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Экономическая трансформация, осуще­

стuляемая JJ странах Центральной и Восточ-
11ой Европы (ЦВЕ) уже более 15 лет, в значи­
тельной степени способствовала их ус11еху в 

привлече11ии прямых 1111остран11ых инвести­

ций (ПИИ). Различная степень готовности 

этих государств к переменам, острота внутрен­

них нроблем и стремление решать их в рам­

К<:L'\: t:оздания открытых эко11011ических систем 

обусловили нестаб11лы1ость 71ина1\1ики перели:­
нов капитала и неравномерность распределе­

нии фина11совых потоков в регионе. В резуль­

тате большая часть притока l!ИИ пришлась 
на страны с более высоким уровнем ра:шития, 

а именно на !Iольшу, Чехию и Венгрию. В 

начале XXI в. значительно выросла инвести­
нионная приJJлекательность четвертого члена 

Нышс1радской группы ·-· Словакии. В 2002 г. 
она стала Oi(HH1'-f из основных 110J1утчателей ино­

странного капитала н регионе. 

В соотuетстви и с ll,анны:v1и: Доклаца о 

мировых инвестициях ( 1993, 1996, 1998, 2003, 
2004 гг. ), начиная с 1991 г. суммарная доля 

Венгрии, Польши, Чехии и Словакии ежегод­

но составляет около 60% от обшей стоимости 
нритока иностраIIного каIIитала в страны ЦВЕ 

(рис. 1 ). 
Рост объемов привлекаемых ПИИ отме­

ча.лсн в рассматриваемых cтpaIIax с начала 90-
х годов (табл. 1). Интерес иностранных инвес­
торов определялся в большинстве случаев 

масштабами приватизации государственной 
соf)СТВ€ННОСТИ, €f\..1KИ:V1 И IIpO,lOJIЖaIOЩИJ\.1 рас­
ТИ внутренним рынка;~, наличием относитель­

но дешеnой, но достаточно квал:афицирован­

ной рабочей сил:ы, способ11ой к бьiстрому по­
вышению производительности трупа. 

Очередная волна притока иностранного 

капитала пришлась на 1995 г" в котором нока­
затель стоимости привлеченных ПИИ для 

счкш Вышсградской груrшы ( 10,869 млрд доJш. 
СШЛ) удвоился но сравнению с предыдущим 
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годом (4,135 млрд долл.). Это явилось резуль­
татом продажи иностранным инвесторам не­

которых крупных предприятий в Венгрии и 

Чехии. 

Достигнув несколько мень1псго :-1начсния 

в 1996 г. - 8,152 млрд долл" показатель при­
тока ПИИ для расо1атриваемых четырех 

стран нродо.r1жм расти относите11ь110 стабиль­

но до 2000 г. (табл. 2). После рсс~кого спада в 
2001 г" который можно в с~начительной сте­
пени объяснить общемировыми тенденция­

ми, Венгрия, Польша, Чехия и Словакия в 

2002 г. привлекли 19,582 млрд долл" или 62,7% 
от JJCex ПИИ, поступивших в страны ЦВЕ. 
Такой результат стал возможным, главным 

образом, благодаря реалюации крупных при­

натизациu11нь1х проектов, а также уснешной 

по.11итике стимуJгиронания 11ностраннь1х ·ин­

весторов н Словакии и Чехии. Важным фак-
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Рис. 1. Доля стран Вышеградской группы 
н ежегuдном притоке иностранного капитала 

в страны ЦВЕ. 
Источник. Вес графики (рис. 1 - рис. 5) рассчита­

НЬ[ автором на uснuвс табл. 1 и табл. 2. 



Особе1111ости приw1ечения прямых иностранных инвестиций странами Выше1ра..цской группы 

тором явилось быстрое разшпие инфраструк­
туры в атих странах за счет финансовой по­

мощи из структурных фондов Европейского 

союза. 

В 2003 г., нс оправдав достаточно оптими­
стичные нрошозы, показатель притока иност­

рашюго кшштаJш в стра~rы Вышеградской груп­

пы снизился практически в 2 раза, no уровня 
9,849 млрд долл. США. Место лидера по вели­
чине привлеченных ПИИ после двухлетнего 

перерыва вновь заняла Польша. Достижение 

такого ре:<ультата было связано с завершением 

приватизации большей части государственных 
предприятий в Чехии и Словакии. Либерали­

э;щия некоторых отраслей в странах Вышеграn­

ской группы еще продолжается (например, в 

Чехии - в телекоммуникационной и энергети­

ческой отраслях, в Венгрии - в здравоохране­

нии и на рынке природного газа), однако эти 

проuессы могут растянуться на несколько лет. 

Нс нашли достаточного отражения в rюказате­

лях 2003 г. и крупные инвестиuионныс 11роск­
ты по строительству новых автосборочных за­
водов в Чехии (инвестор Toyota-PSA) и Сло­
вакии (инвесторы PSA Peugeot-Citrocn и 
Hyundai). Договоренности о их реализации 
были достигнуты в 2003 г., в то время как ос­
новные потоки иностранньтх инвссти1!ИЙ ожи­

даются только в 2005-2006 гг., когда эти пред­
приятия достигнут запланированных мощнос­

тей производства [ 16. С.701. 
Благодаря :шачительному притоку ПИИ 

в конце прошлого - начале XXI в. в каждой из 
четырех стран Вышеградской группы показа­

тель отношения суммарного объема привлечен­
ных l!ИИ к валовому внутреннему продукту 

(в 2003 г.) нревысил средний мировой уровень 
(22,9%). В меньшей степени эта тенденция про­
явилась в Польше - 24,9%. Более высокого 
уровня достигли Словакия - 31,5%, Чехия -

Таблица 1 

Приток ПИИ в стра11ы Вышеградской группы, млн долл. США 

Страна 1 регион 1986-1991 гг. 
1992 г. 1993 г. 1994 г. 1995 г. 1996 г. 

(в среднем за год) 

В це,1ом, в мире 159331 175 841 219 421 255 988 331 068 386 140 

ЦВЕ 658 4439 6757 5932 14 268 13 547 
Вышеградская группа 642 3252 4875 4135 10 869 8452 

В том числе: 

Венгрия 430 1471 2339 1146 4453 2275 

Польша 84 678 1715 1875 3659 4498 

Чехия 99 1003 653 869 2562 1428 

Словакия 29 100 168 245 195 251 

Источник. [14. С. 361-365].' 

IIекоторые данные уточнены но более поздним Докладам ЮНКТАД о мировых инвестициях: 1993 г.- WIR 
1999 (С. 477-481), 1994 г. - WIR 2000 (С. 283-287), !995 г. - WIR 2001 (С. 291··295), 1996 г. - WIR 2002 (С. 303-306). 

Таблица 2 

Приток ПИИ n стра11ы Вышеградской группы, млн до.11л. США 

С1рана /регион 1997 г. 1998 г. 1999 г. 2000 г. 2001 г. 2002 г. 2003 г. 

В целом в мире 481 911 690 905 1 086 750 1 387 953 817 574 678 751 559 576 
ЦВЕ 19 033 24 305 26 518 27 508 26 371 31 232 20970 
Выше1-ра,~•ская 

группа 8581 14 600 17 320 19 014 16 872 19 582 9 849 
В том числе: 

Венгрия 2167 3828 3312 2764 3936 2845 2470 
Польша 4908 6365 7270 9341 5713 4131 4225 
Чехия 1286 3700 6310 4984 5639 8483 2583 
Словакия 220 707 428 1925 1584 4123 571 

Исто•тик. ( 15. С. 252-255, 367-371 J. 
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48% и Венгрия - 51,8%. Это свидетельствует о 
достаточно высоком уровне участия иностран­

ного капитал.а в экономических систем.ах ncex 
четырех стран, а также об опрс,~сляющсй роли 

:)TOl'O <Jшктора n их 1юлитическом и экономи­
ческом ра:шитии [16. С. 399-410]. 

Рассмотрим динамику притока ПИИ от­

дельно в каждой стране Вышсгродской груJ111ы. 

Венгрия 

В ходе прот1ссса трансформации Венгрия 

избрала стратегию жесткой ориента11ии на 
привлечеттие ПИИ, что нривело к высокой 

степени интсрнационализацтш ее экономики 

и контроля со стороны иностранных фирм, 

которые способствовали ее модернизации, рс­

структури:~ации, трансферу технологий и на­

выков [12]. 
К основньш факторам, способствовавшим 

успешно11 реализации выбрашюй националь­

ной стратегии развития, относятся: ранний 

старт процессов эконо~шческой трансформа­

ции, nолсе nысокий уровень внешнего долга 
(по сравнению с другими счыш1ми Вышеград­

ской группы), особенности привати:1а11ион11ш
0

1 

политики, один из наивысших в регионе по­

казатель соnокушюй стоимости привлеченных 

ПИИ (как фактор сам в cene) [7. С. 108]. 
Значительный вклад в процесс включе­

ния Вен1·рии в международную систему про­

изводства внесли институциональные и эко-

11омичссю1е реформы, относительно успешно 

проведенные еще в 70-80 годах. Они обесне­
чпли возможность предоставления иностран­

ным предприятиям основных банковских и 

торгоnых услуг на должном уровне. Законода­

тельнlli! ба:ш, благо а риятная для иностранно­

го инвестирования, т;;кже была рюраnотана и 

принята Венгрией раньше остальных стран­

членов Вы111е11ылской группы (n конце 1988 -
начале 1989 г.). Либерализация внешней тор­
гошш и про~1ышленная политика государства, 

rеа.т1и:!усм1)1с в те !·011ы, спuсобстuоuа.тrи разв1r­

тию многосторонних отношений между вен­

герскими компания:о..rи и фирмами из разви­

тых стран. В течение последующих 4-5 лет 
такого рода сш1зи создали основу для расши­

тия совместных нреднриятий и включения 

венгерских компаний в прои:шодствешю-тор­

l'ОВЫе сети их зарубежных партнеров. 
Таким образом, уже в начале 90-х годов 

13енгрия сформировала крепкую базу для :жо­

ном ичсского сотрудничества со странами За-

па,1а, в то нрсмя как в Чехословакии нацио­

нальная экономическая система оставалась 

более закрытой, а Польша находилась в глу­

nоком стр у ктурпом кризисе. 

Второй фактор - :шачительные размеры 

внешнего ;щлга и его обслуживания (особенно 

начиная с 1993 г.) - определил 11рефере1ши­

альную 1толитику венгерского правительства 

по отношению к иностранным инвесторам. !lод 

его давлением бьша разработана и внедрена си­

стема специальных льгот и уступок, основу ко­

торой состави~"Iи доJ1гие 11а.r1оговые <<канику­

лы» и возможность для каждого нреднриятия 

С ИНОСТраННЫМ КаПИТалО~1 создавать СВОИ соn­

СТВСННЬ!е свободные экономические зоны, обес­
печивающие получение налоговых и таможен­

ных льгот не только для инвестиниошюй, но 

и ,~ля текущей деятельности. 

Третьим положительным фактором 

nыла ТlОСЛедоватеЛЬНаЯ реализация нацио­

нальной стратегии приватизации, заключав­

шейся в отказе от раснределительной систе­

мы и стремлении к продаже государствен­

ной собственности за наличнътс л;сньги. При 

этом скорость и объемы не были самопелью 

в ущерn качеству реализуемой политики. 
После тщательного ат ~ал и:ш каждого круп­

тюго инвестиционного проекта государствен­

ные прс;щриятия 11ро;щвались тому инвес­

тору, который предлагал более выгодные 

условия. При отсутствии национального ча­

стного капитала и 11сво:1мож11ости формиро­

вания отечественных собственников n тече­
ние короткого периода времени это означа­

ло прею1уществетшую продажу собственно­

сти и:постранным 1111вестораrv1. 

Первая активная фа:ш 11ро11ссса приuати­

сшции в Венгрии пришлась на 1988-1993 гг. 
Серьезные политические иэменетшя в стране 

в течение последующих полутора лет опреде­

лили :шачительнuе его замедление. Достиже­

ние набранных ранее тсм110в нриватизации 

стало возможным толт,ко в июне 1995 r. тюсле 
разработки и принятия нового пакета соответ­

ствующих законов. В этом году были заклю-, 
чсны крупнейшие в регионе сделки по прода­

же государственных предприятий: 5 поставщи­
ков газа и 6 - электроэнергии, 2 электростан­
ции, 18%-й 11акет комrшнии MOL и 37%-й -
телефонной компании МАТ AV. Благодаря 

этому в 1995 г. Венгрия привлекла ПИИ на 

су~rму 4,453 млрд долл. США. 
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Особенности привлечения прямых иностранных ннвсстиций странами Вышеrрадской 111у1шы 

В целом, динамика притока иностранно­

го капитала JJ венгерскую экономику характе­
ризуется чередованием резких подъемов и 

спадов (рис. 2). Следующими годами с •пико­
вьши» значениями после 1995 г. стали 1998 и 
2001 гг. Если первый случай роста пока:штеля 
притока l!ИИ (на 76,6% в 1998 r.) можно ооъяс­
нить изменением в J\.1етодике его оценки 1 , то 

второй подъем (на 42,4% в 2001 г.) стал воз­

можным в результате нривлечения из-за ру­

бежа значитслы1ых объсмоn ~tсжкорпоратив­

ных кредитов предприятиями с иностранны­

ми инвестициями [ 11. С. 6]. 
В 2002-2003 гг. рост совокупной стоимо­

сп1 привлеченного иностранного капитала в 

венгерскую экономику резко аамсдлился. 

Агентство но инвестициям и раэвитию тор­

говли Венгрии свя:зывает такую отрицатель­

ную динамику с отсутствием в эти годы при­

ватизационных прое1пов. l'осударственные 

предприятия были проданы раш,шс, чем их 
ашvюrи в других C'J1)aJ!aX Вышсrрадской rруп-

11ы. В то же время за последние пять лет Вен­

грия не привлекла ни о;щого нового крупного 

шшестицио11ного нроскта. Большую часть ре­

али:юванных IIИИ составили походы нредпри­

ятий с шшстранными инвестиция~ш. реинве­

стированные в венгерскую экономику, и меж­

кор110ративныс кредиты, поступающие из-за 

рубежа. 

1 До 2003 г. I{снтрал1,нnе статисти'1еское упранление 

Вснг1нн1 при расчете притока 111'1i1 не yчнrыm.i..'Jn доходы 
предприятий с иностраннымн нн 1н•стиuиями, рС'инвестиро­

ванныС' в Аснrерскую :-:1кономику (ер. данные за 19!:18·-2002 rr. 
в Докладах ЮНКТАД о мироDьtх инв{)Стининх :ia 2003 и 
2004 гс) [2]. 
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Рис. 2. Приток ПИИ в Венгрию, 
МЛН /~OJJЛ. СШЛ. 

Сложившаяся ситуация интерпретирует­

ся известным венгерским исследователем М. 

IПанъи как «конец нсрвой фа:1ы инвестирова­

ния в Венгрии• (11. С. 9]. Вес ярче 11роявля­
ются признаки насыщения рынка, которому 

сопутствует рост :~атрат на 011лату тру;щ. В 

2000-2002 гг. правительство реализовало не­
которые реформы с целью повышения зара­

ботных плат вообще, и JJ частности их мини­
~~алыюго уро1шя. В то же время страны-кон­

куренты с трансформапионной экономикой 

отмстили снижение стоимости единицы тру­

да. Наиболее негативно это повлияло на инве­

стипионную привлекательность Венгрии в 

трудоемких отраслях и туризме, а также па 

приток капиталоемких инвестиций, для реа­

ли:~апии которых было запланировано исполь­

зование 11ешевой низкоквалифицированной 

рабочей силы. 

С определенной степенью вероятности эти 

те11денции 'югут рассматриваться как первый 

шаг на пути обновления инвсстищюнной при­
влекательности Венгрии в направлении актив­

ного привлечения высокотехнологичного ка­

питала. Вопросами остаются время и условия 

начала новой фазы притока !IИИ. 

Польша 

В начале процесса трансформации воэ­

можности Польши в привлечении ПИИ были 

значительно ограничены высокой инфляцией, 

огромным JJнешним долгом, тяжелой ситуаци­

ей большинства предприятий, непредсказуе­

мостью результатов реформ и предубеждени­

е'~ части населения против иностранных ин­

uесторов. Ситуация изменилась только в 1993 
г. с ростом темпов развития польской эконо­

мики, подписанием соглашения с Парижским 

и Лондонским клубами о сокращении и рест­

руктури:1ап11и в11сmне1'0 долга. Восприятие 

иностранных инвесторов со стороны населе­

ния также постепенно улучшалось. Донолни­

тельными стимулами притока ПИИ стали рю­

работа11ные и внс11енныс в практику в 1993-
1994 гг. налоговые льтты (исключения) для 
инвестиционной и нроизводственной ( ориен­
тированной на экспорт) деятельности, а также 

сr1ециа..11ьные ЭКОНОI\1ИЧССКИе ЭOllЬJ. 

Благодаря устойчивому росту экономи­

ки и уровня жизни населения Полыпа стано­

вилась с каждым гопо11 ncc бо~11ее привлека­

тельной для инuестиций, ориентированных на 

огромный uнутреюшй рынок с()ыта (рис. 3). 
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Снособстuовала ::>тому и 11остене1шая реализа­

ния тр;шсформациошюй 1юлитики в стрш1е. 

В 1995-1996 гr. был отмечен очсрслной 
нос.~е 1993 г. значительный рост показателя 
объема нр1шлечс11ных ПИИ, соотuетстuешю на 

9S,1 и 22.9% по сравнению с нрс;1ьщущим го­
дом. На конец 1996 г. н П олыттс лсйствонало 
nкnло 28 тыс. прелприятий с долей иностран­
ного капитала. Однако, u соотuетстuии с дан­
НЫl\.fИ ПоJ1ьского агентства по инвссти1~11ям 

(PAIZ), только на 492 из них эта доля превы­
сила 1 млн долл. СПIЛ. 

Значительное влияние на объемы при­

влечения llольшей ПИИ оказали ш1еш11ие 

факторы, в особенности финансовый кризис 

lJ России 1998 г. [10. С. 125). Часть иностран­
ного капитала, выведенная с территории Рос­

сии и экономически сIJяэюшых с ней стран, а 

также ПИИ, решение по размещению кото­

рых уже принималось во время и сразу нос­

"те кризиса, были напр;шлены в польскую эко­

НО.\1ику. 

Рекордным с тnчки зрения притока ПИИ 

был 2000 г., в котором иностранные фирмы 

инвестирова.ш около 9,341 млрл долл. США. 
Это на 28,5% нреuысило уровень 1999 г. В рс­
;1у.'ll>тате 11о:~иция Полыни как лидера среди 

стран 1 LBE по показателю совокупной стоимо­
сти привлеченных ПИИ еще более укрепилась. 
Среди основных причин такnй пnложительной 

динамики ныдсляются приватизация некото­

рых крупных прс11приятий, в том числе ко~ша­

нии Tclckoшuнikacja Polska S.A., а также рез­
кий рост «нрихода~ инвесторов в спс1~иальные 

экономические :юны; только до конца 2000 г. 
они могли претендовать на получение налого­

вых льгот u:замен на инвестипии. 

)()()()() 
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2()/)() 

() 

1986- 1993 r. 1995 r. 1997 r. 1999 r. 2001 г. 2003 г. 
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Рис. 3. Приток ПИИ в Польшу, 
'1ЛН долл. США. 

Первым годом снижения объема нритока 
иностранного кашпала стал 2001 г. Спад тем­

пов раав11тия пол1)скоii эконо~"fJfКИ, нсконку· 

рснтоспособиая система сти~1улирования инве­

стиций по сравнению с Венгрией и Чехией 

пр11веJ111 к тоf\.1у1 что эта страна нес чап~с стала 

проигрывать конкурентную бор1,бу за привле­

чение крупных инвестиций своим ближайшим 
соседям (например, Чехии - нрои:шодство но­

вого ПОКОJJСНИЯ ТСЛСВИЗJfОННЪТХ кинескопов 

Philips) [5. С. 43 J. 
Отрицательная динамика имела продол­

жение и u 2002 г. Объем привлеченного инос­
транного капитала снизился до 4,131 млрл 
долл., или 44,2% от уровня 2000 г. Высокий 
относительно других стран региона, этот пока­

эатель в то же время ока:iался ниже своего 

эначсния, от:1о1сченного в 1996 г. Ila снижение 
притока шшестнций в указанном 11ер11оде :ша­

читслыю повлияло эамсдление роста мировой 

экономики, и в частности США и стран За­

падной Еuроны. Снад притока иностраннnго 

капитала в некоторой сте11е11и свидетельству­

ет об исчерпании ресурсов квалифицирован­

ной рабочей силы и инфрастру!(туры, исполь­
зование которых могло бы быть эффективным 
(относительно других стран региона) в дан­

ных правовых 11 экономических услоuнях со­
здания и деятельности филиалов транснапио­

шшы1ых корпораций. 

В 2003 г. показатель притока ПИИ изме­
нился незначительно от уровня предыдущего 

года. Спад остановился, и, 110 нрс,1варитсль­
ным данным ЮНКТ АД, был отмечен незначи­
тельный рост. По сравнению с уровнем 2000 г. 
(35%) в 2003 г. ДО 22% СllШИЛаtЪ /tОЛЯ ноступ­
лениii от приватизапии государственной соб­

ственности в общей стоимости нриш1счсн11ого 
капита;1а! в TU время как 1LUJIЯ НОВЬIХ ИНВССТJf­

ций выросла ,10 51%. 
Несмотря на отрицательную динамику 

2000-2002 гг., 11роп1шы Польского агентства 
по инвестициям на период до 2010 г. выглядят 
ошимистично. Согласно им, после вступления 

в Европейский союз польская экономика дол­

жна привлекать ежегодно до 7-8 млрл долл'. 
США. Эти проп1о;;ы подтверждаются оценка­

ми аналитиков Economist Iнtelligence Uнit [ 1 О. 
С. 133). 

Чехия 

Среди стран с переходной экономикой 

Чехия :шнимаст одно из лидирующих мест lJ 
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привлечении иностранного капитала. В этой 

стране создано и функционирует около 55 тыс. 
нред11Jнtят111'1 с 11ностранныl\.1 капиталоl\.1. В 

[Jа~ЛТfЧНЬТХ of)1>CJ\.1aX осун~ССТВЛЯIОТ CBOlO ДСЯ­

Те"1ЬНОСТЬ примерно 1200 филиалов иностран­
ных предирпятий, среди которых есть такие 

известные транснациональные корпорации, как 

ЛВВ, Coпtiпeпtal, Dae\voo, Dапопе, Ford, 
Matsнshita, Nestle, Phillip Morris, Procter & 
GamЫe, Reпau1t, Siemeпs и Vo1ks\vageп. Про­
,1укция предприятий с иностранным капита­

лом составляет 65-70% промышленного экс­
порта Чехии. Непосредственно на них работа­

ет более 280 тыс. человек, что составляет при­
близительно 1/5 общего количества рабочих 
мест в промышленности этой страны. Они 

обеспечивают работой около 1 О тыс. чешских 
поставщиков в промышленности и секторе 

услуг, что проявляется в дополпителыiОЙ за­

нятости более 500 тыс. человек. Участие мест­
ных фирм в снабжении предприятий с иност­

ранньш капиталом составляет в срепнем 32,2%. 
Бо~11ее п~тзкая доJ1я участия от1\1ечена в автомо­

бильной, электронной и некоторых других от­

раслях, производящих высокотехнологичную 

11родукuию (14-29%) [1]. 
РсаJтиза1гия OCHORHЪlX ЭКОНОI\.1ИЧССКИХ ре­

форм u Чехословакии началась в январе 1991 г. 
Б1,1ла 11rонедена 11рактичсски 11ол11ая либера­
лизация uен и nнешне1i торговли, ва.пюта 

об·ьяв)1с11а в11утре1111ско11 uертируеJ\tой. l{онсер­

вативная бюджетная и денежно-кредитная по­

л1rтика обес11ечила с1,абильный инвестицион­

ный КЛИJ\1'1Т. 

Количество ::Jарегистрированнь1х совмес­

тных прсnприятий в Lf схословакии возросло с 
60 в начале 1990 г. до 3000 под конец 1991 г. 

Согласно исследованиям А. Земплинеровой и 

В. Бсна11ска, около 70% ю них фуню1иониро­
вали на территории Чехии [7. С.133]. 

В 1992 г. стоимость нривлечеш1ых ПИИ 
значительно выросла (см. табл. 1 и рис. 4). 
Однако она не достигла показателей, заплани­

ронанных н нача.11е 1·ода, 11з-за ныборон н и1оне 

fl..fecяцc и значительной пол11т:ической неопре­

деленности nокруг разделения Чехии и Сло­

вакии. Такю1 образом, в 1993 г. стоимость 

притока ПИИ в экономику Чехии снизилась 

не только относительно соответствующего по­

казателя в Венгрии, но также и в Польше. 

В качестве основной причины роста при­

тока иностранного капитала в 1994 г. эксперты 

вь1дслиJвt онтиf\..111стические uжндан.ия инвес­

торон ОТНОСИТСЛl)НО второй BOЛHl1I вау1 1ерной 

приватнзации. Одшш из факторов. оказаRших 

11ротиuодейству1ощее влияние, стал:и нерыноч­

нь1с мср1>1 госуд,арстве1н1ь1х органоu унраllле­

ния, наnри\-tср: аннулирование контракта и 

выкуп прав1IтеJ1ьствоТ1.-1 акций авиакоf\..1пании 

CSA, первоначально проданных Аiг Fraпce; 
противодействие Prague City На11 в деле стро­
ите~11ьства КРJ'ПНОГО ГОСТИНlIЧНОГО КОf\.fПЛекса в 

историческо'"1 центре города; отказ иностран­

ны:1-1 инвесторам в проведении тендера на мо­

дернизацию аэропорта в Праге и др. 

Необходимо добавить, что, по мнению 

А. Земплинеровой и В. Бенаuека, в течение 

1991-1993 гг. способность растущей чешской 
эконо;шки к эффективно'"1у использованию 

ПИИ не превышала реального привлеченного 

их объема. 
В 1995 г. на рост показателя притока ино­

странного капита..1а значительное влияние ока­

зала приватизационная сделка в размере 1260 
млн долл. СIПЛ - поглощение корпорацией 

Te1source Groнp (Швейцария и Голландия) 
национальной компании Czech Telecom. 

Массовый приток ПИИ в последующие 

пщы (по с1шн11еш110 с 1995 г. в 1999 1·. их было 
привлечено в 3 раза больше, или 6,31 млр;\ 

щ>лл.) как в рамках 11риватиэационных вроек­

тов, так и в целях со:щания предприятий, был 
обеспечен IIOBЫJ\1Jf ИlllJeCTИЦИOilIIЬIJ\.·IJI СТИJ\.·Iу­

лами. Значитслъньтй эффект ттолу{1сн также от 

развития транспортной п телекоммуникаци­

ошюй инфраструкгур. Они стали важным кон­

куре11тнь1м преимуществоf\..1 t-Iехии 110 сравне­
нию с другими странами региона [ 1 ]. 

!!оложительная динамика кон11а 90-х го­

дов, несмотря на ощутимый спад в 2000 г. (при-

1 ()()()() ~ 
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Рис. 4. Приток ПИИ в Чехию, 
млн долл. США. 
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ток иностранного капитала снизился до 5 млрд 
долл.), имела нродолжение и в нач;ше XXI в. 
В 2002 г. на территории Чехии было реализо­

вано ПИИ на сумму 8,483 млрд долл. США, 
что сuстав.ило около 27,2% от общей стоимос­
ти иностранного капитала, привлеченного в 

страны ЦВЕ в этом году (см. табл. 2). 
В связи с завершением основной части 

процессов приватизации в 2003 г. произошел 
резкий спад притока иностранного капитала в 

чешскую экономику. Соответствующий пока­

затель составил 2,583 млрд долл" или 30,5% от 
уровня 2002 г. Около 1 /3 проектов с участием 
иностранных инвестиций было реализовано в 

сфере высокотехнологичных и некапиталоем­

ких услуг: технологические центры, корпора­

тивные услуги и пр. 

Словакия 

Оныт Словакии в привлечении иностран­

нь1х инвестиций, по мнению словацкого эко­

номиста С. Ференчиковой, нельзя назвать зна­

чительным по продолжительности. ПИИ еще 

не выполняют функций, приписываемых им 

теорией, в процессе трансформации словацкой 

экономики. Эта страна - единственная в Вы­

шеградской группе, которая достигла некото­

rн,1х ycrICXOB В ра;-JВИТИИ бсэ ;-н-IаЧИТСЛЬНОГО 
притока иностранного капитала. !!оложитель­

ные результаты настроения открытой эконо­

,\1111си 11рояuля1отся ucc 60J1ьше, но на данно!\.1 

этапе обновленные преl\приятия выглядят как 

«инвестищюнные острова», отделенные от на­

циональной ~кономики. Прежние сuциа.r1ис­

тичсскис связи на них постепенно заменяются 

новыми формами глобальной экономической 
:швиеимости [6. С. 29]. 

Оставаясь относительно малыми, объемы 
привлекаемых инвестиций в экономику Сло­

ва к и и ll{)CToя11110 росли с 11ачала 

90-х ГOl\OR. Наименыпий рост прителся на 

первые годы независимости (после 1993 г.), 
так как инвесторы не были уверены в геопо­

лит11ческоii стабильност11 нового государства. 
В 1994 г. приток I!ИИ значительно вырос. В 
1995 г. и в первой половине 1996 г. отмечалось 
его за,1едление по причине растущего полити­

ческого риска и новой политики приватиза­

ции (см. табл. 1). 
С. Ференчикова называет три основные 

причины относительного отраничения прито­

ка ПИИ в экономику Словакии по сравнению 

с другими странами Вышеградской группы [ 6. 

С. 5]. В качестве наиболее весомой из них 
вь1дслена неуверенность ипостраннь1х инвес­

торов в стабильности инвестиционного к,111-

мата в стране. Ее появлению во многом спо­

собствовало 0(11,явлснис независимости Сло­

вакии в 1993 г. 
Ко второй причине отнесены неодинако­

вые начальные условия развития. Так, в Вен­

грии и Польше проведение экономических 

реформ было начато раньше. Что касается 

Словакии, то решения относительно ее до 

1993 г. часто принимались в пользу Чехии, так 
как столица республики находилась в Праге. 

В-третьих, в ходе приватизации у госу­

дарственных структур управления не хватало 

решимости для открытия словацких предпри­

ятий перед иностранным капиталом. С одной 

стороны, правитеJrъство объяв11J10 о полной 

поддержке стратегических иностранных инве­

сторов. С другой - старалось сформировать 

сильных отечественных предпринимателей 

посредством продажи преl\приятий преимуще­

ственно им. Это противоречие оказалось вре­

менным препятствием для активного притока 

ПИИ, но в будущем стало даже преимуще­
стnоI\.1 для иностранных инвесторов, так как 

псрсгоноры о перспро,-щжс прсl\приятий про­

водились уже с конкретными собственника­
ми, а не с бюрократичес1шми государственны­
ми структура,ш. 

К середине 1996 г. в Словакии было со­
здано 9419 предприятий с иностранными ин­
вестициями. Иэ них 3793, или 40% - иност­

ранные предприятия с уставным фондом в 

размере 395 млн долл. США и 5626, или 60% 
- сов:rч1сстнь1с прс;1приятия 1 лоля иностранно­

го инвестора в которых составляла 411 млн 
ДOJIJI. Эти да1111ые 11озIJ011я1от сде11ать ilЫllO.LI. о 

размере предприятий такого рода субъектов 

хозяйствования. В среднем на одно совмест­

ное предприятие приходилось 73 тыс. долл. 
ПИИ, на иностранное - 103 тыс. долл. В дей­
ствительности раэмер1)r около 80% всех пред­
приятий с иностранными инвестициями были 
значительно меньше. На них трудилось "'енее 

20 работников (часто 1-2 человека), а объем 
иностранного капитала составлял менее 3 тыс. 
долJr. Основны:м занятием являJrись ИI\.1порт и 

перепродажа товаров на внутреннем рынке. 

Больших успехов в повышении своей 

инвестиционной привлекательности Словакия 

добилась в 2000 г" когда ей удалось привлечь 
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значительные ПИИ в телекоммуникацию, неф­

техимическую и металлургическую промыш­

ленность, ;шергстичсскую отрасль и сферу ус­

луг (рис. 5). В 2000-2002 гг. экономика страны 
неожиданно оказалась в пятерке наибольших 
получателей иностранного капитала в ЦВЕ: в 

течение этих лет она каждь1й гол. привл_ека.'lа 

(преимущественно в рамках приватизации) в 

среднем до 2,5 млрд до;ш. США 110 сравнению 

с 220 млн долл. н 1997 г. (см. табл. 2)2 • Такой 
быстрый рост ежегодного притока иностранно­
го капитала реализовался в росте <его совокуп­

ной стоимости ДО 10,248 млрд ДОЛЛ. в 2003 г., 
что в 25 раз превысило показатель 1994 г. [16. 
с. 257-260). 

В соответствии с Докладом ЮНКТАД о 

мировых инвестициях (2004 г. ), в противопо­
ложност1, таким положительным тенденциям 

стоимость привлеченных ПИИ в экономику 

этой страны н 2003 г. резко снизилась до 571 
''лн долл. с уровня 4,123 млрд долл. в 2002 г. 
Сотрудники Агентства но инвестиr1иям и раз­

витик) торговли Словакии объясни~'IИ такой 

скачок отсутствием крупных приватизацион­

ных проектов. 

Словацкой экономике, юш и другим стра­

нам Вышеградской группы, приходится все 

больше ориентироваться на приn;rечен1!е ино­

страниого капитала для строительства новых 

нроизводственных мощностей. Определенные 

перспективы в этом направлении уже просмат­

рпваются. Так, в конце 2003 - начале 2004 г. 
Словакия победила Польшу в конкурентной 

борьбе за привлечение двух крупных инвес­

тип,ионньrх проектов - на строительство авто­

'юбильных заводов французской компанией 
РSЛ Peugeot Citroeп и корейской Hyuпdai. К 
основным факторам, обеспечившим эту побе­
ду, относятся выгодное географическое поло­

жение (близость к западноевропейским рын­

кам; центр растущего трансграничного класте­

ра, состоящего из 15 крупных автозаводов и 
сотен поставшиков-субподрядчиков в 500-ки­

лометровой ;юнс), развивающаяся транспорт­

ная инфраструктура, конкурентоспособные 

затраты на оплату труда достаточно квалифи­

цированной рабочей силы, финансовая по,ющь 

со стороны государства. В случае с новыми 

предприятиями PSA Peugeot Сitгоеп и Hyuпdai 

2 2,7 м:1рд дол~1. CJIIA ностунило в 61оджет Словакии 
в 2002 r. в p<':iy.'lt>Taтe прол;ажи 49% акций газораспрел:е.1-и­
тельной ко~fпании SPP f4J. 

государственная помощь будет реализоваиа в 
пределах 15% от стоимости инвестиционных 
нросктов (ограничения Европейского союза) 

в форме бесплатных земельных участков, кре­

дитования строительства, субсидий на обуче­

ние персонала и налоговых льгот. Хотя реали­

зация 11екоторых связанных с этой отраслью 

инвестиций еще предстоит в течение несколь­

ких ближайших лет, нри своих скромных раз­

мерах Словакия уже стала крупным промыш­

ленным узлом в регионе по производству лег­

ковых автомобилей. 

• • • 
Проведенный анализ факторов притока 

ПИИ позволяет выделить три этана привле­

чения иностранного капитала в страны Выше­

градской группы. 

Первый этап. Его начало в каждой стране 

региона (как и лидерство стран в его рамках) 

определялось периодом нроведения послекри­

зисной стабилиза1tионной политики, а также 
активностью действий в направлении рефор­

мирования национальных хозяйств, и в част­

ности отношений собственности. Особенно 
успешной оказалась стратегия крупнопроект­

ной приватизании с выбором наиболее перс­

пективного стратегического партнера. Первой 

страной, сшдавшсй самые благоприятные ус­

ловия для эффективной производственной 

кооперации с иностранными предприятиями 

(а затем и инвесторами), стала Венгрия ( 1992-
1993 гг.) - в то время как существенная акти­

визаuия роли Словакии как импортера ПИИ 

пришлась на 2000 г. 

5000 

4000 

2000 --··-------

1000 

o~..-l!il!llllil!lll!llllllJllllВj111 
1986- 1993г. 1995г. 1997r. 1999г. 2001 r. 2003г. 

1991 rr. 

Рис. 5. Приток ПИИ в Словакию, 
млн ДОЛЛ. США. 
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На второr..f этапе положительная д1-tнаJ1.111-

ка экономического развития позвол_ила стра­

чаJ1.f Выпrеградской группы пр:ивJтечь значи­

тельные объс~1ы инвестиций, ориентирован­

нь1х на внутрснни1'1 рь1нок региона 11 от~1ель­
ных его стран. Распространенной практикой 

было таюке строительство низко- и средвстсх­

нологичньтх предпри:ятий, исполъ;~уютних де­

шевую, но достаточно квалифицированную 

рабочую силу и экспортирующих продукцию 

за вределы региона. Как на нервом, так и на 

второ1н этапе значительное влияние на рост 

степени интернациона.лиэапии экономик стран 

Вышеградской группы оказал uысокий уро­

вень госуларственного uне1ннсго до1rга и pac­
XOJ\OB на его обслуживание. 

Основной характеристикой третьего эта­

па нриuлечения иностра!l!lого к:шита.ла в ре­

гион является завершение приватизации боль­

птей части государственных предприятий стран 

Вышеградской группы. llроцессы либерали­

зации отраслей с естестnен11ы!\.1И :1.н)нопо.т1ия­

.\iИ будут продолжаться е1цс несколько лет. 
Предполагается, что этот процесс будет уже 

более 11лавп1,1J\.f, без значитслын)1х рывкон. 
Продолжает расти доля инвестиций, направ­

ленных на со;-1да11ие ноных предприятий 

(gгeeпfiel<I investments ). Конкурентоспособ­
ность стран региона в их nринле•1ении опреде­

ляется успешной ра;зработко11 IJ реализацией 
политики СТИJ\tулиронания (налоговь1е льго­

ты, свободные экономические зоны и субси­
дироuание), развитием коммуникационной и 

финансовой инфраструктур, унификацией на­

т1ионального законодательства с европейским. 

В uелом, динамика притока ПИИ в реги­

он соответствует М.ИрОВЫJ\f ТСНJ(СПЦИЯ~I: отно­

сительно постоянная положительная д11нами­

ка до 2001 г., а затем - резкий спад. Отлича­

ются только 1994 и 2002 п. В то же время 
соответствующая дина!\1ика в отдел:ьных стра­

нах больше ПОl\Всржсна нлиянню внутриэко­

НОJ\.fическ1-1х и nол:итическ1rх процессов~ а так­

же и;1~1епепий в странах-конкурентах. 

В соответствии с прогнозами Ecoпomist 

lntelligence Uвit (EIU), со вступлением в Ев­
ронсйсютй союз страны Выптеграl\СКОЙ груп­

пы могут еще в течение нескольких ближай­

т11их лет рассчитывать на пр11влечение иност­

ранного канитала в значитель11ь1х объс:r."~ах. В 
условиях завсршен11я основного пропссса при­

натизат1ии и обострения конкуренции (в пре-
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имущестuах локализации !IИИ) со стороны 

стран Восточной Евроны и Юго-Восточной 

А;~ии сохранение положительной ,тrина~ики 

этих показателей зависит от успешности фор­

мирошшия в Венгрии, Польше, Чехии и Сло­

вакии условий для реализации инвестиuий 

нового типа, ориент11рованных на нроизilод­

ство псрсдовт1тх, нысокотехнологичных вилоя 

про11укции. Активное и профессиональное 

участие органов унравления различного уров­

ня, индивидуаJ1ы1ый подход к инnестора~1 и 

раэвитис линамическ11х конкурснтJ[ЬJХ прс~ 

ю1ушеств ( высококвалифитщрованной рабо­
чей силы, современной производстuенной базы, 

научно-исслсдонате~тrьской, транспортной и 

финансовой инфраструктур) смогут обеспечить 

значительный рост эффективности процесса 

включения этих стран в систему международ­

ного производства. 

Изучение опыта Венгрии, Польши, Че­

хии и Словакии н области привле'!ения ПИИ 

я11~1яется по . .псзным 11 для Республики Бела­
русь. Это подтверждается соответствием про­

цессов, происходящих в наuиональной эконо­

мике, определенным этапам развития этих 

стран. Общей является и генеральная страте­

гия развития - построение открытой эконо­

l\1ИЧ:еской системы, со:зда1ощей условия для 

наиболее по~>ной и ;)ффсктивной реализации 

потенциала 1шшей страны в системе междуна­

родного ра;щсления труl\а. 
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