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Àííîòàöèÿ

Èçëîæåí êîñâåííûé ìåòîä îöåíêè íàïðàâëåíèé äâèæåíèÿ ôèíàíñîâûõ
ïîòîêîâ ìåæäó ðåãèîíàìè. Îïðåäåëåíû âîçìîæíîñòè èçó÷åíèÿ èíâåñòèöè-
îííîãî ïîòåíöèàëà ðåãèîíà ñ ïîìîùüþ ïîêàçàòåëÿ âàëîâîé ïðèáûëè è âà-
ëîâûõ ñìåøàííûõ äîõîäîâ èç ñòàòèñòèêè íàöèîíàëüíûõ ñ÷åòîâ è ðàñ÷åò-
íîãî ïîêàçàòåëÿ ïîòåíöèàëüíûõ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ, ôîðìèðóåìîãî
íà áàçå íåñêîëüêèõ ðàçäåëîâ ðåãèîíàëüíîé ñòàòèñòèêè. Ïîëó÷åíû ñõîäíûå
ðåçóëüòàòû, ñâèäåòåëüñòâóþùèå î ðîñòå ôèíàíñîâûõ âîçìîæíîñòåé ðåãèî-
íîâ â ïåðèîä âûñîêèõ òåìïîâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Ïîñòðîåí ñïåöèàëü-
íûé êîýôôèöèåíò äëÿ îöåíêè èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè ðåãèîíà – îòðàñëè
ïî ïðèíöèïó «îòïðàâèòåëü – àäðåñàò». Ïîâåäåíèå ýòîãî êîýôôèöèåíòà ïî-
çâîëÿåò îöåíèòü ïîòåíöèàëüíûå ìàñøòàáû è íàïðàâëåíèÿ ìåæðåãèîíàëü-
íîãî ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ.
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íèÿ, ìåòîäû, îöåíêà, ïîòåíöèàëüíûå èíâåñòèöèîííûå ðåñóðñû, èíâåñòèöè-
îííàÿ ïîçèöèÿ ðåãèîíà

Abstract

The paper presents an indirect method for assessing directions of financial
flows between regions. We tested whether the regional investment potential
could be analyzed through applying data provided by the national accounts
statistics (such indicators as the gross profit and gross mixed income), and data
provided by the regional statistics (an index of potential investment resources
calculated on the base of some indicators). As we determined, both show similar
results - the growing financial potential in the period of high economic growth

Ðåãèîí: ýêîíîìèêà è ñîöèîëîãèÿ, 2010, ¹ 3 81



rates. We introduce a special coefficient showing a region/industry investment
rating calculated according to the “sender-addressee” principle. The dynamics of
this coefficient allows assessing the potential scopes and directions of redist-
ribution of investment resources between regions.

Keywords: inter-regional investment flows, directions, methods, assessment,
potentional investment resources, regional investment position

ÎÖÅÍÊÀ ÌÀÑØÒÀÁÎÂ ÌÅÆÐÅÃÈÎÍÀËÜÍÎÃÎ
ÏÅÐÅÌÅÙÅÍÈß ÄÎÁÀÂËÅÍÍÎÉ ÑÒÎÈÌÎÑÒÈ

Îäíîé èç õðîíè÷åñêèõ áîëåçíåé ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè ñ÷èòàåòñÿ
íåäîñòàòî÷íîå èíâåñòèðîâàíèå â îñíîâíîé êàïèòàë. Êîãäà ýêîíîìèêà
ñòðàíû âñòóïèëà â ïåðèîä óñòîé÷èâîãî ðîñòà, îáúåìû äîñòóïíûõ ôè-
íàíñîâûõ ðåñóðñîâ îæèäàåìî âîçðîñëè. Ñ 2000 ïî 2008 ã. èíâåñòèöèè
â îñíîâíîé êàïèòàë óâåëè÷èâàëèñü òåìïàìè 12,9% â ãîä, ïðåâûøàþ-
ùèìè òåìïû ðîñòà ÂÂÏ (6,9%). Íî íàêîïëåííîå îòñòàâàíèå áûëî òà-
êèì, ÷òî ê 2008 ã. îáúåì èíâåñòèöèé â ñîïîñòàâèìûõ öåíàõ äîñòèã
ëèøü 78% îò óðîâíÿ 1991 ã., à â 2009 ã. âíîâü óïàë äî 64%.

Íîðìà âàëîâîãî íàêîïëåíèÿ îñíîâíîãî êàïèòàëà íà÷àëà âîçðàñ-
òàòü îäíîâðåìåííî ñ ðîñòîì äîñòóïíûõ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ, íî
â 2008 ã. îíà ëèøü ïðåâçîøëà óðîâåíü 1995 ã., äîñòèãíóâ 22,3%,
à â 2009 ã. âíîâü óìåíüøèëàñü äî 20,2%. Íàñêîëüêî íèçêà òàêàÿ íîðìà
íàêîïëåíèÿ? Ðåçóëüòàòû ìåæäóíàðîäíîãî ñîïîñòàâëåíèÿ ÂÂÏ ñâèäå-
òåëüñòâóþò, ÷òî ñðåäè ñòðàí ñ òàêèì æå ïîëîæèòåëüíûì ñàëüäî ýêñ-
ïîðòà-èìïîðòà è ñðàâíèìîé ñ ðîññèéñêîé äîëåé êîíå÷íîãî ïîòðåáëå-
íèÿ â ÂÂÏ Ðîññèÿ îòñòàåò îò Êèòàÿ è Êàçàõñòàíà, íî èìååò áëèçêèé
óðîâåíü íàêîïëåíèÿ ñ Áðàçèëèåé è ×èëè.

Èíòåíñèâíîñòü ïðîöåññîâ íàêîïëåíèÿ ïî òåððèòîðèÿì ñóùåñòâåííî
ðàçëè÷àëàñü. Äàííûå ïî ðåãèîíàì, äîñòóïíûå çà ïåðèîä 2001–2007 ãã.,
ñâèäåòåëüñòâóþò, ÷òî íàèâûñøàÿ íîðìà íàêîïëåíèÿ (30,6% â ñðåäíåì
çà óêàçàííûé ïåðèîä) íàáëþäàëàñü â Äàëüíåâîñòî÷íîì ôåäåðàëüíîì
îêðóãå, çà íèì ñëåäîâàëè Þæíûé (28,8%), Ñåâåðî-Çàïàäíûé (27,7%)
è Óðàëüñêèé (27,2 %) îêðóãà, íà ñðåäíåðîññèéñêîì óðîâíå áûëà íîðìà
íàêîïëåíèÿ â Ïðèâîëæñêîì îêðóãå, à ñàìûå íèçêèå çíà÷åíèÿ îòìå÷à-
ëèñü â Ñèáèðñêîì (18,6%) è Öåíòðàëüíîì (17,2%) ôåäåðàëüíûõ îêðó-
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ãàõ. Ïðè ýòîì â òå÷åíèå äàæå ñòîëü áëàãîïðèÿòíîãî ïåðèîäà ïðîèñõî-
äèëî ñíèæåíèå íîðìû íàêîïëåíèÿ â 25 ñóáúåêòàõ Ôåäåðàöèè, èç êîòî-
ðûõ 21 ñóáúåêò (âêëþ÷àÿ ã. Ìîñêâó) íàõîäèòñÿ â åâðîïåéñêîé ÷àñòè
ñòðàíû, à ÷åòûðå (âêëþ÷àÿ Òþìåíñêóþ îáëàñòü) – â åå âîñòî÷íûõ ðàé-
îíàõ. Åñëè æå ó÷åñòü íåîáõîäèìîñòü âîçìåùåíèÿ ïîòðåáëåíèÿ îñíîâ-
íîãî êàïèòàëà, òî ãîäîâûõ îáúåìîâ âàëîâîãî íàêîïëåíèÿ çà÷àñòóþ
áûëî íåäîñòàòî÷íî äëÿ âîçìåùåíèÿ åæåãîäíî íà÷èñëÿåìîãî èçíîñà.
Âûïîëíåííàÿ íàìè îöåíêà îáúåìîâ ÷èñòîãî íàêîïëåíèÿ îñíîâíîãî
êàïèòàëà â ðåãèîíàõ èìåëà îòðèöàòåëüíûé çíàê â ñðåäíåì â 35 ðåãèî-
íàõ â òå÷åíèå ïåðèîäà 2001–2007 ãã. Ñîîòâåòñòâåííî, çàäà÷è ïîääåð-
æàíèÿ ðàáîòîñïîñîáíîñòè îñíîâíûõ ôîíäîâ ñòàíîâÿòñÿ êîíêóðèðóþ-
ùèìè ñ çàäà÷àìè ìîäåðíèçàöèè ðåãèîíàëüíîé ýêîíîìèêè.

Ïîñëåäíèé âñïëåñê èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè ïðîèñõîäèë íà
ôîíå îòíîñèòåëüíîãî ñíèæåíèÿ ðîëè ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ (ñ 49,4%
â 2001 ã. äî 36,3% â 2009 ã.) è ñòàáèëüíîé ðîëè ñðåäñòâ, ïîñòóïàþùèõ
èç-çà ðóáåæà. Ïîýòîìó áûëî áû ëîãè÷íî îòíåñòè åãî íà ñ÷åò óñèëåíèÿ
ìåæðåãèîíàëüíûõ ïåðåëèâîâ êàïèòàëà, êîòîðîå èìååò ìåñòî íà ðàçâè-
âàþùåìñÿ â Ðîññèè ôèíàíñîâîì ðûíêå. Ïåðåòîêè ñðåäñòâ ìåæäó îò-
ðàñëÿìè è ðåãèîíàìè äîëæíû ðàíî èëè ïîçäíî ïðîÿâèòüñÿ â èçìåíå-
íèè òåððèòîðèàëüíîé ñòðóêòóðû ïðîèçâîäñòâà.

Ñ÷èòàåòñÿ î÷åâèäíûì, ÷òî ðîñò èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë
â ðåãèîíå äîëæåí ïðèâîäèòü è ê ðîñòó ïðîèçâîäñòâà, ïîñêîëüêó â ðå-
çóëüòàòå íàðàùèâàþòñÿ ïðîèçâîäñòâåííûå ìîùíîñòè è ñîçäàþòñÿ ðà-
áî÷èå ìåñòà. Îäíàêî àíàëèç ïîñëåêðèçèñíîé ñòàòèñòèêè åæåãîäíî
ñòàâèò íàñ ïåðåä ïàðàäîêñàëüíûì ôàêòîì: íåñìîòðÿ íà îïåðåæàþùèå
òåìïû ðîñòà êàïèòàëîâëîæåíèé â âîñòî÷íûõ ðàéîíàõ, èç ãîäà â ãîä âà-
ëîâîé ðåãèîíàëüíûé ïðîäóêò ïðîäîëæàåò êîíöåíòðèðîâàòüñÿ â îñíîâ-
íîì â Ìîñêâå. Òàê, â 2001–2008 ãã. òåìïû ðîñòà èíâåñòèöèé â ýêîíîìè-
êó Ìîñêâû â ñðåäíåì íà 5 ï.ï. îòñòàâàëè îò ñðåäíåðîññèéñêèõ, â Ñåâå-
ðî-Çàïàäíîì ôåäåðàëüíîì îêðóãå òåìïû ðîñòà èíâåñòèöèé îïåðåæàëè
ñðåäíèå ïî ñòðàíå íà 4 ï.ï., â Ñèáèðñêîì – íà 2 ï.ï., â Äàëüíåâîñòî÷-
íîì – íà 6 ï.ï. Â ðåçóëüòàòå òåððèòîðèàëüíàÿ ñòðóêòóðà êàïèòàëîâëî-
æåíèé ìåíÿëàñü â ïîëüçó Ñåâåðî-Çàïàäà (íà 0,6 ï.ï. ñ 2001 ïî 2008 ã.),
Ñèáèðè (íà 1,6 ï.ï.) è Äàëüíåãî Âîñòîêà (íà 1 ï.ï.).

Îöåíêà ãåîãðàôè÷åñêèõ íàïðàâëåíèé èíâåñòèöèîííûõ ïîòîêîâ
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Â òî æå âðåìÿ ïî òåìïàì ðîñòà ÂÐÏ ëèäèðîâàëè Öåíòðàëüíûé
(â êîòîðîì îïåðåæåíèå ñîñòàâëÿëî â ñðåäíåì 0,9 ï.ï. îòíîñèòåëüíî
ñðåäíåðîññèéñêîãî òåìïà) è Þæíûé ôåäåðàëüíûå îêðóãà. Ñîîòâåò-
ñòâåííî è ïðîñòðàíñòâåííîå ðàñïðåäåëåíèå ÂÐÏ õàðàêòåðèçîâàëîñü
óñèëåíèåì ïîçèöèé Öåíòðàëüíîãî îêðóãà, äîëÿ êîòîðîãî âûðîñëà íà
5,7 ï.ï., è Þæíîãî, äîëÿ êîòîðîãî âûðîñëà íà 0,9 ï.ï. Óäåëüíûé âåñ
Ñåâåðî-Çàïàäíîãî îêðóãà ïðàêòè÷åñêè íå èçìåíèëñÿ, ñóììà âåñîâ
îñòàëüíûõ ÷åòûðåõ îêðóãîâ ñîêðàòèëàñü ñ 50,9 äî 44,4%.

Îáùåèçâåñòíî, ÷òî áîëüøóþ ðîëü â îáðàçîâàíèè ýòîãî ïðîòèâîðå-
÷èÿ èãðàåò ñïåöèôèêà ó÷åòà äîáàâëåííîé ñòîèìîñòè, ñîçäàâàåìîé âåð-
òèêàëüíî èíòåãðèðîâàííûìè êîìïàíèÿìè, ïî ìåñòó ðåãèñòðàöèè ãîëîâ-
íîãî îôèñà. Îñîáåííîñòè ó÷åòà íàëîãîâ â îðãàíèçàöèÿõ ñ îáîñîáëåííû-
ìè ïîäðàçäåëåíèÿìè ïîðîæäàþò òàêóþ ñèòóàöèþ, êîãäà íàëîãè óïëà-
÷èâàþòñÿ íå ïî ôàêòè÷åñêîìó ìåñòó ïðîèçâîäñòâà, à ïî ìåñòó ðåãèñòðà-
öèè ãîëîâíîãî îôèñà. Ýòî íàëîã íà ïðèáûëü, íàëîã íà äîáàâëåííóþ ñòî-
èìîñòü, à òàêæå åäèíûé ñîöèàëüíûé íàëîã, åñëè òåððèòîðèàëüíî îáî-
ñîáëåííîå ïîäðàçäåëåíèå íå âûäåëåíî íà îòäåëüíûé áàëàíñ.

Ðåøåíèå Ðîññòàòà ïóáëèêîâàòü ñ 2007 ã. ÂÐÏ â îñíîâíûõ öåíàõ,
ò.å. áåç ÷èñòûõ íàëîãîâ íà ïðîäóêòû, äàåò âîçìîæíîñòü îöåíèòü ýô-
ôåêò îò óñòðàíåíèÿ èñêàæàþùåãî âëèÿíèÿ íàëîãîâ íà ýêñïîðò, èìïîðò
è ÍÄÑ íà êàðòèíó òåððèòîðèàëüíîé ñòðóêòóðû ÂÐÏ. Ïîñêîëüêó ñó-
ùåñòâóþò ñîïîñòàâèìûå ðÿäû ÂÐÏ çà 1997–2004 ãã. â ðûíî÷íûõ
è îñíîâíûõ öåíàõ, åñòü âîçìîæíîñòü îöåíèòü ñòåïåíü ïðîèçîøåäøåé
êîððåêöèè òåððèòîðèàëüíîé ñòðóêòóðû ÂÐÏ. Îíà îêàçàëàñü íåçíà÷è-
òåëüíîé, íî â îæèäàåìîì íàïðàâëåíèè. Â ñðåäíåì çà ïåðèîä ñèëüíåå
âñåãî (íà 0,5 ï.ï.) ñíèçèëàñü äîëÿ ÂÐÏ Ìîñêâû â ñóììàðíîì ÂÐÏ, ñëå-
äîâàòåëüíî, äëÿ ýòîãî ñóáúåêòà Ôåäåðàöèè çíà÷åíèå ÍÄÑ è àêöèçîâ
â ôîðìèðîâàíèè ÂÐÏ íàèáîëåå ñóùåñòâåííîå. Äîëÿ ÂÐÏ Òþìåíñêîé
îáëàñòè óìåíüøåíà íà 0,3 ï.ï., à Öåíòðàëüíîãî ôåäåðàëüíîãî îêðóãà
(áåç Ìîñêâû) è Ïðèâîëæñêîãî îêðóãà – íà 0,2 ï.ï. Óäåëüíûå âåñà Ñå-
âåðî-Çàïàäíîãî, Ñèáèðñêîãî è Äàëüíåâîñòî÷íîãî îêðóãîâ ïîñëå ïåðå-
ñ÷åòà â îñíîâíûå öåíû ñòàëè âûøå íà 0,3 ï.ï. êàæäûé.

Ïðîèçîøåäøàÿ êîððåêöèÿ òåððèòîðèàëüíîé ñòðóêòóðû ÂÐÏ îêà-
çàëàñü íåçíà÷èòåëüíîé, ïîñêîëüêó íåâåëèêà ðîëü íàëîãîâ íà ïðîäóêòû
â ôîðìèðîâàíèè ÂÐÏ. Äàííûé ïîêàçàòåëü ñíèçèëñÿ ñ 7,6 äî 4,2% ÂÐÏ
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â îñíîâíûõ öåíàõ ñ 1999 ïî 2004 ã. Îñòàëüíûå íàëîãè (íà ïðèáûëü, íà
ïðîèçâîäñòâî) â ñîîòâåòñòâèè ñ ïðèíÿòîé ïðàêòèêîé óïëà÷èâàþòñÿ ïî
ìåñòó ðåãèñòðàöèè ãîëîâíîé êîìïàíèè, ÷òî ïðîäîëæàåò èñêàæàòü òåð-
ðèòîðèàëüíóþ ñòðóêòóðó ÂÐÏ.

Òàêèì îáðàçîì, òåððèòîðèàëüíàÿ ñòðóêòóðà ÂÐÏ, áåçóñëîâíî, èñêà-
æåíà îòíîñèòåëüíî ðàñïîëîæåíèÿ ðåàëüíîãî ïðîèçâîäñòâà, íî äëÿ öåëåé
èññëåäîâàíèÿ íàïðàâëåíèÿ ôèíàíñîâûõ ïîòîêîâ âàæíû èìåííî ðåãèñò-
ðèðóåìûå îáúåìû äîáàâëåííîé ñòîèìîñòè, ïîòîìó ÷òî èõ þðèäè÷åñêàÿ
ðåãèñòðàöèÿ ñîçäàåò íåîáõîäèìîñòü ïåðåìåùåíèÿ ê ìåñòàì ïðèëîæåíèÿ
êàïèòàëà, à êàïèòàëîâëîæåíèÿ ôèêñèðóþòñÿ ïî ìåñòó èõ ðåàëèçàöèè.

Èìåþùèåñÿ ó èíâåñòîðà ôèíàíñîâûå ðåñóðñû äîëæíû áûòü îáåñ-
ïå÷åíû ìàòåðèàëüíî-âåùåñòâåííûìè ôàêòîðàìè ïðîèçâîäñòâà è òðó-
äîâûìè ðåñóðñàìè. Îòñþäà âîçíèêàåò ïîòåíöèàë ïåðåìåùåíèÿ ôè-
íàíñîâûõ ðåñóðñîâ ìåæäó ðåãèîíàìè. Äëÿ òîãî ÷òîáû îöåíèòü ïîòåí-
öèàëüíûå ìàñøòàáû òàêîãî ïåðåìåùåíèÿ, íåîáõîäèìî ðàçäåëèòü
÷àñòü äîáàâëåííîé ñòîèìîñòè, ïðèâÿçàííóþ ê òåððèòîðèÿì, è ïîòåí-
öèàëüíî áëóæäàþùóþ åå ÷àñòü.

Îñíîâíàÿ ïîñûëêà ñîñòîèò â òîì, ÷òî ÂÐÏ, èñïîëüçîâàííûé íà
öåëè êîíå÷íîãî ïîòðåáëåíèÿ, â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè ïðèâÿçàí ê ìåñ-
òàì ïðîæèâàíèÿ íàñåëåíèÿ, à ÂÐÏ, èñïîëüçîâàííûé íà öåëè âàëîâîãî
íàêîïëåíèÿ îñíîâíîãî êàïèòàëà, ïðèâÿçàí ê ìåñòàì èíâåñòèðîâàíèÿ.
Ïîýòîìó åñëè èç îáúåìîâ ÂÐÏ âû÷åñòü ôàêòè÷åñêîå ñóáôåäåðàëüíîå
êîíå÷íîå ïîòðåáëåíèå äîìàøíèõ õîçÿéñòâ è âàëîâîå íàêîïëåíèå
îñíîâíîãî êàïèòàëà, òî îñòàòîê ïîòåíöèàëüíî ëåã÷å ïåðåìåùàåòñÿ
ìåæäó òåððèòîðèÿìè. Â ñîñòàâ ýòîãî îñòàòêà âõîäÿò ðàñõîäû ãîñóäàð-
ñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ íà èíäèâèäóàëüíûå òîâàðû è óñëóãè1, ðàñõîäû
íà êîíå÷íîå ïîòðåáëåíèå íåêîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé, îáñëóæèâàþ-
ùèõ äîìîõîçÿéñòâà, è èçìåíåíèå çàïàñîâ ìàòåðèàëüíûõ îáîðîòíûõ
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1 Ðàñõîäû ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ íà èíäèâèäóàëüíûå òîâàðû è óñëóãè
ñîñòîÿò èç ðàñõîäîâ ñåêòîðà ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ íà ïîòðåáèòåëüñêèå òî-
âàðû è óñëóãè, ïðåäíàçíà÷åííûå äëÿ èíäèâèäóàëüíîãî ïîòðåáëåíèÿ. Òàêèå ðàñõî-
äû ôèíàíñèðóþòñÿ çà ñ÷åò ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà è âíåáþäæåòíûõ ôîíäîâ èç
ñðåäñòâ, ïîëó÷åííûõ â ðåçóëüòàòå ñáîðà íàëîãîâ, è èç äðóãèõ äîõîäîâ ãîñóäàðñòâà.
Â ýòè ðàñõîäû âêëþ÷àþòñÿ ðàñõîäû îðãàíèçàöèé, îêàçûâàþùèõ áåñïëàòíûå (äëÿ
íàñåëåíèÿ) óñëóãè â îáëàñòè îáðàçîâàíèÿ, çäðàâîîõðàíåíèÿ, êóëüòóðû.



ñðåäñòâ çà âû÷åòîì ñîöèàëüíûõ òðàíñôåðòîâ â íàòóðàëüíîé ôîðìå.
(Ïîñêîëüêó äëÿ àíàëèçà äîñòóïåí òîëüêî ÂÐÏ â îñíîâíûõ öåíàõ, çäåñü
èçíà÷àëüíî íå ìîæåò áûòü íåðûíî÷íûõ êîëëåêòèâíûõ óñëóã, îêàçû-
âàåìûõ ñåêòîðîì ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ îáùåñòâó â öåëîì,
è äîõîäîâ îò âíåøíåé òîðãîâëè.)

Êàê âèäíî èç òàáë. 1, ïîòåíöèàëüíî ìîæåò ïåðåìåùàòüñÿ â ñðåä-
íåì 12% ÂÐÏ. Ðåçóëüòàòû ðàñ÷åòîâ îáíàðóæèâàþò, ÷òî âåñü Þæíûé
ôåäåðàëüíûé îêðóã òðàòèò íà ïîòðåáëåíèå è íàêîïëåíèå íà 30% áîëü-
øå, ÷åì ïðîèçâîäèò äîáàâëåííîé ñòîèìîñòè, è ýòà òåíäåíöèÿ óñèëèâà-
åòñÿ. Â ñõîäíîé ñèòóàöèè ïðåáûâàåò Äàëüíåâîñòî÷íûé ôåäåðàëüíûé
îêðóã, íî â íåì ýòî ïðîèñõîäèò â çíà÷èòåëüíî ìåíüøèõ ìàñøòàáàõ
è ïî äðóãèì ïðè÷èíàì. Åñëè â Þæíîì îêðóãå îïðåäåëÿþùèì ÿâëÿåò-
ñÿ ôàêòîð ÷èñëåííîñòè íàñåëåíèÿ è, ñîîòâåòñòâåííî, åãî êîíå÷íîãî
ïîòðåáëåíèÿ, òî íà Äàëüíåì Âîñòîêå – ðàñòóùàÿ èíâåñòèöèîííàÿ àê-
òèâíîñòü. Íàèáîëüøèé ðàçìåð ïîòåíöèàëüíî ïåðåìåùàåìîé ÷àñòè
ÂÐÏ íàáëþäàåòñÿ â Òþìåíñêîé îáëàñòè è Ìîñêâå, è îí ïðîäîëæàåò
ðàñòè. ×èñëî ñóáúåêòîâ Ôåäåðàöèè, íàõîäÿùèõñÿ «â ìèíóñå», ò.å.
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Òàáëèöà 1

Ïîòåíöèàë ïåðåìåùåíèÿ äîáàâëåííîé ñòîèìîñòè ïî òåððèòîðèè Ðîññèè,
% ê ÂÐÏ

Ðåãèîí 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Ïî ñóììå ñóáúåêòîâ Ôåäåðàöèè 10,0 8,3 9,4 12,7 15,4 14,7 12,5

Öåíòðàëüíûé ÔÎ –0,2 4,1 5,9 10,2 19,2 21,7 23,4

Â òîì ÷èñëå ã. Ìîñêâà –3,9 2,5 5,4 14,8 29,5 33,6 37,4

Ñåâåðî-Çàïàäíûé ÔÎ 10,0 10,2 7,8 12,7 7,2 4,6 5,4

Þæíûé ÔÎ –16,1 –18,9 –19,1 –22,1 –27,6 –26,3 –30,0

Ïðèâîëæñêèé ÔÎ 14,7 8,3 11,0 10,9 7,7 6,8 2,5

Óðàëüñêèé ÔÎ 30,3 28,8 31,5 37,1 44,9 39,5 31,1

Â òîì ÷èñëå Òþìåíñêàÿ îáë. 37,6 38,7 42,4 50,6 60,6 54,9 45,4

Ñèáèðñêèé ÔÎ 17,6 9,7 8,8 16,3 11,5 9,6 6,2

Äàëüíåâîñòî÷íûé ÔÎ 16,7 10,1 7,6 –0,5 –2,8 –4,4 0,5



ïðèâëåêàþùèõ ñðåäñòâà, íåóêëîííî óâåëè÷èâàëîñü – ñ 27 â 2001 ã. äî
50 â 2007 ã. Ýòî áîëüøàÿ ÷àñòü îáëàñòåé Öåíòðàëüíîãî ôåäåðàëüíîãî
îêðóãà; Êàëèíèíãðàäñêàÿ è Ïñêîâñêàÿ îáëàñòè è ã. Ñàíêò-Ïåòåðáóðã
íà Ñåâåðî-Çàïàäå; âñå ñóáúåêòû Þæíîãî ôåäåðàëüíîãî îêðóãà; Ðåñ-
ïóáëèêà Ìàðèé Ýë, Ðåñïóáëèêà Ìîðäîâèÿ, ×óâàøñêàÿ Ðåñïóáëèêà,
Êèðîâñêàÿ, Ïåíçåíñêàÿ, Ñàìàðñêàÿ è Óëüÿíîâñêàÿ îáëàñòè â Ïðèâîëæ-
ñêîì îêðóãå; Êóðãàíñêàÿ îáëàñòü íà Óðàëå; Ðåñïóáëèêà Àëòàé, Ðåñ-
ïóáëèêà Áóðÿòèÿ, Ðåñïóáëèêà Òûâà, Àëòàéñêèé, Çàáàéêàëüñêèé êðàÿ
è Íîâîñèáèðñêàÿ îáëàñòü â Ñèáèðñêîì îêðóãå; Õàáàðîâñêèé êðàé,
Àìóðñêàÿ è Ñàõàëèíñêàÿ îáëàñòè, Åâðåéñêàÿ àâòîíîìíàÿ îáëàñòü
è ×óêîòñêèé ÀÎ â Äàëüíåâîñòî÷íîì ôåäåðàëüíîì îêðóãå.

ÎÏÐÅÄÅËÅÍÈÅ ÊÎÝÔÔÈÖÈÅÍÒÀ ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÎÉ
ÏÎÇÈÖÈÈ ÐÅÃÈÎÍÀ

Òàê êàê ïðîöåññû ïðîèçâîäñòâà è ïðèñâîåíèÿ äîáàâëåííîé ñòîè-
ìîñòè ðàçíåñåíû â ïðîñòðàíñòâå, äëÿ òîãî ÷òîáû ïðîãíîçèðîâàòü
äàëüíåéøèé ðîñò ýêîíîìèêè â îòäåëüíûõ ðåãèîíàõ, òðåáóåòñÿ îöå-
íèòü, â êàêèõ íàïðàâëåíèÿõ áóäóò äâèãàòüñÿ ôèíàíñîâûå ðåñóðñû
â ïîèñêàõ òî÷åê ïðèìåíåíèÿ. Òîãäà ðåãèîíû ðàñïàäàþòñÿ íà äâå êàòå-
ãîðèè. Ïåðâûå áûñòðî ðàñòóò, èñïûòûâàþò äåôèöèò êàïèòàëîâëîæå-
íèé, íî èìåþò ïðèâëåêàòåëüíûå ïðîåêòû, êîòîðûå îáåñïå÷èâàþò ïðè-
òîê èíâåñòèöèé íà òåððèòîðèþ. Âòîðûå áûñòðî áîãàòåþò è, íå îñâàè-
âàÿ ôèíàíñîâûå ðåñóðñû íà ñâîåé òåððèòîðèè, ìîãóò èíâåñòèðîâàòü
ñðåäñòâà â äðóãèå ðåãèîíû, ñîäåéñòâóÿ èõ ðîñòó.

Åñëè ïðåäïîëîæèòü, ÷òî íà òåððèòîðèè ðåãèîíà îñòàþòñÿ ôîíä çà-
ðàáîòíîé ïëàòû è äîõîäû ðåãèîíàëüíîãî áþäæåòà, òî îñòàòîê òåîðå-
òè÷åñêè ìîæåò áûòü ïîëíîñòüþ íàïðàâëåí íà èíâåñòèöèè. Òîãäà, ñî-
ïîñòàâèâ «íîðìàòèâíîå» òåððèòîðèàëüíîå ðàñïðåäåëåíèå ðåãèîíàëü-
íûõ èíâåñòèöèé ñ ðåàëüíûì, ìîæíî îöåíèòü êàê èíòåíñèâíîñòü ïîòî-
êîâ êàïèòàëà ìåæäó ðåãèîíàìè, òàê è ãåîãðàôèþ ñîáñòâåííîñòè íà èí-
âåñòèöèîííûå ðåñóðñû. Íà ýòîì ïðèíöèïå îñíîâàí ïðåäëàãàåìûé
íàìè êîñâåííûé ìåòîä îïðåäåëåíèÿ ãåîãðàôè÷åñêîé îðèåíòàöèè äâè-
æåíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ. Íåîáõîäèìîñòü ðàçðàáîòêè òàêîãî
ìåòîäà âûçâàíà îòñóòñòâèåì ïðÿìûõ äàííûõ î äâèæåíèè ôèíàíñîâûõ
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ðåñóðñîâ ìåæäó ðåãèîíàìè. Ãèïîòåòè÷åñêè òàêèå äàííûå ìîãëè áû
áûòü ïîëó÷åíû èç îò÷åòíûõ ðåãèîíàëüíûõ áàëàíñîâ ôèíàíñîâûõ ðå-
ñóðñîâ è çàòðàò (ñâîäíûõ ôèíàíñîâûõ áàëàíñîâ), åñëè áû îíè ðåãóëÿð-
íî ïóáëèêîâàëèñü ïî âñåì ñóáúåêòàì Ôåäåðàöèè.

Ïðèíöèïû è ìåòîäû ñîñòàâëåíèÿ ñâîäíîãî ôèíàíñîâîãî áàëàíñà
ðåãèîíà áûëè ðàçðàáîòàíû è îïóáëèêîâàíû Ðîññòàòîì åùå â 1996 ã.2

Â áàëàíñå îòðàæàåòñÿ ìîáèëèçàöèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ â ôîíäàõ
äåíåæíûõ ñðåäñòâ ïðèìåíèòåëüíî ê ñîáñòâåííûì ôîíäàì õîçÿéñòâó-
þùèõ ñóáúåêòîâ, ôåäåðàëüíîìó áþäæåòó è áþäæåòàì ñóáúåêòîâ Ôå-
äåðàöèè, âíåáþäæåòíûì ôîíäàì, êðåäèòíî-áàíêîâñêîé ñèñòåìå
è äðóãèì ôîíäàì. Îí ïðèçâàí äàòü êîëè÷åñòâåííóþ è êà÷åñòâåííóþ
îöåíêó ñîñòîÿíèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ ðåãèîíà, êîíêðåòèçèðóÿ ïî-
íÿòèå ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ äî óðîâíåé: ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ, ñî-
çäàííûõ íà òåððèòîðèè ðåãèîíà â ðåçóëüòàòå ïðîèçâîäñòâåííî-õîçÿé-
ñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ; ôèíàíñîâûõ ðå-
ñóðñîâ, îáðàçîâàííûõ íà òåððèòîðèè ðåãèîíà, ò.å. ñ ó÷åòîì ïðèâëå-
÷åííûõ ñðåäñòâ íàñåëåíèÿ è ñ ó÷åòîì ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ ðåñóðñîâ ïî
ôîíäàì äåíåæíûõ ñðåäñòâ; ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ, êîòîðûìè ðàñïîëà-
ãàåò ðåãèîí. Ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî ïîñëåäíèå ìîãóò áûòü èñïîëüçîâàíû
íà òåððèòîðèè ðåãèîíà â öåëÿõ åãî ïðîèçâîäñòâåííîãî è ñîöèàëüíîãî
ðàçâèòèÿ. Â èòîãå áàëàíñ ïîêàçûâàåò ðàçíèöó äîõîäîâ è ðàñõîäîâ
ôîíäîâ äåíåæíûõ ñðåäñòâ, ò.å. ñáåðåæåíèÿ íà òåððèòîðèè ðåãèîíà.

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ðàçðàáîòêà áàëàíñà ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ è çà-
òðàò ñòàëà ñîñòàâíîé ÷àñòüþ áþäæåòíîãî ïðîöåññà â ðåãèîíå (íàðÿäó
ñ êîíöåïöèÿìè, ïðîãðàììàìè, ïðîãíîçàìè è ïëàíàìè ñîöèàëüíî-ýêî-
íîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ðåãèîíà), ÷òî ïðåäóñìîòðåíî ñò. 175 Áþäæåò-
íîãî êîäåêñà ÐÔ è ñîîòâåòñòâóþùèìè çàêîíàìè ñóáúåêòîâ Ôåäåðà-
öèè è ìóíèöèïàëüíûõ îáðàçîâàíèé î áþäæåòíîì óñòðîéñòâå è áþä-
æåòíîì ïðîöåññå3.
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2 Ñì.: Ìåòîäîëîãè÷åñêèå ïîëîæåíèÿ ïî ñòàòèñòèêå / Ãîñêîìñòàò Ðîññèè. –
M., 1996. – Âûï. 1.

3 Ñàéò Àññîöèàöèè êîíòðîëüíî-ñ÷åòíûõ îðãàíîâ Ðîññèè «Ñ÷åòíûå ïàëàòû
Ðîññèè» ñîäåðæèò çàêîíû ñóáúåêòîâ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè î áþäæåòíîì ïðîöåñ-
ñå è áþäæåòíîì óñòðîéñòâå (http://www.ach-fci.ru/Legislation).



Ìåòîäè÷åñêèå ðåêîìåíäàöèè ïî ñîñòàâëåíèþ ôèíàíñîâûõ áàëàí-
ñîâ ñóáúåêòîâ Ôåäåðàöèè, ðàçðàáîòàííûå â Ìèíýêîíîìèêè Ðîññèè
è óòâåðæäåííûå åãî Ïðèêàçîì ¹ 199 îò 21 àïðåëÿ 1999 ã., îòëè÷àþòñÿ
îò ìåòîäîëîãè÷åñêèõ ïîëîæåíèé Ðîññòàòà â ïåðâóþ î÷åðåäü òåì, ÷òî
íå ó÷èòûâàþò äîõîäû è ðàñõîäû íàñåëåíèÿ, à ïðè ó÷åòå ïåðåðàñïðåäå-
ëèòåëüíûõ îòíîøåíèé îãðàíè÷èâàþòñÿ ëèøü áàëàíñîì âçàèìîîòíî-
øåíèé ñ ôåäåðàëüíûì óðîâíåì âëàñòè è íå ðàññìàòðèâàþò äåöåíòðà-
ëèçîâàííûå ôîíäû õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ è êðåäèòíî-äåíåæíóþ
ñèñòåìó. Ñîãëàñíî ìåòîäè÷åñêèì ðåêîìåíäàöèÿì Ìèíýêîíîìèêè,
ôèíàíñîâûé áàëàíñ ñóáúåêòà Ôåäåðàöèè âêëþ÷àåò âñå äîõîäû è ðàñ-
õîäû êîíñîëèäèðîâàííîãî ñóáôåäåðàëüíîãî áþäæåòà, òåððèòîðèàëü-
íûõ îòäåëåíèé ãîñóäàðñòâåííûõ âíåáþäæåòíûõ ôîíäîâ, ïðèáûëü
ðàñïîëîæåííûõ íà òåððèòîðèè îðãàíèçàöèé, îñòàþùóþñÿ â èõ ðàñïî-
ðÿæåíèè, è àìîðòèçàöèþ.

Îôèöèàëüíàÿ ïóáëèêàöèÿ ñâîäíûõ ôèíàíñîâûõ áàëàíñîâ ðåãèîíîâ
êàê ïðîìåæóòî÷íûõ ýòàïîâ áþäæåòíîãî ïðîöåññà íå ïðåäóñìîòðåíà.
Êðîìå òîãî, èõ êà÷åñòâî ðàçëè÷àåòñÿ â çàâèñèìîñòè îò óðîâíÿ àíàëèòè-
÷åñêîãî àïïàðàòà â ñóáúåêòå Ôåäåðàöèè, à ñòåïåíü ïîëíîòû îãðàíè÷åíà
íå òîëüêî òðåáîâàíèÿìè äåéñòâóþùåé ìåòîäèêè, íî è ÷èñëîì îðãàíèçà-
öèé, îáÿçàííûõ ïðåäñòàâëÿòü îò÷åòíîñòü â ðåãèîíàëüíûé ñòàòèñòè÷åñ-
êèé îðãàí. Òàêèì îáðàçîì, èñïîëüçîâàòü ñâîäíûå ôèíàíñîâûå áàëàíñû
ðåãèîíîâ äëÿ îïðåäåëåíèÿ ìåæðåãèîíàëüíîãî äâèæåíèÿ ôèíàíñîâûõ
ðåñóðñîâ â íàñòîÿùåå âðåìÿ íå âèäèòñÿ âîçìîæíûì.

Ïðåäëàãàåìûé íàìè êîñâåííûé ìåòîä îöåíêè ãåîãðàôè÷åñêîãî
íàïðàâëåíèÿ ôèíàíñîâûõ ïîòîêîâ îñíîâàí íà îïðåäåëåíèè èíâåñòè-
öèîííîé ïîçèöèè ðåãèîíîâ. Â ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå ñåãîäíÿ èñ-
ïîëüçóåòñÿ ïîíÿòèå «ìåæäóíàðîäíàÿ èíâåñòèöèîííàÿ ïîçèöèÿ», êîòî-
ðîå õàðàêòåðèçóåò îáùèé îáúåì è ñòðóêòóðó âíåøíèõ ôèíàíñîâûõ àê-
òèâîâ è îáÿçàòåëüñòâ ñòðàíû. Êîìïîíåíòû àêòèâîâ è îáÿçàòåëüñòâ ñî-
îòâåòñòâóþò ñòàòüÿì ôèíàíñîâîãî ñ÷åòà ïëàòåæíîãî áàëàíñà. Ïîêàçà-
òåëü «ìåæäóíàðîäíàÿ èíâåñòèöèîííàÿ ïîçèöèÿ» èñïîëüçóåòñÿ â ñòà-
òèñòèêå âíåøíåýêîíîìè÷åñêèõ ñâÿçåé ïðèìåíèòåëüíî ê ñòðàíå â öå-
ëîì è ïî åå âíåøíåìó äîëãó îòäåëüíî, ïðèìåíèòåëüíî ê áàíêîâñêîìó
ñåêòîðó ñòðàíû, ê îðãàíàì äåíåæíî-êðåäèòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ïî
ìåæäóíàðîäíûì ðåçåðâàì ñòðàíû. ×èñòàÿ ìåæäóíàðîäíàÿ èíâåñòèöè-
îííàÿ ïîçèöèÿ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ðàçíîñòü âíåøíèõ àêòèâîâ è îáÿçà-
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òåëüñòâ ñòðàíû è õàðàêòåðèçóåò ñîîòíîøåíèå ìåæäó ðåñóðñàìè ñòðà-
íû è åå çàäîëæåííîñòüþ ïåðåä äðóãèìè ãîñóäàðñòâàìè. Ïîëîæèòåëü-
íûé èëè îòðèöàòåëüíûé çíàê ÷èñòîé ìåæäóíàðîäíîé èíâåñòèöèîííîé
ïîçèöèè îòðàæàåò ñòàòóñ ñòðàíû â êà÷åñòâå «÷èñòîãî êðåäèòîðà» èëè
«÷èñòîãî äåáèòîðà». Â ïåðèîä 2000–2003 ãã. Ðîññèÿ äåìîíñòðèðîâàëà ïî-
ëîæèòåëüíûé çíàê ÷èñòîé èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè, â 2004–2007 ãã. –
îòðèöàòåëüíûé è â 2008 ã. – âíîâü ïîëîæèòåëüíûé.

Ïî àíàëîãèè ñ îïèñàííûì ïîíÿòèåì ïðåäëàãàåìûé òåðìèí «èíâåñ-
òèöèîííàÿ ïîçèöèÿ ðåãèîíà» ïðèçâàí ïðîâåñòè ðàçëè÷èå ìåæäó ðåãèî-
íàìè, êîòîðûå ñîçäàþò èíâåñòèöèîííûå ðåñóðñû â èçáûòêå è âûíóæäå-
íû èíâåñòèðîâàòü ñðåäñòâà çà ïðåäåëàìè ñâîåé òåððèòîðèè, è ðåãèîíà-
ìè, êîòîðûå ïîëüçóþòñÿ ïðèòîêîì èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ èçâíå,
òàê êàê èõ ñîáñòâåííûõ ðåñóðñîâ äëÿ îñóùåñòâëÿåìûõ èíâåñòèöèé íå-
äîñòàòî÷íî. Íî åñëè ðåçóëüòèðóþùèé âåêòîð äâèæåíèÿ êàïèòàëà – «çà
ãðàíèöó» èëè «èç-çà ãðàíèöû» – ôèêñèðóåòñÿ ïëàòåæíûì áàëàíñîì, òî
ìàñøòàáû ìåæðåãèîíàëüíûõ ïîòîêîâ êàïèòàëà ïðèõîäèòñÿ îöåíèâàòü
êîñâåííî, à èìåííî îíè ìîãóò îáîñòðÿòü èëè ñìÿã÷àòü ðåãèîíàëüíîå íå-
ðàâåíñòâî ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ. Ïîýòîìó îïðåäåëåíèå èíâåñòèöè-
îííîé ïîçèöèè ðåãèîíà îñíîâàíî íå íà áàëàíñîâîì ðàñ÷åòå àáñîëþò-
íûõ âåëè÷èí èíâåñòèöèîííûõ ïîòîêîâ, à íà ðàñ÷åòå ñïåöèàëüíîãî êî-
ýôôèöèåíòà, êîòîðûé õàðàêòåðèçóåò ñàëüäî èíâåñòèöèîííûõ âçàèìî-
îòíîøåíèé ðåãèîíà ñ âíåøíèì ìèðîì êîñâåííûì îáðàçîì.

Ìåòîä ðàñ÷åòà áàçèðóåòñÿ íà íåñîîòâåòñòâèè òåððèòîðèàëüíîãî
ðàñïðåäåëåíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ è èíâåñòèöèé â îñíîâíîé
êàïèòàë. Êîýôôèöèåíòû èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè äëÿ ñóáúåêòîâ Ôå-
äåðàöèè ðàññ÷èòûâàþòñÿ ïî ôîðìóëå
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Êîýôôèöèåíò èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè ðåãèîíà ïðèíèìàåò çíà÷å-
íèå ìåíüøå åäèíèöû, åñëè äîëÿ ðåãèîíà â âûïîëíåííûõ êàïèòàëîâëî-
æåíèÿõ ñòðàíû ìåíüøå, ÷åì â îáúåìå íàöèîíàëüíûõ èíâåñòèöèîííûõ
ðåñóðñîâ. Åñëè äîëÿ ðåãèîíà â îáùåì îáúåìå êàïèòàëîâëîæåíèé
áîëüøå, ÷åì â ñîâîêóïíîì îáúåìå ïîòåíöèàëüíûõ èíâåñòèöèîííûõ
ðåñóðñîâ, òî çíà÷åíèå êîýôôèöèåíòà áîëüøå åäèíèöû.

Â çàâèñèìîñòè îò çíà÷åíèÿ êîýôôèöèåíòà èíâåñòèöèîííîé ïîçè-
öèè ðåãèîíû ðàçäåëÿþòñÿ íà äâà òèïà. Åñëè íà ïðîòÿæåíèè ðÿäà ëåò
äàííûé êîýôôèöèåíò óñòîé÷èâî ïðèíèìàåò çíà÷åíèÿ ìåíüøå åäèíè-
öû, ýòî ìîæåò ãîâîðèòü î òîì, ÷òî ðåãèîí íå â ñîñòîÿíèè îñâîèòü àêêó-
ìóëèðóåìûå èì èíâåñòèöèîííûå ðåñóðñû íà ñâîåé òåððèòîðèè è ïî-
òåíöèàëüíî ìîæåò íàïðàâëÿòü èíâåñòèöèè â äðóãèå ðåãèîíû, ãäå åñòü
ïðîåêòû äëÿ èõ ïðèëîæåíèÿ, ñîäåéñòâóÿ ðîñòó ýòèõ ðåãèîíîâ. Òàêàÿ
èíâåñòèöèîííàÿ ïîçèöèÿ õàðàêòåðèçóåòñÿ êàê àêòèâíàÿ, à ðåãèîí, îñó-
ùåñòâëÿþùèé ýêñïàíñèþ èíâåñòèöèé âîâíå, ïðåäëàãàåòñÿ íàçûâàòü
«èíâåñòîðîì-îòïðàâèòåëåì».

Íàïðîòèâ, åñëè êîýôôèöèåíòû èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè ðåãèîíà
îêàçûâàþòñÿ ñòàáèëüíî áîëüøå åäèíèöû, òî äàííûé ðåãèîí ïîïàäàåò
âî âòîðóþ êàòåãîðèþ. Â íåå âõîäÿò ðåãèîíû, êîòîðûå èñïûòûâàþò äå-
ôèöèò âíóòðåííèõ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ, íî èìåþò ïðèâëåêà-
òåëüíûå ïðîåêòû, îáåñïå÷èâàþùèå ïðèòîê èíâåñòèöèé èçâíå íà òåð-
ðèòîðèþ ðåãèîíà. Èíâåñòèöèîííàÿ ïîçèöèÿ òàêîãî ðåãèîíà ñîñòîèò
â òîì, ÷òî îí ÿâëÿåòñÿ ìåñòîì ïðèëîæåíèÿ èíâåñòèöèé, è ïîäîáíûé
ðåãèîí ïðåäëàãàåòñÿ íàçûâàòü «èíâåñòîðîì-àäðåñàòîì» èëè «ïîëó÷à-
òåëåì». Ðàçëè÷åíèå èíâåñòèöèîííûõ ïîçèöèé ðåãèîíîâ ïîçâîëèëî áû
îöåíèòü, â êàêèõ íàïðàâëåíèÿõ äâèæóòñÿ èíâåñòèöèîííûå ðåñóðñû
â ïîèñêàõ òî÷åê ïðèìåíåíèÿ.

Â ôîðìóëå ðàñ÷åòà êîýôôèöèåíòà èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè ðåãè-
îíà èñïîëüçóþòñÿ ïîêàçàòåëè èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë è ïî-
òåíöèàëüíûõ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ. Ïîíÿòèå «èíâåñòèöèè â îñ-
íîâíîé êàïèòàë» èñïîëüçóåòñÿ â îáùåïðèíÿòîì â ñòàòèñòèêå êàïè-
òàëüíîãî ñòðîèòåëüñòâà çíà÷åíèè. Ïîä «ïîòåíöèàëüíûìè èíâåñòèöè-
îííûìè ðåñóðñàìè» ðåãèîíà ïîíèìàåòñÿ äîñòóïíûé äëÿ èíâåñòèðîâà-
íèÿ êàïèòàë, îñòàþùèéñÿ ó ïðîèçâîäèòåëÿ (ðåãèîíà) ïîñëå ïîãàøåíèÿ
åãî îáÿçàòåëüñòâ ïåðåä «òðóäîì» è ãîñóäàðñòâîì. Òåîðåòè÷åñêè ýòîò
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êàïèòàë ìîæåò áûòü ïîòðà÷åí èñêëþ÷èòåëüíî íà öåëè íàêîïëåíèÿ
îñíîâíîãî êàïèòàëà, åñëè ïðåäïîëîæèòü, ÷òî öåëü ñáåðåæåíèÿ íå ïðå-
ñëåäóåòñÿ, à êîíå÷íîå ïîòðåáëåíèå îñóùåñòâëÿåòñÿ òîëüêî çà ñ÷åò
îïëàòû òðóäà. Ïðè ñòîëü ñèëüíûõ ïðåäïîñûëêàõ ïîêàçàòåëü «ïîòåí-
öèàëüíûå èíâåñòèöèîííûå ðåñóðñû» èçìåðÿåò ìàêñèìàëüíî âîçìîæ-
íûé îáúåì èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë.

Â êà÷åñòâå õàðàêòåðèñòèêè ïîòåíöèàëüíûõ èíâåñòèöèîííûõ ðå-
ñóðñîâ ðåãèîíà ïðåäïîëàãàåòñÿ äàëåå èñïîëüçîâàòü ïîêàçàòåëü âàëî-
âîé ïðèáûëè è âàëîâûõ ñìåøàííûõ äîõîäîâ ðåãèîíà, äîñòóïíûé
â ñòàòèñòèêå íàöèîíàëüíûõ ñ÷åòîâ, è, â êà÷åñòâå àëüòåðíàòèâû, áëèç-
êèé ïî ñìûñëó ðàñ÷åòíûé ïîêàçàòåëü èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ, ïî-
ëó÷åííûé íà áàçå íåñêîëüêèõ îáëàñòåé ðåãèîíàëüíîé ñòàòèñòèêè (ñòà-
òèñòèêè íàöèîíàëüíûõ ñ÷åòîâ, ñòàòèñòèêè òðóäà, áþäæåòíîé ñòàòèñ-
òèêè). Äâà âàðèàíòà ïîêàçàòåëÿ èñïîëüçóþòñÿ ïîòîìó, ÷òî ïåðâûé
äîñòóïåí òîëüêî çà ïåðèîä 2002–2007 ãã., à íàëè÷èå àëüòåðíàòèâíîãî
ïîêàçàòåëÿ ïîçâîëÿåò ïîñòðîèòü áîëåå äëèííûå ðÿäû çà ïåðèîä
1998–2008 ãã.

Â ñòàòèñòèêå íàöèîíàëüíûõ ñ÷åòîâ ïîêàçàòåëü âàëîâîé ïðèáûëè
è âàëîâûõ ñìåøàííûõ äîõîäîâ ðåãèîíà ðàññ÷èòûâàåòñÿ êàê âàëîâàÿ
äîáàâëåííàÿ ñòîèìîñòü ðåãèîíà çà âû÷åòîì îïëàòû òðóäà íàåìíûõ ðà-
áîòíèêîâ è ÷èñòûõ íàëîãîâ íà ïðîèçâîäñòâî è èìïîðò (ò.å. íàëîãîâ çà
âû÷åòîì ñîîòâåòñòâóþùèõ ñóáñèäèé). Ýòà ñòàòüÿ èçìåðÿåò ïðèáûëü
(èëè óáûòîê), ïîëó÷åííóþ îò ïðîèçâîäñòâà, äî ó÷åòà âûïëàòû èëè ïî-
ëó÷åíèÿ äîõîäîâ îò ñîáñòâåííîñòè. Âàëîâàÿ ïðèáûëü âêëþ÷àåò â ñåáÿ
ïîòðåáëåíèå îñíîâíîãî êàïèòàëà4.

Òàêèì îáðàçîì, ïî ñïîñîáó ðàñ÷åòà ïîêàçàòåëü âàëîâîé ïðèáûëè
è âàëîâûõ ñìåøàííûõ äîõîäîâ ñîîòâåòñòâóåò ñìûñëó ââåäåííîãî ïî-
íÿòèÿ ïîòåíöèàëüíûõ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ ðåãèîíà êàê çàðàáî-
òàííîãî ðåãèîíîì ôîíäà, êîòîðûì îí ìîæåò ðàñïîëàãàòü ïîñëå îïëà-
òû òðóäà íàåìíûõ ðàáîòíèêîâ è âûïëàòû íàëîãîâ.

Ïî àíàëîãèè ïîëó÷åí è ïîêàçàòåëü ðàñ÷åòíûõ èíâåñòèöèîííûõ ðå-
ñóðñîâ, õîòÿ ìåòîä åãî ðàñ÷åòà â ÷àñòè íàëîãîâ îòëè÷àëñÿ. Äàííûé ïî-
êàçàòåëü ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ðàçíîñòü âàëîâîãî ðåãèîíàëüíîãî ïðî-
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äóêòà, ñ îäíîé ñòîðîíû, è ñóììû ðàñ÷åòíîãî ðåãèîíàëüíîãî ôîíäà çà-
ðàáîòíîé ïëàòû è äîõîäîâ êîíñîëèäèðîâàííûõ áþäæåòîâ ñóáúåêòîâ
Ôåäåðàöèè (çà âû÷åòîì áåçâîçìåçäíûõ ïîñòóïëåíèé) – ñ äðóãîé5. Ðàñ-
÷åòíûé ôîíä çàðàáîòíîé ïëàòû áûë ïîëó÷åí êàê ïðîèçâåäåíèå ñðåä-
íåìåñÿ÷íîé íîìèíàëüíîé íà÷èñëåííîé çàðàáîòíîé ïëàòû ðàáîòíèêîâ
îðãàíèçàöèé çà 12 ìåñÿöåâ è ñðåäíåñïèñî÷íîé ÷èñëåííîñòè ðàáîòíè-
êîâ îðãàíèçàöèé çà âû÷åòîì ïîäîõîäíîãî íàëîãà, ïëþñ ïîñòóïëåíèÿ
â áþäæåòû ðåãèîíàëüíûõ ôîíäîâ ïåíñèîííîãî îáåñïå÷åíèÿ, çàíÿòîñ-
òè è ìåäèöèíñêîãî ñòðàõîâàíèÿ.

Â ðåçóëüòàòå ðàñ÷åòíûé ïîêàçàòåëü ïîòåíöèàëüíûõ èíâåñòèöèîí-
íûõ ðåñóðñîâ ðåãèîíà ïîëó÷èëñÿ â ñðåäíåì íà óðîâíå 85% îò ïóáëè-
êóåìîãî â ñòàòèñòèêå íàöèîíàëüíûõ ñ÷åòîâ ïîêàçàòåëÿ âàëîâîé ïðèáû-
ëè è ñìåøàííûõ äîõîäîâ, õîòÿ çàäà÷à ðàñ÷åòà àíàëîãà âàëîâîé ïðè-
áûëè è ñìåøàííûõ äîõîäîâ èçíà÷àëüíî íå ñòàâèëàñü. Íåñìîòðÿ íà
áëèçîñòü èõ èäåîëîãèè, äàííûå ïîêàçàòåëè ñîâïàñòü íå ìîãëè, âî-ïåð-
âûõ, èç-çà ðàçíèöû â óðîâíå îõâàòà ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâà (íàïðèìåð,
ðàñ÷åòíûé ôîíä çàðàáîòíîé ïëàòû ó÷èòûâàëñÿ òîëüêî äëÿ ðàáîòíèêîâ
îðãàíèçàöèé è ñîñòàâèë 86% îò ðàñõîäîâ íà îïëàòó òðóäà íàåìíûõ ðà-
áîòíèêîâ â ÑÍÑ) è, âî-âòîðûõ, èç-çà ðàçíèöû â ìåòîäèêå ðàñ÷åòà.
Â ÷àñòíîñòè, â êà÷åñòâå âîçíàãðàæäåíèÿ óñëóã ãîñóäàðñòâà â ðàñ÷åò-
íîì ïîêàçàòåëå èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ èñïîëüçîâàëèñü äîõîäû
êîíñîëèäèðîâàííûõ áþäæåòîâ ðåãèîíîâ. Âåëè÷èíà ïîñëåäíèõ â ñðåä-
íåì â 2 ðàçà áîëüøå âåëè÷èíû äðóãèõ ÷èñòûõ íàëîãîâ íà ïðîèçâîä-
ñòâî èç ñòàòèñòèêè íàöèîíàëüíûõ ñ÷åòîâ, ïîòîìó ÷òî âêëþ÷àåò ïî-
ñòóïëåíèÿ îò íàëîãà íà ïðèáûëü, ÷òî â èòîãå è óìåíüøèëî îáúåì äîñ-
òóïíûõ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ. Ïðè ýòîì äèíàìèêà è òåððèòîðè-
àëüíàÿ ñòðóêòóðà îáîèõ ïîêàçàòåëåé îêàçàëèñü âåñüìà áëèçêèìè, ðàâ-
íî êàê è ïîâåäåíèå êîýôôèöèåíòîâ èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè ðåãèî-
íîâ, ðàññ÷èòàííûõ íà èõ îñíîâå.

Îöåíêà ãåîãðàôè÷åñêèõ íàïðàâëåíèé èíâåñòèöèîííûõ ïîòîêîâ

93

5 Ñëåäóåò çàìåòèòü, ÷òî â îòäåëüíûå ãîäû áåçâîçìåçäíûå ïåðå÷èñëåíèÿ â áþä-
æåò Ìîñêâû è Õàíòû-Ìàíñèéñêîãî ÀÎ èìåëè îòðèöàòåëüíûé çíàê â îñíîâíîì
â ñâÿçè ñ äîíà÷èñëåíèåì çàäîëæåííîñòè ïî íàëîãó íà ïðèáûëü ÍÊ «Þêîñ». Ñîîò-
âåòñòâåííî, îíè ïîëó÷àëè ïðè âû÷èòàíèè ïîëîæèòåëüíûé çíàê è óâåëè÷èâàëè ïî-
êàçàòåëü ðàñ÷åòíûõ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ.



ÀÍÀËÈÇ ÈÑÏÎËÜÇÎÂÀÍÈß ÏÎÒÅÍÖÈÀËÜÍÛÕ
ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÛÕ ÐÅÑÓÐÑÎÂ ÐÅÃÈÎÍÎÂ

Âàëîâàÿ ïðèáûëü è âàëîâûå ñìåøàííûå äîõîäû ïîñëå ó÷åòà ñàëü-
äî äîõîäîâ îò ñîáñòâåííîñòè è òåêóùèõ òðàíñôåðòîâ ñ «îñòàëüíûì
ìèðîì» îáðàçóþò ÷àñòü âàëîâîãî ðàñïîëàãàåìîãî äîõîäà, êîòîðûé íà-
ïðàâëÿåòñÿ íà êîíå÷íîå ïîòðåáëåíèå è âàëîâîå ñáåðåæåíèå. Ïîñëåä-
íåå èñïîëüçóåòñÿ ïðåæäå âñåãî íà öåëè âàëîâîãî íàêîïëåíèÿ îñíîâíî-
ãî êàïèòàëà, èçìåíåíèÿ çàïàñîâ ìàòåðèàëüíûõ îáîðîòíûõ ñðåäñòâ
è ÷èñòîãî êðåäèòîâàíèÿ èëè çàèìñòâîâàíèÿ. Ðîëü âàëîâîãî íàêîïëå-
íèÿ îñíîâíîãî êàïèòàëà â âàëîâîì ñáåðåæåíèè çíà÷èòåëüíî ïîâûñè-
ëàñü çà ïîñëåäíèå 10 ëåò: ñ 51% â 1999 ã. äî 69% â 2008 ã. Â òî æå âðåìÿ
äîëÿ ÷èñòîãî êðåäèòîâàíèÿ6 çàìåòíî ñîêðàòèëàñü: ñ 47 äî 19% ñîîòâåò-
ñòâåííî. Êðèçèñ 1998 ã. âûçâàë ðåçêîå óâåëè÷åíèå óäåëüíîãî âåñà âà-
ëîâîé ïðèáûëè è ñìåøàííûõ äîõîäîâ – äî 44% ÂÂÏ â ðûíî÷íûõ öå-
íàõ â 1999 ã., êîòîðîå çàòåì ñìåíèëîñü óñòîé÷èâûì ñîêðàùåíèåì (äî
34% ÂÂÏ â 2008 ã.) ïðè ðàñòóùåé ðîëè îïëàòû òðóäà è ÷èñòûõ íàëîãîâ
íà ïðîèçâîäñòâî è èìïîðò. Íà ýòîì ôîíå íåóäèâèòåëüíî, ÷òî ñòåïåíü
èñïîëüçîâàíèÿ âàëîâîé ïðèáûëè è ñìåøàííûõ äîõîäîâ íà öåëè âàëî-
âîãî íàêîïëåíèÿ îñíîâíîãî êàïèòàëà ïîâûñèëàñü åùå áîëåå ðåçêî:
ñ èñòîðè÷åñêîãî ìèíèìóìà 33% â 1999 ã. äî 64% â 2008 ã. Ïîýòîìó
àíàëèç äîëè âàëîâîé ïðèáûëè è ñìåøàííûõ äîõîäîâ â îáúåìå âàëîâîãî
ðåãèîíàëüíîãî ïðîäóêòà äîïóñòèìî èñïîëüçîâàòü äëÿ õàðàêòåðèñòèêè
ñîáñòâåííîãî èíâåñòèöèîííîãî ïîòåíöèàëà ðåãèîíàëüíîé ýêîíîìèêè.

Â 2002–2007 ãã., â ïåðèîä áëàãîïðèÿòíîé âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé
êîíúþíêòóðû, ïîòåíöèàëüíûå èíâåñòèöèîííûå ðåñóðñû âîçðàñòàëè
â áîëüøèíñòâå ðåãèîíîâ Ðîññèè, çà èñêëþ÷åíèåì Òþìåíñêîé îáëàñòè
è, ñîîòâåòñòâåííî, Óðàëüñêîãî ôåäåðàëüíîãî îêðóãà. (Ðåçêîå ñîêðàùå-
íèå îòíîñèòåëüíî äîñòóïíûõ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ Òþìåíñêîé
îáëàñòè â 2004 ã. ñâÿçàíî ñ èçìåíåíèåì ñòðóêòóðû ðàñùåïëåíèÿ íàëî-
ãîâ ìåæäó óðîâíÿìè áþäæåòíîé ñèñòåìû.) Áûñòðåå âñåãî óâåëè÷èâà-
ëàñü îòíîñèòåëüíàÿ äîñòóïíîñòü èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ â þæíûõ
îáëàñòÿõ Óðàëüñêîãî ôåäåðàëüíîãî îêðóãà (íà 9,6 ï.ï.), â Ñèáèðñêîì
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6 ×èñòîå êðåäèòîâàíèå/çàèìñòâîâàíèå âêëþ÷àåò â ñåáÿ è ñòàòèñòè÷åñêóþ ïî-
ãðåøíîñòü.



ôåäåðàëüíîì îêðóãå (íà 7,3 ï.ï.) è â íåñòîëè÷íûõ îáëàñòÿõ Öåíòðàëü-
íîãî ôåäåðàëüíîãî îêðóãà (íà 6,1 ï.ï.). Îäíàêî ýòè èçìåíåíèÿ íå ïîâëè-
ÿëè íà ëèäèðóþùåå ïîëîæåíèå ñòîëèöû, êîòîðàÿ ïîòåíöèàëüíî ìîãëà
áû òðàòèòü íà èíâåñòèöèè åæåãîäíî áîëåå 70% ÂÐÏ, è, ñîîòâåòñòâåííî,
Öåíòðàëüíîãî ôåäåðàëüíîãî îêðóãà. Íà ïîñëåäíåì ìåñòå – Äàëüíåâîñ-
òî÷íûé ôåäåðàëüíûé îêðóã, â êîòîðîì áûëî äîñòóïíî äëÿ èíâåñòèðî-
âàíèÿ â ñðåäíåì íå áîëåå 49% ÂÐÏ çà ïåðèîä 2002–2007 ãã. Îñòàëüíûå
îêðóãà íàõîäÿòñÿ â ïðèáëèçèòåëüíî ðàâíîì ïîëîæåíèè (52–56% ÂÐÏ).

Àíàëèç äàííûõ ïî 80 ñóáúåêòàì Ôåäåðàöèè ïîêàçûâàåò, ÷òî ïîìè-
ìî Ìîñêâû åùå â 10 ðåãèîíàõ-ëèäåðàõ âàëîâàÿ ïðèáûëü è ñìåøàííûå
äîõîäû ñîñòàâëÿþò â ñðåäíåì çà ïåðèîä áîëåå 60% ÂÐÏ, â ñëåäóþùèõ
47 ñóáúåêòàõ – áîëåå 50% è â îñòàëüíûõ 22 ñóáúåêòàõ – ìåíåå 50%.
Àíàëèç âûÿâëÿåò 24 ñóáúåêòà, â êîòîðûõ óäåëüíûé âåñ âàëîâîé ïðèáû-
ëè è ñìåøàííûõ äîõîäîâ â ÂÐÏ ñîêðàòèëñÿ. Íà âîñòîêå ñòðàíû ïîìèìî
Òþìåíñêîé îáëàñòè ýòî Çàáàéêàëüñêèé êðàé, Òîìñêàÿ îáëàñòü, Ðåñïóá-
ëèêà Ñàõà (ßêóòèÿ), Õàáàðîâñêèé êðàé, Àìóðñêàÿ è Ìàãàäàíñêàÿ îáëàñ-
òè è ×óêîòñêèé àâòîíîìíûé îêðóã. Â çàïàäíîé ÷àñòè ýòî Îðëîâñêàÿ
è Ñìîëåíñêàÿ îáëàñòè, Ðåñïóáëèêà Êàðåëèÿ, Ðåñïóáëèêà Êîìè, Êàëè-
íèíãðàäñêàÿ îáëàñòü, Ðåñïóáëèêà Èíãóøåòèÿ, Êàáàðäèíî-Áàëêàðñêàÿ
Ðåñïóáëèêà, Êàðà÷àåâî-×åðêåññêàÿ Ðåñïóáëèêà, Ñòàâðîïîëüñêèé êðàé,
Àñòðàõàíñêàÿ îáëàñòü, Ðåñïóáëèêà Òàòàðñòàí, Óäìóðòñêàÿ Ðåñïóáëèêà,
Ïåðìñêèé êðàé, Ïåíçåíñêàÿ è Ñàðàòîâñêàÿ îáëàñòè.

Âàëîâàÿ ïðèáûëü è âàëîâûå ñìåøàííûå äîõîäû âêëþ÷àþò â ñåáÿ
ïîòðåáëåíèå îñíîâíîãî êàïèòàëà, ÷òî ìîæåò ñäåëàòü îöåíêó îòíîñè-
òåëüíîé äîñòóïíîñòè èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ ìåíåå îïòèìèñòè÷-
íîé. Ïîêàçàòåëü ÷èñòîé ïðèáûëè è ñìåøàííûõ äîõîäîâ ðåãèîíà ïî-
çâîëÿåò ñóäèòü î òîì, êàêàÿ ÷àñòü âàëîâîãî ðåãèîíàëüíîãî ïðîäóêòà
ìîæåò áûòü íàïðàâëåíà íà öåëè ñîçäàíèÿ íîâûõ îñíîâíûõ ôîíäîâ
è êîíå÷íîãî ïîòðåáëåíèÿ è ñáåðåæåíèÿ.

Äàííûé ïîêàçàòåëü íå ïóáëèêóåòñÿ â ñòàòèñòèêå íàöèîíàëüíûõ
ñ÷åòîâ, íî íàìè âûïîëíåíà îöåíêà íà îñíîâå ñâåäåíèé î íà÷èñëÿåìîì
èçíîñå îñíîâíûõ ôîíäîâ ïî ïîëíîìó êðóãó îðãàíèçàöèé ïî ñóáúåêòàì
Ôåäåðàöèè çà ïåðèîä 2001–2008 ãã., èìåþùèõñÿ â ñòàòèñòè÷åñêîé
áàçå äàííûõ Ðîññòàòà. Îöåíêà ïîêàçûâàåò, ÷òî ïîñëå âîçìåùåíèÿ ïî-
òðåáëåíèÿ îñíîâíîãî êàïèòàëà ÷èñòàÿ ïðèáûëü è ñìåøàííûå äîõîäû
Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè îêàçûâàþòñÿ ìåíüøå âàëîâîãî ïîêàçàòåëÿ íà
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òðåòü, â òîì ÷èñëå â Öåíòðàëüíîì ôåäåðàëüíîì îêðóãå – íà 25%
(èç íèõ â Ìîñêâå – íà 18%), â Ñåâåðî-Çàïàäíîì – íà 40, â Þæíîì – íà
34, â Ïðèâîëæñêîì – íà 38, â Óðàëüñêîì – íà 48, â Ñèáèðñêîì – íà 33,
â Äàëüíåâîñòî÷íîì – íà 35%.

Ðàíæèðîâàíèå îêðóãîâ ïî ïîêàçàòåëþ ÷èñòîé ïðèáûëè è ñìåøàí-
íûõ äîõîäîâ íå ìåíÿåò ïîðÿäîê ñëåäîâàíèÿ ëèäåðîâ (Öåíòðàëüíîãî
è Þæíîãî ôåäåðàëüíûõ îêðóãîâ), íî ñ ó÷åòîì ñðåäíåãî âîçðàñòà
îñíîâíûõ ôîíäîâ Ñèáèðñêèé, Äàëüíåâîñòî÷íûé è Ñåâåðî-Çàïàäíûé
ôåäåðàëüíûå îêðóãà ïîäíèìàþòñÿ â ñïèñêå, à íà ïîñëåäíåì ìåñòå îêà-
çûâàåòñÿ Óðàëüñêèé ôåäåðàëüíûé îêðóã, ãäå ïîòðåáíîñòü â âîçìåùå-
íèè èçíîñà îòíîñèòåëüíî âûøå.

Àíàëèç, âûïîëíåííûé ïðèìåíèòåëüíî ê óðîâíþ ñóáúåêòîâ Ôåäå-
ðàöèè, îáíàðóæèâàåò, ÷òî â îòäåëüíûå ãîäû â íåêîòîðûõ ðåãèîíàõ
îáúåìû âàëîâîé ïðèáûëè è ñìåøàííûõ äîõîäîâ îêàçûâàþòñÿ íåäîñòà-
òî÷íûìè äëÿ ïîêðûòèÿ ïîòðåáíîñòè â âîçìåùåíèè îñíîâíîãî êàïèòà-
ëà, òàê ÷òî ÷èñòàÿ ïðèáûëü ïðèîáðåòàåò îòðèöàòåëüíûé çíàê. Ýòî õà-
ðàêòåðíî â ïåðâóþ î÷åðåäü äëÿ áåäíåéøèõ ñóáúåêòîâ, òàêèõ êàê Ðåñ-
ïóáëèêà Êàëìûêèÿ, Êóðãàíñêàÿ îáëàñòü, Çàáàéêàëüñêèé êðàé è äð.

Ïîòåíöèàëüíûå èíâåñòèöèîííûå ðåñóðñû íå ìîãóò áûòü ïîëíîñòüþ
íàïðàâëåíû â îñíîâíîé êàïèòàë, ïîñêîëüêó îíè èñïîëüçóþòñÿ åùå
è íà öåëè ñáåðåæåíèÿ è êîíå÷íîãî ïîòðåáëåíèÿ. Îíè òàêæå íå ìîãóò
áûòü èñïîëüçîâàíû èñêëþ÷èòåëüíî íà òåððèòîðèè ñâîåãî ðåãèîíà, ïî-
ñêîëüêó ñóùåñòâóþò èíñòðóìåíòû ôèíàíñîâûõ âëîæåíèé è âîçìîæ-
íîñòè èíâåñòèðîâàòü ñðåäñòâà â îñíîâíîé êàïèòàë äðóãèõ ðåãèîíîâ.
Ñòåïåíü èñïîëüçîâàíèÿ äîñòóïíûõ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ íà òåð-
ðèòîðèè ñîçäàâøèõ èõ ðåãèîíîâ ñóùåñòâåííî ðàçëè÷àåòñÿ ïî ñóáúåê-
òàì ÐÔ, î ÷åì ñâèäåòåëüñòâóåò ðàññ÷èòàííîå ïî ñóáúåêòàì îòíîøåíèå
îáúåìîâ èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë ê îáúåìàì âàëîâîé ïðèáûëè
è âàëîâûõ ñìåøàííûõ äîõîäîâ.

Â öåëîì ïî ñòðàíå íàáëþäàëñÿ óñòîé÷èâûé ðîñò äîëè ðåàëèçîâàí-
íûõ èíâåñòèöèé â îáúåìå èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ ñ 35% â 2002 ã. äî
40,6% â 2007 ã. Ñàìàÿ âûñîêàÿ äîëÿ ïîòåíöèàëüíûõ èíâåñòèöèîííûõ
ðåñóðñîâ ðåãèîíà íàïðàâëÿåòñÿ íà èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë
â Äàëüíåâîñòî÷íîì ôåäåðàëüíîì îêðóãå (61,5% â ñðåäíåì çà ïåðèîä
2002–2007 ãã.), íà âòîðîì ìåñòå – Ñåâåðî-Çàïàäíûé îêðóã (51%), çà
íèì ñëåäóåò Þæíûé îêðóã (46,1%). Áûñòðåå âñåãî âîçðàñòàåò ñòåïåíü
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èñïîëüçîâàíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ íà Äàëüíåì Âîñòîêå, â Òþ-
ìåíñêîé îáëàñòè è íåñòîëè÷íûõ îáëàñòÿõ Öåíòðàëüíîãî îêðóãà, ìåä-
ëåííåå âñåãî – â þæíûõ îáëàñòÿõ Óðàëà. «Ïîãëîùàþùàÿ» ñïîñîá-
íîñòü ìîñêîâñêîé ýêîíîìèêè, áóäó÷è èçíà÷àëüíî ñàìîé íèçêîé, ïðî-
äîëæàåò ñîêðàùàòüñÿ. Ïîäîáíàÿ òåíäåíöèÿ îòìå÷àåòñÿ åùå â 12 ðåãè-
îíàõ. Â îòäåëüíûõ ñóáúåêòàõ îáúåìû îñóùåñòâëåííûõ èíâåñòèöèé
â îñíîâíîé êàïèòàë àáñîëþòíî ïðåâîñõîäÿò îáúåìû ðåãèîíàëüíûõ
èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ. Ýòî Ñàõàëèíñêàÿ îáëàñòü, ×óêîòñêèé àâ-
òîíîìíûé îêðóã, à òàêæå ×å÷åíñêàÿ Ðåñïóáëèêà, Ðåñïóáëèêà Èíãóøå-
òèÿ è Ðåñïóáëèêà Êàëìûêèÿ.

Ðåçóëüòàòû ïðîäåëàííîãî àíàëèçà ïîäâåðæåíû âëèÿíèþ êàê äèíàìè-
êè ôèçè÷åñêîãî îáúåìà ïîêàçàòåëåé, òàê è äèíàìèêè öåí. Äëÿ òîãî ÷òîáû
ýëèìèíèðîâàòü âëèÿíèå öåíîâîãî ôàêòîðà, ðÿäû äàííûõ ïîêàçàòåëåé
áûëè ïåðåñ÷èòàíû â ñîïîñòàâèìûå öåíû 2007 ã. Â ðåàëüíîì âûðàæåíèè
âàëîâàÿ ïðèáûëü è ñìåøàííûå äîõîäû âûðîñëè çà ïåðèîä 2002–2007 ãã.
â 1,46 ðàçà, à èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë – â 2 ðàçà. Èíäåêñ öåí íà èí-
âåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë òàêæå îêàçàëñÿ âûøå (245% çà ïåðèîä), ÷åì
íà âàëîâóþ ïðèáûëü è ñìåøàííûå äîõîäû (226%). Ïîñêîëüêó èíäåêñû
öåí íàõîäèëèñü íà ñîïîñòàâèìîì óðîâíå, ïåðåñ÷åò íå îïðîâåðã âûâîäîâ
î ðîñòå ñòåïåíè èñïîëüçîâàíèÿ ïîòåíöèàëüíûõ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóð-
ñîâ è î ðàññòàíîâêå ðåãèîíîâ ïî äàííîìó ïîêàçàòåëþ.

Òàêèì îáðàçîì, ïðÿìîå ñîïîñòàâëåíèå îáúåìîâ ðåãèîíàëüíîé äî-
áàâëåííîé ñòîèìîñòè, âàëîâîé ïðèáûëè è ñìåøàííûõ äîõîäîâ è èíâåñ-
òèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë âûÿâèëî ìåæðåãèîíàëüíûå ðàçëè÷èÿ â ñòåïå-
íè äîñòóïíîñòè ñîáñòâåííûõ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ è ñòåïåíè èõ
èñïîëüçîâàíèÿ äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë.
Âîçìîæíûé äåôèöèò ñîáñòâåííûõ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ îáíàðó-
æèâàåòñÿ â îòäåëüíûõ ðåãèîíàõ ïðè ó÷åòå ïîòðåáíîñòåé âîçìåùåíèÿ
îñíîâíîãî êàïèòàëà. Òå ðåãèîíû, êîòîðûå èíâåñòèðóþò â îñíîâíîé êà-
ïèòàë áîëüøå, ÷åì ïîçâîëÿþò èõ ñîáñòâåííûå ðåñóðñû, ñ ïîëíûì îñíî-
âàíèåì ìîæíî îòíåñòè ê êàòåãîðèè ðåãèîíîâ – àäðåñàòîâ èíâåñòèöèé,
íî èõ ÷èñëî íåâåëèêî è íå ïîçâîëÿåò ñóäèòü î íàïðàâëåíèÿõ ïåðåëèâîâ
èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ. Àíàëèç èñïîëüçîâàíèÿ èíâåñòèöèîííûõ ðå-
ñóðñîâ ïîäâåðæåí âëèÿíèþ öåíîâîãî ôàêòîðà. Ðàñ÷åò êîýôôèöèåíòîâ
èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè ïîçâîëÿåò îáîéòè ýòó ïðîáëåìó, ïîñêîëüêó
êîýôôèöèåíò ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé îòíîøåíèå äîëè ê äîëå.
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ÏÎÇÈÖÈÈ

Ðàñ÷åò êîýôôèöèåíòîâ èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè äàë ñëåäóþùèå
ðåçóëüòàòû. Ðåãèîíû çàíèìàþò ðàçíûå èíâåñòèöèîííûå ïîçèöèè: àê-
òèâíóþ è ïàññèâíóþ. È åñëè ïîëîæåíèå Ìîñêâû è Öåíòðàëüíîãî ôå-
äåðàëüíîãî îêðóãà áûëî ïðåäñêàçóåìî, òî ðîëü Ñèáèðè êàê èíâåñòîðà
íå áûëà èçíà÷àëüíî î÷åâèäíîé. Âåëè÷èíà êîýôôèöèåíòà óêàçûâàåò íà
ìàñøòàá âîçìîæíîãî ïåðåìåùåíèÿ ðåñóðñîâ, è çäåñü ðîëü Ñèáèðè
çíà÷èòåëüíî ñëàáåå. Àíàëîãè÷íî è Ñåâåðî-Çàïàäíûé ôåäåðàëüíûé
îêðóã – áîëåå ïðèòÿãàòåëüíûé àäðåñàò, ÷åì Þæíûé îêðóã, à Ïðèâîëæ-
ñêèé ôåäåðàëüíûé îêðóã áëèçîê ê ñàìîäîñòàòî÷íîñòè (òàáë. 2).

Èíâåñòèöèîííàÿ ïîçèöèÿ ðåãèîíîâ ìåíÿåòñÿ: îäíè ïåðåõîäÿò
â äðóãóþ êàòåãîðèþ (Ñèáèðñêèé ôåäåðàëüíûé îêðóã â ïîñëåäíèå
äâà-òðè ãîäà ñòàë àäðåñàòîì), äðóãèå óñèëèâàþò ñâîþ ïîçèöèþ àêòèâ-
íîãî èíâåñòîðà, êàê Ìîñêâà. Ïðè÷èíîé òàêîé äèíàìèêè ÿâëÿþòñÿ ðîñò
èëè ñîêðàùåíèå äîñòóïíûõ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ ëèáî íàëè÷èå ïðè-
âëåêàòåëüíûõ ïðîåêòîâ íà òåððèòîðèè, êàê, íàïðèìåð, íà Äàëüíåì
Âîñòîêå, ãäå çíà÷åíèå êîýôôèöèåíòà äîñòèãàåò 2.

Â öåëîì íàáëþäàåòñÿ òåíäåíöèÿ ê ðîñòó ÷èñëà ðåãèîíîâ – àäðåñà-
òîâ èíâåñòèöèé (ñ 43 â 2001 ã. äî 62 â 2007 ã.) â ñîîòâåòñòâèè ñ îáùèì
ðîñòîì èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè â ñòðàíå. Â 2007 ã. â Ñèáèðñêîì
ôåäåðàëüíîì îêðóãå áûëî ïÿòü ñóáúåêòîâ – îòïðàâèòåëåé èíâåñòèöèé,
â Öåíòðàëüíîì – ÷åòûðå, â Ïðèâîëæñêîì – òðè, â Ñåâåðî-Çàïàäíîì,
Þæíîì è Óðàëüñêîì – ïî äâà è â Äàëüíåâîñòî÷íîì ôåäåðàëüíîì
îêðóãå – îäèí ñóáúåêò.

Òàêèì îáðàçîì, íà óðîâíå ôåäåðàëüíûõ îêðóãîâ êîýôôèöèåíòû âå-
äóò ñåáÿ óñòîé÷èâî, íî íà óðîâíå ñóáúåêòîâ Ôåäåðàöèè âîçíèêàåò ïðîá-
ëåìà êëàññèôèêàöèè ðåãèîíîâ, ïîòîìó ÷òî, âî-ïåðâûõ, àëüòåðíàòèâíûå
ïîêàçàòåëè ïîòåíöèàëüíûõ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ ìîãóò äàâàòü
ðàçíûå çíà÷åíèÿ êîýôôèöèåíòîâ ïî ãîäàì, à âî-âòîðûõ, çà÷àñòóþ â îò-
äåëüíûå ãîäû êîýôôèöèåíòû ïðèíèìàþò çíà÷åíèÿ áîëüøå è ìåíüøå
åäèíèöû. Ïîýòîìó áðàëîñü êîëè÷åñòâî ëåò, êîãäà ðåãèîí áûë èíâåñòî-
ðîì, è ýòèì ãîäàì ïðèñâàèâàëîñü çíà÷åíèå 1, à ãîäû, êîãäà ðåãèîí
áûë ðåöèïèåíòîì, ïîëó÷àëè çíà÷åíèå 0. Ðàññ÷èòûâàëîñü ñðåäíåå çíà-
÷åíèå êîýôôèöèåíòà â èíòåðâàëå îò 0 (èíâåñòîð-îòïðàâèòåëü) äî 1
(èíâåñòîð-àäðåñàò). Â ðåçóëüòàòå áûë ïîëó÷åí ñïåêòð èç 84 ñóáúåêòîâ
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Ôåäåðàöèè, íà îäíîì êîíöå êîòîðîãî ðàñïîëîæèëèñü 11 ðåãèîíîâ –
ïîñòîÿííûõ îòïðàâèòåëåé7, à íà äðóãîì êîíöå îêàçàëñÿ 31 ðåãèîí – ïî-
ñòîÿííûé àäðåñàò8. Ïîñêîëüêó ðåãèîíû ìåíÿþò ñâîþ ïîçèöèþ ñî âðå-
ìåíåì, âàæíî óâèäåòü òåíäåíöèþ, ÷òîáû ïðåäñêàçàòü âîçìîæíîå èç-
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Òàáëèöà 2

Êîýôôèöèåíò èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè ðåãèîíà, ïîëó÷åííûé
ñ èñïîëüçîâàíèåì ïîêàçàòåëÿ «âàëîâàÿ ïðèáûëü è ñìåøàííûå äîõîäû»

Ôåäåðàëüíûé îêðóã 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Ñðåä. çíà-

÷åíèå

Öåíòðàëüíûé 0,68 0,71 0,72 0,67 0,63 0,64 0,67

ÖÔÎ áåç ã. Ìîñêâû 1,10 1,19 1,22 1,25 1,19 1,25 1,20

ã. Ìîñêâà 0,50 0,50 0,48 0,44 0,42 0,39 0,45

Ñåâåðî-Çàïàäíûé 1,30 1,47 1,26 1,52 1,59 1,41 1,42

Þæíûé 1,31 1,25 1,24 1,29 1,29 1,31 1,28

Ïðèâîëæñêèé 1,03 0,97 1,04 1,15 1,12 1,15 1,08

Óðàëüñêèé 1,36 1,24 1,32 1,11 1,24 1,34 1,27

ÓÔÎ áåç Òþìåíñêîé îáë. 1,06 1,03 1,08 1,01 0,96 0,97 1,02

Òþìåíñêàÿ îáë. 1,47 1,31 1,43 1,16 1,40 1,62 1,40

Ñèáèðñêèé 0,84 0,88 0,79 0,90 0,95 1,00 0,89

Äàëüíåâîñòî÷íûé 1,38 1,46 1,93 2,02 1,92 1,60 1,72

7 Áðÿíñêàÿ îáëàñòü, ã. Ìîñêâà, Íåíåöêèé àâòîíîìíûé îêðóã, Êàáàðäèíî-Áàë-
êàðñêàÿ Ðåñïóáëèêà, Õàíòû-Ìàíñèéñêèé àâòîíîìíûé îêðóã – Þãðà, ßìàëî-Íåíåö-
êèé àâòîíîìíûé îêðóã, Ðåñïóáëèêà Òûâà, Àëòàéñêèé, Êðàñíîÿðñêèé êðàÿ, Îìñêàÿ
îáëàñòü, Ïðèìîðñêèé êðàé.

8 Âëàäèìèðñêàÿ, Âîðîíåæñêàÿ, Êàëóæñêàÿ, Ìîñêîâñêàÿ, Ñìîëåíñêàÿ, Òâåð-
ñêàÿ îáëàñòè, Ðåñïóáëèêà Êàðåëèÿ, Ðåñïóáëèêà Êîìè, Àðõàíãåëüñêàÿ, Ëåíèíãðàä-
ñêàÿ îáëàñòè, ã. Ñàíêò-Ïåòåðáóðã, Ðåñïóáëèêà Àäûãåÿ, Ðåñïóáëèêà Êàëìûêèÿ,
Êðàñíîäàðñêèé, Ñòàâðîïîëüñêèé êðàÿ, Àñòðàõàíñêàÿ, Ðîñòîâñêàÿ îáëàñòè, Ðåñïóá-
ëèêà Áàøêîðòîñòàí, Ðåñïóáëèêà Ìàðèé Ýë, Ðåñïóáëèêà Ìîðäîâèÿ, Ðåñïóáëèêà Òà-
òàðñòàí, ×óâàøñêàÿ Ðåñïóáëèêà, Òþìåíñêàÿ îáëàñòü, Ðåñïóáëèêà Àëòàé, Çàáàéêàëü-
ñêèé êðàé, Êåìåðîâñêàÿ îáëàñòü, Ðåñïóáëèêà Ñàõà (ßêóòèÿ), Êàì÷àòñêèé, Õàáàðîâ-
ñêèé êðàÿ, Àìóðñêàÿ, Ñàõàëèíñêàÿ îáëàñòè.



ìåíåíèå ïîçèöèè ðåãèîíà. Èçìåíåíèÿ èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè ðåãèî-
íîâ áûëè îïèñàíû òðåíäîâûìè óðàâíåíèÿìè. Áûëè ïîñòðîåíû óðàâ-
íåíèÿ ëèíåéíîé ðåãðåññèè òèïà

KIP(t) = A + B � t,

ãäå t – âðåìÿ äëÿ äâóõ ìàññèâîâ êîýôôèöèåíòîâ. Íà îñíîâàíèè êîýô-
ôèöèåíòîâ óðàâíåíèé ïðåäëàãàåòñÿ êëàññèôèöèðîâàòü äèíàìèêó èí-
âåñòèöèîííîé ïîçèöèè, êàê ïðåäñòàâëåíî â òàáë. 3.

Ïîäîáíàÿ êëàññèôèêàöèÿ ïîìîãàåò îïðåäåëèòü, èç êàêîé íà÷àëü-
íîé ïîçèöèè ðåãèîí íà÷èíàåò ðàçâèâàòüñÿ â ñòîðîíó åå óñèëåíèÿ èëè
îñëàáëåíèÿ è ïåðåõîäà â äðóãóþ êàòåãîðèþ. Êëàññèôèêàöèþ ðåãèî-
íîâ ìîæíî ïðîèëëþñòðèðîâàòü ñ ïîìîùüþ äèàãðàììû ðàññåÿíèÿ êî-
ýôôèöèåíòîâ ëèíåéíîé ðåãðåññèè (ñì. ðèñóíîê). Ïîäòâåðæäàåòñÿ îá-
ùàÿ òåíäåíöèÿ ñîêðàùåíèÿ ÷èñëà èíâåñòîðîâ-îòïðàâèòåëåé è ðîñòà
÷èñëà èíâåñòîðîâ-àäðåñàòîâ. Ñòàáèëüíûõ àäðåñàòîâ è ïåðåõîäÿùèõ
â ãðóïïó àäðåñàòîâ îêàçûâàåòñÿ (57 + 9) – áîëüøå, ÷åì ïîëó÷àëîñü ïî
ñðåäíåâçâåøåííîìó çíà÷åíèþ èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè (50), òàê êàê
çäåñü êëàññèôèöèðóþòñÿ òðåíäû.

Òàêèì îáðàçîì, êëàññèôèêàöèÿ îòðàñëåé è ðåãèîíîâ â ñîîòâåò-
ñòâèè ñ îöåíåííîé èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèåé âûÿâëÿåò óñèëèâàþ-
ùèéñÿ îòòîê êàïèòàëà èç Ìîñêâû â ïîëüçó ðåãèîíîâ. Â òî æå âðåìÿ èí-
âåñòèöèîííûå âîçìîæíîñòè Ñèáèðñêîãî ôåäåðàëüíîãî îêðóãà îñëàáå-
âàþò. Ìåæðåãèîíàëüíîå ïåðåðàñïðåäåëåíèå áîëüøèíñòâà ôèíàíñî-
âûõ ïîòîêîâ, âêëþ÷àÿ ôåäåðàëüíûå è êîðïîðàòèâíûå ôèíàíñû, ïðî-
èñõîäèò ÷åðåç Öåíòð. Îöåíåííàÿ ãåîãðàôèÿ äâèæåíèÿ äîáàâëåííîé
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Òàáëèöà 3

Äèíàìèêà èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè ðåãèîíà

Èíâåñòèöèîííàÿ ïîçèöèÿ Êîýôôèöèåíò A Êîýôôèöèåíò B

Îòïðàâèòåëü, ïåðåõîäÿùèé â àäðåñàòû A < 1 B > 0

Ñòàáèëüíûé îòïðàâèòåëü A < 1 B < 0

Ñòàáèëüíûé àäðåñàò A > 1 B > 0

Àäðåñàò, ïåðåõîäÿùèé â îòïðàâèòåëè A > 1 B < 0



ñòîèìîñòè êîððåëèðóåò ñ ðåçóëüòàòàìè äåéñòâóþùåé íûíå ïðàêòèêè
íàëîãîîáëîæåíèÿ ðåíòíûõ äîõîäîâ è ïîñëåäóþùåãî ïåðåðàñïðåäåëå-
íèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ â âèäå òðàíñôåðòîâ, ñóáâåíöèé è ïðî÷èõ
ïîäîáíûõ èíñòðóìåíòîâ. Ìîæíî òàêæå ïðåäïîëîæèòü, ÷òî çàâåðøå-
íèå ïðîöåññà ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ áûâøåé êîëëåêòèâíîé ñîáñòâåííîñ-
òè îêàçàëî âëèÿíèå íà ïðîñòðàíñòâåííîå ðàñïðåäåëåíèå ÂÐÏ ïîñðåä-
ñòâîì ðåàëüíûõ èíâåñòèöèé, îñóùåñòâëÿåìûõ íîâûìè ñîáñòâåííèêà-
ìè, ðàñïîëîæåííûìè â öåíòðàëüíûõ ðåãèîíàõ, â ïðèíàäëåæàùèå èì
ôèðìû, ðàñïîëîæåííûå â óäàëåííûõ ðàéîíàõ ñòðàíû.

© Ìåëüíèêîâà Ë.Â., 2010
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Êëàññèôèêàöèÿ äèíàìèêè èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè ðåãèîíîâ ñ ïîìîùüþ äè-
àãðàììû ðàññåÿíèÿ ïàðàìåòðîâ ëèíåéíîé ðåãðåññèè


