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В ходе описанного исследования, была разработана модель комплексного оценивания, охватывающая сразу несколько 
уровней, от которых зависит инвестиционная привлекательность коммерческого объекта. Было принято допущение, что 
инвестиционная привлекательность объекта, в частности торгово-развлекательных центров, зависит от района расположе-
ния, населения этого района, инфраструктуры и внутренней и внешней среды самого торгового центра. В ходе проверки 
работоспособности модели было принято выбрать три объекта и для каждого получить комплексную оценку инвестицион-
ной привлекательности. Полученные оценки помогли выявить наиболее и наименее привлекательные объекты для вложе-
ния инвестиций. Стоит отметить, что в ходе вычисления оценки инвестиционной привлекательности выбранных объектов 
не было получено высшей оценки (4 балла), что говорит о том, что максимизация прибыли от инвестиций возможна только 
при грамотно разработанной стратегии инвестирования.  

Ключевые слова: модель комплексного оценивания; комплексная оценка; матричный механизм комплексного оценивания; 
деревья решений; торгово-развлекательные центры; ТРЦ; инвестиционная привлекательность; местоположение объекта 
недвижимости. 
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A model of integrated assessment has been developed, covering several levels at once, on which the investment attractiveness of a 
commercial object depends. It is assumed that the investment attractiveness of an object, in particular shopping and entertainment cen-
ters, depends on the location area, the population of this area, the infrastructure and the internal and external environment of the shopping 
and entertainment center itself. During the verification of the model's operability, it was decided to select three objects and get a compre-
hensive assessment of investment attractiveness for each. The obtained estimates helped to identify the most and least attractive objects 
for investment. During the calculation of the assessment of the investment attractiveness of the selected objects, the highest score was not 
obtained. This may indicate that maximizing the return on investment is possible only with a well-developed investment strategy. 

Keywords: integrated assessment model; integrated assessment; matrix mechanism of integrated assessment; decision trees; shop-
ping and entertainment centers; shopping malls; investment attractiveness; location of the property. 

 

Введение 
В последнее время в ходе множества наблюде-

ний было выявлено, что в торгово-развлекатель-
ных центрах (далее – ТРЦ) города Перми присут-
ствует достаточно большое количество неисполь-
зуемых свободных площадей. Причинами сложив-

шейся ситуации могут являться следующие фак-
торы: слишком высокая арендная плата, слабораз-
витая инфраструктура и не выгодное местораспо-
ложение ТРЦ, большие риски, вызванные слож-
ной экономической ситуацией, недостаточность 
инвестиций, направленных на развитие ТРЦ и т. д. 
Ведение бизнеса в сфере торговли достаточно 
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трудоемкое и зависит от множества факторов де-
ятельности, и, как правило, связано с обилием рис-
ков и трудностей разного характера. С другой сто-
роны, торгово-развлекательные центры явля-
ются достаточно привлекательным видом недви-
жимости для вложения инвестиций, так как непо-
средственно связаны с потребительской активно-
стью людей. Удачно выбранное место строитель-
ства ТРЦ и грамотная оценка социально-экономи-
ческих особенностей территории будущего распо-
ложения является гарантией успешности с точки 
зрения инвестиций и потребительской привлека-
тельности объекта коммерческой недвижимости. 
Оценка устойчивости деятельности организации 
[1], а также оценка потребительских свойств не-
движимости [2] являются актуальными задачами, 
рассматриваемыми исследователями. 

В связи с тем, что отсутствует определенный 
механизм, учитывающий социально-экономи-
ческие и территориальные факторы, невоз-
можно более детально оценить и минимизиро-
вать риски инвестирования в такой вид недви-
жимости. Существующие механизмы оценки ин-
вестиционной привлекательности, как правило, 
используют только экономические факторы. 
Исследуемая проблема, связанная с разработ-
кой модели оценки инвестиционной привлека-
тельности, поможет дать более точную оценку с 
учетом не только экономических, а также и со-
циальных и территориальных факторов.  

Таким образом, цель данной работы можно 
сформулировать как создание модели комплекс-
ного оценивания инвестиционной привлека-
тельности коммерческой недвижимости на при-
мере ТРЦ г. Перми с учетом экономических, тер-
риториальных и социальных особенностей рай-
она его расположения. Основное предназначение 
модели – получение комплексной оценки инве-
стиционной привлекательности ТРЦ и выявле-
ние сильных и слабых сторон объекта, непосред-
ственно влияющих на его инвестиционную при-
влекательность. Объектом исследования явля-
ются торгово-развлекательные центры города 
Перми, предметом – процесс оценивания инве-
стиционной привлекательности коммерческой 
недвижимости на примере формата ТРЦ, с уче-
том влияния экономических и социальных фак-
торов района расположения ТРЦ.  

Актуальность исследования обусловлена по-
иском оптимального средства оценки инвести-
ционной привлекательности торгово-развлека-
тельного центра г. Перми, учитывающего раз-
личные факторы социального, экономического 
и территориального характера. 

Модель комплексного оценивания инве-
стиционной привлекательности объекта ком-
мерческой недвижимости (на примере ТРЦ) 

Как известно, недвижимость представляет со-
бой низколиквидный актив, который может рас-
сматриваться как средство долгосрочного зара-
ботка и как объект инвестирования [3]. Так как 

ТРЦ являются одним из видов коммерческой не-
движимости и являются неотъемлемой частью 
жизни большинства людей, имеющих высокий 
ежедневный денежный оборот, высокий показа-
тель посещаемости и охватывает различные 
сферы деятельности человека, то такой вид не-
движимости может служить достаточно привле-
кательным объектом для инвестирования.  

Модель комплексного оценивания [4, 5] инве-
стиционной привлекательности коммерческой 
недвижимости на примере ТРЦ с учетом экономи-
ческих, территориальных и социальных особен-
ностей района его расположения, предназначена 
для выявления сильных и слабых сторон при ин-
вестировании в такой вид недвижимости, а так же 
для минимизации рисков  при инвестировании и 
разработке оптимальной стратегии вложения ин-
вестиций в конкретный объект. При создании мо-
дели рассмотрены 4 уровня, такие как район рас-
положения ТРЦ, население района, инфраструк-
тура района и сам объект недвижимости.   

Модель разрабатывалась с использованием 
программного комплекса «Бизнес-Декон» [5]. Со-
гласно топологии дерева критериев, используе-
мых в модели, в качестве показателей, необходи-
мых для выведения комплексной оценки, были 
взяты значения уровней, по которым производи-
лось исследование, т. е. район расположения ТРЦ, 
население района, инфраструктура района и 
непосредственно ТРЦ. Именно данные показа-
тели являются критериями в модели комплекс-
ного оценивания инвестиционной привлека-
тельности коммерческой недвижимости на при-
мере ТРЦ с учетом экономических, территори-
альных и социальных особенностей района его 
расположения. Для каждого уровня разработано 
свое отдельное древо критериев, которое объ-
единяет ряд показателей, характеризующих их 
[6]. Полученные в ходе расчетов данных моделей 
оценки объединены в общую модель, которая в 
свою очередь является моделью комплексного 
оценивания инвестиционной привлекательно-
сти коммерческой недвижимости на примере 
ТРЦ с учетом экономических, территориальных и 
социальных особенностей района его расположе-
ния. Это позволит получить более достоверную 
оценку и определить степень влияния опреде-
ленных критериев на конечный результат [7].  

В ходе сбора информации для осуществления 
исследования и разработки модели оценки инве-
стиционной привлекательности ТРЦ использо-
вались имеющиеся актуальные статистические 
данные, данные исследования коммерческой не-
движимости, а именно ее торгового сегмента. В 
связи с тем, что торговая недвижимость является 
достаточно специфическим видом недвижимо-
сти, в ходе исследования был принят ряд допу-
щений для оптимизации и конкретизации полу-
ченных в ходе исследований результатов.  

В данной работе в качестве критериев в раз-
рабатываемой модели используются следую-
щие показатели: 
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1) первый уровень исследования – обобщен-
ный критерий «Оценка района расположения 
ТРЦ», в который входbт удаленность от центра, 
площадь района города, экономическая разви-
тость района, престижность района; 

2) второй уровень – обобщtнный критерий 
оценки «Население», в который входbт числен-
ность населения района города, средний доход 
населения города; 

3) третий – обобщенный критерий оценки 
«Инфраструктура района расположения ТРЦ», в 
который входят критерии: рыночная инфраструк-
тура (конкуренция) и транспортная инфраструк-
тура (транспортная доступность), а именно: уда-
ленность остановок общественного транспорта, 
обеспечение парковочными местами, удобство и 
доступность для жителей города; 

4) четвертый уровень исследования – обоб-
щенный критерий «Оценка ТРЦ», в который вхо-
дят критерии: площадь ТРЦ, арендные ставки, по-
сещаемость ТРЦ, клиентоориентированность. 

Критерии ранжируется по четырехбалльной 
системе и для каждого критерия строится функ-
ция приведения. Например, в критерии «удален-
ность от центра» (табл. 1) под центром подразу-
мевается центр города с максимально возможно 
развитой инфраструктурой, самым высоким 
уровнем активности бизнеса и максимальной ин-
вестиционной привлекательностью торговой не-
движимости. За центр города в данном исследо-
вании принят район ЦУМа, ул. Ленина, д. 45 [11]. 

 

Таблица 1  
Ранжирование критерия «Удаленность от центра» 

Оценка Описание Интервал 
4 район расположен максимально близко к центру города расстояние менее 1 и до 3 км от центра города 
3 район расположен в умеренной близости к центру города расстояние 3–7 км от центра города 
2 район удален от центра города на значительное расстояние расстояние 7–15 км от центра города 
1 район максимально возможно удален от центра го-

рода (районы окраины) 
расстояние свыше 15 км от центра города 

Таким образом раскрывается каждый крите-
рий и для каждого уровня разрабатывается от-
дельное дерево критериев. Все полученные 
оценки в моделях четырех уровней, задейство-
ванных в исследованиях, объединяются в об-
щую модель «Комплексная оценка инвестици-
онной привлекательности ТРЦ» (рис. 1).   

 

 
Рис. 1. Модель комплексного оценивания  

инвестиционной привлекательности  
коммерческой недвижимости на примере ТРЦ 

 

Для формирования дерева критериев необ-
ходимо объединить по группам заданные кри-
терии. Матрица свертки образуется при объеди-
нении двух любых критериев. Каждая матрица 
деревьев критериев для каждого уровня иссле-
дования заполняется из расчета влияния на них 
входящих параметров (в данном случае это кри-
терии оценивания). Результаты деревьев кри-
териев для четырех уровней исследования яв-
ляются критериями оценивания для модели 
комплексного оценивания инвестиционной 
привлекательности и объединяются в матрицы 
свертки в зависимости от степени влияния на 
комплексную оценку [4–7].  

Оценки, полученные в исследуемых моделях, 
являются критериями для главной модели 

«Комплексная оценка инвестиционной привле-
кательности ТРЦ». 

Данные критерии объединяются в следую-
щие матрицы свертки: М51-52 – матрица «Ком-
плексная оценка I и II областей исследования» 
включает в себя два критерия: Х51 – критерий 
«Оценка района» и Х52 – критерий «Население»; 
М53-54 – матрица «Комплексная оценка III и IV об-
ластей исследования» включает в себя два крите-
рия: Х53 – критерий «Инфраструктура района рас-
положения ТРЦ» и Х54 – критерий «Оценка ТРЦ». 

Принцип действия модели комплексного оце-
нивания состоит из четырех основных этапов. 

Первый этап заключается в сборе необходи-
мой информации:  

• статистических данных [16], характеризу-
ющих район расположения ТРЦ;  

• данных о населении города, района распо-
ложения ТРЦ; 

• сведений об инфраструктуре района распо-
ложения ТРЦ;  

• информации о ТРЦ. 
Второй этап включает:  
• обработку собранной информации; 
•  адаптацию полученных данных для примене-

ния их в моделях четырех уровней исследования; 
• расчет моделей (район, население, инфра-

структура, ТРЦ). 
Третий этап заключается в анализе получен-

ных данных и расчете модели комплексного оце-
нивания инвестиционной привлекательности 
коммерческой недвижимости на примере ТРЦ с 
учетом экономических, территориальных и соци-
альных особенностей района его расположения. 

Четвертый этап включает в себя анализ по-
лученной комплексной оценки, выявление 
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сильных и слабых сторон при принятии реше-
ния инвестирования в ТРЦ [9, 17], разработку 
рекомендаций по оптимизации вложения инве-
стиций в объекты торговой недвижимости и 

возможные пути усовершенствования и разви-
тия модели для повышения точности исследо-
вания и принятия оптимального решения. 

Таблица 2 
Распределение матриц по значимости в модели комплексного оценивания  

инвестиционной привлекательности ТРЦ [4–6, 8] 
Обозначение матрицы Значение матрицы  

в зависимости от влияния  
входящих критериев 

Интерпретация  
заполнения матрицы 

М51-52 

 

Матрица заполнена с учетом 
одинаковой важности критериев 

М53-54 

 

Матрица заполнена с учетом 
одинаковой важности критериев 

М51-52/53-54 

 

Матрица заполнена с учетом 
более высокой важности М51-52 

Апробация разработанной модели ком-
плексной оценки инвестиционной привлека-
тельности ТРЦ 

Для исследования и апробации модели ком-
плексной оценки инвестиционной привлека-
тельности были выбраны три крупных ТРЦ го-
рода Перми [10, 11]: 

• ТРК «Семья», ул. Революции, 13 [12]; 
• ТРК «Столица», ул. Мира 41/1 [13]; 
• ТРК «Колизей» (Atrium и Cinema) ул. Ле-

нина 60/ул. Куйбышева 16 [14].  

На основе собранных данных проводится ана-
лиз каждого выбранного ТРЦ, в результате кото-
рого выявляются показатели необходимые для 
модели комплексного оценивания инвестицион-
ной привлекательности. В ходе расчета моделей 
в программном продукте «Бизнес-Декон» полу-
чены следующие значения критериев [12–16], 
которые представлены в таблице 3. 

В ходе исследования была вычислена ком-
плексная оценка инвестиционной привлекатель-
ности коммерческой недвижимости ТРК Колизей, 
расположенного в Ленинском районе г. Перми. 

Таблица 3 
Критерии оценивания для модели комплексной оценки  

инвестиционной привлекательности ТРЦ 

Наименование  
критерия 

Значение критерия 
Приведенные значения  

в «Бизнес-Декон» 
ТРК  

Семья 
ТРК  

Столица 
ТРК  

Колизей 
ТРК  

Семья 
ТРК  

Столица 
ТРК  

Колизей 
удаленность от центра (км) 0,4 2,2 5,5 4 3,7 3 

площадь района города (км2/%) 122,3/15 63,4/7,9 47,5/5,9 2,2 1,3 1,1 
экономическая развитость 

района (количество крупных 
и средних предприятий) 

9 6 8 4 3,1 4 

престижность района  
(№ в рейтинге /данный  
номер в переводе на %) 

7/4 4/14 2/21 1 2,4 3,4 

численность населения рай-
она города (чел./%) 

218 032/20,9 167 971/16,1 54 167/5,2 3,4 2,7 1 

средний доход населения го-
рода (руб. мес) 

28 726 2,2 2,2 2,2 

Транспортная инфраструк-
тура (транспортная доступ-
ность); (удаленность оста-

новки общ. Транспорта, кол-
во парковочных мест, рей-
тинг удобства для жителей 

района/города) 

35 м/ 
611 мест/ 
4,1 балл 

171 м/ 
700 мест/ 
3,6 балла 

352 м/223 мест/ 
2,9 балла 

3,5 3 2,4 
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Наименование  
критерия 

Значение критерия 
Приведенные значения  

в «Бизнес-Декон» 
ТРК  

Семья 
ТРК  

Столица 
ТРК  

Колизей 
ТРК  

Семья 
ТРК  

Столица 
ТРК  

Колизей 
Рыночная инфраструктура 

(конкуренция) (кол-во конку-
рентов) 

6 5 8 2,3 2,7 1,7 

площадь ТРЦ (м2/%) 82394/100 31880/38,7 25542/30473/68 4 2 2,9 
арендная ставка (руб./м2 в 

месяц) 
4803 5630 4354 2,4 1,5 3 

посещаемость ТРЦ (чел/в 
день) 

21233 16547 15360 4 3 2,6 

Клиентоориенти-рованность 
(баллы) 

28 24 22 3,2 2,8 2,6 

Архитектурные решения и 
техническое обеспечение 

(баллы) 
4,2 3,4 3,9 3,4 2,8 3,2 

Эстетический вид ТРЦ 
(баллы) 

2,8 3,2 2,4 2,8 3,2 2,4 

Используя оценки, полученные при расчете 
четырех уровней исследования, найдена ком-
плексная оценка главной модели данного иссле-
дования «Комплексная оценка инвестиционной 

привлекательности ТРЦ» для каждого рассмат-
риваемого объекта (табл. 4).  

 

Таблица 4 
Комплексная оценка инвестиционной привлекательности и значение критериев,  

от которых она зависит 
Критерии, входящие в главную модель ТРК Семья ТРК Столица ТРК Колизей 

Оценка района расположения ТРЦ 3 2,7 3 

Население 2,25 2,22 2,2 

Оценка инфраструктуры района расположения ТРЦ 2,3 2,7 1,67 
Оценка ТРЦ 3 2 3 
Комплексная оценка инвестиционной привлекательности 3 2 2,7 

Заключение 
Стоит отметить, что результаты исследова-

ния достоверны в силу допущений и рассматри-
ваемых критериев, но на данный момент носят 
рекомендательный характер для инвесторов и 
лиц, заинтересованных в дальнейшем исследо-
вании данной проблемы. Последующие иссле-
дования, направленные на более детальную 
проработку описываемой проблемы, помогут 
повысить точность получаемых результатов, 
выявить сильные и слабые стороны модели, а 
также решить ряд проблем с возникающими 
рисками при принятии решений в сфере инве-
стирования в коммерческую недвижимость.  

Формирование инвестиционного портфеля 
недвижимости, с точки зрения оптимизации до-
хода от инвестиций, является приоритетной за-
дачей для любого инвестора. В связи с этим од-
ной из главных задач последующего исследова-
ния может являться формирование инвестици-
онного портфеля торговой недвижимости на 
базе модели оценки инвестиционной привлека-
тельности ТРЦ. Тщательное изучение отдель-
ных сегментов исследования и коррекция раз-
работанной модели, в будущем, поможет полу-
чить более точную оценку и своевременно при-
нять какие-либо меры при неблагоприятном 
стечении обстоятельств. 
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Применение средств измерений и учета в настоящее время приводит к наиболее качественному теплопотреблению без из-

лишних переплат потребителей. Теплосчетчики применяются для измерения расхода, а также проводят регистрацию тепловой 
энергии и параметров теплоносителя в системах теплоснабжения. На сегодняшний день для достижения энергосбережения и 
уменьшения финансовых затрат применяются приборы высокой точности с расширенным диапазоном измерения. В энерге-
тике учет расхода/потребления энергии самая актуальная проблема, требующая решения, так как накал недовольства среди 
населения растет. Для более эффективной системы взаиморасчета между потребителями необходимо создать прозрачную си-
стему учета энергии, что приведет к решению проблемы неоплаты среди населения. Основным и самым важным остается со-
здание единого информационного пространства для отдельной компании в энергетике, так и при их взаимодействии. 

Ключевые слова: тепловая энергия, приборы измерений и учета, Государственный реестр, теплопотребление, теплосчетчики. 
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The use of measuring and accounting instruments currently leads to the highest quality heat consumption without excessive over-

payments of consumers. Heat meters are used to measure flow, and also record thermal energy and coolant parameters in heat supply 
systems. To date, high-precision instruments with an extended measuring range are used to achieve energy savings and reduce finan-
cial costs. In the energy sector, accounting for energy consumption / consumption is the most urgent problem that needs to be solved, 
as the intensity of discontent among the population is growing. For a more efficient system of mutual settlements between consumers, 
it is necessary to create a transparent energy accounting system, which will lead to a solution to the problem of non-payment among 
the population. The main and most important is the creation of a single information space for a separate company in the energy sector, 
as well as in their interaction. 
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