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АННОТАЦИЯ
Финансовое эмбарго имеет особое влияние на экономическую систему нефтегазовых регионов. Это объясняется 
повышенным внешнеторговым товарооборотом нефтегазовых регионов, а также большой капиталоемкостью не-
фтегазовой отрасли с длительным сроком возврата финансовых вложений и высокой рентабельностью инноваци-
онных инвестиций. Цель исследования —  выявление различных аспектов проблематики инвестирования в основной 
капитал нефтегазовых регионов для поиска путей, форм и методов инвестиционного стимулирования их инноваци-
онного производственного развития и оценки возможностей перехода к новым технологическим укладам в усло-
виях финансового эмбарго и трансформации глобального энергетического баланса. Использованы методы регрес-
сионного анализа структуры и динамики инвестирования в основной капитал организаций нефтегазовых регионов 
Приволжского федерального округа и построены полиномиальные линии тренда до 2030 г. Сделан экономический 
анализ структуры инвестиций в основной капитал нефтегазовых регионов по источникам финансирования, видам 
основных фондов, формам собственности, видам экономической деятельности, а также регрессионный анализ ди-
намики и прогноз сальдо (поступление минус изъятие) прямых иностранных инвестиций в нефтегазовые регионы 
по данным платежного баланса Российской Федерации. Результатом исследования стала разработка и обоснование 
системы приоритетных факторов для создания благоприятного инвестиционного климата в нефтегазовых регионах 
для повышения их устойчивости к условиям финансового эмбарго и экономической трансформации глобального 
энергетического баланса.
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AbsTRACT
The financial embargo has a special impact on the economic systems of oil and gas regions. This is explained by the 
increased foreign trade turnover of oil and gas regions, as well as the high capital intensity of the oil and gas industry, 
a long period of return on financial investments, and the high profitability of innovative investments. The purpose of 
the study is to identify various aspects of the problem of investing in fixed assets in oil and gas regions, find ways, 
forms and methods of investment stimulation of their innovative production development and assess the possibilities 
of transitioning to new technological structures in the conditions of a financial embargo and the transformation of 
the global energy balance. Methods of regression analysis of the structure and dynamics of investment in fixed capital 
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ВВЕДЕНИЕ
Инвестиции в основной капитал региона являются 
ключевым индикатором эффективности экономи-
ческого развития его промышленности, сельского 
хозяйства, строительства и других основных видов 
производственной деятельности и всей региональ-
ной экономической системы, поскольку воспроиз-
водство и прирост основных фондов обеспечивает 
как экстенсивный, так и интенсивный тип эконо-
мического роста, учитывая совершенствование 
инновационной инфраструктуры и политику вы-
сокотехнологичного импортозамещения. Анализ 
региональной структуры инвестирования в основ-
ной капитал по видам основных фондов, формам 
собственности, источникам финансирования и ви-
дам экономической деятельности, а также дина-
мики индекса его физического объема позволяет 
обеспечить формирование релевантных институ-
циональных механизмов управления производст-
венным развитием региона на основе селективных 
программ льготного налогообложения и субсиди-
рования на федеральном и региональном уров-
нях. Нефтегазовые регионы отличаются высокой 
концентрацией производственных организаций 
по добыче и переработке нефти, конденсата, при-
родного и попутного газа и промышленных пред-
приятий, являющихся как составными элементами 
вспомогательной нефтегазовой инфраструктуры, 
так и основными потребителями продукции реги-
онального нефтегазохимического комплекса. Это 
эффективный экономический фактор для конку-
рентного развития малого и среднего бизнеса.

В геологических, производственных и простран-
ственных условиях Волго-Уральской нефтегазоно-
сной провинции экономические системы нефте-
газовых регионов являются не только донорами 
регионального бюджета за счет высокорентабельных 
доходов нефтегазовых компаний на их территории, 
но и требуют значительных инвестиций в основной 

капитал в связи с высоким содержанием тяжелой вы-
сокосернистой трудноизвлекаемой нефти в структуре 
добычи. Сложности глубокой химической переработ-
ки таких сырьевых ресурсов, высокие международ-
ные стандарты качества, достижение которых пред-
усматривается государственными концепциями им-
портозамещения и технологического суверенитета, 
рациональное использование попутного нефтяного 
газа и компенсация экологических рисков, которые 
характерны для территорий старой добычи, также 
обуславливают высокое значение воспроизводства 
основных фондов нефтегазовых регионов. Соответ-
ственно, в государственной экономической политике 
по разработке системы программного индикатив-
ного управления производственным развитием 
нефтегазового региона важнейшее значение имеет 
разработка эффективных механизмов институцио-
нальной поддержки инвестирования в его наиболее 
капиталоемкие основные фонды, учитывающие 
особенности бюджетно-налоговых отношений при 
федеративном типе государственного устройства. 
Разграниченные полномочия и предметы ведения 
в системе взаимодействия федеральной и региональ-
ных властей, а также существующая структура сфер 
их компетенций формируют возможные механизмы 
федеральной инвестиционной политики в основной 
капитал нефтегазового региона на основе поступ-
лений от налога на добычу полезных ископаемых, 
экспортной пошлины и распределения дивидендов 
государственных акционеров вертикально интегри-
рованных нефтегазовых корпораций.

Со стороны региональной власти основными 
источниками финансовой поддержки и инвестици-
онного стимулирования инклюзивного инноваци-
онного производственного развития организаций 
нефтегазового региона могут являться поступления 
регионального бюджета от налога на прибыль, налога 
на доходы физических лиц и налога на имущество 
бюджетообразующей нефтегазохимической отрасли 

of organizations in the oil and gas regions of the Volga Federal District were used and polynomial trend lines were 
constructed until 2030. An economic analysis of the structure of investment in fixed capital of oil and gas regions 
was made by sources of financing, types of fixed assets, forms of ownership, types of economic activity, as well as a 
regression analysis of the dynamics and forecast of the balance (receipt minus withdrawal) of foreign direct investment 
in oil and gas regions according to the balance of payments of the Russian Federation. The result of the study was the 
development and justification of a system of priority factors for creating a favorable investment climate in oil and gas 
regions to increase their resistance to the conditions of the financial embargo and the economic transformation of the 
global energy balance.
Keywords: financial embargo; investments in fixed assets; sources of financing; investment climate; regional finance; oil 
and gas complex; industrial economics; oil and gas region
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и взаимозависимых с ней отраслей экономики. На 
пороге глобальных экономических вызовов решение 
российских проблем диверсификации инвести-
ций в основной капитал нефтегазового региона 
приобретает наиболее острый характер, поскольку 
существенным образом трансформируется не толь-
ко структура и динамика поступления иностран-
ных финансовых потоков, но и вся экономическая 
конъюнктура спроса и предложения на мировых 
товарно-сырьевых рынках. Актуальные тенденции 
технологического эмбарго существенно усложняют 
процессы воспроизводства основных фондов, но 
при этом они могут рассматриваться как протек-
ционистские барьеры, создающие необходимые, 
хотя и достаточно жесткие, условия для развития 
собственной современной научно-технической базы 
и инновационной инфраструктуры, для которых 
требуются, соответственно, новые экономически 
обоснованные подходы к инвестированию в основ-
ной капитал.

Рассматриваемый в исследовании шестнадцати-
летний период с 2005 по 2021 г. отличается значи-
тельным ростом и волатильностью нефтегазовых 
котировок, включает в себя экономические кризи-
сы 2009 и 2014 гг., 8 лет санкционного давления на 
российскую экономику, направленного на то, чтобы 
«разорвать ее в клочья» (Б. Обама). Сроки и условия 
завершения, как и экономические результаты специ-
альной военной операции (СВО), в настоящее время 
могут прогнозироваться с минимальной достовер-
ностью. Данные за 2022 г. неполны и противоречивы, 
но совершенно очевидна необходимость восстанов-
ления экономики после завершения конфликта. Это 
представляет теоретическую значимость данного 
исследования, региональный аспект которого также 
обусловлен административно-территориальным 
приростом новыми субъектами федерации. Пра-
ктическая значимость исследования заключается 
в разработке блок-схемы приоритетных факторов 
поддержки благоприятного инвестиционного кли-
мата в производственном развитии нефтегазового 
региона на основе анализа структуры и динамики 
инвестиций в основной капитал с учетом кризисных 
явлений наблюдаемого периода и, соответственно, 
может быть востребована для преодоления негатив-
ных экономических последствий СВО.

Научная новизна исследования заключается 
в разработке нового методологического подхода 
к оценке готовности производственных процес-
сов нефтегазового региона к финансовому эмбарго 
и трансформации глобального энергетического ба-
ланса, основанного на анализе структуры, динамики 
и приоритетных факторов инвестирования в ос-

новной капитал. Это необходимо для эффективной 
финансовой политики по поддержке оптимальных 
направлений развития благоприятного инвестици-
онного климата регионов с бюджетообразующим 
нефтегазовым комплексом в условиях возникно-
вения глубоких кризисных явлений под влиянием 
санкционного давления на национальную эконо-
мическую систему.

СТЕПЕНЬ ИзУЧЕННОСТИ 
И ПРОРАБОТАННОСТИ ПРОБЛЕМЫ

Развитие новых финансовых технологий, в част-
ности, блокчейна, необанкинга, криптовалютных 
операций, кибернетической безопасности, «ислам-
ских финансов» и других, способно в определенной 
степени снизить эффективность санкционного дав-
ления на результаты деятельности российских, осо-
бенно значимых в условиях высокой доли нефте-
газовых доходов бюджета, нефтегазовых компаний 
и поддержать регулирование структуры и динами-
ки трансграничного движения капитала [1–3]. Под 
влиянием институциональных ограничений фи-
нансовой системы страны ее бюджетно-налоговая 
и денежно-кредитная политика требует существен-
ных стратегических и тактических трансформаций 
с использованием эмпирических научных исследо-
ваний и вероятностного подхода на основе оценки, 
моделирования и прогнозирования волатильности 
акций российского фондового рынка и финансо-
во-экономических рисков формирования доход-
ной части государственного бюджета. Решение 
проблем эффективности российских финансовых 
рынков и гипотезы о фрактальности котировок ак-
тивов в высокой степени зависимы от траектории 
трендов международных фондовых рынков и неф-
тяных шоков в товарно-сырьевом секторе мировой 
торговли, а под влиянием финансового эмбарго 
и трансформации глобального энергетического ба-
ланса наиболее целесообразными представляются 
варианты краткосрочной торговли акциями нефте-
газовых компаний. Это обусловлено большой долей 
государственного участия практически во всех рос-
сийских вертикально интегрированных нефтегазо-
вых компаниях и требует внесения превентивных 
изменений в их дивидендную стратегию на основе 
научных исследований экономических перспектив 
наднациональной системы регулирования финан-
сового сектора, финансовых инноваций в субфе-
деральных публичных акционерных обществах, 
денежно-кредитных инструментов поддержки на-
циональных проектов [4, 5].

В результате исследований взаимной зависимости 
объема инвестирования в основной капитал региона 
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с его социально-экономическим благополучием 
и финансовым потенциалом были рассмотрены 
различные стороны инструментария и механизмов 
сглаживания национальной пространственной поля-
ризации на основе бюджетно-налоговых отношений, 
федеральных трансфертов, фондов региональной 
поддержки и инвестиционных фондов различного 
уровня [6–8]. Моделирование, оптимизация и пла-
нирование затрат на технологические исследования 
и инновационные разработки региона, отличающе-
гося высокой степенью индустриализации, а также 
сравнительный анализ российских региональных 
финансовых систем и регионального экономического 
развития показали эффективность использования 
полюсов и центров экономического роста и суще-
ственное влияние инвестиционных территориаль-
ных диспропорций на рациональное инклюзивное 
использование природно-ресурсного потенциала 
[9–12]. В отдельных научных исследованиях инве-
стиции в воспроизводство основных производствен-
ных фондов представлены основным фактором как 
регионального экономического развития в целом, 
так и горизонтальной промышленной политики 
типового российского депрессивного региона. Этот 
фактор может оказывать доминирующее влияние 
на разработку организационных и управленческих 
схем и механизмов финансовой системы [13–16].

Проблемы регионального экономического раз-
вития приобретают такие пространственные моди-
фикации, которые отражаются на инвестиционной 
привлекательности и финансовой устойчивости 
региона, что в условиях дисбаланса инвестиций 
в основной капитал по видам основных фондов 
и экономической деятельности требует совершен-
ствования методологии анализа и моделирования 
товарной структуры импортозависимости и про-
граммного индикативного управления механизмами 
импортозамещения [17–20]. Сравнение результатов 
факторного анализа инвестиционных процессов на 
национальном и региональном уровнях в условиях 
ограниченности притока внешнего капитала пока-
зало потенциальные перспективы нефтегазового 
региона к переходу на экономику замкнутого ци-
кла при организационных и институциональных 
преобразованиях инновационной инфраструктуры, 
направленных на решение проблем эффективного 
использования региональных ресурсных и произ-
водственных активов [21–24]. Малый и средний 
нефтегазовый бизнес является наиболее высоко-
технологичным, что определяет его способность 
к наиболее рациональному использованию при-
родных ресурсов и интенсивной эксплуатации ос-
новных производственных фондов для достижения 

максимальной продуктивности производственной 
функции, которая является важным индикатором 
активности инвестиционных региональных про-
цессов и, соответственно, необходимым условием 
финансовой поддержки бюджетообразующей не-
фтегазовой отрасли региона [25, 26].

В условиях современной трансформации миро-
вых энергетических циклов особую актуальность 
приобретают инвестиции в основной капитал реги-
ональных систем нефте-, газо- и продуктопроводов 
на территории Волго-Уральской нефтегазоносной 
провинции в восточном и юго-восточном направ-
лении, где нефтегазохимическая промышленность 
приобретает признаки основного драйвера эко-
номического роста, обеспечивающего переход от 
континентально-сырьевой зависимости к инклю-
зивной институциональной производственной среде 
[27–30]. В соответствии с этим необходимо отме-
тить и трансформацию финансовых потоков в рос-
сийской нефтегазовой отрасли, необходимую для 
устранения возникающих диспропорций в управ-
лении природными и материально-техническими 
ресурсами, а также производственным и социально-
экономическим развитием нефтегазового региона 
на основе формирования новых востребованных 
экономических зон и иных территориальных «точек» 
промышленного и инновационного роста [31–33]. 
Долгосрочное устойчивое экономическое разви-
тие российских нефтегазовых регионов в кризи-
сных условиях, обусловленных пандемическими 
причинами снижения спроса на сырьевые ресурсы 
или санкционным воздействием, возможно при 
дополнительном превентивном инвестировании 
в основной капитал трубопроводного транспорта 
и нефтехранилищ, которых в настоящее время не-
достаточно для того, чтобы не останавливать до-
бычу, с учетом пространственно-территориального 
фактора [34–36]. В условиях изменения принципов 
ценообразования на мировых энергетических рын-
ках и демпферных механизмов регулирования фи-
нансовой системы нефтегазовой отрасли возникают 
проблемные вопросы источников инвестирования 
в основной капитал нефте- и продуктопроводного 
транспорта на территориях, удаленных от выхода 
к морю, а регулирование их тарифов как естествен-
ных монополий превращается в один из важнейших 
принципов формирования и эволюции финансовых 
институтов [37, 38].

МЕТОДОЛОГИЯ ИССЛЕДОВАНИЯ
Приволжский федеральный округ занимает 2-е ме-
сто в стране по объемам добычи нефти, конденсата, 
природного и попутного нефтяного газа и удержи-
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вает лидирующие позиции по объемам первичной 
и глубокой химической переработке углеводород-
ных сырьевых ресурсов, а также количеству субъек-
тов федерации с бюджетообразующим нефтегазо-
химическим комплексом. Это Республика Башкор-
тостан (РБ), Республика Татарстан (РТ), Удмуртская 
Республика (УР), Пермский край (ПК), Оренбург-
ская область (ОО) и Самарская область (СО): «Вто-
рым по значимости регионом нефтедобычи России 
является Приволжский ФО, обеспечивший в 2021 г. 
22,8% национальной добычи; из них в Республике 
Татарстан получено 7,1%, в Оренбургской области —  
4,4%, в Самарской области и Пермском крае —  по 
3,2%, в Республике Башкортостан —  2,5%, в Удмурт-
ской Республике —  2%» 1.

На основе анализа динамики инвестиций в основ-
ной капитал методом парной регрессии за шестнад-
цатилетний период показано замедление их роста 
как в среднем по нефтегазовым регионам Приволж-
ского федерального округа, так и по всем регионам 
рассматриваемой территории. Выбор наблюдаемого 
периода обусловлен значительным ростом и вы-
сокой волатильностью нефтяных и зависящих от 
них котировок природного газа на международных 
товарно-сырьевых рынках. Также это период сфор-
мировавшейся структуры российской нефтегазовой 
отрасли по источникам финансирования и формам 
собственности. Выбор полиномиального типа линий 

1 Государственный доклад «О состоянии и использовании 
минерально-сырьевых ресурсов Российской Федерации 
в 2021 году». Министерство природных ресурсов и эколо-
гии Российской Федерации. М.; 2022. 626 с.

тренда объясняется наибольшей величиной досто-
верности аппроксимации при заданной траектории 
инвестиций в основной капитал, которая в среднем 
по нефтегазовым регионам составила 0,98, а в сред-
нем по всем регионам округа 0,99 (рис. 1).

Анализ динамики инвестиций в основной капитал 
на душу населения в целом показал соответствие 
обнаруженной выше закономерности замедления 
их роста в абсолютном выражении, но в меньшей 
степени, о чем свидетельствуют меньшие по модулю 
отрицательные коэффициенты при х2 в уравнениях 
регрессии. Следует отметить высокую повторяемость 
траекторий линий тренда между собой в обоих рас-
смотренных случаях, но вызывает определенный 
научный интерес то, что объем инвестиций в основ-
ной капитал на душу населения по наблюдаемому 
федеральному округу оказался выше данного значе-
ния в среднем по нефтегазовым регионам. Для объ-
яснения такого результата необходимо исследовать 
структуру инвестиций в основной капитал по видам 
основных фондов, источникам финансирования, 
формам собственности и видам экономической 
деятельности, что будет представлено в разделе 
«Результаты и их обсуждение».

Наиболее высокий уровень инвестиций в ос-
новной капитал, как в целом, так и на душу на-
селения, наблюдается в Республике Татарстан, 
которая занимает лидирующие позиции в дан-
ном федеральном округе по объемам валового 
регионального продукта, добыче нефти и многим 
другим экономическим показателям. Наиболее 
низким уровнем инвестиций в основной капитал 
отличается Удмуртская Республика, что требует 

 

Рис. 1 / Fig. 1. Динамика и прогноз инвестиций в основной капитал в нефтегазовых регионах ПФО, 
млн руб. / Dynamics and Forecast of Investments in Fixed Capital in the Oil and Gas Regions of the Volga 
Federal District, Million Rubles
Источник / Source: составлено автором по данным Росстата / Compiled by the author according to Rosstat.
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дополнительных исследований характеристик ее 
инвестиционного климата (рис. 2).

Прогнозные значения динамики индекса физи-
ческого объема инвестиций в основной капитал, как 
в среднем по нефтегазовым регионам, так и по всем 
субъектам Приволжского федерального округа, оказа-
лись с незначительным ускорением роста, что может 
объясняться их заметным спадом в «пандемийном» 
2020 г. и последующим уверенным восстановлением 
в 2021 г. Это же является, очевидно, причиной от-
носительно низких достоверностей аппроксимации 
обеих линий тренда, составивших около 0,7 безраз-
мерных величин. Превышение динамики индекса 
физического объема инвестиций в основной капи-
тал в среднем по округу по сравнению с этим же 
показателем в среднем по нефтегазовым регионам 
этого округа может объясняться тем, что «пандемий-
ные» ограничения наиболее негативно сказались 
на нефтегазовой отрасли. Именно экономические 
системы нефтегазовых компаний, являющиеся как 
важнейшими бюджетообразующими организаци-
ями региона, так и крупными инвесторами в реги-
ональный основной капитал в наиболее высокой 
степени, зависимы от долгосрочных обязательств 
на рынках производных финансовых инструмен-
тов —  нефтяных фьючерсов, форвардов, опционов 
и других, а нефтяные котировки опускались даже 
в отрицательную область. Отмеченное пересечение 
и начало восстановления роста описанных линий 
тренда произошло именно в 2020 г. (рис. 3).

С методологической точки зрения следует 
учесть, что инвестиции в основной капитал реги-
она учитывают поступившие средства на увеличе-

ние первоначальной стоимости основных фондов, 
что включает в себя строительство, модернизацию 
и реконструкцию зданий и сооружений, приобрете-
ние машин, оборудования и прочих внеоборотных 
активов. Кроме этого, к инвестициям в основной 
капитал относятся привлеченные средства физи-
ческих и юридических лиц в строительство жилой 
недвижимости на условиях долевого строительства. 
К инвестициям в основной капитал не относятся 
вложения в объекты незавершенного строительства 
и вторичный рынок. Согласно методике Росстата, все 
данные по инвестициям учитывались без налога на 
добавленную стоимость.

РЕзУЛЬТАТЫ И ИХ ОБСУЖДЕНИЕ
Согласно анализу структуры инвестиций в основ-
ной капитал по видам основных фондов можно 
предположить, что в промышленной деятельности 
нефтегазовых регионов Приволжского федераль-
ного округа, которая в контексте данного исследо-
вания может характеризоваться нежилыми здани-
ями и сооружениями, машинами, оборудованием 
и прочими производственными основными фон-
дами, диспропорций не обнаружено. Это может 
свидетельствовать об эффективности пространст-
венного распределения экономических ресурсов 
и территориальной организации национальной 
экономики. При этом следует обратить внимание 
на заметное отставание по инвестициям в основ-
ные фонды жилых зданий и помещений Самар-
ской, Оренбургской областей и Пермского края. Это 
свидетельствует о дисбалансах ряда нефтегазовых 
регионов в таком значимом виде экономической 

 

Рис. 2 / Fig. 2. Динамика и прогноз инвестиций в основной капитал в нефтегазовых регионах ПФО на 
душу населения, руб. / Dynamics and Forecast of Investment in Fixed Capital in the Oil and Gas Regions 
of the Volga Federal District Per Capita, Rub.
Источник / Source: составлено автором по данным Росстата / Compiled by the author according to Rosstat.
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деятельности в валовом региональном продукте, 
как строительство, но может объясняться не только 
экономическими, но и социально-демографически-
ми факторами. При этом значительное отставание 
объема инвестирования в строительство жилых 
зданий и сооружений по сравнению с инвестирова-
нием в производственные основные фонды наблю-
дается и в среднем по всем регионам данного феде-
рального округа. На основе этого следует обратить 
внимание на то, что, вероятно, высокорентабельная 
нефтегазовая региональная деятельность способна 
косвенно стимулировать дополнительный прирост 
жилой недвижимости, как это видно на примерах 
Республики Башкортостан, Республики Татарстан 
и Удмуртской Республики. Это может объясняться 
как высокими темпами общего экономического 
развития нефтегазовых регионов и, соответствен-
но, привлекательностью их с демографической 
стороны, так и долгосрочными вложениями собст-
венного капитала предпринимательскими структу-
рами, не испытывающими финансового дефицита. 
Относительно невысокие объемы инвестирования 
в жилые здания и помещения в Самарской области, 
Оренбургской области и Пермском крае, очевидно, 
объясняются отдельными причинами по каждому 
из этих нефтегазовых регионов. Например, в Са-
марской области этими причинами может быть 
высокая доля аэрокосмической отрасли и государ-
ственного сектора в экономической системе дан-
ного региона, Оренбургская область отличается 
сырьевой специализацией и относительно слабо 
развитой обрабатывающей промышленностью, 

а в Пермском крае можно обратить внимание на 
не самое выгодное географическое расположение 
региона, определяющее недостаточно удовлетво-
рительную рыночную инфраструктуру. Описанные 
особенности нефтегазовых регионов не влияют на 
процентную долю инвестиций в производственный 
основной капитал, которая в них находится в пре-
делах практически одинаковых значений (рис. 4).

Высокий уровень готовности российского не-
фтегазового региона к переходу к технологической 
суверенизации и удовлетворению потребности эко-
номики государства в импортозамещении может 
подтверждаться и отсутствием существенных ди-
спропорций инвестиций в основной капитал по 
источникам финансирования. При этом важным 
наблюдением данного исследования следует отме-
тить необходимость стимулирования банковского 
сектора в инвестирование в основной капитал, до-
статочность которого является фундаментальным 
условием достижения устойчивого экономического 
развития в условиях внешних вызовов и финан-
сового, нефтяного и технологического эмбарго. 
Наибольшие объемы привлеченных инвестиций 
в основной капитал, к которым относятся, в том 
числе, бюджетные средства и банковские кредиты, 
следует отметить в Республике Татарстан, Респу-
блике Башкортостан и в Самарской области, что 
соответствует среднему показателю по всем субъ-
ектам Приволжского федерального округа. Низкое 
количество привлеченных средств в Оренбургской 
области, Пермском крае и Удмуртской Республи-
ке находится практически в прямой зависимости 

Рис. 3 / Fig. 3. Динамика и прогноз индекса физического объема инвестиций в основной капитал 
в нефтегазовых регионах ПФО, % к предшествующему году / Dynamics and Forecast of the Index 
of the Physical Volume of Investments in Fixed Assets in the Oil and Gas Regions of the Volga Federal 
District, % to the Previous Year
Источник / Source: составлено автором по данным Росстата / Compiled by the author according to Rosstat.
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от низкого уровня бюджетных инвестиций (рис. 5), 
объяснение чего требует исследования соотношения 
бюджетных инвестиций федерального и региональ-
ного происхождения, а также размеров банковских 
кредитов в данном соотношении (рис. 6).

В Оренбургской области и Пермском крае сле-
дует отметить низкий уровень инвестирования 
в основной капитал как из федерального, так и из 
регионального бюджета, что объясняет общий незна-
чительный объем привлеченных инвестиций в этих 
регионах. В Удмуртской Республике —  напротив, 
низкий объем привлеченных инвестиций обусловлен 
другими причинами, так как средства федерального, 
регионального бюджетов и кредиты банков состав-
ляют практически такую же процентную долю, как 
в других нефтегазовых регионах. В Республике Та-
тарстан, Оренбургской области и Удмуртской Респу-
блике наблюдаются практически равные пропорции 
инвестиций в основной капитал из федерального, 
регионального бюджетов и кредитов банков, что, 
вероятно, способно оказывать положительное вли-
яние на повышение устойчивости экономических 
систем данных регионов к финансовому эмбарго.

Существенное преобладание иностранной формы 
собственности в инвестициях в основной капитал от-
носительно других регионов оказалось в Самарской 
и Оренбургской областях, что может свидетельство-
вать о повышенной чувствительности производст-
венного развития данных регионов санкционному 
воздействию.

Согласно анализу структуры инвестиций в основ-
ной капитал нефтегазовых регионов Приволжско-

го федерального округа по формам собственности 
следует отметить существенное доминирование 
российской государственной формы собственности 
в Самарской области, что может объясняться сосредо-
точением в этом субъекте активов аэрокосмической 
отрасли, а также активов ПАО «Роснефть», основным 
акционером которой является государство (рис. 7).

Обнаруженные выше эффекты могут также объя-
сняться структурой инвестиций в основной капитал 
нефтегазовых регионов наблюдаемого федерального 
округа по их наиболее значимым видам экономиче-
ской деятельности, включающим добычу полезных 
ископаемых и обрабатывающие производства. Так, 
в Оренбургской области инвестиции в основной ка-
питал в производственной деятельности по добыче 
полезных ископаемых, в структуре которой добыча 
нефти и природного газа имеет определяющее зна-
чение, значительно преобладают над инвестициями 
в основной капитал обрабатывающих производств 
и составляет около 45%, достигая уровня всех осталь-
ных видов экономической деятельности этого ре-
гиона. В Республике Башкортостан и Удмуртской 
Республике объемы инвестиций в основной капитал 
добычи полезных ископаемых и обрабатывающих 
производств практически сопоставимы. Они со-
ставляют около 25% по каждому из данных видов 
экономической деятельности и соответствуют их 
соотношению в среднем по нефтегазовым регио-
нам округа.

В Республике Татарстан и Пермском крае объемы 
инвестиций в основной капитал обрабатывающих 
производств, напротив, существенно превышают 

 

Рис. 4 / Fig. 4. Структура инвестиций в основной капитал нефтегазовых регионов ПФО по видам 
основных фондов по итогам 2021 г., % от всего / The structure of Investments in Fixed Assets  
of the Oil and Gas Regions of the Volga Federal District by Types of Fixed Assets at the End of 2021, %  
of the Total
Источник / Source: составлено автором по данным Росстата / Compiled by the author according to Rosstat.
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аналогичные поступления в деятельность по добыче 
полезных ископаемых с примерным соотношением 
45% к 15%, которое оказалось близким к соотноше-
нию таких инвестиций в данные виды экономи-
ческой деятельности в среднем по всем регионам 
наблюдаемого федерального округа. Таким образом, 
на основе структуры инвестиций в основной капитал 
нефтегазовых регионов Приволжского федерального 
округа по видам экономической деятельности (рис. 8) 
можно сделать вывод о необходимости разработки 
модели инвестиционного климата для инклюзивного 
производственного развития нефтегазового реги-
она с учетом сбалансированного взаимодействия 

институциональных, технологических, инноваци-
онных факторов роста фондоотдачи регионального 
основного капитала.

Динамика сальдо (поступление минус изъятие) 
прямых иностранных инвестиций в нефтегазовые 
регионы характеризуется абсолютной хаотичностью. 
Об этом свидетельствуют как непосредственно их 
траектории, так и являющиеся следствием этого 
низкие величины достоверности аппроксимации 
линий тренда. Тем не менее прослеживается опре-
деленная закономерность, заключающаяся в том, 
что и в среднем по нефтегазовым регионам, и для 
среднего значения по федеральному округу саль-

Рис. 5 / Fig. 5. Структура инвестиций в основной капитал нефтегазовых регионов ПФО по источникам 
финансирования по итогам 2021 г., % от всего / The structure of Investments in Fixed Assets of the Oil 
and Gas Regions of the Volga Federal District by sources of Financing at the End of 2021, % of the Total
Источник / Source: составлено автором по данным Росстата / Compiled by the author according to Rosstat.

Рис. 6 / Fig. 6. Структура инвестиций в основной капитал нефтегазовых регионов ПФО по источникам 
финансирования по итогам 2021 г., % от всего / The structure of Investments in Fixed Assets of the Oil 
and Gas Regions of the Volga Federal District by sources of Financing at the End of 2021, % of the Total
Источник / Source: составлено автором по данным Росстата / Compiled by the author according to Rosstat.
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до прямых иностранных инвестиций показывает 
устойчивое снижение. При этом, сравнивая дина-
мики такого снижения, региональный производ-
ственный нефтегазохимический комплекс можно 
считать существенным фактором задержки оттока 
иностранных финансов, очевидно в результате того, 
что нефтегазовые ресурсы и продукты их перера-
ботки являются самым торгуемым товаром в мире. 
Кроме этого, нефтегазовая отрасль традиционно одна 
из наиболее капиталоемких с длительным сроком 
возврата инвестиций, что также может ограничивать 

возможности иностранных инвесторов изъятия фи-
нансовых активов из нефтегазовых регионов (рис. 9).

Таким образом, на основе экономического ана-
лиза инвестиционного климата в российских не-
фтегазовых регионах можно сделать заключение об 
эффективной федеральной политике регионального 
развития, которая на основе устойчивого баланса 
федеральных и региональных источников финан-
сирования и государственной, и частной форм соб-
ственности формирует территориальные «точки» 
промышленного и инновационного развития. Вместе 

 

Рис. 7 / Fig. 7. Структура инвестиций в основной капитал нефтегазовых регионов ПФО по формам 
собственности по итогам 2021 г., % от всего / structure of Investments in Fixed Capital of the oil 
and Gas Regions of the Volga Federal District by Types of Ownership based on the Results of 2021, % 
of the Total
Источник / Source: составлено автором по данным Росстата / Compiled by the author according to Rosstat.

Рис. 8 / Fig. 8. Структура инвестиций в основной капитал нефтегазовых регионов ПФО по видам 
экономической деятельности по итогам 2021 г., % от всего / structure of Investments in Fixed Capital 
of the Oil and Gas Regions of the Volga Federal District by Type of Economic Activity based on the 
Results of 2021, % of the Total
Источник / Source: составлено автором по данным Росстата / Compiled by the author according to Rosstat.
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с этим следует отметить определенные диспропор-
ции инвестиционного климата в Самарской области 
как по видам основных фондов, так и по формам 
собственности и источникам финансирования. Это 
может объясняться как высокой долей государст-
венной собственности в этом регионе, связанной 
с аэрокосмической отраслью, так и проблемами 
рентабельности активов крупных нефтеперераба-
тывающих заводов, находящихся на его территории, 
обусловленными большой долей физически и мо-
рально устаревшего оборудования глубокой пере-
работки углеводородного сырья. Решением проблем 
диспропорциональности инвестирования в основной 
капитал нефтегазового региона в условиях финансо-
вого эмбарго и укрупнения энергетических санкций 
может являться формирование устойчивой регио-
нальной системы инновационной активности. Для 
ее эффективности необходимы процессы разработки 
и внедрения в региональную экономику институцио-
нальных механизмов благоприятного инвестицион-
ного климата, совершенствования рынка инноваций 
и стратегий коммерциализации инновационных 
продуктов, обеспечения необходимой инфраструк-
туры для перехода к новому технологическому укла-
ду, сбалансированной политики государственной 
поддержки инновационно-инвестиционных циклов 
и венчурного финансирования (рис. 10).

Приоритетные направления инвестиций в ос-
новной капитал нефтегазового региона в условиях 
финансового эмбарго и экономической трансформа-
ции глобального энергетического баланса требуют 

превентивного анализа, поскольку для поддержания 
высокой рентабельности добычи и переработки угле-
водородного сырья и, соответственно, наполнения 
бюджетов регионального и федерального уровней 
необходимы высокие капитальные вложения в раз-
работку новых проектов и модернизацию существу-
ющих. Это может являться драйвером достижения 
новых технологических укладов и современных 
мировых стандартов качества в нефтегазовой от-
расли, обеспечивающих конкурентоспособность ее 
продукции, товаров, сервисных работ в условиях того, 
что структура и динамика как прямого иностран-
ного финансирования, так и экспортных доходов 
подвержена существенным изменениям под влия-
нием внешнеэкономических и внешнеполитических 
управляемых и неуправляемых факторов.

Структура, динамика и направления инвестиро-
вания в основной капитал нефтегазовых регионов, 
экономические результаты производственной дея-
тельности которых являются важнейшим фактором 
устойчивости национальной экономической системы, 
могут представлять значительный научный интерес 
как индикатор готовности субъектов такого типа 
к финансовому эмбарго и трансформации глобаль-
ного энергетического баланса. Нефтегазовая отрасль 
отличается высокой капиталоемкостью и длитель-
ным сроком возврата инвестиций, а также прочной 
интеграцией в конъюнктуру международных фон-
довых рынков и рынков деривативов, что имеет 
прямое отношение к проблемам финансового эм-
барго, а трансформация глобального энергетического 

Рис. 9 / Fig. 9. Динамика и прогноз сальдо (поступление минус изъятие) прямых иностранных 
инвестиций в нефтегазовые регионы ПФО по данным платежного баланса РФ, млн долл. США / 
Dynamics and Forecast of the balance (Inflow Minus Withdrawal) of Foreign Direct Investment in the 
Oil and Gas Regions of the Volga Federal District According to the balance of Payments of the Russian 
Federation, Million Us Dollars
Источник / Source: составлено автором по данным Росстата / Compiled by the author according to Rosstat.
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баланса оказывает наибольшее влияние на логистику 
и рентабельность нефтегазовой продукции.

ВЫВОДЫ
Инвестиционный климат производственного раз-
вития нефтегазового региона на основе его инклю-
зивной институциональной среды определяется, 
с одной стороны, оптимальным балансом инвести-
ционной и инновационной цикличности, которая 
является необходимым условием инновационного 
простого и расширенного воспроизводства основ-
ных фондов и формирования региональных и меж-
региональных рынков инноваций. Это обеспечи-
вает сбалансированность технологических и вос-
производственных инновационных инвестиций 
для роста фондоотдачи регионального основного 
капитала, что далее также через функции регио-
нальных и межрегиональных рынков инноваций 
и влияние структуры инновационного капитала на 
региональный имущественный комплекс способ-
но повысить эффективность коммерциализации 

вузовских инноваций на базе малых инновацион-
ных предприятий. С другой стороны, развитие ре-
гионального инвестиционного климата на основе 
принципов инклюзивной институциональной сре-
ды региона способно стимулировать совершенст-
вование стратегий коммерциализации инноваций 
в направлении новых технологических укладов, 
что, в свою очередь, обеспечит дополнительные 
стимулы венчурного инвестирования научно-тех-
нических и организационных новшеств и являет-
ся вторым важнейшим условием эффективности 
региональных и межрегиональных рынков инно-
ваций. Дополнительным эффектом такой взаимо-
связи может являться либерализация институтов 
частных, иностранных и смешанных инвестиций 
в технологические инновации региона с учетом 
источников происхождения средств и назначения 
продукции в целях решения задач политики им-
портозамещения и проблем финансового эмбарго.

Результаты проведенного исследования могут 
быть востребованы в деятельности министерств 

Рис. 10 / Fig. 10. Блок-схема приоритетных факторов поддержки благоприятного инвестиционного 
климата в производственном развитии нефтегазового региона в условиях финансового эмбарго / 
block Diagram of Priority Factors for supporting a Favorable Investment Climate in the Production 
Development of the Oil and Gas Region in the Context of the Financial Embargo
Источник / Source: составлено автором / Compiled by the author.

 

Региональные  
и мжрегиональные 

рыки инноваций

РЕГИОНАЛЬНЫЕ ФИНАНСЫ / REGIONAl FINANCE



FINANCE: THEORY AND PRACTICE   Vol. 28,  No. 3’2024  F INANCETP.FA.RU 169

финансов нефтегазовых регионов при проведе-
нии единой финансовой, бюджетной, налоговой, 
а также валютной политики и координации других 
органов исполнительной власти регионального 
и федерального уровней в финансовой сфере. 
Исследование проблем инвестирования в основ-
ной капитал нефтегазового региона как инди-
катора его готовности к финансовому эмбарго 
и трансформации глобального энергетического 
баланса, учитывая высокорентабельные нефте-
газовые доходы производственных организаций 
и бюджета, может оказаться полезным в адми-
нистративных структурах и реальном секторе 
экономики в сферах:

•  развития региональных финансовых рынков 
и концентрации региональных финансовых ре-
сурсов на приоритетных направлениях социально-
экономического развития;

•  разработки программ государственного за-
имствования и их реализации, республиканских 
целевых программ и их финансирования за счет 
средств регионального бюджета;

•  совершенствования региональной бюджет-
ной системы и межбюджетных отношений, а также 
долгосрочного, среднесрочного и краткосрочного 
прогнозирования регионального социально-эко-
номического развития;

•  финансового оздоровления и структурной 
перестройки экономики, поддержки и защиты ин-
тересов российского производственного сектора 
товаров, работ и услуг;

•  разработки приоритетных направлений реги-
ональной денежно-кредитной политики, улучше-
нию состояния расчетов и платежей в экономике, 
финансировании региональных инвестиционных 
программ.
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