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ФАКТОРНАЯ МОДЕЛЬ ПРИВЛЕЧЕНИЯ ПРЯМЫХ ИНОСТРАННЫХ 
ИНВЕСТИЦИЙ В РЕГИОНЫ РОССИИ 1

Р. И. Грозных, А. Н. Жуков

Данное исследование посвящено анализу различных региональных факторов, способствующих 
притоку прямых иностранных инвестиций в Россию. В настоящее время прямые иностранные ин-
вестиции ассоциируются с возможностью улучшения качества жизни в регионах за счет решения 
социальных и экономических проблем. В статье авторами рассмотрены два типа регионов России: 
сырьевые (добывающие) и несырьевые. Основная гипотеза исследования предполагает, что фак-
торы, влияющие на привлечение ПИИ в сырьевые регионы России, отличаются от факторов, влия-
ющих на привлечение ПИИ в несырьевые регионы. Эконометрическое исследование на базе панельных 
данных по 83 российским регионам за период с 2001 по 2017 гг., проведенное с помощью метода фик-
сированных эффектов, позволило выявить, что для несырьевых регионов наибольшую значимость 
имеют экономические и инфраструктурные факторы. Результаты исследования могут быть ис-
пользованы для разработки соответствующих рекомендаций по совершенствованию политики в 
области привлечения прямых иностранных инвестиций.

Ключевые слова: моделирование, прямые иностранные инвестиции, российские регионы, сырьевой регион, образо-
вание, инфраструктура

На протяжении нескольких десятилетий 
российская экономика сталкивалась с множе-
ством серьезных проблем, включая необходи-
мость модернизации экономической, социаль-
ной и политической системы; усиление между-
народной конкуренции за ресурсы и выход на 
международные рынки, а также необходимость 
технологического совершенствования и раз-
вития. Одним из способов решения перечис-
ленных выше проблем является привлечение 
прямых иностранных инвестиций (ПИИ), ко-
торые зачастую ассоциируются с увеличением 
уровня занятости в экономике за счет создания 
новых рабочих мест, с увеличением эффек-
тивности производства и экономики в целом, 
чему способствуют обмен технологиями и их 
дальнейшее развитие. ПИИ способны увели-
чить доходы населения, запустить устойчивое 
и сбалансированное развитие экономики, что 
способствует экономическому росту. Именно 
это подчеркивает необходимость определения 
факторов, влияющих на привлечение ПИИ. 

1	© Грозных Р. И., Жуков А. Н. Текст. 2019.

Специфической чертой российской эконо-
мики является высокая межрегиональная диф-
ференциация по базовым социальным и эко-
номическим показателям. Помимо этого, реги-
оны первоначально в разной степени наделены 
человеческими и природными ресурсами, что 
усиливает разницу в объемах поступающих в 
субъекты РФ ПИИ. Все это в дальнейшем мо-
жет приводить к увеличению социально-эко-
номической дифференциации в России. Таким 
образом, основная цель данного исследования 
заключается в выявлении факторов, способ-
ствующих увеличению объемов поступающих 
ПИИ в различные типы российских регионов. 

Зачастую инвесторы стремятся осуществить 
свои инвестиции в те страны и регионы, кото-
рые наиболее наделены человеческими или 
природными ресурсами. Россия имеет довольно 
обширные территории, богатые природными 
ресурсами и полезными ископаемыми, что 
достаточно сильно привлекает инвесторов. В 
настоящее время в структуре ПИИ в регионы 
России превалируют инвестиции в добываю-
щий и сырьевой сектор. В нашем исследовании 
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регионы России были разделены на два типа: 
сырьевые и несырьевые. Предполагается, что 
регионы с наиболее высокими показателями 
добывающей промышленности привлекают 
больше ПИИ, нежели несырьевые. Также в ра-
боте выделены шесть групп факторов, которые 
могут оказывать влияние на приток ПИИ в раз-
личные типы регионов и проведена экономе-
трическая оценка данного влияния.

Высокий уровень дифференциации в уровне 
социально-экономического развития россий-
ских регионов стал одним из наиболее акту-
альных вопросов еще в 1990-х годах, когда 
российская экономика находилась в состоянии 
серьезной трансформации. В 1998 г. Г. Брок 
провел исследование по российским регионам, 
в котором пришел к выводу о том, что валовой 
региональный продукт и уровень коррупции в 
стране оказывают сильное и значимое влияние 
на притоки ПИИ. Брок объяснил данные резуль-
таты тем, что в переходном периоде в стране 
возникла довольно нестабильная политическая 
и экономическая ситуация (Brock, 1998).

Дальнейшие исследования учитывали 
также модернизацию и изменения в россий-
ской экономике. Помимо показателей размера 
экономики в регионе стали учитываться такие 
показатели, как  инвестиционный климат, раз-
витие инфраструктуры, географические харак-
теристики региона, наделенность ресурсами, 
уровень урбанизации в стране и др. Например, 
Ивасакии Суганума при исследовании эконо-
мики России и регионов включали такие пока-
затели, как температура воздуха, наделенность 
природными ресурсами, уровень индустриали-
зации и урбанизации в регионе (Iwasaki, 2005).
Более поздние исследования доказывают, что 
ВВП страны-инвестора тоже влияет на приток 
прямых иностранных инвестиций, также как 
и агломерационные эффекты и наделенность 
человеческим капиталом, развитость инфра-
структуры и институциональные факторы 
(Ледяева, 2007). 

В 2015 г. российские экономисты провели 
исследование для выявления факторов, кото-
рые влияют на приток прямых иностранных 
инвестиций в Россию, с помощью примене-
ния гравитационной модели (Драпкин, 2015). 
Гравитационный подход предполагает исполь-
зование ВРП страны-инвестора и ВВП прини-
мающей экономики, а также расстояние между 
ними. Согласно следующему исследованию, 
проведенному уже на региональном уровне, 
все факторы, за исключением отдаленности 
региона от инвестора, оказывают положитель-
ное влияние на приток прямых иностранных 

инвестиций. При этом расстояние от россий-
ских регионов до Москвы в данном случае 
оказалось незначимым (Мариев и др., 2016). 
Подобные исследования также проводятся для 
многих развивающихся стран, в частности, 
по регионам Китая. В эмпирические модели 
включаются показатели страны происхожде-
ния инвестиций, отрасль, уровень заработной 
платы, стоимость земли, финансирование об-
разования, количество поступивших в высшие 
учебные заведения, ВРП, уровень развития 
агломерации и степень защиты прав собствен-
ности. Согласно авторам статьи, образование, 
размер рынка в регионе, а также ВРП являются 
наиболее значимыми показателями для по-
токов ПИИ из стран Запада — Европы и США. 
Отрасль экономики также является статисти-
чески значимым показателем. Результаты ис-
следования также подчеркивают тот факт, что 
уровень входящих прямых иностранных инве-
стиций довольно сильно различается в зависи-
мости от сектора экономики (Belkhodja, 2016). 

В ходе изучения теоретической и эмпири-
ческой литературы по данной теме были вы-
явлены шесть групп факторов, которые оказы-
вают влияние на приток прямых иностранных 
инвестиций (табл. 1).

Используемые данные и методы исследования
Для выявления влияния региональных по-

казателей на прямые иностранные инвестиции 
было проведено исследование на базе данных 
по 83 российским регионам (3 региона были ис-
ключены ввиду отсутствия данных: Чеченская 
Республика, Республика Крым, Симферополь) 
за период с 2001 по 2017 гг. Основным источни-
ком данных является сайт Росстата. Зависимой 
переменной в исследовании является уровень 
прямых иностранных инвестиций, получаемых 
регионом. В качестве объясняющих перемен-
ных представлены показатели из групп факто-
ров, приведенных в таблице 1. Таким образом, 
базовое уравнение регрессии может быть пред-
ставлено в следующем виде:
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ln ln   ln
ln ln
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it it it
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+β + β + β +
+β + ε    (1)

где зависимая переменная lnFDIit — логарифм 
общего объема ПИИ (в тыс. долларов). В ка-
честве независимых переменных в модель 
включены: lnGRPit — логарифм валового реги-
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онального продукта на душу населения (руб.); 
lnHEDUCit — логарифм среднегодового уровня 
занятых, имеющих высшее образование; 
lnPEDUCit — логарифм среднегодового уровня 
занятых, имеющих среднее образование; 
lnAVWAGEit — логарифм среднегодового уровня 
номинальной заработной платы (руб.); UNEMPit 
— уровень безработицы (%); lnAUTOROADit — 
протяженность дорог на конец года (km / 1000 
km2); lnRAILit — протяженность железных до-
рог на конец года (km / 1000 km2); TRADEit — 
открытость региона, рассчитанная как сумма 
экспорта и импорта региона, деленная на его 
ВРП; ADMINit — уровень удовлетворенности 
граждан исполнительной властью; lnCRIMEit 
— логарифм уровня преступлений (количество 
преступлений на 100 тыс. чел.). 

Для эконометрической оценки модели на 
панельных данных были использованы слу-
чайные и фиксированные эффекты на уровне 
регионов. Далее нами был произведен тест 
Хаусмана, который позволил выбрать кор-
ректную спецификацию эконометрической 
модели. Согласно результатам теста, использо-
вание фиксированных эффектов является наи-
более предпочтительным для данной модели. 
Регрессии были оценены для двух различных 
типов регионов –несырьевых и сырьевых. Для 

деления регионов были использованы данные 
по доле добывающей промышленности в струк-
туре валовой добавленной стоимости региона. 
Таким образом, к сырьевым регионам были 
отнесены 11: Ханты-Мансийский автономный 
округ, Ямало-Ненецкий автономный округ, 
Сахалинская область, Кемеровская область, 
Оренбургская область, Республика Татарстан, 
Республика Саха, Республика Коми, Удмуртская 
область, Томская область, Магаданская область, 
остальные, соответственно, — несырьевые. 

В рамках исследования мы протестируем 
следующие основные гипотезы: 1) мы предпо-
лагаем, что все факторы должны оказывать по-
ложительное влияние на приток прямых ино-
странных инвестиций за исключением уровня 
преступности в регионе. Данный индикатор 
должен оказывать отрицательное воздействие 
на привлечение ПИИ, и, предположительно, 
его влияние должно быть более значимо для 
недобывающих регионов; 2) экономические, 
инфраструктурные и институциональные фак-
торы являются более значимыми для несырье-
вых регионов. 

В рамках эконометрического исследования 
мы первоначально протестировали модель для 
всех типов регионов в целом. В данную модель 
была добавлена дамми-переменная, где 0 — не-

Таблица 1
Группы факторов, влияющих на приток ПИИ в Россию

Группа факторов Описание

Экономические 
факторы

Размер рынка, стоимость факторов производства, качество факторов производства, 
наделенность природными и человеческими ресурсами и т. д. Зачастую инвесторов 
привлекает экономический потенциал региона, чему также может способствовать 
более высокий уровень ВРП

Развитость инфра-
структуры

Уровень развития инфраструктуры в регионе может отображать возможные из-
держки и трудности, связанные с транспортировкой товаров. Более развитая 
инфраструктура способствует более легкой и быстрой логистике как между по-
ставщиком и производителем, так и между производителем и клиентами. Данный 
показатель может также включать в себя уровень развития информационно-комму-
никационных технологий

Региональная эконо-
мическая политика

Сложившаяся в регионе политическая ситуация может влиять на экономическую 
активность как национальных, так и зарубежных агентов

Открытость региона Уровень участия региона в международной торговле

Географические 
характеристики 
региона

Учитывая то, что Россия занимает большие территории и находится не только в 
нескольких часовых поясах, но и климатических поясах, важно учитывать клима-
тические условия региона, доступ к морским путям и др. Данные показатели могут 
потенциально увеличивать стоимость транспортировки товаров. Помимо этого, вы-
деляется особенность: в регионах, территориально расположенных ближе к Москве, 
уровень инвестиций гораздо выше, нежели в более отдаленных регионах страны

Институциональные 
показатели

Институциональное развитие региона отображает не только степень защиты прав 
собственности, но и также силу законодательной власти, уровень коррупции и 
другие аспекты. Регионы с более высоким уровнем институционального развития 
привлекают большее количество прямых иностранных инвестиций
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сырьевой регион, 1 — сырьевой. Проведенный 
тест Хаусмана показал, что оценка с помощью 
метода фиксированных эффектов является бо-
лее подходящей, а оценка модели выявила ко-
эффициент при дамми-переменной 2,652, ко-
торый является значимым на 5 %-ном уровне, 
что подтверждает гипотезу, что сырьевые ре-
гионы получают больше прямых иностранных 
инвестиций, нежели несырьевые. Следующим 
шагом регионы были разделены на сырьевые и 
несырьевые по доле добывающей промышлен-
ности в общей структуре валовой добавленной 
стоимости в регионе. В таблице 2 представ-
лены результаты оценки модели для сырьевых 
и несырьевых регионов России.

Согласно результатам исследования, важ-
ным показателем для потенциальных инве-
сторов может являться ВРП, который говорит 
об уровне промышленного развития в реги-
оне. Данный фактор оказался значим как для 
сырьевых, так и для несырьевых регионов. 
Уровень образования также оказывает поло-
жительное влияние на привлечение ПИИ, од-
нако с меньшей значимостью. Согласно иссле-
дованиям, уровень образования чаще всего 
является более значим для развитых стран 
(например, Belkhodja, 2016). Уровень среднего 
профессионального образования более зна-
чим для сырьевых регионов, поскольку там в 
большей степени развита добывающая про-

мышленность. Средняя заработная плата ока-
зывает положительное и значимое влияние 
на приток ПИИ. Это объясняется тем, что по-
тенциальное увеличение доходов населения 
способствует повышению потребительского 
спроса на производимые товары. Стоит от-
метить, что протяженность автомобильных и 
железных дорог оказывает значимое влияние. 
Улучшение инфраструктуры в перспективе 
снижает транзакционные издержки инвестора, 
что способствует увеличению притока ПИИ. 
Институциональные факторы оказались наи-
менее значимыми, однако в целом они более 
важны для несырьевых регионов.

Таким образом, гипотезы, поставленные 
в ходе исследовании, были подтверждены. 
Экономические, инфраструктурные и инсти-
туциональные факторы имеют наибольшее 
значение для несырьевых регионов. Сырьевые 
регионы привлекают большие объемы ПИИ, 
нежели несырьевые.

Таким образом, существует необходимость 
развития и улучшения данных факторов в реги-
онах страны в рамках привлечения ПИИ для ре-
шения проблем социально-экономического раз-
вития. Дальнейшее исследование предполагает 
использование показателя, характеризующего 
введение санкций в условиях современной меж-
дународной обстановки, и оценки возможных 
потерь для экономики России и ее регионов. 

Таблица 2
Результаты оценки регрессии для сырьевых и несырьевых регионов России
Объясняющие переменные Сырьевые регионы Несырьевые регионы

Логарифм ВРП на душу населения 1.075*** 0.939**

Логарифм среднегодовой численности занятого населе-
ния, имеющего высшее образование 0.624 0.071*

Логарифм среднегодовой численности населения, имею-
щего среднее профессиональное образование 0.936* 0.384*

Логарифм среднемесячной номинальной начисленной 
заработной платы 0.873*** 0.936***

Уровень безработицы 0.802* 0.753**

Протяженность дорог 0.568** 0.681***

Протяженность железных дорог 0.572** 0.215**

Открытость региона 1.511*** 1.021***

Уровень удовлетворенности населения деятельностью 
органов исполнительной власти субъекта РФ 0.605 0.207**

Уровень преступности −0.844* −0.459**

Количество наблюдений 198 1296
R w

2 0.5249 0.5735
R b

2 0.4244 0.4691
R 2overall 0.4513 0.5352

Примечание: *** 1 %-ный уровень значимости; ** 5 %-ный уровень значимости; * 10 %-ный уровень значимости.
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