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Цель. Изучение особенностей и основных составляющих рисков инвестиционной деятельности в регионе.
Методы. В статье используются общенаучные методы и подходы к анализу капитальных вложений, выбраны 

наиболее эффективные инструменты анализа их динамики, дана оценка колебаниям рангов основных факторов 
инвестиционных рисков.

Научная новизна. Выполнена оценка инвестиций в основной капитал, различных структур вложений, опре-
делены изменения рангов составляющих инвестиционного риска в регионе.

Результаты. Предложены ключевые направления повышения инвестиционной привлекательности региона 
с одновременным снижением уровня рисков.
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Purpose. The study of the characteristics and main components of the risk of investment activities in the region.
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Решение проблемы стимулирования социально-
экономического потенциала регионов в значительной 
степени зависит от решения задач, связанных с разви-
тием инвестиционных процессов, последовательной 
реализацией стратегических целей создания эффек-
тивной системы взаимодействия бизнеса и админи-
стративных структур на основе механизмов поддержки 
и партнерства. Разрабатываемые инвестиционные 
стратегии в целях создания благоприятного инвести-
ционного климата региона, основываются на концеп-
туальных положениях долгосрочного социально-эконо-
мического и инвестиционного развития РФ и включают 
в себя широкий круг приоритетных направлений с раз-
работкой конкретных проектов [1, 2, 3]. Одним из важ-
нейших элементов формирования инвестиционного 
климата является предварительная оценка уровня 
инвестиционного потенциала региона и его привлека-
тельности для инвесторов. Все приведенные в статье 
показатели рассчитаны автором на основе официаль-
ных статистических данных [2, 4].

Следует отметить, что для динамики инвести-
ций в основной капитал во Владимирской области 
характерна тенденция устойчивого роста. За послед-
ние 10 лет объем вложений в регионе увеличился 
более чем в 3, 5 раза [3]. В современных условиях это 
может свидетельствовать о стабильном экономиче-
ском развитии региона. Приведенная на рис. 1 дина-
мика инвестиций по Владимирской области за период 
2011–2016 гг. имеет характерную тенденцию устойчи-
вого роста. В целях оценки основного тренда в данной 
работе выбрана экспоненциальная зависимость, кото-
рая наиболее объективно отражает характер изменений 
одномерных временных рядов. Предложенная кривая 
роста позволила получить выровненные уровни значе-
ний инвестиций. Уравнение кривой также свидетель-
ствует о тенденции положительного устойчивого изме-
нения показателя.

Следует отметить также наличие незначитель-
ного снижения уровня поступления инвестиций 
в 2015 г., которое может рассматриваться как эмер-
джентное явление, не характерное для общего тренда.

Не менее важными характеристиками инвести-
ционных процессов в регионе является оценка струк-
туры, которая отражает направленность использования 
вложений. К числу основных структур, на наш взгляд, 
можно отнести такие как видовую или технологиче-
скую, по видам экономической деятельности, источ-
никами финансирования и др. В данном исследовании 
в качестве приоритетной выбрана и более подробно 
проанализирована видовая структура как наиболее 
информативная с точки зрения общей оценки особен-
ностей развития инвестиционных процессов в регионе.

Изменение видовой или технологической струк-
туры инвестиций, отражающей распределение 

вложений, направляемых на строительство жилья, зда-
ний и сооружений, приобретение машин и оборудо-
вания, транспортных средств и производственного 
и хозяйственного инвентаря, может свидетельствовать 
о степени инновационности и прогрессивности инве-
стиционной деятельности. Так слишком значитель-
ная доля средств, направляемых на общестроитель-
ные работы в том или ином виде (новое строительство, 
реконструкция или модернизация действующих произ-
водств) не может в полной мере говорить об инноваци-
онной направленности видовой структуры затрат. Рост 
доли прочих затрат также не может оцениваться как 
рациональное использование вложений.

По мнению автора, в качестве основного направ-
ления, отражающего социально-экономическую ори-
ентированность инвестиционных процессов, следует 
выделить вложения в приобретение машин и техноло-
гического оборудования, включая транспортные сред-
ства, производственный и хозяйственный инвентарь. 
Большая доля вложений именно в данную группу смо-
жет обеспечить эффективность использования вложе-
ний и их дальнейший прирост. Кроме того это позволит 
заложить основу устойчивого роста экономики реги-
она. Изменение видовой или технологической струк-
туры инвестиций Владимирской области за период 
2011–2016 гг. приведены на рис.2.

В качестве положительной особенности следует 
отметить увеличение доли средств, направляемых на 
приобретение машин, оборудования, производствен-
ного и хозяйственного инвентаря. За рассматриваемый 
период суммарная доля вложений в данное направле-
ние значительно возросла с 41,4 % до 50,3 %. Такое 
перераспределение средств может свидетельство-
вать о преобладании инновационной направленности 

Рис. 1. Динамика поступления инвестиций 
в основной капитал (за счет всех источников 
финансирования), млрд руб.

2011 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 2015 г. 2016 г.

y = 10,658 ln(x) + 56,763

59,8 60,1 65,3 75,6 71,5 78,4
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инвестиционных процессов, повышения технической 
и технологической оснащенности предприятий и орга-
низаций.

С точки зрения распределения инвестиций по 
видам экономической деятельности приоритетными 
направлениями остаются традиционные для региона 
отрасли такие как обрабатывающие производства, на 
долю которых приходится в 2016 г. 36,2 %, транспорт 
и связь с суммарной долей инвестиций 18,7 % и опера-
ции с недвижимым имуществом с долей 13,3 %. Вме-
сте с тем удельный вес вложений в сельское хозяйство, 
производство машин и оборудования, здравоохра-
нение и предоставление социальных услуг и других 
колеблется в пределах 3,7 до 6,1 % [3]. Данные дис-
пропорции не могут оцениваться как положитель-
ные, поскольку являются следствием ограниченности 
финансовых ресурсов в данных сферах, которые могли 
бы стать точками более сбалансированного социально-
экономического развития региона. Учитывая, что глав-
ным источником инвестиций во Владимирской области 
являются частные средства, которые составили более 
63 % в 2016 г. [3], было бы целесообразным увеличить 
долю государственных вложений в развитие сельско-
хозяйственных и промышленно-производственных 
видов деятельности и госкорпораций в здравоохране-
ние и предоставление социальных услуг населению 
с доведением их суммарного удельного веса с 11,8 % 
в 2016 г. до 15–20 %% к 2020 г.

Характерными особенностями развития инве-
стиционной деятельности во Владимирской обла-
сти являются с одной стороны положительная дина-
мика общего объема инвестиций в основной капитал 
и общая технологическая рациональность распределе-
ния инвестиционных ресурсов, с другой – нестабиль-
ная ранговая оценка составляющих факторов инвести-
ционного риска.

Главные составляющие показателя инвести-
ционного риска такие как социальная, экономиче-
ская, криминальная, экологическая и управленче-
ская, с точки зрения инвесторов и ведущих экспертов, 
имеют довольно существенный разброс в оценках [5]. 
Изменение рангов составляющих инвестиционного 
риска в регионе за период 2011–2016 гг. приведены 
в таблице 1.

В отличие от экспертных оценок, в соответствии 
с которыми главным фактором инвестиционных рисков 
является управленческая составляющая, во Влади-
мирской области возможно отнести криминальную 
и финансовую. Вместе с тем важно отметить положи-
тельную тенденцию снижения первой за рассматривае-
мый период более чем в 2 раза. К 2016 году на первый 
план выходят такие составляющие инвестиционного 
риска как финансовая. экономическая и управленческая.

Если колебание финансовых рисков в регионе явля-
ются относительно стабильными в пределах 4 пунктов, 
то экономические и управленческие имеют более зна-
чительные изменения. Особенно это касается усиле-
ния влияния управленческих рисков, которые возросли 
в 3,5 раза. Нельзя забывать о существенной роли соци-
альной составляющей рисков, основное значение кото-
рых колеблется в значительных рамках от 22 до 35, не 
снижаясь ниже 15 пунктов.

Рис. 2. Изменение видовой структуры инвестиций 
по Владимирской области, %

2011 г. 2012 г. 2013 г. 2014 г. 2015 г. 2016 г.

Жилье, здания и сооружения

Машины, оборудование, производственный 
и хозяйственный инвентарь

Прочие

2

41,4

56,6

2,1

49,3

48,6

3,2

50,1

46,6

2,9

48,3

48,8

4,9

52

43,1

3,8

50,3

45,9

Таблица 1. Ранги составляющих инвестиционного риска 
во Владимирской области

Факторы 
инвестиционного 
риска 20

11
 г.

20
12

 г.

20
13

 г.

20
14

 г.

20
15

 г.

20
16

 г.

Социальный 22 35 24 15 17 22

Экономический 29 30 23 20 22 32

Финансовый 44 48 48 44 48 44

Криминальный 59 60 37 48 26 29

Экологический 7 7 6 5 8 8

Управленческий 8 14 24 23 20 28

Ранг риска 13 18 17 17 17 23

Общая оценка 
инвестиционного 
потенциала и риска

3В1 3В1 3В1 3В1 3В1 3В1
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Экологические риски остаются относительно ста-
бильными с незначительными колебаниями в 2–3 пункта.

В качестве опасной тенденции следует отметить 
существенный рост общего ранга риска инвестицион-
ных вложений на 10 пунктов, что снижает инвестици-
онную привлекательность региона. Вместе с тем общая 
оценка инвестиционного потенциала и риска Влади-
мирской области не снижается и остается в рамках 
3В1. С одной стороны – это свидетельство понижен-
ного потенциала, с другой – умеренного риска. Такое 
позиционирование позволяет региону держаться на 
среднем уровне. Однако из приведенных выше оценок 
следует также, что одним из ключевых направлений 
экономического развития региона становится необхо-
димость повышения его инвестиционной привлека-
тельности с одновременным снижением уровня рисков.

В этой связи считаем важными условиями реше-
ния данных проблем обеспечение и реализацию сле-
дующих предложений.

1.	 Нацеленность государственной поддержки на 
реализацию региональных инвестиционных проектов. 
это обеспечит не просто участие административного 
ресурса всех уровней в инвестиционных процессах 
области, но и повысит их устойчивость и гарантиро-
ванность осуществления.

2.	 В качестве одной из мер государственной под-
держки инвестиционной активности региона целесоо-
бразным было бы развитие системы целевого финан-
сирования инвестиционных проектов на возвратной 
основе. Для инвесторов и участников инвестиционной 
деятельности данная мера позволила бы стабилизиро-
вать финансирование с одновременной минимизацией 
таких важных составляющих рисков как финансовая 
и экономическая.

3.	 Снижение значимости управленческого фак-
тора инвестиционных рисков в регионе может быть 
достигнуто за счет развития программ сопровождения 
инвестиционных проектов по принципу «одного окна». 
Это позволит создать систему поддержки инвестирова-
ния на основе создания передовой технической и орга-
низационной базы, обеспечит выполнение регламента 
и ускорит реализацию проектов.

4.	 Важной составляющей повышения инвести-
ционной привлекательности региона является также 
расширение списка конкурсов региональных проектов 
с одновременным предоставлением его участникам 
дополнительных условий по льготному кредитованию.

5.	 Развитие системы льгот может быть реализо-
вано за счет более эффективного кредитования и инве-
стиционного софинансирования участников проекта, 
например, за счет расширения диапазона для доли 

собственных средств инициатора, который может 
варьироваться в зависимости от условий инвестицион-
ного проекта. Верхний предел предлагается снизить до 
8–9 % от общего бюджета, вместо предлагаемых 10 %, 
и стандартных 30 %.

Создание благоприятного инвестиционного кли-
мата, позволит не только снизить инвестиционные 
риски, но и создаст дополнительные условия для эко-
номического роста в регионе.
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