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Оригинальная статья

Аннотация. В статье раскрывается влияние прямых китайских инвестиций на экономическую динамику регионов России. 
Рассмотрены основные показатели прямых китайских инвестиций в экономику России в отраслевом и региональном 
разрезе, дана периодизация российско-китайского инвестиционного сотрудничества с выявлением основных тенденций 
динамики инвестирования, выявлены основные методы прямых китайских инвестиций. Целью исследования является 
построение эконометрической модели для проверки гипотезы о положительном влиянии прямых китайских инвестиций 
на российский валовой региональный продукт (обе переменные взяты в расчете на одного занятого), поскольку влияние 
прямых китайских инвестиций на экономические макропеременные еще не изучено досконально. С помощью модели 
с  фиксированными эффектами были проанализированы панельные данные для 51 субъектов федерации из  восьми 
федеральных округов России за период с 2015 по 2022 г. По результатам исследования выявлено статистически значимое 
положительное влияние прямых китайских инвестиций на валовый региональный продукт, что подтверждает выдвинутую 
гипотезу. Прямые китайские инвестиции влияют на российскую экономику в сочетании с ростом валового накопления 
капитала, увеличением доли высококвалифицированной рабочей силы, ростом государственных расходов и повышением 
уровня экономической открытости регионов. Таким образом, модель применима для объяснения экономического 
роста российских регионов. Китайские инвестиции способствуют диверсификации российской экономики, особенно 
в  энергетике, инфраструктуре и  высокотехнологичных секторах. Проблемами китайских инвестиций являются их 
ограниченный масштаб, несоответствие отраслевой структуры инвестиций потребностям регионов. Работа вносит вклад 
в понимание роли китайского капитала в модернизации российской экономики и предлагает практические рекомендации 
для углубления инвестиционного сотрудничества.

Ключевые слова: прямые иностранные инвестиции, российско-китайские инвестиции, Россия, Китай, экономический 
рост, региональное развитие.
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Abstract. The article reveals the impact of Chinese direct investment on the economic dynamics of Russia’s regions. The main 
indicators of Chinese direct investment in the Russian economy in the sectoral and regional context are considered, the periodization 
of Russian-Chinese investment cooperation is given with the identification of the main trends in investment dynamics, the main 
methods of Chinese direct investment are identified. Since the impact of Chinese direct investment on economic macro variables 
has not been thoroughly studied, the aim of the study is to build an econometric model to test the hypothesis of a positive impact 
of Chinese direct investment on the Russian gross regional product (both variables are calculated per employee). Panel data for 
51 federal subjects from eight federal districts of Russia for the period from 2015 to 2022 were analyzed using a fixed-effects 
model. The results of the study revealed a statistically significant positive effect of foreign direct investment (FDI) on the gross 
regional product, which confirms the hypothesis put forward. Chinese direct investment is having an impact on the Russian 
economy combined with an increase in gross capital accumulation, an increase in the share of highly skilled labor, an increase in 
government spending and an increase in the level of economic openness of the regions. Thus, the model is applicable to explain 
the economic growth of Russian regions. Chinese investments contribute to the diversification of the Russian economy, especially 
in energy, infrastructure and high-tech sectors. The problems of Chinese investments are their limited scale and the discrepancy 
between the sectoral structure of investments and the needs of the regions. The work contributes to understanding the role of 
Chinese capital in modernizing the Russian economy and offers practical recommendations for deepening investment cooperation.
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ВВЕДЕНИЕ

Исследования влияния прямых китайских ин-
вестиций на российскую экономику до настоящего 
времени относительно ограничены. Это связано 
как со  спецификой инвестиционного сотрудни-
чества, выражающегося в  неоднородности источ-
ников капиталовложений,  – ​ в  частности, весомая 
часть китайских инвестиций идет через офшоры 
(Амирханова, Теняков, 2022), так и  с  отрывочно-
стью и противоречивостью информации о масшта-
бах инвестиций, получаемой из  разных источни-
ков, а  также с  медленным обновлением данных. 
За период с 1992 по 2024 г. существует относитель-
но небольшое число аналитических исследований 
прямых инвестиций Китая в  Россию, при этом 
ощущается нехватка их системного анализа.

Особый интерес представляет взгляд китай-
ских исследователей на проблематику влияния ки-
тайских инвестиций на российскую экономику.

Ряд китайских исследователей рассматривают 
китайско-российское сотрудничество как взаимо-
выгодный процесс. Например, Цао Чжихун (Цао 
Чжихун, 2011) отмечал, что Китай может помочь 
России выйти из  экономических трудностей, 
а  Россия способна оказать стабильную поддерж-
ку экономическому росту Китая. Чэнь Миндянь 
и Цай Шитэн (Чэнь Миндянь, Цай Шитэн, 2023) 
подчеркивают, что китайско-российское сотруд-
ничество – процесс двусторонней поддержки, при 
котором Китай оказывает финансовую, технологи-
ческую и  рыночную поддержку, а  Россия предо-
ставляет ресурсы и рынки.

Хэ Синь (Хэ Синь, 2017) отмечает нестабиль-
ность российских институциональных условий 
в  области иностранных инвестиций и  наличие 
ограничений, устанавливаемых правительством, 
что создает неопределенность для иностранных 
инвесторов.

Хань Бин (Хань Бин, 2018) подробно рассма-
тривает китайские инвестиционные стратегии 
в  российской экономической деятельности. Он 
подчеркивает важность культурной интеграции 
и  выступает за  улучшение понимания сотрудни-
ками культурных различий с помощью тренингов, 
способствующих командной работе.

По мнению Лань Дунмэй (Лань Дунмэй, 2018), 
основная причина, по которой китайские инвесто-
ры предпочитают вкладывать средства в  Россию, 
связана с тем, что экономики двух стран во многом 
дополняют друг друга. Это объясняет успех сотруд-
ничества между двумя странами в таких стратеги-
ческих областях, как крупномасштабная энергети-
ка, трансграничная инфраструктура и финансы.

По  данным Сань Чжаомина (Сань Чжаомин, 
2019), китайские инвестиции в Россию в основном 

сосредоточены в трудоемких отраслях с низкой до-
бавленной стоимостью.

Китайские компании проявляют большой ин-
терес к  инвестициям в  Россию из-за ее богатых 
природных ресурсов, таких как нефть, газ и мине-
ралы (Хуан Сэнь, Сунь Айцзюнь, 2021). Для Китая 
эти ресурсы очень важны для удовлетворения его 
энергетических потребностей и развития промыш-
ленности.

Цзоу Сютин (Цзоу Сютин, 2021) считает, что 
России необходимо привлекать китайских инве-
сторов в  такие развивающиеся области, как «зе-
леное» развитие и  устойчивая энергетика, а  так-
же способствовать более диверсифицированному 
и долгосрочному экономическому сотрудничеству.

Китайские экономисты расходятся во  мнениях 
относительно влияния прямых китайских инвести-
ций на  российскую экономику. Сун Цзясюе (Сун 
Цзясюе, 2020) утверждает, что, благодаря увеличе-
нию вливаний капитала, Китай помог России улуч-
шить инфраструктуру, особенно транспортную, 
энергетическую и  промышленную, и  способство-
вал модернизации российской экономики. Кроме 
того, технологии и  опыт управления, переданные 
китайскими компаниями, помогли повысить произ-
водительность труда и конкурентоспособность рос-
сийских компаний. Китайские инвестиции также 
способствовали экономическому росту в некоторых 
регионах России, например, росту занятости и ин-
дустриализации на Дальнем Востоке и в Сибири.

С другой стороны, Лю Хуацинь (Лю Хуацинь, 
2023) утверждает, что некоторые российские ком-
пании неохотно принимают китайские фирмы, 
особенно в  секторах энергетики и добычи ресур-
сов. Если китайским компаниям будет позволено 
доминировать в добыче ресурсов, таких как нефть, 
газ и минералы, Россия может превратиться в про-
стого поставщика сырья, потеряв контроль над 
ценообразованием на  ресурсы и  промышленной 
цепочкой, а  ее конкурентоспособность снизится. 
Чрезмерная зависимость от  китайского капитала 
и ресурсов может привести к усилению экономи-
ческой зависимости от внешних факторов и осла-
блению позиций России на мировом рынке.

Ли Вэй (Ли Вэй, 2022) утверждает, что пробле-
ма китайско-российских инвестиций заключается 
в антироссийских санкциях, которые повысили по-
литические и экономические риски инвестицион-
ного сотрудничества.

Чэнь Миндянь и  Цай Шитэн (Чэнь Миндянь, 
Цай Шитэн, 2023) отмечают, что России необходи-
мо улучшить инвестиционный климат, упростить 
административные процедуры для привлечения 
китайских компаний на  российский рынок, осо-
бенно в высокотехнологичных отраслях производ-
ства и технологий.
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В  настоящее время китайский капитал играет 
важную роль в таких сферах российской экономи-
ки, как энергетика, минерально-сырьевой сектор 
и инфраструктура (Valizadeh, Taheri, 2023).

Российские исследователи в  целом согласны 
с  тем, что китайско-российское сотрудничество 
играет важную роль в содействии экономическому 
развитию России. Подчеркивается, что благодаря 
инициативе «Пояс и  путь» китайские инвестиции 
имеют ключевое значение для развития инфраструк-
туры и  энергетической безопасности в  некоторых 
регионах России (Larin, 2020). Российско-китайское 
сотрудничество способствовало не  только освое-
нию энергетических ресурсов, но и структурной пе-
рестройке и модернизации экономики.

Однако, чрезмерная зависимость от китайских 
инвестиций в  каком-то одном секторе, особенно 
в энергетике, может ограничить диверсификацию 
экономики (Новоселова, 2018).

Китайские инвестиции на российском Дальнем 
Востоке привели к экономическому росту и реги-
ональному развитию, создали большое число ра-
бочих мест, но они все еще сталкиваются с поли-
тическими, правовыми и культурными барьерами 
(Зуенко, Иванов, Савченко, 2019; Киреев, 2022).

России важны инвестиции КНР в хай-тек, ин-
фраструктуру, логистику, здравоохранение, энер-
гетику. Однако, часто меняющееся налоговое зако-
нодательство, высокая волатильность курса рубля, 
нестабильное качество производства во  многих 
отраслях промышленности, а также слабое разви-
тие инфраструктуры являются факторами, сдержи-
вающими китайские капиталовложения (Луконин, 
Вахрушин, 2023).

В отраслевом разрезе наибольшие объемы ки-
тайских инвестиций с  2005 по  2023  г. поступили 
в  нефтегазовую, угольную и  добывающую про-
мышленность (Шерин, 2024).

ОСНОВНЫЕ ПОКАЗАТЕЛИ ПРЯМЫХ 
ИНВЕСТИЦИЙ КИТАЯ В РОССИЮ

За  34  года развития постсоветской России 
китайские инвестиции в  среднем росли, несмо-
тря на периоды спада (табл. 1). Если сопоставить 
2023 с 1992 г., инвестиции выросли в 15,68 раз, т.е. 
в среднем за год прирост составил 9%. Но этот по-
казатель не учитывает колебания по годам.

Для понимания эволюции динамики прямых 
китайских инвестиций в  экономику России це-
лесообразно разделить весь период российско-
китайского сотрудничества на шесть этапов.

1.  Период становления (1992–2002 гг.).
В  данный период приток прямых китайских 

инвестиций был незначительным. Так, 5  марта 

1992 г. подписаны Соглашение об экономических 
и  торговых отношениях между правительства-
ми Китая и Российской Федерации и Соглашение 
о  поощрении и  взаимной защите капиталовложе-
ний 1. В 1992 г. поток прямых китайских инвести-
ций в Россию составил 40,016 млн долл., что стало 
самым высоким показателем за этот период. В по-
следующие годы Россия столкнулась с рядом эко-
номических проблем, вследствие чего поток пря-
мых инвестиций снижался с каждым годом вплоть 
до 1995 г.

Азиатский финансовый кризис 1997  г. замед-
лил темпы роста инвестиций. Подписание Дого-

1  URL: http://www.chinaruslaw.com/CN/CnRuTreaty/ecTrade/ 
20091120120414_435754.htm

Таблица 1. Поток прямых инвестиций Китая в Россию 
и темпы прироста (1992–2023 гг.)

Год Потоки, млн долл. Темп прироста,  
% к предыдущему году

1992 40,106 –
1993 6,45 –83,92
1994 0,57 –91,16
1995 0,05 –91,23
1996 0,08 60,00
1997 1,19 1387,50
1998 2,5 110,08
1999 3,8 52,00
2000 13,84 264,21
2001 25 80,64
2002 35,4488 41,80
2003 31 –12,55
2004 77 148,39
2005 203 163,64
2006 452,11 122,71
2007 477,61 5,64
2008 395,23 –17,25
2009 348,22 –11,89
2010 567,72 63,03
2011 715,81 26,09
2012 784,62 9,61
2013 1022,25 30,29
2014 633,55 –38,02
2015 2960,86 367,34
2016 1293,07 –56,33
2017 1548,42 19,75
2018 725,24 –53,16
2019 –379,23 –152,29
2020 570,32 250,39
2021 –1072,3 –288,02
2022 233,62 121,79
2023 628,79 169,15

Составлено авторами по  данным из  ежегодных статистических 
бюллетеней о  прямых иностранных инвестициях Китая. URL: 
http://fec.mofcom.gov.cn/article/tjsj/tjgb/ (дата обращения:12.05.25).
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вора о  добрососедстве, дружбе и  сотрудничестве 
между Китаем и Россией 2 в 2001 г. стимулирова-
ло Китай расширять объемы прямых инвестиций 
в Россию.

2.  Период быстрого роста (2003–2006 гг.).
В период с 2003 по 2006 гг. поток прямых ки-

тайских инвестиций в Россию стремительно вырос 
с 30,62 до 452,11 млн долл. США. Россия и Китай 
провели ряд конференций для продвижения инве-
стиций китайских предприятий в  Россию, предо-
ставив им больше гарантий.

3.  Период спада в  ходе мирового экономиче-
ского кризиса (2007–2009 гг.).

В 2007–2009 гг. поток прямых китайских инве-
стиций в Россию пережил кратковременный спад 
вследствие мирового экономического кризиса. 
Ухудшение экономической ситуации в России пре-
пятствовало быстрому росту прямых инвестиций 
Китая в Россию.

4.  Период восстановительного роста (2010–
2013 гг.).

В  2010–2013  гг. приток прямых инвестиций 
из  Китая ускорился после подписания обеими 
странами ряда таких соглашений, направленных 
на поощрение инвестиций, как Рамочное соглаше-
ние о предоставлении кредита в размере 700 млн 
долл. США между Экспортно-импортным банком 
Китая и  Внешэкономбанком, и  Плана инвести-
ционного сотрудничества между Китаем и  Рос-
сией. Эти соглашения и  планы были направлены 
на  стимулирование и  поддержку сотрудничества 
в  области машиностроения, строительства, лег-
кой промышленности, энергетики, лесного хозяй-
ства и добывающей промышленности. Они также 
должны были способствовать реализации крупно-
масштабных инвестиционных проектов. Потоки 
прямых инвестиций в  этот период имели только 
положительную динамику.

5.  Период неустойчивой динамики (2014–
2021 гг.).

С  2014 по  2021  гг. потоки прямых инвести-
ций Китая в  Россию демонстрировали большую 
нестабильность. После воссоединения Крыма 
с  Россией в  2014  г. в  условиях падения мировых 
цен на нефть и обесценения рубля китайские пред-
приятия предпочли инвестировать более осто-
рожно, и поток прямых инвестиций Китая в Рос-
сию резко сократился в  течение года. С 28 марта 
2015 г. Китай начал реализацию стратегии «Один 
пояс, один путь», Россия как важная страна–пар-
тнер по маршруту «Пояса и пути» поддержала эту 
стратегию, что привело к значительному увеличе-
нию притока прямых инвестиций Китая в Россию 

2  URL: https://www.gov.cn/gongbao/content/2001/content_ 
60963.htm

в  2015  г. В  2016  г. западные страны расширили 
экономические санкции против России, и  за  год 
объем прямых инвестиций Китая в  Россию со-
кратился на 56,32% по сравнению с предыдущим 
годом. В ответ на западные санкции Россия ввела 
ряд правовых мер, и  в  2017  г. прямые китайские 
инвестиции в Россию выросли на 19,75% по срав-
нению с предыдущим годом. В 2018 г. поток пря-
мых инвестиций сократился на 53,16% по сравне-
нию с  предыдущим годом, и  с  этого года темпы 
роста стали отрицательными. В 2019 г. вследствие 
пандемии COVID инвестиции между Китаем 
и  Россией резко сократились. Восстановлением 
китайских прямых инвестиций в  Россию ознаме-
новался 2020 г. В 2021 г. большая часть китайских 
компаний, прогнозируя приближающееся начало 
военных действий России на территории Украины, 
отозвали свои инвестиции.

6.  Период нового роста (с 2022 г. – ​по настоя-
щее время).

В  2022–2023  гг. прямые китайские инвести-
ции в  России увеличились, причем сотрудниче-
ство в различных областях стало более активным, 
а инвестиционные проекты продвигались быстрее. 
В  2022  г. поток прямых китайских инвестиций 
в Россию достиг 233,62 млн долл., увеличившись 
за год на 121,79%. В 2023 г. поток инвестиций про-
должил расти, увеличившись за  год на  169,15%, 
с тенденцией к последующей стабилизации.

ВИДЫ ПРЯМЫХ КИТАЙСКИХ 
ИНВЕСТИЦИЙ В РОССИЮ

Согласно докладу World Investment Report 
2024 3, основными методами международного ин-
вестирования в  настоящее время являются «ин-
вестиции с  нуля», международное проектное фи-
нансирование, а  также трансграничные слияния 
и поглощения. Поскольку предметом данной ста-
тьи являются прямые инвестиции, мы рассмотрим 
только два способа прихода китайского капитала 
в Россию: «инвестиции с нуля» и трансграничные 
слияния и поглощения.

1.  Инвестиции с нуля.
До 1992 г. китайские инвестиции в СССР осу-

ществлялись в основном в форме совместных пред-
приятий (совместное предприятие  – ​ специфиче-
ская форма инвестиций «с нуля», означающая, что 
иностранный инвестор совместно с местным пред-
приятием финансирует новую компанию в прини-
мающей стране, разделяя собственность, контроль 
и  прибыль). После мирового финансового кризи-

3  URL: https://unctad.org/system/files/official-document/wir2024_ 
en.pdf
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са 2008 г. трансграничные слияния и поглощения 
(M&A) китайских компаний резко возросли и ста-
ли основным способом прямых инвестиций в Рос-
сию. Это связано с  тем, что инвестиции с  нуля 
требуют больших капитальных вложений и более 
длительных циклов «затраты–выпуск».

Однако в последние годы китайская экономика 
нуждается в расширении производства и экспорта 
для стимулирования роста. Начиная с 2018 г., все 
больше китайских компаний выбирают подход, ос-
нованный на инвестициях «с нуля» 4. К 2023 г. доля 
инвестиций «с нуля» приблизилась к 50% общего 
объема прямых китайских инвестиций.

Исследование Цянь Сюя (Цянь Сюй, 2021) по-
казало, что по  мере повышения эффективности 
управления со  стороны правительства принима-
ющей страны китайские предприятия будут все 
более склонны выбирать метод инвестирования 
«с нуля».

2.  Трансграничные слияния и поглощения.
Трансграничные сделки слияний и  поглоще-

ний китайских компаний в  России росли из  года 
в год, и они стала одним из лидеров на рынке Вос-
точной Европы. Согласно отчету (Refinitiv, 2022) 5, 
в 2015–2021 гг. на Россию пришлось 3,51% основ-
ных слияний и  поглощений китайских компаний 
в рамках «Пояса и пути». Слияния и поглощения 
происходили в  основном в  топливной промыш-
ленности, металлургии, машиностроении, спорте 
и энергетике. В 2016 г. китайские компании заклю-
чили в России 13 трансграничных сделок слияний 
и поглощений на общую сумму 6,189 млрд долл. 
США, что на 78% больше, чем в 2015 г.6

В  2019  г. Российский фонд прямых инвести-
ций, Китайско-российский инвестиционный фонд 
и Ближневосточный фонд национального благосо-
стояния совместно приобрели 9,53% акций россий-
ской горнодобывающей компании «Интергео» 7.

В последние годы число сделок слияний и по-
глощений китайских компаний сокращается из-за 
антироссийских санкций, неблагоприятного инве-
стиционного климата, слаборазвитой инфраструк-
туры. Кроме того, при выполнении требований 
российского корпоративного законодательства 
в области слияний и поглощений у китайских ком-
паний возникают определенные сложности.

Таким образом, несмотря на то, что слияния и по-
глощения между российскими и китайскими компа-

4  URL: https://www.lexology.com/library/detail.aspx?g= 
1f105b23-9f56-4025-82d4‑cbdd7d6179f2
5  URL: https://www.fxbaogao.com/detail/3581509
6  URL: https://mp.sohu.com/profile?xpt=bXctZ3JvdXBAc29od
S5jb20=&spm=smpc.content.author.1.1751505704970pnCEwlN
7  URL: https://www.sohu.com/a/301898914_100113069

ниями признаются законами обеих стран, на практи-
ке китайские инвесторы предпочитают осуществлять 
в России в основном инвестиции «с нуля».

РАСПРЕДЕЛЕНИЕ ПРЯМЫХ 
КИТАЙСКИХ ИНВЕСТИЦИЙ ПО 
ОТРАСЛЯМ РОССИИ

В  связи с  небольшими масштабами китай-
ских инвестиций в  Россию Бюро коммерции Ки-
тая после 2020 г. более не публикует в «Бюллетене 
по внешним инвестициям» данные об отраслевом 
распределении прямых инвестиций в Россию.

Отраслевые инвестиции Китая в Россию в ос-
новном сосредоточены в  добывающей промыш-
ленности, сельском и лесном хозяйстве, обрабаты-
вающей промышленности и сфере услуг (табл. 2).

РАСПРЕДЕЛЕНИЕ ПРЯМЫХ 
КИТАЙСКИХ ИНВЕСТИЦИЙ  
ПО РЕГИОНАМ РОССИИ

Объемы прямых китайских инвестиций зна-
чительно отличаются по округам России (табл. 3). 
Центральный и  Северо-Западный федеральные 
округа привлекательны для китайских компа-
ний благодаря благоприятному инвестиционному 
климату, мягкой налоговой политике и  развитой 
инфраструктуре. Сибирский федеральный округ 
(СФО) и  Дальневосточный федеральный округ 
(ДФО), благодаря территориальной близости к Ки-
таю, также привлекают большие объемы прямых 
инвестиций со  стороны китайских компаний. 
С  начала специальной военной операции (СВО) 
до 2024 г. в России было создано более 2400 китай-
ских компаний 8, в основном в Москве, Московской 
области, Санкт-Петербурге и на Дальнем Востоке.

ЭКОНОМЕТРИЧЕСКОЕ 
МОДЕЛИРОВАНИЕ

Рассмотрим степень влияния прямых китай-
ских инвестиций на  российскую экономическую 
динамику. В  исследовании используются панель-
ные данные восьми федеральных округов России 
за период с 2015 по 2022 г. Данные о прямых ки-
тайских инвестициях в российские регионы взяты 
из статистики Центрального банка России. Осталь-
ные региональные показатели собраны авторами 
из  ежегодных публикаций Росстата «Социально-
экономические показатели регионов России».

8  URL: https://sputniknews.cn/20250123/1063781504.html
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Теоретической базой является модель Солоу, 
при этом число переменных увеличено за  счет 
включения в модель новых факторов. Моделирова-
ние проводилось в программе RStudio.

Проверялась гипотеза о положительном влия-
нии на российский валовой региональный продукт 
(ВРП, или GRP) прямых китайских инвестиций 
(foreign direct investment, FDI) в Россию.

Зависимая переменная GRP представляет ва-
ловой региональный продукт (ВРП) как прокси-
переменную для выпуска Y, отражающую объем 
производства в каждом федеральном округе России. 
При этом переменная GRP переведена в интенсив-
ную форму, то есть, представлена как валовой ре-
гиональный продукт на одного занятого (Y/L), что 
отражает производительность труда. Объясняющая 
переменная FDI означает приток прямых инвести-
ций из Китая в Россию в расчете на одно занятого.

Контрольные переменные в модели учитывают 
действие основных факторов, влияющих на ВРП:

1)  GFCF  – ​ валовое накопление основного ка-
питала на одного занятого (в постоянных ценах);

2)  GOV  – ​ государственные расходы в  расчете 
на одного занятого (в постоянных ценах);

3)  HEER  – ​ доля занятых с  высшим образова-
нием, используемая для измерения влияния уровня 
квалификации рабочей силы на экономику;

4)  EOI  – ​ индекс экономической открытости: 
доля суммы экспорта и импорта в ВРП. Отражает 
влияние международной торговли и  инвестиций 
на экономический рост.

Поскольку модель Солоу является нелинейной, 
для построения линейной регрессии проведено ло-
гарифмирование всех указанных переменных.

Для учета пространственного фактора и  фак-
тора принадлежности региона к особой экономи-
ческой зоне введены две инструментальные пере-
менные: 1) расстояние по дуге от региона России 
до китайско-российской границы Хэйхэ 9 (distance_
to_heihe); 2) нахождение данного российского ре-

9  Хэйхэ – ​городской округ в провинции Хэйлунцзян (КНР), 
расположен на правом берегу реки Амур, напротив города 
Благовещенска (URL: https://ru.wikipedia.org/wiki/).

Таблица 2. Доля прямых китайских инвестиций в России по отраслям в 2010–2020 гг., % к итогу

Отрасли 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Сельское и лесное хозяйство, охота, рыбо-
ловство и рыбоводство 26,8 23,5 26,2 22,2 24,1 17,6 23,2 19,5 21,3 22,1 23,0
Недвижимость 17,1 16,1 11,2 7,3 6,5 2,6 2,9 2,9 2,8 2,4 2,6
Лизинг и коммерческие услуги 16,8 14,5 18,3 11,4 11,3 9,4 8,6 6,7 6,3 6,8 5,3
Обрабатывающие производства 11,6 9,5 12,5 35,1 31,6 22,2 8,9 11,3 12,4 12,7 13,0
Добыча полезных ископаемых 9,9 15,6 15,5 10,7 9,2 39,9 47,6 47,5 47,0 42,4 41,4
Строительство 6,9 5,4 6,9 5,0 3,2 2,2 1,8 2,1 2,1 1,8 2,2
Оптовая и розничная торговля 3,9 11,6 4,9 3,6 4,3 3,0 3,1 3,5 3,0 2,9 2,7
Финансовая деятельность 2,9 2,2 2,8 3,5 8,8 1,6 2,4 3,6 2,9 4,6 4,1
Производство и распределение электроэнер-
гии, газа и воды 2,5 0,7 0,6 0,5 0,4 0,8 0,5 0,2 0,1 0,2 0,2
Логистические услуги 0,7 0,4 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,6 0,6 0,5 0,4
Научные исследования и технические услуги 0,4 0,3 0,1 0,1 0,1 0,3 0,4 1,1 1,0 2,8 4,3
Информационные технологии 0,4 0,0 0,4 0,2 0,2 0,1 0,1 0,8 0,4 0,6 0,6
Прочие 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1

Составлено авторами по данным статистических бюллетеней о прямых иностранных инвестициях Китая (2010–2020 гг.). URL: http://fec.
mofcom.gov.cn/article/tjsj/tjgb/ (дата обращения: 06.05.25).

Таблица 3. Структура прямых китайских инвестиций в Россию по регионам в 2015–2022 гг., %

Регионы 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Центральный федеральный округ 60,89 83,93 54,51 54,13 54,19 56,89 57,11 48,46
Северо-Западный федеральный округ 3,53 4,06 0,11 1,18 1,25 1,03 0,97 3,69
Южный федеральный округ 0,01 0,02 29,87 20,27 19,49 19,52 18,39 16,01
Северо-Кавказский федеральный округ 0 0 0,007 0,005 0,005 0,005 0,004 0,003
Приволжский федеральный округ 0,0026 0,001 0,12 0,08 0,12 0,15 0,13 0,53
Уральский федеральный округ 0,06 0,07 1,31 0,93 0,86 0,82 0,92 0,78
Сибирский федеральный округ 26,26 1,21 5,43 18,28 20,06 17,94 19,91 19,86
Дальневосточный федеральный округ 9,22 10,69 8,62 5,11 4,008 3,62 2,53 10,63

Составлено авторами по данным статистики внешнего сектора Центрального банка Российской Федерации. URL: https://cbr.ru/statistics/
macro_itm/external_sector/di/ (дата обращения: 03.02.25).
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гиона в специальной экономической зоне сотруд-
ничества с Китаем (special_zone).

Инструментальная переменная “distance_to_
heihe” рассчитана на основе географических коор-
динат российских регионов (полученных с сервиса 
Tencent Maps) с использованием формулы гаверси-
нуса 10 для определения расстояния до китайского 
города Хэйхэ  – ​ ключевого центра пригранично-
го сотрудничества (подставив долготу и  широту 
города Хэйхэ и  российских регионов в  формулу, 
мы получаем расстояние в км от данного региона 
до Хэйхэ). Полученные значения расстояний были 
нормализованы в относительные величины в диа-
пазоне от 0 до 1, где максимальное расстояние со-
ответствует 1, а  минимальное  – ​ 0. Для кодирова-
ния инструментальной переменной “special_zone” 
использовались материалы «Руководства по инве-
стиционному сотрудничеству с зарубежными стра-
нами: Россия» (2024) Министерства коммерции 
КНР.  Региону присваивалось значение 1, если он 
расположен в  специальной экономической зоне 
или приоритетной зоне сотрудничества с Китаем, 
и 0 – ​в ином случае.

Таким образом, уравнение итоговой экономе-
трической модели выглядит следующим образом:

0 1 2

3 4 5

6 7 .tan _ _ _

it i it it

it it it

it

GRP FDI GFCF
HEER GOV EOI

dis ce to heihe special zone

= β +β +β +
+β +β +β +

+β +β + ε

Здесь i и t обозначают регион и год соответствен-
но; ε – ​случайная ошибка, охватывающая влияние 
неучтенных факторов на ВРП.

Описательная статистика переменных пред-
ставлена ниже (табл. 4).

Данные по  прямым китайским инвестициям 
содержат пропущенные значения для некоторых 

10  Термин «гаверсинус» происходит от  латинского сло-
ва haversinus, которое в  свою очередь образовано от  half 
versed sine, что в  переводе означает «половина верти-
кального синуса». Гаверсинус угла α определяется как 
(1 – ​cos α)/2. Этот термин был введен в 1835 г. Джеймсом 
Инманом (URL: https://creatium.uplinestudio.io/formulas/
creatium-haversinus-object-search).

регионов и лет, так как в исходных данных Банка 
России эта информация отсутствует. В  последу-
ющем анализе модели эти пропущенные значе-
ния исключены во  избежание их потенциального 
влияния на  результаты. Стандартное отклонение 
по  прямым китайским инвестициям оказывается 
значительным, а  разница между максимальным 
и  минимальным значениями  – ​ весьма большой. 
Это свидетельствует о существенном неравенстве 
в объеме китайских прямых инвестиций на одно-
го занятого между разными регионами России, что 
указывает на  неравномерное распределение ки-
тайских инвестиций. Для остальных переменных 
стандартное отклонение невелико, а  медианные 
и средние значения близки друг к другу, что свиде-
тельствует о сравнительно равномерном распреде-
лении их значений.

РЕЗУЛЬТАТЫ И ВЫВОДЫ

Панельные данные были проанализированы 
с помощью моделей с фиксированными и случай-
ными эффектами. Для определения наиболее под-
ходящей модели был проведен тест Хаусмана. Для 
анализа была выбрана модель с фиксированными 
эффектами, поскольку в результате теста p-значе-
ние составило менее 0,05 (табл. 5).

Согласно результатам модели, коэффициент 
детерминации R2 оказался невысоким. Это объяс-
няется тем, что модель с фиксированными эффек-
тами фокусируется на индивидуальных изменени-
ях, а региональный экономический рост подвержен 
влиянию ненаблюдаемых факторов (таких как ин-
ституциональные аспекты). Тем не  менее, было 
выявлено статистически значимое положительное 
влияние прямых китайских инвестиций на валовый 
региональный продукт (GRP регионов, β  =  0,022 
при p = 0,014). Результаты остаются устойчивыми 
после включения в модель человеческого капита-
ла, государственных расходов и других факторов, 
что подтверждает возможность применять модель 
для объяснения экономического роста российских 
регионов. Ключевая переменная  – ​ FDI  – ​ прохо-
дит тест на  значимость при 5%-ном уровне. Все 

Таблица 4. Описательная статистика переменных

Название  
переменных

Объем  
выборки Минимум Максимум Медиана Среднее  

значение
Стандартное 
отклонение

GRP_L 408 0,2826 3,0486 0,7491 0,8676 0,4847
FDI_L 314 0,1126 1310,4638 1,2089 44,3385 146,2386
GFCF_L 408 0,0381 2,1048 0,164 0,2224 0,1969
HEER 408 21,9000 54,9000 31,1000 32,1815 5,3433
GOV_L 408 0,0631 0,7608 0,1312 0,1595 0,0945
EOI 408 0,0005 2,5778 0,3277 0,4281 0,3776
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остальные переменные имеют p-значения менее 
0,001, демонстрируя высокую объясняющую спо-
собность. Увеличение валового накопления основ-
ного капитала, доли высококвалифицированной 
рабочей силы, государственных расходов и степе-
ни экономической открытости способствуют росту 
валового регионального продукта и экономическо-
му развитию регионов России.

Таким образом, гипотеза подтверждается: пря-
мые китайские инвестиции положительно влияют 
на ВРП российских регионов.

Ниже приводится содержательная интерпрета-
ция результатов.

1.  Влияние прямых инвестиций Китая.
Коэффициент FDI (эластичность ВРП по ППИ) 

составил 0,022, то  есть при увеличении прямых 
иностранных инвестиций на  1% региональный 
ВРП в среднем возрастает на 0,022%, причем дан-
ная переменная проходит проверку на значимость 
при 5%-ном уровне. Потоки капитала из  Китая 
статистически значимо и  положительно влияют 
на  экономику российских регионов. Однако раз-
мер коэффициента ПИИ относительно невелик, 
что свидетельствует о  неполной реализации по-
тенциального эффекта прямых иностранных инве-
стиций. Анализ масштабов китайских инвестиций 
позволяет сделать вывод об их ограниченном объ-
еме – ​Россия не является для Китая приоритетным 
объектом инвестирования. Текущие объемы капи-
таловложений не достигают порогового значения, 
способного существенно повлиять на  экономиче-
ский рост регионов.

Отраслевое и региональное распределение ки-
тайских прямых инвестиций остается относитель-
но концентрированным. В таких ключевых секто-
рах экономики, как добывающая промышленность, 
китайские инвестиции, хотя и  преобладают в  об-
щей структуре, но имеют небольшие абсолютные 
значения, что ограничивает их экономический эф-
фект. Диспропорции в распределении инвестиций 
дополнительно снижают их стимулирующее воз-
действие, поскольку в  отдельных отраслях и  ре-
гионах оно минимальное или отсутствует. В этой 

связи первоочередной задачей для России является 
диверсификация инвестиций – ​привлечение китай-
ского капитала в различные сферы и регионы для 
комплексного экономического развития.

2.  Влияние валового внутреннего накопления 
основного капитала.

Увеличение инвестиций в  основной капитал 
позволяет регионам повышать производитель-
ность, расширять производственные мощности 
и  стимулировать технологическое развитие. Та-
ким образом, внутренние инвестиции играют 
важную роль в экономическом росте. Коэффици-
ент регрессии для валового накопления основно-
го капитала (gross fixed capital formation, GFCF) 
составил 0,1324, что свидетельствует о его значи-
тельном влиянии – ​эффект в шесть раз превыша-
ет воздействие прямых иностранных инвестиций 
(FDI). Это отражает сохраняющуюся зависи-
мость российской экономики от  внутренних ин-
вестиционных источников, причем именно они 
демонстрируют наибольший потенциал стиму-
лирования экономического роста. Региональным 
властям России следует уделять особое внимание 
выработке политики, направленной как на  при-
влечение китайских инвестиций, так и на поддер-
жание баланса между внутренними и  иностран-
ными капиталовложениями. В  частности, меры 
поддержания социальной стабильности, создание 
благоприятного инвестиционного климата, пре-
доставление налоговых льгот и инвестиционных 
субсидий способны стимулировать оба типа ин-
вестиций. Перед российским правительством 
стоит задача формирования синергетического эф-
фекта между этими инвестиционными потоками, 
а  не  реализации агрессивной политики привле-
чения иностранных инвестиций, которая может 
привести к  эффекту вытеснения внутренних ка-
питаловложений.

3.  Влияние уровня качества рабочей силы.
Коэффициент при доле занятых с  высшим 

образованием (HEER) составил 0,4277, что сви-
детельствует о  положительном влиянии данного 
фактора на региональный экономический рост. Од-

Таблица 5. Результаты модели с фиксированными эффектами

ln GRP Коэффициент Стандартное 
отклонение Значение t Значение P 95% доверительный интервал

ln FDI 0,0220 0,0089 2,4793 0,0137119** 0,0046 0,0394
ln GFCF 0,1324 0,0332 3,9914 0,00008265*** 0,0674 0,1974
ln HEER 0,4277 0,1222 3,4999 0,0005361*** 0,1882 0,6672
ln GOV 0,1482 0,0326 4,5458 0,00000795*** 0,0843 0,2121
ln EOI 0,1613 0,0299 5,3952 0,00000014*** 0,1027 0,2199
R2 0,2702
Adj. R2 0,2410
F F (5,300) = 22,2126, p = 0,000



74

Amirkhanova F.S., Saifeng Deng. Direct Chinese investments as a factor of economic growth in the Russian regions 

https://doi.org/10.33293/1609-1442-2025-28(4)-65-76

Экономическая наука современной России
Том 28  ♦  Выпуск 4  ♦ 2025

Economics of Contemporary Russia
Volume 28  ♦  Issue 4  ♦ 2025

нако, существующий кадровый потенциал россий-
ских регионов пока недостаточно привлекателен 
для масштабного притока китайских инвестиций 
в соответствующие отрасли. Возможной причиной 
является несоответствие между квалификацией 
местной рабочей силы и потребностями китайских 
компаний, что ограничивает трансфер технологий. 
Направление китайских инвестиций в низкотехно-
логичные традиционные отрасли в  долгосрочной 
перспективе имеет ограниченный потенциал для 
стимулирования экономического роста России. 
Для изменения ситуации требуется так перестро-
ить инвестиционную политику китайских компа-
ний и  профессиональную подготовку российских 
кадров, чтобы они отвечали потребностям высоко-
технологичных отраслей.

4.  Влияние государственных расходов.
Коэффициент при переменной «государствен-

ные расходы» (GOV) составил 0,1482, что свиде-
тельствует об  их значительном положительном 
влиянии на  региональный экономический рост. 
Бюджетные ассигнования на  инфраструктурные 
проекты создают дополнительные стимулы для 
привлечения иностранных инвестиций, усиливая 
их воздействие на экономический рост. В услови-
ях нарастающего дисбаланса в развитии отраслей 
российской экономики региональным властям сле-
дует уделять особое внимание сферам, представ-
ляющим интерес для иностранных инвесторов. 
Инвестиции в инфраструктуру и технологические 
инновации особенно важны, поскольку благопри-
ятная инвестиционная среда в конкретных отрас-
лях способна привлечь значительные объемы ино-
странного капитала.

5.  Влияние открытости экономики.
Экономическая открытость вносит значитель-

ный положительный вклад в экономический рост 
российских регионов. Это доказывает целесоо-
бразность создания в  России свободных портов 
и  зон опережающего развития. Российскому пра-
вительству следует продолжать процесс открытия 
регионов для внешнего мира, ускорять решение 
их внутренних проблем, привлекая больше ки-
тайских инвестиций и  содействуя региональному  
развитию.

Структурные и институциональные проблемы 
России негативно воздействуют не только на пря-
мые иностранные инвестиции, но и на такие кон-
трольные переменные, как «степень открытости 
региона» и  «уровень государственных расходов». 
С учетом взаимного влияния прямых инвестиций 
и этих переменных создаётся двойное подавление 
эффекта роста от прямых инвестиций. Так, в осо-
бых экономических зонах снижены налоги, но ки-
тайские компании вынуждены нести дополнитель-
ные издержки из-за сложных процедур проверки 

документов и согласований, что в итоге приводит 
к сокращению притока иностранных инвестиций. 
Китай уже является крупнейшим инвестиционным 
партнером России, но прямые китайские инвести-
ции по–прежнему слабо влияют на экономику рос-
сийских регионов. По мере того, как сотрудниче-
ство между Китаем и Россией будет расширяться, 
ключевым вопросом станет эффективное увеличе-
ние прямых китайских инвестиций.

ЗАКЛЮЧЕНИЕ

Прямые китайские инвестиции в  Россию 
в  основном сосредоточены в  области энергетики 
и  сырья. При этом в  последние годы китайские 
инвестиции постепенно распространяются на об-
рабатывающую промышленность, сельское и лес-
ное хозяйство, сферу услуг, инфраструктурное 
строительство и даже высокотехнологичную про-
мышленность, демонстрируя тенденцию диверси-
фицированного развития. С  точки зрения геогра-
фического распределения, китайские инвестиции 
в  основном сосредоточены в  Центральном феде-
ральном округе, на  Дальнем Востоке, в  Сибири 
и  Южном федеральном округе, что отражает ры-
ночную логику инвестирования, а также неравно-
мерность регионального экономического развития 
России.

Эмпирический анализ показывает, что пря-
мые китайские инвестиции положительно влия-
ют на  российскую экономику. Прямые китайские 
инвестиции способствуют увеличению валового 
внутреннего продукта российских регионов и раз-
витию экономики регионов России в  сочетании 
с  ростом валового накопления капитала, увели-
чением доли высококвалифицированной рабочей 
силы, ростом государственных расходов и  повы-
шением уровня экономической открытости реги-
онов. Но  влияние прямых китайских инвестиций 
ограничено их небольшим масштабом, а также не-
соответствием между отраслевым выбором китай-
ских прямых инвестиций и региональными конку-
рентными преимуществами.

В целом прямые китайские инвестиции в Рос-
сию являются важной внешней движущей силой 
экономического развития страны и  играют клю-
чевую роль в  углублении двусторонних экономи-
ческих и  торговых отношений. Для расширения 
инвестиционного сотрудничества между двумя 
странами и  повышения его эффективности необ-
ходимы институциональные гарантии на государ-
ственном уровне. Только совместными усилиями 
можно добиться качественного и устойчивого раз-
вития российско-китайского инвестиционного со-
трудничества.
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