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Аннотация� В статье анализируется инвестиционная активность субъектов Российской Федерации и ее пря-
мая взаимосвязь темпом роста долговых обязательств регионов.

Целью статьи является оценка влияния развития инвестиционного климата в регионе на эффективную дол-
говую политику субъекта Российской Федерации.

Методы� В исследовании используется метод сравнительного и статистического анализа. Для сравнения про-
изведена выборка регионов с наиболее и наименее развитой инвестиционной средой, а также проведена прямая 
корреляция с темпами увеличения долговых обязательств данных регионов за период 2010–2017 гг.
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На протяжении последних лет вопрос оценки 
эффективности управления органами власти субъектов 
РФ экономикой того или иного региона является пред-
метом пристального внимания со стороны Министер-
ства финансов РФ, Счетной палаты РФ, а также Пре-
зидента РФ. В первую очередь, речь идет о заемной 
деятельности руководства региона по привлечению 
дополнительных ресурсов на финансирование дефи-
цита бюджета субъекта РФ [1]. Следствием этого явля-
ется постоянный рост долговых обязательств в боль-
шинстве субъектов РФ.

По мнению автора статьи, данная тенденция вынуж-
дает ставить вопрос об эффективности расходования 
долговых ресурсов в субъектах РФ и искать возможности 
для воспроизводства собственного капитала в регионе, 
снижения дефицита бюджета и роста региональной эко-
номики. Однако, это представляется возможным только 
при условии увеличения собственной доходной части 
бюджета региона за счет повышения инвестиционной 
активности в субъекте РФ, развития делового климата 
и реализации на территории крупных инвестиционных 
проектов. Именно данный подход стимулирует масштаб-
ные вложения частных инвестиций в экономику региона, 
что влечет за собой увеличение налоговых поступлений 
в бюджет региона. Данный механизм развития приводит 
к увеличению капитала в регионе и минимизации долго-
вой деятельности руководства субъекта РФ.

С целью практического выявления закономерно-
стей между уровнем развития инвестиционной среды 
и объемом долговых обязательств в субъектах РФ, 
автором статьи проведен сравнительно-статистический 
анализ между ростом госдолга субъектов РФ с 2010–
2017 гг. и уровнем инвестиционной активности в реги-
онах. Эмпирической базой для сравнения послужили 
данные Министерства Финансов РФ об объеме госу-
дарственного долга субъектов Российской Федерации 
и Национальный рейтинг состояния инвестиционного 
климата в субъектах РФ, составленный Агентством 
Стратегических Инициатив (АСИ).

Во-первых, опираясь на данные националь-
ного рейтинга состояния инвестиционного климата, 
автор статьи сделал выборку из 85 регионов Рос-
сии, а именно взяты субъекты с наиболее высокими 
показателями развитости инвестиционного климата 
за 2015 и 2016 гг.: Белгородская и Калужская обла-
сти и Республика Татарстан, а также регионы с наибо-
лее низкими, такие как Забайкальский край, Амурская 
область и Республика Тыва.

По данным, представленным в Таблице 1 можно 
сделать вывод, что высокие позиции, занимаемые 
в рейтинге субъектами РФ, не являются случайными, 
а отражают эффективную работу руководства в соз-
дании благоприятной инвестиционной среды и в при-
влечении инвестиций, а данные за последние два года, 

лишь подтверждают позитивную динамику [3]. 
Последние же места в национальном рейтинге свиде-
тельствуют, в первую очередь, об отсутствии условий 
для развития бизнеса в регионе, наличие администра-
тивных барьеров, отсутствии инвестиционной инфра-
структуры и ресурсов, затрудняющих процесс запу-
ска производственных проектов, привлечения средств 
в регион и развитие экономиких [4].

Далее рассмотрим динамику увеличения долговых 
обязательств, рассматриваемых автором статьи регио-
нов, за последние семь лет.

В приведенный семилетний период все регионы 
России осуществляли активную заемную деятельность. 
Это обусловлено увеличением требований к уровню 
жизни населения и развитию территорий со стороны 
федерального уровня власти, реализацией Указов Пре-
зидента 2012 г., крупными государственными проек-
тами и целевыми программами [6]. Однако, исходя из 
данных таблицы 2 мы наблюдаем, что темпы увели-
чения государственного долга у субъектов РФ в верх-
ней части таблицы существенно отличаются от темпов 
субъектов РФ в нижней части. Таким образом, группа 
регионов с наиболее высокими показателями инве-
стиционной активности показала рост долговых обя-
зательств в период с 2010–2017 гг. в 2,8 раз. Напро-
тив же, группа регионов с наиболее низким развитием 
инвестиционной среды – в 15,3 раза.

В результате видно прямую корреляцию между 
уровнем инвестиционной активности деятельности 
органов государственной власти и темпами роста госу-
дарственного долга субъектов РФ [7]. Это является 
следствием того, что развитие инвестиционной среды, 
делового климата, а также реализация инвестиционных 

Табл. 1. Регионы с наиболее высокими и низкими 
показателями развития инвестиционной активности

Регионы
Место в рейтинге

2015 г� 2016 г�

С
 н

аи
бо

ле
е 

вы
со

ки
м

и 
по

ка
за

те
ля

м
и Республика Татарстан 1 1

Белгородская область 3 2

Калужская область 2 3

С
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бо
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ни
зк

им
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по
ка

за
те

ля
м

и Забайкальский край 83 83

Амурская область 82 84

Республика Тыва 85 85

Составлена автором по данным Национального рейтинга 
АСИ [2].
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проектов, как бюджетных, так и на принципах госу-
дарственно-частного партнерства, ведет к увеличе-
нию собственной доходной базы и развитию собствен-
ного экономического потенциала [8]. Эмпирическим 
путем было доказано, что данный подход ведет к более 
эффективной долговой политике и приемлемым тем-
пам роста долговых обязательств.

В качестве рекомендаций Министерству Финансов 
РФ и Министерству Экономического Развития, по мне-
нию автора статьи, стоит установить более пристальный 
контроль, за проведением регионами эффективной дол-
говой политики и ростом темпов долговых обязательств 
[9]. Также рекомендуется в перспективе внести в законо-
дательство России ряд положений, повышающих ответ-
ственность органов власти субъектов РФ за проведение 
неэффективной долговой политики. Также, по мнению 
автора, необходимо напрямую учитывать инвестицион-
ную активность органов власти субъекта РФ при состав-
лении Рейтинга эффективности губернаторов, состав-
ляемый ежемесячно Фондом развития гражданского 
общества [10]. Данный фактор является одним из наи-
более важных показателей эффективности, ведь если 
руководство региона не уделяют достаточное количе-
ство усилий и ресурсов для развития инвестиционной 
активности, то в результате не развивается экономиче-
ский потенциал региона и не происходит увеличения 
собственной налоговой и неналоговой базы [11]. В итоге 
потраченные ресурсы не приносят экономической 
отдачи для субъекта РФ, финансовые средства выпадают 
из цикла воспроизводства, тем самым увеличивая бюд-
жетный дефицит и рост темпа долговых обязательств.
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