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ИНВЕСТИЦИОННОЙ 

ПРИВЛЕКАТЕЛЬНОСТИ 

РЕГИОНОВ РОССИИ

В ноябре 2005 года рейтинговое
агентство «Эксперт РА» выпустило юбилей-
ный десятый рейтинг инвестиционной при-
влекательности регионов. Исследование вы-
явило усиление наметившегося в 2004 году
процесса «уплотнения» регионов на рейтин-
говом поле «риск – потенциал». Наблюдает-
ся обострение конкуренции за создание
благоприятного инвестиционного климата,
особенно в категориях 3В, когда высока ве-
роятность изменения места в рейтинге при
незначительных изменениях ситуации.

Рейтинг по-прежнему остается
качественным индикатором политичес-
кого будущего региональных лидеров
и инвестиционных потоков. В 18 из 24
регионов, где полномочия глав были под-
тверждены, в последние три года не на-
блюдается снижения ранга инвестицион-
ного риска. Напротив, эти регионы вхо-
дят в лидеры рейтинга. Из восьми прове-
денных замен пять произошли в «проб-
лемных» регионах по итогам 2004 года.
Таким образом, фактические результаты
вновь подтверждают вывод о применимо-
сти рейтинга инвестиционной привлека-
тельности регионов в качестве прогноз-
ного инструмента оценки политического
будущего региональных лидеров.

На основе рейтинга предложена но-
вая типология российских регионов для
проведения региональной политики «поля-
ризованного развития». Регионы разделены
на семь типов, среди которых приоритет бу-
дет отдан «локомотивам», «опорным» регио-
нам, «полюсам» и «точкам роста». Вполне
вероятно, что регионы последней группы,
часть «проблемных», а также те, кто не смо-
жет «определиться», следует рассматривать
в качестве кандидатов на присоединение
к регионам первых трех групп.

НОЖНИЦЫ ЦЕНТРАЛИЗАЦИИ

Риски с федерального уровня продол-
жают перетекать на региональный. Карди-

нально снизить региональные риски удастся
в лучшем случае лет через пять.

На первый взгляд, экономические,
политические и социальные процессы
в России благоприятствуют улучшению ин-
вестиционного климата регионов. Непло-
хие показатели экономического развития
и возросшие объемы инвестиций привели
наконец к долгожданному процессу уско-
ренного обновления основных фондов.
Наделение полномочиями глав исполни-
тельной власти почти трети субъектов Фе-
дерации также повышает предсказуемость
их действий по отношению к инвесторам.

Тем не менее до населения финансо-
вые «излишки» в 2004 году еще не дошли.
Уровень бедности вновь вырос – с 22,5%
в начале 2004 года до 24,6% населения с до-
ходами ниже прожиточного минимума по
состоянию на начало 2005 года. И лишь мо-
нетизация льгот несколько подправила си-
туацию: по оценкам Министерства экономи-
ческого развития и торговли РФ, к середине
2005 года доля бедных сократилась до 17,5%.

Фактическое снижение жизненного
уровня большинства населения не замедли-
ло сказаться на социальной стабильности.
Уровень забастовочного движения в 2004 го-
ду вырос в 36 с половиной раз. В забастов-
ках, проходивших в 36 регионах России под
лозунгами повышения заработной платы,
участвовало более 200 тыс. человек. Вновь
вырос уровень преступности – еще на 10%
возросла вероятность стать жертвой престу-
пления. Поражает контраст между богатст-
вом страны в целом и социальными пробле-
мами, возникающими вследствие низкого
жизненного уровня населения.

Оказалось, что ухудшение ситуации
начинается уже с регионального уровня. По-
ловина регионов сохраняет хронический де-
фицит бюджета и не в состоянии в полной
мере выполнять возложенные на власти субъ-
ектов Федерации конституционные функции
без помощи федерального центра. Естествен-

но, такая ситуация оказывает негативное
влияние и на инвестиционный климат ре-
гионов. Проведенное исследование вновь
подтвердило усиливающуюся «тенденцию
ножниц»: разрыв между страновым и реги-
ональными рисками неуклонно растет.

Наибольший вклад в рост среднереги-
онального уровня риска внесли экономиче-
ский, социальный и особенно финансовый
риски, что подтверждает ухудшение ситуа-
ции с региональными бюджетами.

В связи с этим весьма своевремен-
ным стало заявление Президента РФ Вла-
димира Путина о предстоящем делегиро-
вании части полномочий из центра регио-
нам. Если за этим последуют и финансо-
вые ресурсы, то напряжение в бюджетной
сфере регионов и, соответственно, финан-
совый риск должны снизиться. Поэтому
в следующем рейтинге по итогам 2005 го-
да можно ожидать некоторого улучше-
ния инвестиционного климата регионов
и снижения их среднего риска.

Однако уже в 2006 году в действие
вступит новый мощный фактор риска –
муниципальная реформа, порождающая
бесчисленное множество муниципальных
образований, с далеко не всегда профес-
сиональными администрациями, распы-
ляющими бюджетные средства.

Лишь через 3–4 года после завершения
сегодняшнего этапа реформирования мож-
но ожидать коренного улучшения инвести-
ционного климата большинства регионов.

РЕЗУЛЬТАТЫ РЕЙТИНГА

Наметившийся в 2004 году процесс уп-
лотнения регионов на поле «риск – потенциал»
в течение 2005 года заметно активизировался.

В новом рейтинге вновь, как и в 2004
году, отсутствуют регионы с минимальным
риском (категории 1А, 2А и 3А). Остались
свободными и категории с высоким риском
– 1С и 2С. Таким образом, число заполнен-
ных рейтинговых категорий сократилось
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с первоначальных двенадцати до семи. Это
свидетельствует об обострении конкурен-
ции регионов за создание благоприятного
инвестиционного климата, а также о повы-
шении эластичности позиций региона, осо-
бенно в категориях 3В, когда высока вероят-
ность изменения места в рейтинге при не-
значительных изменениях ситуации.

Один из главных сюрпризов рейтинга
– это возвращение Санкт-Петербурга на ли-
дирующую позицию по уровню инвестици-
онного риска, которую он занимал до этого
лишь однажды, еще в рейтинге 1997–1998
годов. Прежде всего город в минимальной
степени ощутил влияние административных
реформ. Лидерство в России городу обеспе-
чил минимальный уровень социального ри-
ска. Также на очень низком уровне здесь на-
ходятся экономический и финансовый рис-
ки. В 2004 году в Санкт-Петербурге наиболее
высоким был экологический риск. Однако
с вводом новых очистных сооружений
в 2005 году прогнозируется значительное
снижение и этого вида риска и дальнейшее
улучшение инвестиционного климата.

Несколько уступили свои позиции
традиционные лидеры последних лет – Нов-
городская, Ярославская и Орловская области.
По-видимому, в этих относительно неболь-
ших регионах в значительной степени «вы-
браны» возможности снижения риска, а для
нового прорыва пока не хватило ресурсов.

Напротив, Липецкая область, пере-
двинувшаяся с 13-го на второе место по
уровню риска, продемонстрировала воз-
можность «конвертации» хорошего инве-
стиционного климата в значительные объ-
емы привлеченных инвестиций, которые
сработали в том числе и на улучшение ин-
вестиционной привлекательности.

Значительный рывок наверх (с 12-го
на 6-е место) также совершила Ростовская об-
ласть. Впервые она вошла в десятку наименее
рисковых регионов страны. Ростовская об-
ласть реально превращается не только в по-
литический, но и в экономический и культур-
ный центр Южного федерального округа,
а Ростов-на-Дону – в южную столицу России.

Нижегородская область и Москва вер-
нули утраченные в прошлом году позиции,
потеснив на два места вниз менее мощного
конкурента – Вологодскую область.

Наконец, завидной стабильностью
и низким риском отличается инвестицион-
ный климат Татарстана, который, как и Белго-
родская область, неизменно входит в десятку
наименее рисковых регионов России на про-
тяжении всех лет проведения исследования.

Абсолютным лидером в динамике
ранга инвестиционного риска стала Тю-
менская область, в значительной степени
аккумулирующая средства от продажи
нефти. За истекший год она передвину-
лась с 55-го на 12-е место. Наконец-то
оживилась экономика и Ивановской обла-

сти, что позволило ей перейти из рейтин-
говой категории 3С2 в категорию 3В2.

В отличие от риска, подвижки регио-
нов в ранжированном списке совокупного
инвестиционного потенциала незначитель-
ны и зачастую связаны с введением в рей-
тинг еще одного вида потенциала – тури-
стического. Вследствие этого несколько
повысили свой ранг инвестиционного по-
тенциала Краснодарский и Ставропольский
края, Ростовская и Ленинградская области.
Повышение ранга потенциала Ханты-Ман-
сийского автономного округа, Башкортоста-
на и Татарстана в большей степени связано
с влиянием «нефтяного фактора».

НАСУЩНЫЕ ВОПРОСЫ

Рейтинг с каждым годом становится
все более качественным индикатором поли-
тического будущего региональных лидеров
и инвестиционных потоков. В юбилейном
выпуске рейтинга мы попытались обобщить
накопленную за многие годы информацию.

Для начала, конечно, были выявлены
абсолютные лидеры по среднему уровню ин-
вестиционного риска за все годы измерения.
В результате наименее рисковым регионом
за последнее десятилетие можно признать
Белгородскую область, никогда не опускав-
шуюся ниже пятого места. За ней с неболь-
шим отставанием идут Москва, Новгородская
область, Санкт-Петербург и Татарстан. Следу-
ющую группу составляют Ярославская, Ни-
жегородская, Калининградская, Московская
области и Краснодарский край. Таким обра-
зом, можно подтвердить сделанный в преды-
дущих публикациях вывод о наличии двух
ядер инвестиционной привлекательности –
Северо-Западного и Центрального, а также
отдельных очагов в Поволжье, Черноземье,
на юге России и Калининградского эксклава.

Рейтинг позволил не только опреде-
литься с тем, кто есть кто, но и довольно
точно ответить на целый ряд вопросов.

КОГО НАДЕЛЯТ ПОЛНОМОЧИЯМИ

Три года назад мы впервые предпри-
няли попытку прогнозирования результа-
тов выборов региональных лидеров исходя
из динамики инвестиционной привлека-
тельности региона. Она оказалась удачной.
Однако новации в назначении глав регио-
нов, казалось бы, должны были нарушить
все выявленные закономерности.

По состоянию на середину октября
2005 года были наделены полномочиями уже
32 главы исполнительной власти субъектов
Федерации, из них 24 подтверждены в своих
должностях, а восемь назначены заново.

В какой мере эти назначения учиты-
вают реальные достижения, а в какой осно-
ваны на политической конъюнктуре?

В 18 из 24 регионов, где полномочия
глав были подтверждены, в последние три

года ранг инвестиционного риска не сни-
жался, а, как правило, рос. То есть в 75% слу-
чаев назначение можно было объяснить ре-
зультатами деятельности чиновника. Точно
такая же достоверность прогноза имела мес-
то и при демократической процедуре.

Напротив, ни в одном из восьми реги-
онов, где были назначены новые главы, в по-
следние три года до момента назначения не
наблюдалось повышения ранга инвестици-
онного риска (то есть в случае переназначе-
ния достоверность прогноза явно повыси-
лась). При этом поскольку Калининградская,
Нижегородская и Саратовская области отли-
чались достаточно хорошим инвестицион-
ным климатом, то можно предполагать, что
назначение новых глав в этих регионах бы-
ло, скорее, политическим шагом. Бывшие
главы остальных пяти регионов – Кабарди-
но-Балкарии, Северной Осетии, Тульской
и Иркутской областей, а также Корякского ав-
тономного округа – еще в прошлом рейтинге
были отнесены к категории проблемных.

Из первой двадцатки региональных
лидеров, добившихся наилучших результа-
тов в снижении инвестиционного риска за
время их руководства, одиннадцать были
переназначены. При этом нет ни одного
главы из этого списка, который был бы
отозван Президентом РФ. С большой веро-
ятностью можно утверждать, что и в остав-
шихся девяти регионах – Оренбургской,
Вологодской, Читинской, Воронежской,
Московской областях, в Мордовии, Хака-
сии, Бурятии и Хабаровском крае – дейст-
вующие главы также будут переназначены.

Наконец, результаты рейтинга на-
шли подтверждение и на федеральном
уровне. Вслед за взлетом Тюменской обла-
сти в ранге инвестиционного риска после-
довало и назначение ее губернатора гла-
вой президентской администрации.

Таким образом, несмотря на смену
субъекта оценки деятельности глав регионов
(от электората к Президенту РФ), фактиче-
ские результаты вновь подтверждают вывод
о применимости рейтинга инвестиционной
привлекательности регионов в качестве
прогнозного инструмента оценки политиче-
ского будущего региональных лидеров.

ПРЕДПОЧТЕНИЯ ИНВЕСТОРОВ

С 1998 года объем ВВП России вырос на
47%, а объем инвестиций в основной капитал
– на 74%. Однако, несмотря на опережающую
динамику инвестиций, российский инвестици-
онный бум затронул далеко не все регионы.

Инвесторы явно пользуются теми же
соображениями, что и авторы исследования
(что и не удивительно, ведь рейтинг, по су-
ществу, моделирует поведение инвесторов).
Если на первые 10 регионов (Москва, Хан-
ты-Мансийский и Ямало-Ненецкий авто-
номные округа, Московская область, Санкт-
Петербург, Краснодарский край, Татарстан,
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Башкортостан, Свердловская и Самарская
области) в 1999–2004 годах приходился 51%
всех инвестиций в основной капитал, то на
остальные 79 регионов – только 49%. 

Прямые иностранные инвестиции
в еще большей степени концентрируются в ли-
дирующих регионах: первая десятка вобрала
в себя 83% всех прямых иностранных инвести-
ций, из которых 23% приходится на Сахалин-
скую область, или, точнее, на Охотское море.

Впрочем, этим различия между ино-
странцами и россиянами не исчерпывают-
ся. Если посмотреть на подушевые показа-
тели отечественного инвестирования,
то оказывается, что среди регионов-лиде-
ров по объему инвестиций на одного жите-
ля нересурсными оказываются только Мо-
сква, Ленинградская область и Краснодар-
ский край. Не потому ли растет социальная
напряженность при инвестиционном буме,
что основная доля средств отечественного
инвестора приходится на малонаселенные,
богатые ресурсами регионы?

Напротив, иностранные инвесторы
больше уделяют внимания хорошо осво-
енным регионам со значительным населе-
нием. Из первой дюжины регионов с наи-
большим объемом прямых иностранных
инвестиций на душу населения за послед-
ние шесть лет лишь одна треть приходит-
ся на ресурсные регионы.

Наконец, проявилась и еще одна за-
кономерность. Эмпирические данные упря-
мо свидетельствуют, что устойчивый эконо-
мический рост и выход на темпы опережа-
ющего развития реализуются при опреде-
ленном соотношении внутренних и внеш-
них инвестиций. При прочих равных усло-
виях наилучшие результаты достигаются
при доле иностранных инвестиций не ниже
15–17% от общего объема. Этот уровень за
последние шесть лет достигнут в Москве,
Сахалинской, Липецкой, Московской, Нов-
городской, Калужской и Костромской обла-
стях и в Краснодарском крае. Если не при-
нимать во внимание Сахалинскую область,
то остальные регионы имеют благоприят-
ный инвестиционный климат.

Кроме Костромской, названные реги-
оны могут быть отнесены к приоритетным
регионам в концепции новой региональной
политики федерального центра.

ИНСТРУМЕНТ НОВОЙ 

РЕГИОНАЛЬНОЙ ПОЛИТИКИ

На плоскости рейтинга «риск – потен-
циал» явственно проявились полюса и точ-
ки роста. За недолгую постперестроечную
историю концепция российской региональ-
ной политики успела пережить как мини-
мум четыре кардинально отличающихся
друг от друга этапа.

Первый, до середины 1990-х годов,
был нацелен на противодействие дезинте-
грации и борьбу с сепаратизмом. Затем

до конца 1990-х главной целью было объяв-
лено выравнивание уровня социально-эко-
номического развития регионов.

На третьем этапе (2000–2005 годы) пра-
ктика выравнивания сочеталась с энергичным
усилением властной вертикали и повышением
зависимости регионов от центра. Именно тог-
да была принята целевая программа «Сокраще-
ние различий в социально-экономическом
развитии регионов Российской Федерации».

Однако уже в 2005 году был совер-
шен очередной поворот. По мнению Мини-
стерства регионального развития РФ, был
достигнут предел эффективности политики
выравнивания. Было предложено отказаться
от практики механического подтягивания
проблемных территорий до уровня «передо-
виков». В июне 2005 года Министерство ре-
гионального развития РФ представило Пра-
вительству РФ новую Концепцию стратегии
социально-экономического развития регио-
нов Российской Федерации, в которой упор
уже делается на дифференцированное раз-
витие регионов, фактическое закрепление
их роли в экономике России и территори-
альной структуре хозяйства.

Речь в Концепции идет прежде всего
о приоритетном развитии регионов двух ти-
пов – «опорных» и «полюсов роста». Первые –
это наиболее крупные, экономически разви-
тые регионы России. Вторые – динамично раз-
вивающиеся средние и небольшие регионы.
Предусматривается, что государственная под-
держка будет оказываться в первую очередь
для стимулирования именно таких регионов.

Пока ни опорные регионы, ни полюса
явно не поименованы, о них можно лишь до-
гадываться из контекста высказываний пред-
ставителей государственной власти. Однако
рейтинг инвестиционной привлекательности
регионов России позволяет довольно объек-
тивно их выделить уже сейчас. Он в инте-
гральном виде концентрирует и оценивает
количество и качество социально-экономиче-
ского, политического и экологического раз-
вития регионов. Ведь еще по результатам пер-
вого нашего рейтинга в 1996 году мы предло-
жили называть наиболее инвестиционно при-
влекательные регионы «полюсами роста».

На основании результатов рейтин-
га предлагается разделение российских
регионов для целей региональной поли-
тики на семь типов.

Первые три типа – регионы-«локомо-
тивы», «опорные регионы» и «полюса роста»
– объединяет наличие высокого инвестици-
онного потенциала и значительных внут-
ренних ресурсов развития, позволяющих им
достаточно устойчиво развиваться без суще-
ственной поддержки федерального центра.

Регионы – «точки роста» – небольшие
по численности населения и экономической
мощи, отличающиеся низким инвестицион-
ным риском. В отличие от «полюсов роста»
эти регионы имеют ограниченные перспек-

тивы экономического роста и уже через
10–15 лет достигают своего потолка, когда да-
же высокая инвестиционная привлекатель-
ность не в состоянии притянуть дополнитель-
ные инвестиции вследствие ограниченности
трудовых, территориальных, водных и других
ресурсов.

К проблемным относятся регионы,
обладающие не до конца использованны-
ми ресурсами роста вследствие худшего
инвестиционного климата и недостатка
инвестиций. При повышении инвестици-
онной привлекательности наиболее круп-
ные из них могут стать «полюсами», а не-
большие – «точками» роста.

Наиболее многочисленную группу
составляют регионы «с неопределивши-
мися перспективами», судьба которых за-
висит от профессионализма управления
региональных властей. 

Наконец, последнюю группу («особо-
го внимания») составили регионы с наибо-
лее высоким инвестиционным риском и не-
большим потенциалом, не имеющие в на-
стоящее время реальных экономических
и политических предпосылок для перехода
в другие категории. Поэтому с точки зрения
инвестиционного климата предстоящее
объединение двух регионов «особого вни-
мания» – Камчатки и Корякского округа, –
скорее всего, не приведет к ожидаемому эф-
фекту повышения инвестиционной привле-
кательности Камчатского края.

По-видимому, регионы последней
группы, часть «проблемных» регионов
и отдельные регионы, которые так и не
смогут «определиться», следует рассматри-
вать как кандидатов на присоединение
к регионам первых трех групп.

Разделение регионов по призна-
ку инвестиционной привлекательности
позволяет более обоснованно сформули-
ровать основные принципы новой регио-
нальной политики «поляризованного раз-
вития», а также стимулировать региональ-
ные власти к более энергичным действиям
по улучшению инвестиционного климата.

ИНФОРМАЦИЯ И МЕТОДЫ

Освоив российскую специфику рис-
ков, иностранный инвестор начинает уделять
все больше внимания потенциалу региона.

Исходные методические положения
рейтинга на протяжении всех десяти лет
остаются практически неизменными. Пре-
жде всего ноу-хау нашего рейтинга, отлича-
ющее его от других подобного рода оценок
инвестиционного климата территорий, –
это взаимосвязанная оценка двух «осей»
инвестиционной привлекательности: риска
и потенциала. В международной практике
обычно под инвестиционной привлека-
тельностью или инвестиционным клима-
том территории понимается лишь совокуп-
ность некоммерческих рисков «вхождения»
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инвестора в данную страну или регион
и осуществления им инвестиционного про-
екта. В нашем рейтинге первоначально
предполагалось, что учет инвестиционного
потенциала – мера временная, обусловлен-
ная особенностями переходного периода
в России и российского менталитета. Дей-
ствительно, до финансового кризиса отече-
ственные эксперты – потенциальные и ре-
альные инвесторы – ориентировались пре-
имущественно на инвестиционный потен-
циал, мало принимая во внимание риски.
Напротив, зарубежный инвестор четко сле-
довал «за риском». После 1998 года отечест-
венные инвесторы «исправились» и стали
отдавать приоритет учету инвестиционных
рисков, как и их зарубежные коллеги. Од-
нако в последние два года экспертное мне-
ние поменялось на прямо противополож-
ное по сравнению с серединой 1990-х го-
дов. Как российские, так и зарубежные ин-
весторы, по-видимому, адаптировавшись
к российской специфике инвестирования,
дружно стали ориентироваться в большей
мере на инвестиционный потенциал, ото-
двинув риски на второй план. 

Напомним, что величина инвести-
ционного риска показывает вероятность
потери инвестиций и дохода от них. Инте-
гральный риск складывается из семи ви-
дов риска. Ранг региона по каждому виду
риска определялся по значению индекса
инвестиционного риска – относительному
отклонению от среднероссийского уровня,
принимаемому за единицу. Инвестицион-
ный потенциал учитывает основные мак-
роэкономические характеристики, такие
как насыщенность территории факторами
производства, потребительский спрос на-
селения и другие параметры. Совокупный
инвестиционный потенциал региона во
всех предыдущих рейтингах складывался
из восьми частных потенциалов, каждый
из которых в свою очередь характеризует-
ся целой группой показателей. Ранг каждо-
го региона по каждому виду потенциала
зависит от количественной оценки вели-
чины его потенциала как доли (в процен-
тах) в суммарном потенциале всех 89 рос-
сийских регионов. В этом году удалось
оценить потенциал еще одной важной
сферы инвестирования – туризма.

Общий показатель потенциала или
риска рассчитывается как взвешенная сум-
ма частных видов потенциала или риска.
Показатели суммируются, каждый со своим

весовым коэффициентом. Итоговый ранг
региона рассчитывается по величине взве-
шенной суммы частных показателей. В ре-
зультате каждый регион помимо его ранга
характеризуется количественной оценкой:
насколько велик его потенциал как объек-
та инвестиций и до какой степени велик
риск инвестирования в данный регион по
сравнению со среднероссийским.

Результаты исследования представле-
ны в форме таблиц и графиков, показываю-
щих распределение, динамику, группировку
регионов и их географию по показателям
рейтинга потенциала и риска и их составля-
ющим, а также сопроводительный текст.
Собственно рейтингом является распределе-
ние регионов по значениям совокупного по-
тенциала и интегрального риска на группы.

Представленный рейтинг – послед-
ний, в котором участвуют 89 субъектов
Федерации, поскольку начиная с 1 декаб-
ря 2005 года их число будет постепенно
уменьшаться за счет объединения.

В ходе оценки составляющих инве-
стиционного риска и потенциала в этот раз
было использовано около двух сотен исход-
ных количественных и качественных харак-
теристик. Основными информационными
источниками, как обычно, являются соби-
раемые ежегодно по всем регионам и по
единой методике данные Федеральной
службы госстатистики РФ, Министерства
финансов РФ, Министерства экономическо-
го развития и торговли РФ, Министерства
регионального развития РФ, Министерства
информационных технологий и связи РФ,
Центробанка РФ, Министерства РФ по на-
логам и сборам, Министерства природных
ресурсов РФ, Министерства внутренних дел
РФ, а также базы данных рейтингового
агентства «Эксперт РА» и новостных лент
российских информационных агентств. 

При оценке законодательного риска
была использована справочная правовая
система нашего постоянного партнера –
компании «КонсультантПлюс». Информа-
ция по распространению сотовой связи
и уровню проникновения Интернета в ре-
гионах была предоставлена компанией
«iKS-Consulting». Результаты федеральных
и региональных выборов были взяты с ин-
тернет-сайта Центризбиркома РФ и изби-
рательных комиссий субъектов Федерации.

При составлении рейтинга также
была использована информация по законо-
дательству, стратегиям и программам регио-

нального развития, представленная на сай-
тах регионов в Интернете, а также прислан-
ная администрациями отдельных субъектов
Федерации по собственной инициативе.

Оценка весов вклада каждой составля-
ющей в совокупный потенциал или инте-
гральный риск была получена в результате
анкетирования, проведенного среди экспер-
тов из российских и зарубежных инвести-
ционных, консалтинговых компаний
и предприятий по специально разработан-
ной анкете. Как и в прошлом году, содейст-
вие в проведении экспертной оценки фак-
торов инвестиционного климата среди зару-
бежных инвесторов было оказано Союзом
немецкой экономики в России.

Эксперты по-прежнему наиболее вы-
соко оценивают значимость законодатель-
ного риска, а вот политический риск усту-
пил второе место финансовому. Явление
снижения значимости политического риска
вполне закономерное, учитывая, что «власт-
ная вертикаль» еще больше усилилась, а сле-
довательно, возросла зависимость регио-
нальной власти от единого центра. Доста-
точно знать и предвидеть политику в отно-
шении инвестора на федеральном уровне,
чтобы спрогнозировать отношение к инве-
сторам на региональном. С другой стороны,
«перетекание» финансовых ресурсов из ре-
гионов в центр, в федеральный бюджет, ли-
бо в штаб-квартиры крупнейших холдингов
повышает фактор финансового риска, по-
скольку снижает возможности поддержки
внешнего инвестора со стороны как регио-
нальной власти, так и местных предпри-
ятий-реципиентов инвестиций.

Трудовой и потребительский потен-
циалы уступили в мнении экспертов свое
место ведущих факторов инвестирования
инфраструктурному и производственному.
Это не удивительно, поскольку с повышени-
ем цен на топливо растут общие затраты на
производство и доставку продукции. Также
инвесторы отмечают значимость для веде-
ния бизнеса не только физической доступ-
ности региона, но и обеспеченности его
средствами телекоммуникации.

Поэтому в связи с ростом издержек
в производственной и распределительной
сферах должна вырасти инвестиционная
привлекательность услуг населению, в том
числе туризма и отдыха. Однако инвесторы
пока лишь присматриваются к этой сфере,
а этот потенциал рассматривается ими в ка-
честве наименее интересного. 
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Номер Номер 
на гра- на гра-
фике* Регион фике* Регион

Высокий потенциал – Незначительный потенциал – 

минимальный риск (1A) умеренный риск (3B2)

– 27 Новгородская область

Средний потенциал – 

минимальный риск (2A) 45 Республика Мордовия

– 11 Орловская область

Низкий потенциал – 

минимальный риск (3A) 67 Республика Хакасия

– 28 Псковская область

Высокий потенциал – 

умеренный риск (1B) 7 Костромская область

29 Санкт-Петербург 30 Республика Адыгея

18 Москва 49 Кировская область

10 Московская область 64 Республика Алтай

59 Свердловская область 22 Ненецкий АО

61 Ханты-Мансийский 

АО – Югра 13 Смоленская область

Средний потенциал – 

умеренный риск (2B) 19 Республика Карелия

46 Республика Татарстан 5 Ивановская область

42 Ростовская область 14 Тамбовская область

50 Нижегородская область 40 Астраханская область

43 Республика 

Башкортостан 65 Республика Бурятия

38 Краснодарский край 79 Агинский Бурятский АО

55 Самарская область Высокий потенциал – 

высокий риск (1C)

25 Ленинградская область –

53 Пермская область Средний потенциал – 

высокий риск (2C)

74 Кемеровская область –

41 Волгоградская область Пониженный потенциал – 

высокий риск (3C1)

75 Новосибирская область 20 Республика Коми

62 Ямало-Ненецкий АО 2 Брянская область

Номер Номер 
на гра- на гра-
фике* Регион фике* Регион

69 Красноярский край 68 Алтайский край

80 Республика Саха (Якутия) 31 Республика Дагестан

72 Иркутская область Незначительный потенциал – 

высокий риск (3C2)

63 Челябинская область 44 Республика Марий Эл

Пониженный потенциал – 

умеренный риск (3B1) 78 Читинская область

9 Липецкая область 83 Амурская область

1 Белгородская область 58 Курганская область

17 Ярославская область 89 Чукотский АО

23 Вологодская область 88 Еврейская автономная область

60 Тюменская область 71 Эвенкийский АО

24 Калинингpадская область 54 Коми-Пермяцкий АО

48 Чувашская Республика 87 Сахалинская область

77 Томская область 36 Республика Северная 

Осетия – Алания

6 Калужская область 34 Республика Калмыкия

21 Архангельская область 70 Таймырский (Долгано-

Ненецкий) АО

52 Пензенская область 84 Камчатская область

56 Саратовская область 35 Карачаево-Черкесская

Республика

12 Рязанская область 86 Магаданская область

51 Оренбургская область 66 Республика Тыва

39 Ставропольский край Низкий потенциал – 

экстремальный риск (3D)

15 Тверская область 33 Кабардино-Балкарская

Республика

26 Мурманская область 73 Усть-Ордынский 

Бурятский АО

4 Воронежская область 32 Республика Ингушетия

8 Курская область 85 Корякский АО

76 Омская область 37 Чеченская Республика

16 Тульская область

47 Удмуртская Республика

81 Приморский край

57 Ульяновская область

82 Хабаровский край

3 Владимирская область

Таблица 1

РАСПРЕДЕЛЕНИЕ РОССИЙСКИХ РЕГИОНОВ ПО РЕЙТИНГУ ИНВЕСТИЦИОННОГО КЛИМАТА В 2004–2005 ГОДАХ

* В каждой группе регионы расположены по мере 
увеличения индекса интегрального риска.
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Таблица 4
РЕГИОНЫ С НАИМЕНЬШИМ ИНТЕГРАЛЬНЫМ ИНВЕСТИЦИОННЫМ РИСКОМ

Лидеры 
1* 1995/96** 1996/97** 1997/98 1998/99 1999/2000 2000/2001 2001/2002 2002/2003 2003/2004 2004/2005 десятилетия

1 Республика Москва Санкт- Москва Москва Новгородская Новгородская Ярославская Новгородская Санкт- Белгородская
Татарстан Петербург область область область область Петербург область

2 Нижегород- Белгород- Москва Санкт- Новгородская Москва Москва Санкт- Ярославская Липецкая Москва
ская область ская область Петербург область Петербург область область

3 Астрахан- Санкт- Белгородская Республика Калининград- Белгородская Московская Белгородская Санкт- Новгородская Новгородская
ская область Петербург область Татарстан ская область область область область Петербург область область

4 Москва Республика Республика Белгородская Белгородская Калининград- Ярославская Новгородская Белгородская Белгородская Санкт-
Татарстан Татарстан область область ская область область область область область Петербург

5 Московская Нижегород- Новгородская Калининград- Республика Санкт- Белгородская Республика Орловская Республика Республика
область ская область область ская область Татарстан Петербург область Татарстан область Татарстан Татарстан

6 Владимирская Кабардино- Саратовская Московская  Краснодар- Вологодская Орловская Москва Республика Ростовская Ярославская
область Балкарская область область ский край область область Татарстан область область

Республика

7 Калининград- Калининград- Ярославская Новгород- Саратовская Краснодар- Ненецкий АО Нижегород- Вологодская Ярославская Нижегород-
ская область ская область область ская область область ский край ская область область область ская область

8 Белгородская Республика Тверская Нижегород- Республика Ярославская Санкт- Московская Московская Нижегород- Калинингpад-
область Башкортостан область ская область Башкортостан область Петербург область область ская область ская область

9 Кабардино- Краснодар- Липецкая Тверская Ненецкий АО Республика Республика Вологодская Нижегород- Москва Московская
Балкарская ский край область область Татарстан Татарстан область ская область область
Республика

10 Новгород- Астрахан- Самарская Ярославская Московская Орловская Ленинград- Краснодар- Республика Вологодская Краснодар-
ская область ская область область область область область ская область ский край Башкортостан область ский край

* Ранг инвестиционного риска.
** Без учета финансового и законодательного рисков.
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