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Экономическая система вне зависимости от внутрен-
ней конфигурации и внешних воздействий для рационально-
го развития требует инвестиционных вложений. Объемы 
инвестиций, структура и эффективность их использова-
ния влияют на развитие как страны в целом, так и от-

дельных регионов.Значение инвестиционных вложений 
в различные сферы экономики трудно переоценить, по-
скольку именно инвестиционная активность характери-
зует наличие возможностей высвободить финансовые 
ресурсы и направить их на развитие, а также отражает  
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экономические ожидания потенциальных инвесторов.  
По темпам активности инвестиционных вложений харак-
теризуют воспроизводство народного хозяйства. Насто‑
ящая статья представляет разработку интегральных 
показателей инвестиционной активности регионов. Феде-
ральной службой государственной статистики на основа-
нии существующих методик оцениваются такие показате-
ли инвестиционной активности в России, как инвестиции  
в основной капитал, объем строительства, индекс промыш-
ленного производства, индекс производства машин и обору-
дования, индекс производства электрооборудования, элек-
тронного и оптического оборудования, индекс производства 
транспортных средств и оборудования. Авторами же пред-
лагается иной состав показателей, учитываемых в моделях 
прогнозирования инвестиционной активности регионов. 

Any economic system regardless of its internal configura-
tion or external impact needs investment for rational devel-
opment. The volume and structure of investment, as well as  
the efficiency of the way it is put to use, may influence the de-
velopment of both the country as a whole and its specific re-
gions in particular.The value of investments in various sectors 
of the economy cannot be overestimated, since it is investment 
activity that characterizes the availability of opportunities  
to free up financial resources and direct them to development, 
and also reflects the economic expectations of potential in-
vestors.According to the rate of activity in investments, repro-
duction of the national economy is distinguished. This article 
presents the methodology of integral indicators of investment 
activity of the regions. The Federal State Statistics Service, on 
the basis of existing methods, estimates such indicators of in-
vestment activity in Russia as: investments in fixed capital, con-
struction volume, industrial production index, machinery and 
equipment production index, electrical equipment, electronic 
and optical equipment index, transport production index facil-
ities and equipment. The authors also propose a different set  
of indicators that are taken into account in the models for pre-
dicting the investment activity of the regions.

Ключевые слова: инвестиционные вложения, инвестици-
онная активность, воспроизводство народного хозяйства, 
инвестиции в основные фонды, инвестиции в нефинансовые 
активы, валовый региональный продукт, валовый внутрен-
ний продукт, индекс производства машин и оборудования, 
индекс производства электрооборудования, индекс произ-
водства транспортных средств и оборудования, интеграль-
ные показатели инвестиционной активности, модель про-
гнозирования инвестиционной активности регионов.

Keywords: investment, investment activity, economic repro-
duction, investments in fixed assets, investments in non-finan-
cial assets, gross regional product, gross domestic product, ma-
chinery and equipment production index, electrical equipment 
production index, vehicle and equipment production index, in-
tegral indicators of investment activity, a model for forecasting 
investment activity of regions.

Постановка проблемы и ее актуальность
Актуальность. Общий объем инвестиций в нефинан-

совые активы в январе — сентябре 2018 г. составил более  
8 трлн руб. [14]. Из них 98,9 % составляли инвестиции в ос-
новной капитал, остальные 1,1 % — в непроизводственные 
нефинансовые активы. Более половины (51,1 %) капиталь-

ных вложений в основные фонды — это инвестиции в не-
жилые здания и сооружения, что составило в первом полу-
годии 2017  г. 2,2 трлн руб. 34,1 % инвестиций в основной 
капитал — это вложения в машины, оборудование, транс-
портные средства, из которых, в свою очередь, 3,1 % —  
в информационное, компьютерное, телекоммуникацион-
ное оборудование. Из структуры привлеченных инвестиций 
можно выделить 6,2 % как кредиты иностранных банков  
(268 млрд  руб.), что, собственно, иллюстрирует тенденцию 
пессимистических настроений зарубежных партнеров. 13,6 %  
(или 583 млрд  руб.) от всех привлеченных вложений — это 
бюджетные средства и средства внебюджетных фондов РФ. 
В связи с этим представляется чрезвычайно важным постро-
ение стратегий привлечения инвестиций на уровне страны  
с учетом использования интегральных показателей прогно-
зирования инвестиционной активности регионов.

Изученность проблемы. Влияние инвестиций на эко-
номический рост с помощью векторной модели корре-
ляции (VECM) рассматривается A. Quaicoe, A. Aboagye,  
G. Bokpin. Авторами выбраны временные ряды кварталов  
1998–2015 гг. Результатом исследования явилось под-
тверждение выдвинутой гипотезы о том, что инвестиции 
в свободные зоны отрицательно влияют на экономиче-
ский рост, в отличие от инвестиций в страну в целом [17].  
Влияние высшего образования на уровень инвестицион-
ной деятельности рассматривают в своей научной статье  
D. Ratzinger, K. Amess, A Greenman., S. Mosey [18]. Социаль-
ную рентабельность инвестиций (SROI) исследуют B. Yates,  
M. Marra [19], а также J. Nicholls [20]. Авторами рассма-
триваются проблемы, возникающие вследствие увеличения 
и снижения инвестиционной активности в стране, а также 
предлагаются их решения [19]. Инвестиционная актив-
ность как элемент стратегии экономического роста рассма-
тривалась Вороновой Т. А. Существуют методики оценки 
активности инвесторов, учитывающие чрезвычайно боль-
шое количество исходных показателей. При этом разработ-
кам моделей прогнозирования инвестиционной активности 
в целом, а также применительно именно к регионам, в на-
учной среде уделено недостаточно внимания.

Целесообразность разработки темы. Прогнозиро-
вание инвестиционной активности как на уровне страны,  
так и на уровне регионов позволяет осуществлять макро-
экономическое планирование, что подчеркивает целесоо-
бразность разработки обозначенной проблемы.

Научная новизна состоит в предложении интеграль-
ных показателей прогнозирования инвестиционной актив-
ности регионов Российской Федерации.Авторами разрабо-
таны коэффициенты инвестиционного прогноза регионов, 
который учитывает положительно и отрицательно влия
ющие на активность инвесторов факторы, а также инте-
гральный показатель, представляющий собой мультипли-
кативную модель учета разработанных коэффициентов.

Цель исследования —разработка интегральных пока-
зателей инвестиционной активности регионов Российской 
Федерации на основании скорректированного состава ис-
ходных составляющих.

Задачи исследования: оценка динамики инвестиций  
в РФ; анализ структуры инвестиций по видам экономиче-
ской деятельности; предложение состава исходных показа-
телей для формирования мультипликативной модели про-
гнозирования инвестиционной активности; разработка ин-
тегральных показателей прогнозирования инвестиционной 
активности в регионах.
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Теоретическая и практическая значимость ис-
следования. Теоретическая значимость исследования 
представляется в развитии знаний в области прогно-
зирования инвестиционной активности на основании 
применения мультипликативной модели с учетом ко-
эффициентов инвестиционного прогноза. Практическая 
значимость исследования состоит в использовании мно-
гофакторной модели для построения стратегических 
планов развития регионов. Результаты исследования 
могут применяться в сфере государственного планиро-
вания и регулирования. В частности, регулярный мони-
торинг уровня инвестиционной активности в регионах 
России позволит обеспечить рациональное расходова-
ние бюджетных средств с учетом структурных измене-
ний экономики.

Основная часть
Согласно данным Федеральной службы государ-

ственной статистики, в первом полугодии 2016 г.  
по сравнению с предыдущим годом инвестиции в основной 
капитал снизились на 4,3 %, в строительство — на 5,7 %.  
Индекс промышленного производства вырос на 0,4 %, 
производства машин и оборудования — на 2,8 %.  
При этом индекс производства электрооборудования 
упал на 3,1 %, транспортных средств — на 5,4 % [14]. 
Ожидаемы результаты анализа структуры инвестиций по 
видам экономической деятельности. Так, 1,2 трлн руб., 
или 28,8 % от общей величины,— это вложения в добы-
чу полезных ископаемых. В транспортную отрасль инве-
стируется 760 млрд руб., или 17,7 % от общей величины 
вложений в основной капитал. На третьем месте — обра-
батывающие производства с 716 млрд руб. и 16,7 %.

С целью прогнозирования инвестиционного развития 
регионов Российской Федерации предлагается использо-
вать методику на основании показателя доли инвестици-
онных вложений в валовый региональный продукт региона  
и показателя, учитывающего влияние факторов.

В целях формирования целостной картины методики 
опишем методику прогнозирования. Для получения конеч-
ного результата рассчитываются:

1.  Показатель прогнозирования инвестиционного раз-
вития региона рассчитывается как функциональное про-
изведение доли инвестиционных вложений в ВРП с шагом 
«минус 1» и коэффициента инвестиционного прогноза.

Ifi = Ii Kfi,                                (1)

где Ifi  —  доля инвестиционных вложений региона в вало-
вый региональный продукт на планируемый период, %;
Ii  —  среднее значение доли инвестиционных вло-
жений i-го региона в ВРП за последние n периодов  
анализа, %;
Kfi  —  коэффициент инвестиционного прогноза i-го 
региона.
Коэффициент инвестиционного прогноза представля-

ет собой интегральный показатель, который учитывает 
факторы, которые оказывают как положительное влияние 
на инвестиционную деятельность в стране в целом и в ре-
гионах в частности, так и отрицательное влияние, которое 
выражается в сдерживании активности со стороны инве-
сторов по ряду причин.

2.  Коэффициент инвестиционного прогноза i-го ре-
гиона (Kf) рассчитывается как интегральный показатель  

влияния пяти основных факторов на инвестиционную ак-
тивность регионов

.                      (2)

В качестве показателей, влияющих на инвестиционную 
активность регионов, целесообразно выделить:

1)  K1  —  показатель степени износа основных фондов 
регионов;

2)  K2  —  интегральный показатель, характеризующий 
финансовые условия инвестиционной деятельности;

3)  K3  —  интегральный показатель ограничивающих 
факторов влияния на инвестиционную активность региона;

4)  K4  —  индекс цен приобретения машин и оборудо-
вания инвестиционного назначения;

5)  K5  —  сальдо капитальных трансферов.
Выбор данных факторов влияния обусловлен рядом 

причин. Во-первых, поскольку, согласно данным Феде-
ральной службы государственной статистики, 98,1 % всех 
инвестиционных вложений приходится на основные фон-
ды, то первым коэффициентом влияния выбран именно по-
казатель степени износа основных фондов. 

Во-вторых, необходимо учитывать интегральный пока-
затель, характеризующий финансовые условия инвестици-
онной деятельности.

.              (3)

Данный интегральный показатель (K 2) учитывает такие 
коэффициенты:

1)  m1i  —  ВВР;
2)  m2i  —  ставка рефинансирования;
3)  m3i  —  международные резервы РФ;
4)  m4i  —  сводный индекс цен на продукцию инве-

стиционного назначения;
5)  m5i  —  официальный курс доллара США к рублю.
Методика выбранных коэффициентов основана  

на принятой Федеральной службой государственной ста-
тистики методике оценки финансовых условий инвести-
ционной деятельности. Однако разработанная авторами 
методика расчета данного интегрального показателя (K2) 
отличается. В частности, авторами настоящей статьи не 
учитываются: общая величина денежной массы в регионе, 
доля этой денежной массы в ВВП, а также доля налич-
ных денег. Связано это с тем, что основные инвестиции 
приходятся на сектор добывающих и обрабатывающих от-
раслей, где оборот наличных денег ничтожно мал. Также 
авторами в расчет интегрального показателя включается 
только один индекс цен, а именно индекс цен на продук-
цию инвестиционного назначения.

В-третьих, учитываем индекс цен приобретения ма-
шин и оборудования инвестиционного назначения (K4), 
который исчисляется по данным об изменении цен про-
изводителей этого оборудования, а также транспортных 
расходов, ставки налога на добавленную стоимость и 
других расходов.

В-четвертых, необходимо учитывать сальдо капи-
тальных трансферов (K5) как разницу между капиталь-
ными трансферами, полученными и переданными ин-
ституциональной единицей. По экономике в целом этот 
показатель равен разнице между капитальными трансфе-
рами, полученными от остального мира и переданными 
остальному миру.
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3. В качестве показателя (K3), ограничивающе-
го инвестиционную активность как по стране в целом,  
так и в регионах, необходимо рассчитать его интегральную 
составляющую

.           (4)

При расчете данного показателя учитываются следу
ющие факторы, сдерживающие инвестиционное развитие:

1)  J1i  —  недостаточный спрос на продукцию региона;
2)  J2i  —  недостаточность собственных финансовых 

средств;
3)  J3i  —  несовершенства нормативно-правовой базы, 

регулирующей инвестиционные процессы;
4)  J4i  —  сложный механизм получения кредитов  

для реализации инвестиционных процессов;
5)  J5i  —  высокий процент коммерческих кредитов;
6)  J6i  —  инвестиционные риски;
7)  J7i  —  существующий режим налогообложения ин-

вестиционной деятельности;
8)  J8i  —  неопределенность экономической ситуации 

в стране.
Выбор и состав данных факторов обусловлен имеющей-

ся статистикой распределения организаций, осуществля
ющих добычу полезных ископаемых и работающих в сфе-
ре обрабатывающих производств и распределения электро
энергии, газа и воды, по субъектам РФ [14]. Авторами 
методики учитывается такая статистика на основании того,  
что именно в эти отрасли инвесторы готовы инвестировать 
в первую очередь. Об этом свидетельствует существующая 
на первое полугодие 2017 г. статистика по структуре инве-
стиций по видам экономической деятельности (приведен-
ная авторами во введении данной статьи).

Для расчета каждого показателя сдерживающего факто-
ра (J) имеющиеся данные по доли организаций к общему 
числу организаций берем в виде коэффициента, равного де-
лению доли на 100. 

Представляется дискуссионным вопрос о количестве и со-
ставе коэффициентов, которые необходимы к обязательному 
включению в модель инвестиционных прогнозов. В частности, 
методикой Федеральной службы государственной статистики 
предлагаются следующие показатели, характеризующие ин-
вестиционную деятельность субъектов РФ. Это: ВРП на душу 

населения, удельный вес численности населения в трудоспо-
собном возрасте в общей численности населения, удельный 
вес лиц с высшим образованием в числе занятых, размер вкла-
дов (депозитов) физических лиц в кредитных организациях РФ 
на душу населения, удельный вес прибыльных организаций  
в общем числе организаций, размер инвестиций в основной 
капитал на душу населения, индекс физического объема инве-
стиций в основной капитал в процентах к предыдущему году. 
Также представляется дискуссионным вопрос об учете таких 
показателей, как ВРП на душу населения и величина инвести-
ций в основной капитал на душу населения, в разрезе целесоо-
бразности включения их в модель прогноза инвестиций. 

Заключение
Снижающаяся доля организаций, осуществляющих тех-

нологические, организационные и маркетинговые иннова-
ции в Российской Федерации, обуславливает остроту про-
блемы инвестиционной активности в стране. 

В настоящей статье представлены интегральные пока-
затели прогнозирования инвестиционной активности в ре-
гионах. При этом необходимо подчеркнуть, что на объемы 
инвестиций, соответственно и на их долю в ВРП, влияет 
чрезвычайно большое количество факторов, количествен-
но учесть которые не всегда представляется возможным.  
Так, нельзя отрицать влияние искусства дипломатии на 
увеличение почти в 3,5 раза удельного веса кредитов ино-
странных банков в суммарных инвестициях с 1,8 до 6,2 %.  
При этом более сдержанные высказывания политиков, веро-
ятно, способствовали более стремительному росту. При этом 
необходимо иметь данные по размерам инвестиций в основ-
ной капитал, целью которых является охрана окружающей 
среды и рациональное использование природных ресурсов. 
Однако изменение политики в области экологии, являющее 
на величину инвестиций, не позволит количественно рас-
считать прогноз динамики такого рода значений. Также су-
ществует гипотеза корреляции инвестиционной активности 
разных стран и типа их религий. Однако много противоре-
чий появляется вследствие перехода в плоскость расчетов  
для подтверждения гипотез. В связи с отсутствием в Рос-
сийской Федерации культуры инвестиций со стороны фи-
зических лиц, с неоднозначным влиянием данного фактора  
на долю инвестиционных вложений, авторам представляется 
нецелесообразным включение его в модель прогнозирования.
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