определенному набору признаков. 

Установление  величин  весовых  коэффициентов
производится  экспертным  путем,  что  делает
итоговый  результат  во  многом  субъективным.
Проведение  расчетов  требует  дорогостоящих
и  трудоемких  маркетинговых,  социологических
исследований [14]. 

Кроме  того,  на  наш  взгляд,  интегральный
показатель не рассматривает имеющиеся ресурсы
с  позиции  возможности  использования
потенциала,  следовательно,  не  в  полном  объеме
раскрывает  сущность  самого  понятия
«инвестиционный потенциал региона».

В связи с этим нами предложена методика оценки
инвестиционного  потенциала  региона,  которая
позволит ответить на следующие вопросы:  каков
объем  совокупного  инвестиционного  потенциала
региона  и  отдельных  составных  его  элементов,
какова  степень  его  использования,  как
привлечение  потенциальных  инвестиционных
ресурсов повлияет на экономику региона?

Исходя  из  методических  рекомендаций
по  разработке  долгосрочных  прогнозов
показателей  социально-экономического  развития
субъектов  Российской  Федерации,  составленных
Минэкономразвития  России,  нами  предлагается

2 Фролова И.В. Инвестиционный потенциал региона: 
разработка системы оценки // Региональная экономика: теория
и практика. 2009. № 16. С. 26–33.
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инвестиционный  потенциал  региона
рассматривать  по  институциональным  секторам,
с выделением теневой экономики. 

При расчетах используются данные официальной
статистики,  но,  по  мнению  некоторых  авторов
[15],  теневая  сфера  в  официальных  данных  не
учитывается  в  полном  объеме,  поэтому
целесообразно  найти  возможность  ее
дополнительной  оценки,  так  как  она  обладает
большим инвестиционным потенциалом. 

Таким  образом,  инвестиционный  потенциал
региона  IP  можно  представить  следующей
формулой:

IP = IPH + IPN + IPS + IPF + IPSH,

где  –  IPH инвестиционный  потенциал  домашних
хозяйств;

IPN –  инвестиционный  потенциал  нефинансовых
корпораций;

IPS –  инвестиционный  потенциал
государственного управления;

IPF –  инвестиционный  потенциал  финансовых
корпораций;

IPSH –  инвестиционный  потенциал  теневой
экономики.

Рассмотрим более подробно эти показатели.

Инвестиционный  потенциал  домашних  хозяйств.
Объем  накопленных  сбережений  –  важный
индикатор,  отражающий  уровень  денежных
доходов физических лиц и их имущества [16]. 

Наличие  развитой  финансовой  инфраструктуры
в  регионе  позволяет  превращать  имеющиеся
сбережения населения в инвестиции. 

В  авторском  исследовании  под  инвестиционным
потенциалом  домашних  хозяйств  понимается
часть  дохода  граждан,  которая  может  быть
направлена  на  удовлетворение  инвестиционного
спроса в регионе.

Инвестиционный  потенциал  домашних  хозяйств
представим в виде формулы

где k – количество лет;

HCk –  превышение  доходов  населения  над
расходами в k-м году, ден. ед.;

HDk – денежные накопления населения во вкладах
и ценных бумагах в k-м году, ден. ед.;

HFCk –  расходы  населения  на  приобретение
иностранной валюты в k-м году, ден. ед.;

i – ставка дисконта.

В  качестве  безрисковой  нормы  дисконта,
основываясь  на  мировой  практике,  в  данном
исследовании используется ставка доходности по
долгосрочным государственным обязательствам.

Инвестиционный  потенциал  нефинансовых
корпораций.  Важную  роль  в  формировании
инвестиционного  потенциала  региона  играют
финансы хозяйствующих субъектов [17]. 

Инвестиционный  потенциал  для  них  будем
рассчитывать  как  сумму  внутренних
инвестиционных  источников  (сальдированный
финансовый результат –  прибыль минус  убыток,
амортизационные  отчисления)  по  следующей
формуле:

где HFRk – сальдированный финансовый результат
(прибыль  минус  убыток)  деятельности
организаций в k-м году, ден. ед.;

NDk –  амортизационные отчисления  организаций
в k-м году, ден. ед.

Инвестиционный  потенциал  государственного
управления.  Исходной  информацией  для  расчета
служат  инвестиционные  расходы  федерального,
региональных  и  местных  бюджетов  на  отдельно
взятой  территории,  а  также  сумма  страховых
резервов  и  средств  пенсионных  накоплений
Пенсионного фонда Российской Федерации.

Инвестиционный  потенциал  государственного
управления  рассчитывается  по  следующей
формуле:

где  FIEk –  объем  федеральных  бюджетных
инвестиционных  расходов,  направляемых  на
экономическую  поддержку  субъектов  РФ
в k-м году, ден. ед.;
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RIEk –  объем  региональных  бюджетных
инвестиционных расходов в k-м году, ден. ед.;

MIEk –  объем  муниципальных  бюджетных
инвестиционных расходов в k-м году, ден. ед.;

SPFk –  сумма  страховых  резервов  и  средств
пенсионных  накоплений  Пенсионного  фонда
Российской Федерации в k-м году, ден. ед.

Инвестиционный  потенциал  финансовых
корпораций. Этот  показатель  рассчитывается  как
сумма  кредитных  ресурсов  банков  [18, 19],
сальдированный финансовый результат  (прибыль
минус  убыток)  и  сумма  страховых  резервов
страховых  организаций,  а  также  сумма  активов
финансово-инвестиционных  компаний  [20],
расположенных  на  территории  региона, по
формуле:

где  FIk –  сальдированный  финансовый результат
(прибыль  минус  убыток)  и  сумма  страховых
резервов  страховых  организаций  в  k-м  году,
ден. ед.;

FICk – сумма активов финансово-инвестиционных
компаний в k-м году, ден. ед.;

FBk –  кредитные  ресурсы  банков  в  k-м  году,
ден. ед.

Инвестиционный  потенциал  теневой  экономики.
Если  темпы  падения  объема  производства
продукции,  выполнения  работ  и  оказания  услуг,
взятые  в  динамике,  ниже  темпов  падения
наличной  денежной  массы  в  обращении,  то
возникают  основания  предполагать,  что  часть
извлекаемых  из  обращения  денежных  средств
используется  для  инвестирования  в  теневой
экономике. 

Исходя  из  этого,  под  инвестиционным
потенциалом теневой экономики будем понимать
величину  скрытого  объема  инвестиций,
определяемую  на  основе  расхождения  индексов
объема  производства  продукции,  выполненных
работ,  оказания  услуг  и  индекса,  отражающего
изменение  количества  наличных  денег
в обращении:

где  Qk –  объем  производства  продукции,
выполненных  работ,  оказания  услуг  в  k-м  году,
ден. ед.;

Ink – индекс наличной денежной массы в k-м году;

Iqk –  индекс  объема  производства  продукции,
выполнения  работ,  оказания  услуг  в  k-м  году,
ден. ед.

Предложенная формула  позволит сделать точный
прогноз инвестиционной деятельности в  теневой
экономике на долгосрочный период.

Для  оценки  использования  совокупного
инвестиционного  потенциала  региона
предлагается  коэффициент,  характеризующий
уровень использования этого потенциала FIP:

FIP = (I / IP) 100%,

где   I –  инвестиции,  осуществляемые в текущем
году  за  счет  собственных  средств  и  внешних
ресурсов региона.

В  рамках  предложенной  методики  оценим
возможный  прирост  валового  регионального
продукта  при  условии  полного  использования
резервов  совокупного  инвестиционного
потенциала. 

Для  получения  адекватной  оценки  увеличения
валового  регионального  продукта  при  заданном
росте  инвестиций,  воспользуемся
мультипликатором Дж. Кейнса [21]: 

где  Δу – изменение  валового  регионального
продукта;

ΔI – изменение инвестиций.

По  представленным  формулам  был  рассчитан
совокупный  инвестиционный  потенциал
Дальневосточного  федерального  округа.  Выбор
этого  макрорегиона  обоснован  возросшим
вниманием  со  стороны  государства  к  развитию
Дальнего Востока. 

Создание Министерства Российской Федерации по
развитию  Дальнего  Востока,  принятие
Федерального  закона  от  29.12.2014  № 473-ФЗ
«О  территориях  опережающего  социально-
экономического  развития  в  Российской
Федерации»,  реализация  крупных
инвестиционных проектов  на территории округа,
постановка  вопроса  о  создании  свободной
экономической  зоны  на  Дальнем  Востоке  для
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активизации  внешнеэкономической  деятельности
страны  с  ориентацией  на  Тихоокеанский  регион
как один из  крупнейших и  динамично растущих
мировых  центров  деловой  активности  –  все  это
привлекает особое внимание к Дальневосточному
федеральному округу.

Округ  богат  разнообразными  природными
ресурсами,  в  которых  остро  заинтересованы
Россия  и  близлежащие  страны  Азиатско-
Тихоокеанского  региона.  При  эффективном
вложении  необходимых  инвестиционных  средств
эти ресурсы не только окупятся, но и дадут толчок
развитию экономики региона в целом. 

В  связи с  этим органам государственной власти,
проводящим  инвестиционную  политику,  очень
важно расставить приоритеты инвестирования для
наиболее  эффективного  использования
имеющегося инвестиционного потенциала.

Динамика  инвестиционного  потенциала
Дальневосточного  федерального  округа  по
институциональным  секторам  экономики
представлена в табл. 1.

Одним из стабильных источников потенциальных
инвестиционных  ресурсов  для  Дальневосточного
федерального  округа  может  стать  население,
внесшее  с  2006–2007  гг.  наибольший  вклад
в совокупный инвестиционный потенциал. 

По  мнению  многих  исследователей,  именно
сбережения  населения  выступают  как
неиспользованный резерв,  потенциал которого не
задействован в полном объеме. 

Так,  в  Дальневосточном  федеральном  округе
инвестиции населения в основной капитал в ценах
2013 г.  составили  193 млрд руб.  при
инвестиционном потенциале  этого вида ресурсов
407,9 млрд руб.

Наличие  у  населения  значительных  средств  как
в  рублях,  так  и  в  иностранной  валюте
свидетельствует,  что  и  в  Дальневосточном
федеральном  округе,  и  в  России  в  целом
отсутствует  эффективный  механизм
трансформации  сбережений  населения
в инвестиции. 

Причиной этого является прежде всего отсутствие
доверия населения к государству как к институту,
обеспечивающему  защиту  прав  собственности
и  кредиторов.  Но  все  же  отмечается
положительная тенденция значимости сбережений
населения в качестве инвестиционного ресурса по
сравнению с 2000 г., тогда их доля в общем объеме

инвестиционных  ресурсов  составляла  8,7%,
а в 2013 г. этот показатель был равен 23,7%.

С  2008  г.  лидирующие  позиции  занимает
инвестиционный  потенциал  государственного
управления и финансовых корпораций.  В 2013 г.
по  Дальневосточному  федеральному  округу  за
счет  этих  источников  инвестиции  в  основной
капитал составили 64,3%. 

Среди  субъектов  федерального  округа  лидером,
внесшим  существенный  вклад  в  развитие
инвестиционного  потенциала  финансовых
корпораций, является Амурская область,  где этот
показатель  за  исследуемый период увеличился  в
11,6  раза.  Существенным  вкладом  также
отметились финансовые корпорации Приморского
края, здесь прирост составил 57,7% в ценах 2006 г.

Немаловажным  источником  инвестиций
в  основной  капитал  выступают  собственные
средства  предприятий,  доля  которых  в  2013  г.
равнялась  35,7%.  В  целом потенциал  этого вида
инвестиционного ресурса находится на достаточно
высоком  уровне  и  имеет  положительную
динамику.

Был  рассчитан  и  инвестиционный  потенциал
теневой  экономики  Дальневосточного
федерального округа. Этот показатель в динамике
не характеризуется стабильностью, а претерпевает
постоянные изменения.

Рассчитав  каждый  составной  элемент
инвестиционного  потенциала  региона,  можно
определить  его  совокупную  величину,  оценить
уровень его использования и возможное влияние
на  прирост  валового  регионального  продукта
(табл. 2). 

На  протяжении  исследуемого  периода
инвестиционный  потенциал  Дальневосточного
федерального  округа  не  был  задействован
в  полном  объеме.  Уровень  использования
совокупного инвестиционного потенциала заметно
повышался  в  период  финансирования  крупных
инвестиционных проектов. 

В  2006–2007  гг.  лидерами  по  темпам  прироста
инвестиций в основной капитал были Сахалинская
область, Чукотский автономный округ, Камчатский
край  и  Республика  Саха  (Якутия).  Это результат
крупных вложений в нефте- и газодобычу, добычу
алмазов, золота и оборонную промышленность. 

Следует отметить, что в 2008–2009 гг. в целом по
России  спад  инвестиций  в  основной  капитал
составил  16,3%  [22].  Повлияли  последствия
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мирового  финансового  кризиса  –  резкое
сокращение  средств  от  вышестоящих
(материнских)  организаций,  сильное  удорожание
кредитов  иностранных  и  отечественных  банков.
Но  несмотря  на  это,  положительные  темпы
прироста  инвестиций  в  основной  капитал  в
кризисные  годы  были  отмечены  в  Чукотском
автономном округе, Камчатском крае и Республике
Саха  (Якутия).  Они  были  обусловлены
продолжающимся  финансированием  крупных
инвестиционных  проектов,  в  частности,
строительства нефтепровода «Восточная Сибирь –
Тихий океан» и запуска  двух рудников  –  «Мир»
и  «Айхал»  в  Республике Саха  (Якутия),  а  также
вложениями  в  добычу  золота  и  серебра
в Чукотском автономном округе и Камчатском крае
[23]. 

В  2010–2013  гг.  отрицательные  темпы  прироста
отмечены  практически  во  всех  субъектах
Дальневосточного  федерального  округа,  что
связано с завершением инвестиционных проектов,
малым  объемом  собственных  средств
и  ограниченной  доступностью  инвестиционных
ресурсов (прямых инвестиций и кредитов). В свою
очередь  это  существенно  отразилось  на  уровне
использования  совокупного  инвестиционного
потенциала территории и отрицательном значении
мультипликатора Дж. Кейнса. 

В  федеральном  округе  имеются  огромные
незадействованные  инвестиционные  ресурсы,
позволяющие  значительно  увеличить  прирост
валового  регионального  продукта.  Но  для  этого
необходимо  проведение  грамотной
инвестиционной  политики,  обеспечивающей
постоянный  приток  инвестиций,  с  полным

задействованием  инвестиционного  потенциала
территории. 

Предлагаемая  методика  оценки  инвестиционного
потенциала региона имеет ряд достоинств:

• доступность  исходной  информации
(источниками  исходных  данных  для  расчетов
являются  данные  Федеральной  службы
государственной  статистики  и  Центрального
банка Российской Федерации);

• исключение  субъективности  в  расчетах
(отсутствуют  экспертные  оценки  в  общем
составе показателей);

• структурная  оценка  по  институциональным
секторам (позволяет оценить все составляющие
совокупного  инвестиционного  потенциала
региона и выделить проблемные элементы);

• определение  объема  незадействованных
инвестиционных  ресурсов  на  соответствующей
территории  (позволяет  дать  оценку  уровню
использования  инвестиционного  потенциала  и
спрогнозировать,  как  изменятся  экономические
показатели  региона  с  учетом  задействования
всего совокупного инвестиционного потенциала
территории).

Предложенная  методика  позволит  органам
государственной  власти  определить  совокупный
объем  имеющихся  инвестиционных  ресурсов
и степень их использования. Следовательно, даст
возможность  более  объективно  подойти
к  разработке  инвестиционных  стратегий
и  программ  развития  региона,  принятию
адекватных  современным  условиям
управленческих решений.

Таблица 1

Динамика инвестиционного потенциала Дальневосточного федерального округа по институциональным секторам 
экономики в 2006–2013 гг., млн руб.

Год IPH IPN IPS IPF

2006 197 212 100 483 106 127 105 581

2007 220 407 120 545 132 500 136 684

2008 146 307 83 588 158 070 122 994

2009 142 545 131 956 189 968 141 318

2010 171 595 142 716 233 088 183 496

2011 162 443 140 968 258 842 211 443

2012 161 740 156 126 226 876 248 739

2013 174 326 117 225 217 275 240 799

Источник: авторская разработка
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Таблица 2

Оценка инвестиционного потенциала Дальневосточного федерального округа в 2006–2013 гг.

Показатель 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Совокупный 
инвестиционный 
потенциал в 
сопоставимых ценах 
2006 г., млн руб.

704 853 710 267,3 510 958,4 616 041,4 859 899,6 858 696 858 581,6 787 395,7

Инвестиционный 
потенциал теневой 
экономики, млн руб.

195 450 100 132 15 043 10 252 129 005 85 001 65 101 37 770

Инвестиции в основной 
капитал в сопоставимых 
ценах 2006 г., млн руб.

287 174,5 333 224,3 377 998,2 531 340 437 136,7 507 792,5 433 058,3 345 818

Уровень использования 
совокупного 
инвестиционного 
потенциала, % 

44,6 52,3 74 86,3 50,8 59,1 50,4 43,9

Мультипликатор 
Дж. Кейнса

3,17 2,62 1,74 1,93 3,74 1,55 –1,88 –0,69

Допустимый прирост 
валового регионального 
продукта региона за счет 
резервов совокупного 
инвестиционного 
потенциала, %

142,7 90,1 23,3 14,9 135,3 44,8 – –

Источник: авторская разработка
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Abstract
Subject The article describes our unique methodology for assessing the region's investment potential
using the Far Eastern Federal District as a case study.
Objectives The aim is to justify the methodology for assessing the investment potential of the region
by  institutional  sectors,  i.e.  financial  and  non-financial  corporations,  households,  public
administration. We attempted to highlight the shadow economy in the institutional sectors.
Methods  The  research  methodology  rests  on  the  economic-statistical,  computational  and
constructive method, and the comparative analysis.
Results  We evaluated the total investment potential and its individual elements in the Far Eastern
Federal District. We stress that the key element of the total investment potential in the territory is the
resources of financial corporations. The region has reserves to significantly increase the GRP. The
proposed method allows implementing the competent investment policy to ensure a steady flow of
investment with maximal involvement of the investment potential of the territory.
Conclusions The study demonstrates the applicability of the methodology at the regional level. The
proposed technique enables to present the investment potential of the Far Eastern Federal District in
terms of institutional sectors, and to distinguish the shadow economy; to estimate the amount of
unused  investment  resources;  to  calculate  the  employed  investment  potential  and  conclude  that
available investment opportunities in the region are not used in full.
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