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Исходя из того, что в Российской Федера�
ции взят курс на модернизацию экономики стра�
ны, проблема эффективной инновационной по�
литики как никогда актуальна. Мы знаем, что
инвестиции характеризуются доходностью и
риском. Поэтому всегда актуальным является
вопрос выбора объекта для инвестиций и опти�
мизации стратегии использования инвестиций.
Инвестиционная привлекательность региона
основывается на предварительной диагностике
его финансово�экономического состояния, оцен�
ке состояния технологий производства, оценке
энерговооруженности и профессионализации
работников, занятых в сфере материального
производства, оценке рациональности ассорти�
ментной политики, биологического потенциала
и внешних факторов, характеризующих уровень
развития инфраструктуры, а также инвестици�
онную привлекательность страны, где террито�
риально располагается регион.

Интенсификация всех процессов, связанных
инновационной политикой предполагает форми�
рование и осуществление государственной инве�
стиционно�инновационной политики как на фе�
деральном, так и на региональном уровнях, при�
менение современных методов программно�целе�
вого управления, разработок научно�методологи�
ческого инструментария по стратегии инноваци�
онного развития территорий.

Исследования в области оценки инвестици�
онной привлекательности отдельных регионов
проводятся достаточно давно как за рубежом, так
и в РФ. Наиболее значительный опыт накоплен
в странах Европы и США, именно западные ме�
тодики оценки инвестиционной привлекательно�
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сти являются первоосновой российских разрабо�
ток в этом направлении. В Российской Федера�
ции законодательством не определена конкрет�
ная методика оценки инвестиционной привлека�
тельности регионов, поэтому в последние годы все
чаще стали появляться различные методики рас�
чета показателей инвестиционной привлекатель�
ности. Однако механический перенос известных
и апробированных в международной практике ме�
тодологических подходов к оценке инвестицион�
ной привлекательности российских регионов
представляется нам нецелесообразным. Причи�
ной тому являются особенности, присущие эко�
номике любого федеративного государства, к чис�
лу которых относится и Россия.

Поскольку Россия представляет собой фе�
деративное государство по своим масштабам
зачастую в несколько раз превосходящее сред�
неевропейское государство, то потенциальный
инвестор при оценке целесообразности прове�
дения инвестиционной политики в Российской
Федерации, безусловно, сделает акцент на спе�
цифику организации бизнеса в интересующем
его территориальном образовании. Это обус�
лавливает необходимость разработки научно�
методологического инструментария оценки ин�
вестиционной ситуации в регионах страны и их
инвестиционной привлекательности.

Следовательно, оценка инвестиционной
привлекательности отдельных экономических
систем может осуществляться исследователем
по самостоятельно разработанной, детально
аргументированной и всесторонне научно обо�
снованной, адаптированной к реальным усло�
виям методике.
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В разработанную методику оценки зрелос�
ти региона (предприятия) к инвестициям по
интегральному критерию включены четыре
показателя:

Показатель P1, можно сформировать как
синтетический показатель, отражающий бли�
зость условий производства к идеальным для
данного региона. Это можно представить в фор�
ме евклидового расстояния в пространстве трёх
измерений: Y �средней урожайности зерновых,
в некоторой степени характеризующей почвен�
но�климатические условия производства;
Sr – расстояния предприятия от районного и
So – от областного центров, как характеристи�
ки удалённости пунктов сбыта продукции.

И тогда синтетический показатель P1 для
конкретного предприятия можно вычислить по
формуле:
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где 
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 ααα – весовые коэффициенты, учиты�

вающие весовую значимость, соответственно,
средней урожайности зерновых, расстояния
предприятия от районного центра и расстоя�
ния предприятия от областного центра;


� �
�
�  – соответственно, средняя уро�
жайность зерновых на предприятии, худшее и
лучшее значения урожайности;

�
��� �
�
�  – соответственно, максимальное
расстояние предприятия от районного центра,
фактическое расстояние предприятия от рай�
онного центра и минимальное расстояние пред�
приятия от районного центра;

�
��� �
�
�  – соответственно, максимальное
расстояние предприятия от областного центра,
фактическое расстояние предприятия от обла�
стного центра и минимальное расстояние пред�
приятия от областного центра.

2. Показатель 2� , характеризующий уро�
вень компетентности менеджмента предприя�
тия. Показатель 2�  должен учитывать уровень
рациональности ассортиментной политики
(уровень рациональности структуры товарной
продукции). Уровень рациональности структу�
ры товарной продукции можно оценить коэф�
фициентом ранговой корреляции Спирмена
( ρ ) между среднем уровнем рентабельности
затрат по отдельным видам продукции и струк�
турой затрат в общей полной себестоимости

производства, рассчитанный по исходным дан�
ным. Коэффициент корреляции Спирмена рас�
считывается по формуле:
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где, соответственно, ��  и ��  – ранговые оцен�
ки структуры затрат и уровня рентабельнос�
ти и �  – число видов товарной продукции.

Главная идея диверсификации заключает�
ся в следующем. Если эффективность функци�
онирования каждого из группы интересующих
нас объектов (проектов) варьирует случайным
образом, то есть обладает неопределенностью,
неоднозначностью, которая может быть оцене�
на дисперсией, характеризующей величину этой
неопределенности или величину риска, то пор�
тфель, составленный из подгруппы этих объек�
тов (подгруппа объектов) будет иметь эффек�
тивность, равную средней взвешенной по объе�
му эффективности.

Дисперсия же эффективности этой под�
группы (портфеля), характеризующая неопре�
деленность, то есть риск целиком подгруппы
(портфеля), будет равна сумме дисперсий эф�
фективностей объектов, входящих в подгруппу,
плюс удвоенная сумма корреляционных момен�
тов эффективностей объектов, входящих в эту
подгруппу объектов. Если часть корреляцион�
ных моментов имеет отрицательный знак, то это
позволит снизить общую дисперсию эффектив�
ности подгруппы объектов, то есть неопределен�
ность общей эффективности (риск).

Таким образом при заданной общей средней
эффективности доля объектов с отрицательной
парной корреляцией эффективностей будет оп�
ределять эффект получаемый от диверсифика�
ции, то есть эффект от использования разнооб�
разия для снижения риска. Величину разнооб�
разия эффективностей объектов определяет доля
объектов с отрицательно закоррелированными
между собой эффективностями, при этом вариа�
ция эффективности по портфелю ��  (а, следо�
вательно, и величина риска) определяется струк�
турой портфеля ( �� ), средними квадратически�
ми отклонениями эффективностей ( �σ ) и их вза�
имной корреляцией ( �
�� ). При этом максималь�
ная вариация (риск) �����  для конкретной
структуры портфеля будет иметь место при ра�
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венстве всех парных коэффициентах корреляции
плюс единице ( 1+=�
�� ), то есть при функцио�
нальной линейной связи между эффективностя�
ми всех видов товарной продукции.

3. Показатель 3� , характеризующий уро�
вень профессионализма и работоспособности
работников, участвующих непосредственно в
технологическом процессе производства. Пока�
затель 3�  должен учитывать средний образо�
вательный и профессиональный уровень, ра�
ботающих в сфере материального производства.
При этом оценку образовательного и профес�
сионального уровня работающего в сфере ма�
териального производства можно оценить в
баллах, используя специальную шкалу ценнос�
тей, построенную на основе экспертных оценок.
Кроме того, показатель 3�  должен учитывать
средний возраст, работающих в сфере матери�
ального производства (� , годы), характеризу�
ющий их работоспособность.

И тогда можно синтетический показатель

3�  можно вычислить по формуле

�x

x
B

x�

x
c

x�

x
o BB

BB

CC

CC

OO

OO
P

−
−⋅+

−
−⋅+

−
−⋅= ααα3 ,(3)

где ��� 

 ααα  – весовые коэффициенты, учи�
тывающие весовую значимость, соответствен�
но: образовательный и профессиональный уро�
вень работников, занятых в сфере материаль�
ного производства, стаж работающих в сфере
материального производства и их средний воз�
раст, то есть их трудоспособность;


� �
�
�  – соответственно, фактическое
среднее значение образовательного и профес�
сионального уровня работников на предприя�
тии, худшее и лучшее значения этого уровня;


� �
�
� – соответственно, фактическое
среднее значение стажа работы работников на
предприятии, худшее и лучшее значения этого
уровня;


� �
�
� – соответственно, максимальное
значение среднего возраста работников по пред�
приятию возможное в регионе, фактическое зна�
чение среднего возраста работников по пред�
приятию, минимальное значение среднего воз�
раста работников по предприятию возможное
в регионе;

Нами разработана методика оценки инве�
стиционной привлекательности региона (пред�
приятия), которая включает четыре показате�

ля, один из них – показатель, характеризую�
щий уровень технического потенциала через
среднюю фондовооруженность работающего в
сфере материального производства.

В том, что уровень технического потенциа�
ла региона (предприятии) определяет возмож�
ность выполнения соответствующих конкрет�
ному процессу необходимых технологических
операций, никого убеждать не нужно. Однако
мы почему�то забываем о том, что эффективная
реализация вновь разрабатываемых инноваци�
онных проектов (на должном уровне) невоз�
можна без оценки и соизмерения имеющегося
технического потенциала и новых технологий.

Для оценки инвестиционной привлека�
тельности отдельных экономических систем
необходимо создать такой математический ап�
парат (теоретико�методический инструмента�
рий) который позволит инвесторам оценить
долю риска на возврат финансовых вложений.
Одним из наиболее объективных критериев
оценки может быть показатель уровни техни�
ческого потенциала региона (предприятия),
который целесообразно оценивать через фон�
довооруженность.

Если фондовооруженность

�

�
 =  ,                                    (4)

где F – суммарная стоимость ОПФ, тыс.руб.;
N – среднегодовая численность, работаю�

щих в сфере материального производства, а
энерговооруженность

�

!
" = ,                                     (5)

где U – суммарная установленная мощ�
ность машин и механизмов. То тогда показатель
по оценке уровня технического потенциала ре�
гиона (или предприятия) можно выполнить по
формуле:
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где # 
λλ  – фондовооруженность и энерговоо�
руженность;


�  
 
 – соответственно, фактическое
среднее значение фондооруженности, худшее и
лучшее значение этого уровня по региону (пред�
принято);
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Э, Эд., Эх – соответственно, фактическое сред�
нее значение энерговооруженности, худшее и
лучшее значение этого уровня по региону (пред�
принято).

При этом должно выполнять нормирован�
ное условие

1=λ+λ # .                              (7)

Коэффициенты  # 
λλ подбираются мето�
ды экспертных оценок или на основе здорового
смысла. Иначе – энергоемкость технологии ра�
стет медленнее, нежели ее стоимость. Эту зави�
симость можно представить в виде

λ∗α=  � ,                                (8)

где  р – энерговооруженность, кВт/чел или
л.с./чел;

Q и λ  – постоянные коэффициенты;
α  – доля суммы ОПФ, приходящуюся не�

посредственно на силовые агрегаты, а λ  – про�
порциональность между стоимостью силовых
агрегатов и общей стоимостью ОПФ. Для опти�
мальной энерговооруженности можно приме�
нить данную зависимость, объяснив оптималь�
ну. Фондовооруженность, применяя макроэконо�
мический подход, основной на односетронной
модели экономической динамики [Матем. модель
Котова] Для этого необходимо набрать матема�
тическую модель, отражающую зависимость
производительности труда от фондовооружен�
ности работников региона (предприятия), заня�
тых в сфере материального производства.

Форму математической модели выбираем
такой, чтобы ее геометрический образ соответ�
ствовал геометрическому образу зависимости
производительности труда от фондовооружен�
ности, которую с достаточной точностью может

отражать математическая модель в виде произ�
водственной функции типа Кобба�Дугласа –
функция вида:

( ) λ∗=  $ % .                          (9)

Для построения математической модели,
отражающей зависимость производительности
труда от фондовооруженности необходима ста�
тистика изменения годовой производительнос�
ти труда работников, выраженная в прибыли от
реализации товарной продукции, приходящей�
ся на одного работника в год и соответствующая
ей фондовооруженность. Учитывая однород�
ность условий производства типичных предпри�
ятий, можно построить математическую модель,
характерную для целей данного региона.

Зависимость производительности труда от
фондовооружённости (энерговооруженности)
можно описать в виде функции Кобба�Дугласа

&$ $ �
 ��� �% ��� === −111        (10)

По смыслу величина k является фондовоо�
руженностью (энерговооруженностью) функ�
ции � �% устанавливает зависимость произво�
дительности труда от фондовооруженности
(энерговооруженности).

Динамика величины k описывается диффе�
ренциальным уравнением

 � �%�
'(

' ⋅η−⋅= ,                    (11)

где )+µ=η .
Среди траекторий, удовлетворяющих урав�

нению (11), существует особая, стационарная,
траектория, вдоль которой начальное значение
фондовооруженности (энерговооруженности) со�
храняется постоянным во все моменты времени.

Рисунок 1. Характеристики стационарной
траектории

Рисунок 2. Зависимость энерговооружённости труда
работника от общей фондовооружённости
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На рисунке 1 показаны зависимости состав�
ляющих уравнения Солоу от фондовооружён�
ности.

На графике достаточно четко прослежива�
ется точка пересечения линии производитель�
ности труда и линии графика амортизацион�
ных отчислений, которая характеризует min
объем фонда накопления.

Наиболее существенную роль в производи�
тельности труда работников играет активная
часть фондовооружённости, то есть основные
производственные фонды отражающие энерго�
вооружённость работника. Доля энергетических

На рисунке 2 представлена зависимость
энерговооружённости труда работника от об�
щей его фондовооружённости.

Если представить зависимость удельной
энерговооружённости работника на единицу
фондовооружённости, то явно просматривает�
ся следующая закономерность: вначале с уве�
личением фондовооуружённости удельной энер�
говооружённости работника на единицу фон�
довооружённости растёт, затем, достигнув мак�
симум, снижается.

Таким образом, разработанный научно�
методологический инструментарий позволит
обосновать и сформировать методику по оцен�
ке привлекательности предприятия (региона),
основанную на учете условий производства про�
дукции, уровня технического потенциала, каче�
ственного и количественного состава трудово�
го коллектива и менеджмента предприятий.
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Рисунок 3. Зависимость удельной
энерговооруженности работника в расчете на

единицу фондовооруженности
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