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ИНОСТРА~I Н ЫЕ ИНВЕСТИ.ЦИИ 
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Гlсрсхо:1ная экnI-IО1\п1ка 11u cuocii rrрнро­
де tcтr_. ur..:oбoc состоян1rе в :-эвоJ1тотп1п эконо­

~"н1 к11. Так, странь1 Центральной и Восточ­

ноii Европы (ЦБЕ) сегодня осущсс~ш1яют 

нерехuд от ;-)KUIIUJ\1ик11 с цс1rтра_тпrзонанн ь11\.1 

ll.'rctн 11 ровэ н нсr..1 ( KOJ\I Zlндн о-ад11 н1111стратнв­

поit) к рьпточной. ;:)тот псрсхо/( ОС)''1_цсстuля­

сто1, 110 кpai:iнci'1 мере, о три лапа [ 1 ]. Пер· 
вьrif ~-:Jтап - cl}a:-!a ст~нl111тнзаJLНJf: нранитель­

ству н~обходп~-10 проводпть пол11т11ку борь­

бы с 11нq-J.'lЯUltl'if lf прочиr-.1н 110('JIC/tCTI3llЯl\1II 

11срсхо,'1носо 11срнода. l3тupoii Jтап - q)a;:ia 

стааuв.:теп11.я рьпrка; соэда1отся т11-1ституты 

рыночной эконо,rию1. Третий этан - фаза 

стру'ктурв:ого коррсктирован11н; нод ноздей­

стrзнеr-.1 новых JJЫIIOЧIILIX CHJI r-.ICIIЯCTCЯ ха­

ракт<:;µ нµo11Juuдcтua и :3а11ятостн. Каждая 

4к1эа ~тожет ,1)ПJTfJCЯ от ()JIJJOГO /1..0 НССКОJГЬ­

кrrх "'ТС'Т, R яaRJ.IC\1/\:fOCTH от ГJJубJ-ПfЫ кр11з11са 

11 JффeKT1ll3HOCTJ·l деi:1стuи}i 11paUИT<!Л.UCTI3a. 

Ес.;1н ннuсст1rr1._т·rонттая йктт1нностh 

прс~1приятия н плановоi.J эконо:r-.111ке предо11-

редел:ялась гос:ударственны:v1 t1лано:'l-1 11 ЦJи­

нанс11рuuалась гuсударстuо!\1, то u lтсрсхо/1._­

ной ;-)KOJior-.1икc ПО"'10ЖСПИС кар,ТJ,I·fН3..ТТТ)НО J\Jе­

пяется. С~истс1·rа д11рект11вного rrлан11роuан11.н 

разрушаетс.н, 1-1 нред11р11ят1н:~ 11ач1111ает орн­

снтароватuся на сугубо р1)тпочпт)тс кrт1тсрип 

эсj_)фсктинноrттf капт,rтаJтовложент-~i-I, 11спо.11ь­

зуя на эти це.'IИ собственные или заеi\1ные 

средстuа. Пр11 uсей :н1ач:и1\1остн в персхол.­

ноii эконо"икс государства как инвестора по 

~1ере формирования не!'Осударсшенных форм 

собствс11ности: неуклонно во~~rастатот rо.тrь и 

~·ласнrтабы частных инвестт-1ц11ii. Это объяс­

няетсх не только 11 11е стu~1ько uграниче11110-
СТI1rо госуларстнснJIЬТХ тrсточн1-1кон инвестн­

циii (бюджет, всевозможные внебюджетные 

фонды), сколько естестве1111ой для собствен~ 

н11кон принатпзпронанных предприятий ло­

шкой поведения, Необходимость сохранении 

и 11остоянно1·u uuсr1ро11зводстnа статуса соб­

ствс11r111ка ост-тоньтвастся 1-та 111-твсстиронант1Уr 

н 061)сктI)1 ннонт) приобрстаеl\-1ой:. собственв:о-

rтн. IЗозi\1с1ц~н11с и након.т1енис - составнь1с 

эJ1е1\1енть1 всякого воспро11.~водстве11ного про-

1~ссса. I3озрол.<ден11е 11осJ·1едне1·0 JJ тоН 11.1п 
.. ' 

1-птон структуре п OY/LCT означатт) прсо,:J:о.1с-

1п1е кр~1:-н-1са, а Вl\1есте с теr-.-1 11 укреп.:н~нне 

лоз11ц11й част11огu сuбстllенн11ка. 

С:о6СТВСН J-JHKa~tI-1 прнваТI rзи роваННЬIХ 

объектоJJ Вh1сту11снот в переходноii эконол111-

кс тру,'l;ОВЬ!С КОЛJТСКТНВЫ_, акпионсрнь1с oб­

UJ,t'CTI3a, част11ьн:~ л:ица, а так:;ке всякого рода 

И:IICTI·ITYTЬJ: ИHBCCTIJIH·IOHHl>TC фotf)lbl, cтpaxo­

Bf>IC 1,.:QJ\,Jll<:llil·lll, IICHCl[OHJ-IЫe 4:~он.пь1 J1 JJp. 

lJpouecc формировашш реа.01ыrых собствен­
н н ~~ов в странах с 11среходноli JKOHOJ\Htкoй 

протекает очсн1> сJrожно, порой Jl,par..1aти 1 rнo, 

что сказь1вается па развертыван11п частноii 

итrвсстттционноif .}1,С'ЯТС'"'Тhности. I lрспятству-
1от ее развертыван1110 н I"акие факторы. как 

несоuерше1J<-:тuо 11aлo1·uuo1Li <-:11стел1ы, ноµl\-~а­

тт-твно-правовоt'r ба:-зьr, pc'Г}'-'IIIP)'JOIItcй частну10 

прсдп.р11н1r~1ате.т1ьскуто деятельв:ость, вь1сокая 

нресту11нuсть u JK011Ui\·11P:H~cкui~i сфt>ре 11 .1\tно­
гое другое. 

1 J рн кp::iif11cii nrрйн11чснностп собстнrн­
ных и1-1вестиuионных ресурсов в rrepexo.Jныx 

;Jl~U110J\'111Kax и 01·po:-..-1нoi':i 1IUTp(:бllUCTll 13 1111Х 

Л)IЯ ()C)TТJ{CCTRЛCJTJIЯ rтrуктурт10(1 псрсстрот':'r-
/ " 

кн ЭKOii0[1.11IKII на оо.тrее BЫCOKOII технО.'10ГJI-

ч.ескоi~i осноuе Bt'Лl1KLt :знач11.1\1uсть иностран­

н.u1х 1111uccт1·IIJ.Hl,J, способствутоu~их при он­

рс;1СJтснньтх услоRиях под1)е:-v1у нат~ттон::~льной 

эконо.1\111к.н. Это особен1iО uал<:но ,2.1.-'IH тех от­
раслей :-Jко11оrv1ики! госу~;-I:арствс1н1ь1е 1~отаци11 

которьш сокращаются. 

Иностранных 11нuестороu u странах с пе· 
рсхо;отоi:'1 :-эко1rо~1т-rкоif, в сно10 очсрс11ь, при­
плекают возможности эффектиыюго вложе· 

ния средстu, рас111ирепия съ1ры:~во1'1 ба:1ы и 

рьтг1ка сбьтта, отсутстнv1с ссрьсз1rой конкурен­

ции со стороны наuиона.сrьных предприни­

J\1ате..1н.~й. Haи60J1u1111--iй 1111теµес и11остра1111ых 
ИI-JBCCTO[JOR пртr этоr-.1 BJJJЗЬTBaIOT такие отраr­

.1111, которые работатот на 11естных возобнов­

.ннеJ\1Ы}( 11р11родных ресурсах и.11.и 11!\-1еют ера.в-
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Hl!TC.1Ьlll)JC 11 pCI l\l_YШeCTIЗCl, Пf)()J.Т.ЗRO,тlCTBt'll !Il)Je 

с1)а1;: l'OPLI, uтсутству1rн1~1·1с R ;1py1"I1x стр<нtал. 

OV·ьcr;тa;i.,111 11 н вест11 ровZlн н;,1 станоuнтс н в 

псрnу10 oчepl'дIJ луч111не 11рt'днрнятия в11rсо-

1--:орснта6с .~1 ьн n1 х отраслеi.i ~.:.ко1 ТО\ТJ.1к11. 

~/ЧJ.СТИl' u 1\Iе)l<лунаролной торговле 

стран с 11l'pcxo,11rт)1!\11r ?J\(OII0:-..rнкa~1н с11осо6-

rтнуст уст(tнов.1ет1п10 u ннх pa11нorra.1ьrrrJrx 

uен, позuо~'I}1ет Чн·1µl\1аi\1 1rэ эт11х стрсн1 р<:1с-

1u11р11ть свой рт)тнок 11 ,1ает 11\1 ВО:1\1ол..:ноrт1) 

ПО.ЗН3КО\111ТТ1СЯ с l\1E'TOZia\II1 и Cj)Upl\ta~·IH IIIIОС­

траннь1х иннест11u11i-i. Боль11111нство стран с 

нерсхuдной ;-}КОПО!\rикоiI пр11ветству1от раз­

_:тичнт)тс фор:--."rr1т иностранных ннnестнцн:й. 

Однако западные с};11µ:-.1ы пе спе1uат вк.:1а,1.1,ь1-

uать кан1·1Т'-Lr1ы и;1-:!а соr~па.~rьно-эко1101.r1rчес­

кой и по~1пттРтсскпi1: нсстабнльности, отсут­

ствия соотRС'тстнуюн~еii сlJинансовой 11иЧ)rа­

структурь1. н то ЖЕ' вреr-..~я для С\1ЯГЧСННЯ 

сложного пер11ода эн:u110\111ческих прсобра­

зоuанпii u с гран'-lх нерехолного 11ер1rода, со­

:~;1аш1я фишшсоной инфраструктуры нео6-

ходи:--.1а фин<~нсовая ПОl\IОщь извпе. 

Стµаны ЦВЕ считаются 11а1-1боm'~ нсрс­

,10Rы:'l.111 u 11.:1'-lIH:~ ~JKOIIOI\1 ПЧС'СКПХ [}f'фop\t. 

Олнако в сп11rкс 1 ООО кpynнcii11пrx 6Z1нъ:uв 
r-.·111µa на консIL 1990 г .. 011убл11кова11но.\1 в 

анrлнйскоJ\1 журнале <fТЬе I3aпkc1·'i> [2], бан­
ки стран UBE за111r\-rа1от RC'Ch\·ra скро!\1ное 

11.1есто: па их долю 11рнхо~111тсн uce1·u 0,5?·11 
аЕТИВОВ lf 0,9~G cy!\-Ii\IЬI cuGt:Tilt'llJlOl'O кап11та­
ла Uанкuн, вк"11очснных 13 список. в~fССТС с 

тe:i.r наблюдается укрсгтлсннс их поз11uиii о 

наu11ональньтх эконо!\111ках, сuнзаннuе с llО­

лнтнкоi1 либералпза1~1111 :>коно!\111кн п постс­

пrнны!\r прсодОv'lЕ'Н11е:\1 ЭКОН()\fНЧ('СКИХ тру.J.­

ностей нереходпого период.а. l ia1160,'1ee крун­
вы~ п устойчивые банки стран IJ,ПE r1ачп11а­

тот са!\10СТОЯТСЛЬНО IЗЫXO,l;IITЬ на RН('ШНИЕ' 

фннансоные рьп1кJт с це.:~ью пр11в.:1ечен11х 

l!HllCCTIJПlfOHHЫX pecypcou u CUOJI стран1,r. 

Кро:-..1е того, круннейшие ~атталнhrе банкн в 

ряде стран ЦВЕ (11реждс всего n Польше, 
Чехии. Венгрии) открыли дочерние стµук­

rуры и фи"1иа.:1ы с це..11ыо вьrгодного в.т1оже-

11ня денег u перспсктпнные и1rвест1п!ионные 
просктьr. В то же вреr.1я С}Iедует от?\-rет11ть, 

У.ТО .:~нберализация UIН:~ШIIСЭКОНО\.111Ч€СКОЙ 

деяте.;1ьности в этих странах не приве~1а к 

прнток~у иностранного капита.~1а, как ож1,1да­

ли их правительства. Наоборот, начался 11н­

тенс11вный ныноз 11ациональных инвестl1ц11-

онных pC'cypcoR, т.с. накоп.:1сн11ii и сбсрсжс­
нJ1ii ч.астньJ:.. 11 J\орнорат11внь1х структ\'Р· К.еtк 

11uка::.11"1uает 11рактика. такая тснл:с·нн1171 сохра­

няется ло тех пор, 11ок<'1. н стране нс Gy;J.t'T 

стабплизнропан;:~ эко110!\1rrчсская 11 110.:111т11-

ч.еска?1 с11туац11и, пе будут созданы 6лагопрн-

5-IТJ 111! й 111 r BCCTIТitHOllllUll'i к.:111:\Iат. пр11 вл (' I<a­

Tf:.'lh HJ1IC услопня нс то.:-111ко ,1.1я иноrтранньrх 

uложен11ii, но 11 u первую очере.~ь д.1н ф)'НК-
1_1,11он11рова11ия 11ац11011ал~..11оr·о ка11ита.rта. 

На1.rиона.1hн1)1с сбсрrжс:н11п явля1отся 

важны:-..1 Q)aKTOj)O:'l.1, ОП}Jf:'ДЕ'ЛЯЮЩИ.\1 !\1l:tСШТа­

бы IIHBCCTIIIHIЙ в <.:тра!Н\ а 0U11Cf\f капнта}lh­

IJЬJХ R.:-roжcннii в pca.1T1Hl1Ii1 сектор ЭKOIIOJ\IИ­

KИ, нх структура в с.во10 очередь u,'111я1от на 

те:..111ы :>ко110!\1нч<:ско1·0 1)uста. Если нацио­

rrеt.11)11т)тс сбС'р('жсння нахо,1ятся на HH3KO\t 
vроннс ('1енее 10-15% HHIJ), то прав11тсль­
стно до ... 1л~но предпр111111~1ать r-.1еры для их 

возрастании. Пuuбше СКJ1онн.ость 11ассJ1сния 

то{1 и.11и иной страны к 11акон.;1сни10 11снег -
оюпт из ОСНОRОПОЛЗГС\ЮЩИХ факторов д.:1я 

оценки разuитин ее эконоt\111ческих 11ерспек­

т111~. 1--I11:·нс11{1 уровс.·нь нa11иu11t:L'н,11.u1x с6срс­

женнii, как нравило, яв ... 1ястся c.;"JC/l.CTRlfCl\I 

высокui1 i111Ч>.;IЯIJ,HTi, l-JCCT:16и.:11)1-1oif :1еНf'ЖНО­

кр~:н1тt101':i 11 на.11отноii 11олит11.ки и не с110-

со6стнуст пр11то1..:у 11нос·1·раннu1-u ка11ита.:1а, 

поскольку сн1·нал11з11рует 11ностранн1)11\1 ин­

IJе<.:тораr-.1 о IIЛOXO\·f состоянии ЭКОНО:\ПIКИ. 

В тс~f)л_ ·t --8 и на. рис. 1, 2 прс,1стаu.11ены 
,1::~.ннhте, характеризу10111не .ц11наJ\111к_у ВВП п 

прнток иностранных инвсст1111нJi n некото­
µых странах Центральной 11 Босточвоii Еu­

ротт1>1. состояние эконо~,1ик которь1х ~~ожпо 

сч11тать coJ1ocтauиi1ыl\1 па 11ача~1ьно!\:t этапе 

11реобµа:юваний ( 1992 г.). Данные взяты из 
нсточникон [З; 4; 5]. Государства разбиты 11а 
группы д"1я сраDн11те.r1ь11ого а11а.,111за В.1(lИ"!\·rо­

сuязн п"шоu 11 снстс:vшоспt реформ 11 при­

тока иностранного капита..тта, его влняння на 

теJ\1пы 11реобразонан11я эко1-10!\tIIки 11 061цс­
сГ1Jа u цс;нш: 1) Беларусь, Украина, Россия; 
2) Литва, Латвия, Эстония; 3) Словакия, Че­
х11я, I3е11гр11яt По.11ьша (страны Выruеградс­

кой группы). 

~Гак, в табл. 1 представ.::rена дина!\1.ика 
ВВП u щюцентах к нµедыдущему году. Оче­
вилньr успех11 fJестту6Jтик1т БеJrар)'СЬ нzi фоне 

затяжного эконо~шческого кризиса Украи­

ны 11 Росс1111. В то же upei\1я, как след:ует из 

таб.:1. 2, в БеJ:rаруси 11аб;110.дается некоторое 
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Ilностран11h1е и11нест11ци11 в переходных :-JКОНО!\·tиках 

11а.:r,сн11е Bl3il в пересчете на 
~Ly1uy наt:с:1ения, резкое 11aдe-

1I1tc 11а -~/краННL', OTllOLllTC.:11)­

HO ст;·1f~нл1)н1>1i-'г ~rровс:111> в Рос­

сии. В таб.:~. :3 тr -1 представле-
1-rа днна.l\-1нка притока иност­

раннuгu I\:dllJITCl.'\Cl в ЛLlIIIIЬIC 

стран n1. Ес.;1и тто абсол ютныi\1 

цифрам .1идарует Россия, то 

rз пересчете на ду111у пасе.тrе­

ння - страны Вышсградскоii 

группы. На рис. 1 показана 
доля иностраппого капr-1таJJа в 

В В П ана.сшзируемых стран. 

Jiтrдrpor-..1 по этоr..1у показатсл10 

яu.;1яется Вен1,рия, нан1\1епь-

11rая ДО}JЯ нностраJ-tносо ка1п1-

тал:1 в I3Bl! Бслар\'сJI. В таiiл. 
5-7 прсдстаn_~rена /LИНаi\-1ика 

притока иностран1-rых инвес­

тнпий по в1rда:\-1: пря:rvfыс, кре­

дитные, финансовые (порт­

фельные). 

Как впдпо пз таблпu, 

страны Пышегрсщской группьr 

If]\fC_'TИ нa1-1fio~JI1IТIИJ{ успех R 

привлсчешш всех вrrдов rшо­

стµанных ~-1нuест11цай.. Этu го­

ворит о высоко{~ степени /10-

нсрия иностранньrх нннссто­

ров к проводнмой экономичес­

кu{1 аолнт1-11..-:е. б_;н1го11р11ят110.\1 

1-ПIRCCTI-JIIHOHПOt\-f K}JJfWfЭTC. В 

области портфельных инвес­

тицай некuторы{1 ус11~х 11,\Н:'­

ла в ссрсгп-птс 90-х годов Рос­

сия. nпнако это об·ьясняется, 

скорее, не успешно нроведен­

ныl\1и fH!4)0pJ\1al\-1If, а ОТIIОСIТ­

тельной стабилизацией рос­

сийского руб.11я 11 разрешенн-
Ci\-I ;~,остутта 1111острап1fъ1х 

инвесторов к рынку государ-

Страна 
~--

l::iеларусь 

Россия 

Украина 

JJ атвня 

J 1 нтва 

Эстоння 

Венгрия 

По;rъша 

СJJовакия 

Чехия 

Страна 

Б~ларусь 

"у'кранна 

Россия 

Эстония 

Jlатвия 

Литва 

Слона кия 

Чехия 

Венгрия 

11 оль111а 

Таб.1ица 1 

1992 г 1993 г. 1994 г 1 ЧtJS г. 199h r. \ 91.}7 1·. 199S г. 

-9,() -7.6 -12.б -10.4 2.8 11.4 8.3 

-14.5 8 с - ', - 12.7 -4. 1 -3.5 0,8 -4.6 

-13.7 -14.2 -23 -12.2 -10 -3.2 -J,7 

-34.9 - !4, (j 0,6 -о.ь 3.3 8,6 3.6 

-21,3 -1 б.2 -9.8 3.3 4.7 7,3 5.J 

-14.2 -9 -2 4.3 4 10,6 4.0 1 

-3.1 -о,п 2,9 1,5 1.3 4,6 5.1 1 , 
2,6 3.8 5,2 7 6.1 6,8 4,8 1 

! 

-6,5 -3, 7 4,9 6,9 6.6 6.5 4.4 

1 -3,3 0,6 3.2 6,4 3.9 1 -2,7 

Таб.1иuа 2 
Ди11а:\1ика ВВП на душу насе.:1ения 1 дол.1 1. США, 

1992 г. ] 993 Г. 1994 г. 1995 г. 1996 г. 1997 г. 1998 г. 

3027,0 2641,0 2189.6 2103,) 2151 ,9 2399.0 2519.(1 

1761.4 1337,81 996,5 932,З 846,7 631.4 663. 1 

2856.8 2586.9 2162.5 2373,1 2931.4 2960.8 2816.7 

2773,31 2582,5 2546,6 2745,9 2982,5 3345,4 3395,5 

2357"~1 2051,2 2105,5 1970 2010. 1 2140.7 2226.4 

3022,2 2057.4 20221 1948 2072.2 2196.3 2262,2 

2209,8 2261. 1 2575,8 3207,S 3503,5 3731.2 3917,8 

2717,2 3021.3 3495.21 4570 5263,1 5315.7 5235,6 

3491,2 3639,1 3912,~1 4199,4 4268,5 4478.1 4 702.5 

2153,7 2200.0 2363.5 3061,7 3474,4 3704.5 3897,1 

Таблиuа 3 
Дина1ника привлечении иное 1 ранно1 u ка1111талtt, 1\-1-1111 дu.1 1_1. (:ША 

----- ·----·-

Страна 1992 г 19УЗ г. 1994 г. 1995 г. ] 996 г. 1991 г. 1998 г. 
! 
; 

i fjеларусь 196 979 121~ 1657 1822 2013 2186 

1 

Украина 551 3713 5598 8486 9685 12400 12700 

Россия 7856Х 112024 123051 1122864 132272 127300 158500 

Эстоная 140.4 316,1 410.2 494,9 560,.: 2~28 700 

Ла·1 ння 93,6 280.S 588,3 642,3 800 3315 1344 

J[1п H<l 56 358 525 840 1459 3528 2600 

Сj10Н'-1КНЯ 2746 3545 4842 5909 7985 10000 11200 

Чехня 8705 9865 11686 118916 21693 22700 22600 

1 I3ен1·рия 23531 26673 29650 36464 29944 25800 26500 

Полыuа 48873 47291 44433 i46871 46115 41100 3170!1.J 

стuенных ценных бу11аг, т.е. к Чнпrа11с11рона­
Н!!Ю i1сф1щита бю,1жста. Можно даже пред­

поло)КI-Iть, ч:то 11ностранные .ннuестuµы uкa­

:1i:L'IИ 110ЛОЖ1IТель11ое BJIИЯIII-fC 113 нь1бор1}т R 

1996 г. президента России, поскольку нака­

нуне президентских выбороu они могли вкла­

дьшать средстю под ставку 110 160% годо­
вых. Ряп крупных междун;1родных инвести­

ционных фондов, таким образом, профинан-

сиронал лефиuнт российского бюджета, вне­

С}I CilOIO J1е11ту il L:таб11J111:~ац1110 CUЦl1i:L1lЫIO­

:-)KOII0!\11fЧCCKOЙ сттту~ат{I-IJ.f н страт-rс накануне 

выборов. В августе 1998 г. России пришлось 
за это 11011латиться, объяnив дефо_11т 1-1ност­

рапп111м и1тнсстораl\-1, поско}IЬК~У доходная 

часть бюджета не соответствовала предстоя­

щ11м ПJ:rате)ка11 110 доJ1га:\1 иностранны:\1 ин­

нестора/\1. 
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13 то JKC вреf\IЯ, как сле­

,:-L)'СТ 113 приведенньrх статис­
тнчсских ланньтх, Беларусr1 

f\ICHЬIJJC ilCCX привлекла Иl!О­

стра11нь1х инвестиций, что 

сuидетсльствуст об отсут­

ствиr1 6..:iaI'UПj)HЯTJJOГO ilНВС­

СТИJ[ИОННОГО КЛИl\lата в стра­

не. На рис. 2 прс11ставлена 
лоля Liастного сектора в BBII 
а11ализирус~rьrх стран .. IIил.e­
pol\r но :-:ЭTOl\l,'v' IJOKaЭ<lTCЛIO ян­

лнется Венгрия, 11аиf\..1еньшая 

,1оля частного сектора в БВП 

Беларуси. 13 табл. 8 представ-

Таблица 4 
Иностраннь1е 11нвест11ц1111 на ,r1yu1y 11аселен11я, дол.11. СШ.<\ 

Страна 1992 1·. 1993 1·. 

Беларусь 25.0 Х2 

Укра11на 10.6 71,3 

Росс11я 528.4 754.9 

Эстоння 91 .8 209,3 

1 Лат1311я 36 108 

· Л11тва 15 96 

Словак11я 518.1 668.9 

Чсхня 845. 1 957,8 

Всн1·рия 22R2,3 2594,6 

П ОЛЬl!Jа 1272,7 1228,3 

\JOJJЫUil 

Вен~ р11я 

Чех11я 

Слонак11я 

J[нт1:1u 

Латв11я 

Jс1он11я 

1994 ,. 1995 г. 

117 159 

107.9 164.1 

829.7 К30.2 

275.З 334,4 

235.3 256.9 

141,1 226,4 

913,б 1094.3 

1134.6 1836,5 

2892,7 3571,4 

1151.1 1214.3 

1996 г. 

173 

188.8 

896,8 

383,9 

320 

393.3 

1478,7 

2106.1 

2944,3 

1194,7 

1997 ," 1998 г 

197 209 

243.6 249,5 

864.8 1076,8 

1950.З 482.8 

1326 537,6 

953,5 702.7 

1851,9 2074, 1 

2203,9 2194,2 

2544,4 2613,4 

1062 819,1 

[]Иностранный, 

капитал 

оввп 

лена дина!'l.,fИКа индекса нотре­

бительских 11еп в анализиру­

СI\IЬIХ странах. После вс11.:1сс­

ка роста цен в начале 90-х го­

,]ов во второй половине 90-х 

годов наблюдаете}:! некоторая 

стабилиза11ия. Это 1\1ожно 

объяснить окончаниеf\·I нерnо­

го :Jтапа псрсхо.на от эконо­

rv1н ки с нентралиэованныr.1 

планированисr-.1 к рыночной -
q)азы стабилизации. 

Россия ,.,·. 

У к ra ti на ~:; ========::===========~============::::: 
Есл 11 сравнивать ди11а-

1\1ику 11з1\1снений валового 

Беларусh 

20"/о RO'Yo 
объема иностранных инвести-

11ий с динамикоI'1 lfЗJ\ICHCHИЯ 

JЗВП, то можно утверждать, 

Рис. 1. Доля иностранного капитала в ВВП (1998 г.). 

Таблица 5 
что нностраннь1с инвестинии 

явились (t)акторо:\1 ЭКОПОМI1-

ЧСС[(()Г0 роста только u трех 
прибалтийских странах. Как 

видно из диагра!\11\1, представ­

ленных rra рис. 3, п в Латвии, 
и в Литве, и в Эстонии на­

блюдается прямая и устойчи­

вая взаиl\1освязь прироста 

ВВП и притока шюстранно­

rо капитала. В Польше и Че­

хии приток иностранного ка­

питала не выступил опрсде­

ляюшим фактором достигну­

Пря:ныс иностранные инвестиции, 1нл11 долл. США 

Стrана 1992 г. 

Беларусь 30 

Украина о 

Россия о 

Эстония 82 

Jlатвия 29 

Литва о 

Словакия u 
Чехия 1103 

Венгрия 1479 

Польша 378 

того экономического роста, а, скорее, явиJ1ся 

дополнительныl\J 11сточникоl\J к внутрс11ниl\1 

ресурсам. И судя по динамике этих показа­

телей в 1997-1998 гг., очевидно исчерпал 

свой потенциал как фактор экономического 

роста. 

1993 г. 1994 г. 1995 г. 1996 г. 1997 г. 1998 г. 

30 48 73 105 212,9 240 

о 159 267 350 600 700 

о 637 2017 2479 3800 1500 

162,2 214,4 201,5 150,2 128 200 

45 214,5 179,6 327,8 515 344 

30 31 73 152 328 800 

199 203 183 281 100 200 

654 878 2568 1435 1300 1000 

2350 1144 4519 1982 2100 1500 

1715 1875 3659 4498 3000 4000 

Анализ диаграмм по Беларуси, России, 

Венгрии не обнаруживает связи показателей 

притока иностранного капитала с приростом 

ВВП. Очевидно, что экономический рост, 

имевший место в Беларуси, России и Венг­

рии в анализируемом периоде времени, дос-
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11ностранные инвестиции в 11ерсходных ::>коноl\tиках 
---------------------

т11гался ;3а счет ЧJактороu 

I3If)'Tpe1111cгo характера. 

Таблица 6 
Крсдпт11ыс иностранные и11вес1'11ци11~ !\tлн долл. США 

]\ак И3!3ССТ!l0, в этих 

странах в I!СЛо:-..1 н в ка.>кдой 

стра11е u отде.:1ьностн процесс 
дсr-..1ократизацин обrнества II 

либt'раЛНJ<lЦИИ ЭKOJ-I()J\,1111<11 

про11схоюп по-ра:шш1у_ Но, 

как СJlедует из прс;tставлсн­

нь1х /Lа11ных, в тех госуд<lр­

ствах, где эконо:r-.1ическ11е и по­

}lirтичес кие преобразона1Jия 

осу1цествля1отся с:исте~1но и 

нсленапранле11но, гле на6J110-
л.астся стабильное постуна-

Страна 1992 г. 1993 Г. 1994 1 1995 г. 1996 г. 1997 г 1998 г. 

Белаrусь 258 814 1154 1559 1662 1800 1897 
Укrаннз 551 37!3 <439 R219 9335 11800 12000 
Россия 78586 112024 122143 120706 124785 123500 157000 
Эстония 58,4 153,9 186 286,4 405,3 2700 500 
Латв11я 64,6 235,R 373,8 462,6 472,2 2800 1000 
Л11тва 56 
Словакия 2746 
Чехия 7571 
Вен1-рия 22018 

Поль1uа 48495 

тельное становление peq-}OPJ\'f, 1\,1ь1 вндиJ\1 ус­

тойчнвь1i.f эко1101\пrческ1.rй рост, а С}ТСдователь­

но, 11 рост доuерня I111остраннь1х ннвес:тороп, 

рост притока иностранного ка1111та.па. Об ~JTOi\1 

свидетел_ьству1от статистика этнх стра1-I и 

отчсть1 автор11тст1плх рсй:ти:нrовь1х агентств, 

например таких, как Duп & Bгadstгect 16], 
Staпdaгd & Роог's [7]. И наоборот, в странах, 

' ,. 
где нреооразования нс И!\1е1от четкои систе-

1\tьr, набл1одастс:я за11с1~ление эконо~1ическо­

го роста, а значит, и недовер11е иностра11ных 

ивпесторов и незначительный приток инос­

транного капи:тала. 

В табл. 9 представленьr 1Lаннь1е а13тори~ 
тетвого l\tIС){<дунаролноrо из,1ания «lntcr­
natioпal Fiпaпciпg Revie\v» (Ir'R) [8], кото­
рые отражают суверенные .полгосрочныс рс1';'r­

тингн иностранных ваJпот в апализ:ирусмых 

стра11сtх. Фактическ11 эт11 рейт11нг1t характе­

ризу1от состояни:с нат.~иональнь1х валют в 

сравнсн11и с 1п-roc:тpa1111ur1\11--1, т.е. да1от оценку 

пациона.пьным с11стс!'Ла1\J валтотного регуJти­

рования. Как вид1-10 :из таб_1п1цы, наиболее 

низкий_ вал1отный рейтинг - у Беларуси, са­

мый высокий - у Польши. Чем ниже рсй­

пшг, тем ныше риск работы со страпой, а 

значит, выше издержки 111-1остранных инвес­

торов. На данные, представляемые автори­

тетпым11 рейт1-1нговьн\1И аге1-rтстваl\1и, ориен­

тируются иностранные инвесторы при вло­

жении капиталов в ту 11J1и и1-rу10 страну. 

Что касается глобальных тепденций 

J\-1еждународного движе1rия капитала, то 

прежде всего следует отметить, что государ­

ства с переходНЫl\t1И ЭKOHOJ\111KaMI1 ЯВЛЯIОТСЯ 

объектом пристального внимания зарубеж­
ных инвесторов. Так, страны ЦIЗЕ представ-

328 

3346 

9173 

24310 

45176 

Страна 

Бела рус~, 

Украина 

Росс11я 

Эстония 

Латвия 

Лr1тна 

Словакия 

Чехия 

Венгрия 

Польrна 

Польша 

Ве11грия 

" 

Чехия 

Словак~1я 1 

·i 
Литва 

Латвия 

" 

Эс1оння 

Россия 
j 

Украина 

Бепарусь 

о 

494 763 1286 3200 1800 
4639 5666 7704 9900 11000 

10694 16266 20094 21400 21600 

28166 31462 26958 23700 25000 

42553 42291 40895 38100 27700 

Таблица 7 
Портфельные 11ностраннь1е 

11нвестиции, млн долл. США 

1992 г. 1993 г. 1994 г. 1995 г. 

о о о о 

о о о о 

о о 271 141 

о о 9,8 7 

о о о о 

о о о 4 

о о о 60 

31 38 114 82 

34 13 340 483 

о 400 5 921 

i 

' 
1 

1 

1 
1 ! 

1 1 

1 i 
1 

1 
1 

1 1 
1 

1 
1 

! 1 1 
1 

1 
1 

1 

1 

1 
1 

! i 1 

1 1 
1 

-1----
20 40 60 80 

1996 1. 

о 

о 

5008 

5 

о 

21 

о 

164 

1004 

722 

100 

Рис. 2. Доля частного сектора в ВВП ( 1998 г.). 

ляют интерес для Европейского банка ре­
конструкции и развития (ЕБРР), основная 

задача которого - финансирование проектов, 

важных для структурпой перестройки эка-
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Таблица ~ 1н>,..,1и1--:н 1з ~п нх с 1·р~н1ах. Гlо::н1-

1111я }~l)(Jp 1!0 OTHOП\t_'ПTJIO К 

той 1с111 1111011 rтр<н-~с яв.:1н~т­

сн пp11l\1t'pnh1 л.;1>1 ~1ру1·нх 11110-

стра1н11,1х 11нuс·с 1·оро11: 011 прrr­
,:~ержп н;н_'ТС я µс к оr-,н: н :н1 uн i1 
i\11 H<I> н Пctl\111p1-101·0 Gа11ка в 

ll.'laJlt' !Jp0Bt\1('J!!\}J ;)KOllOl\ПI­

ЧCCJ(HX pe(!Jop.,1. ГГ:~киJ\f обра­

ЗО:\1, ИНUt'СТИ1l\10ННа.Н 110.:1ит11-

ка стра11 псрехо,1нь1х :·)КОПО­

~1н к ;10."lЖНа ~П-JJlTI)JHaTJ1 

1·.1106а..;1ь11ь1е TCH,'lCHUH11 !\Il')К,!ly­
нaµo1111<)J"O /LBИЖt'flHЯ ка1п1та­

.т1а н СОЗ:'lаRать б.;rагопр1-rятн.ыс 

усЛDRИЯ Д.'!Я его IIpllTOKa. П 

протиu1J()J\1случ,lе1·uсу';.1а1>(:тно 

uы11у>к,1сно рассчнть1ватт) на 

собСТRС'ННЫС IIHBCCTИЦlfOHHЫC 

ресурсы, а пр11 их недостаточ­

ности будет обрече110 11а Тt!Х­

но.:~о1·ичсское отставание и:. 

как е:.:тrдствие, потерю эконu­

л.111ческой са~\1остояте.;1ьност11. 

Д11нач11ка 11н.1е"·са по1·рсбите.1hс~их цен 

Эстон11я 

.lатв11>1 

.l11т1>а i 1 

( :10 В~ К101 1 

' 

1 

---~· 

1992 r 1993 1· 1994 r. 1 199:; 1·. 199() 1·. J997 
··-- j -···-- ~· 

070.8 1290.2 232 l 804.3 1 15?.,7 163. 
1 

730 . 10155 ''°1 \81 ' _?.<)_7 10 . 
' 

.')()(i 

1 

840 204,4 !28.6 1 21.R 1 О, 

953.5 35.6 42 29 l 5 12 

959 

1 

35 26 23.1 I 3. 1 7 

161.1 188.8 45 35.5 1 ), [ 8. 

9.1 15.! 11.7 7,2 5.4 6, 

г. 
1998 г-l· 
17:1 

21 

8 

9 27.8 

8 1 
4.6 

5 4.2 1 

4 . 9 

1 

ЧCXJl}j 
l3сн1·р1Jя 

' L~10;lhШ:-1 
12JJ 2 J .(J 

44.3 

18.2 9.7 

21,1 21.2 

37,6 29.4 

7.9 Х,6 10 

2Х.3 19.8 18, 

11.6 ]8.5 13. 
;Jij 
Таб:Jнuа 9 

Сувере11111.1е до.11·осроч111.1е рейт1111ги 11ностранн1.1х 11а~11от 

Рсйтннговые аrенства 
-

Страна 
Moody·s ! Stnпdaгd Duff & 

1 

Fitc\1 1'110111<;011 
& Pooi"s Pl1clps IВСА Ba11k\"!atc]1 

Оснuшше международ­

ные 11НВССТИIПfОJПIЫе потоки 

прсдстав.:rсны 1юртфе,1ьными 

и прямы'ш ИIIПССТИПИЮШ. Рс­

а:JЬПЫС портфельные иност­

р:шные инuестиции появля­

ются в тех странах, в которых 

уже наст)rппла q)аза станов ... 1с­

ht::iapyc[, 

Украина 

Рос~.:ня 

Эстония 

JI атвия 

}lипн1 

Словакия 

Чехия 

Венгрия 

Польша 

В.J 

1 В3 
1 
! Ba;il 

Ваа2 

IJa 1 

Bal 

13аа 1 

Ваа2 

11аа3 

ния рынка и соэ;щн такоii важный институт 

рь1ночt1оii :Jкu110~1ики i как фондuнъ1й рь1нок, 

к котор<шу иностранные инвесторы 1н1еют 

доступ. Это страны Вышеградскоii груrшы, 

Литва, Эстония, Россия. Рсс11ублика Бела­
русь в плане нрНВ)Iсчения портфсльнътх ино­

страппъ1х ннвсстипий значитс.:тnно отстает or 
этих стран, и нрежде всего, из-за отсутствия 

реа,1ьного фондового рынка, а также меха­

низма доступа к нему иностранных инвесто­

ров, продо.'1жите.1ыюй финансовой нсста-

бильности. 

Что касается июба;rьных тендеrщий в 
области портфельных иностранных инвести­
ций, то наметилось сокращение их доли по 

отношению к прямы)! ипостранньш инвес­

тициям в масштабе международного движе­

ния капита.1а. Это объясняется большими по­
трясениями, нроизошсдшими на мировом 

фоидово~t рыке в конце 90-х годов. В то же 

с 

В-

SD ссс ссс ссс 

ВВВ• ввв IJBIJ-

BIJB lJ IJ IJ 1313+ 

IJBB- вв~ IJl3 

13В- ВВВ-
1 

1313 

А- А- В13В- ввв 

ввв 131313 1388 131Jl3 

ВВВ- 1 ВВВ- ввв- ВВВ-

время 1шб,1юдаются стремительный рост по­
тока пряJ\.~ых ~1ежду11ароднь1х инвестиций, 

интенсивная интернационализация торгов­

ли и нроизводства, рост значи,юсти деятель­

ности транснацио11ааьаых корпораций 

(ТНК) в мировой экономике [9; 10]. В на­
стоящее время только государсшснные бюд­
жеты :шают национальные границы. Нацио­

нальный капитал, используя современные 

системы телекоммуникаций и финансовые 

инструменты, начинает функционировать не 

только в стране, но и за ее пределами. В этой 

связи для стран с переходной экономикой 

важно создать хорошие условия для фупк­

шюпирования национального капитала с 

11е:1ыо предотврашения его оттока. 

Существуют различные формы интер­

национализации деловой активности в дру­

гой стране: образование совместных пред­

приятий, покупка уже созданных или об-
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Рис. 3. Динамика ВВП и валовых иностранных инвестиций. 

разование новых предприятий, слияния и 

поглощения, которые предполагают вложе­

ние капитала. Для фирм, стремящихся к 

международному расширению своей дея­

тельности без вложения капитала, также 
существует широкий выбор возможностей. 
Это организация всевозможных междуна­

родных соглашений и стратегических аль­

янсов, создание субподрядных и лицензи­

онных компаний. 

Быстрый рост ТНК сказывается на уве­

личении объема международного производ­

ства, в то время как рост экспорта из стран, 

где расположены компании, остается незна­

чительным. Можно ожидать быстрый рост 

числа компаний, придающих большое зна-

чение тесному сотрудничеству с зарубежны­
ми филиалами на региональной и даже ми­

ровой основе. 

Для стран, заинтересованных в иност­

ранных инвестициях, необходима четкая 

оценка критериев, 110 которым инвесторы 

принимают решения, ведущие к инвестиро­

ванию за рубежом. Окончательное решение 

зависит от ряда факторов, и прежде всего 

таких, как политический и социальный риск, 

качество рабочей силы, инфраструктура, уро­

вень бюрократизма, фнскалыrое давление и 

т.д. При этом важно отметить, что стоимость 

рабочей силы не является таким уж значи­

мым фактором для выбора страны, как ма­

териальные стимулы. 
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B.!3.!IOIHI К 

1 J µ110Uрстаст :-н 1;-1 чнi\-1ocTLJ н 11тt:pr1а 1 н1011а-
" ; _.·111Ja1t11;.i отрасле11 001нсственно1·0 по.1т):~опа-

1-но-J, т:-1к11.х. К<-Н< 6J)1тов1,1с \'С.ТТ~"ги. гос п1н11ч-

111,1ii l:~н:знl·с. T}'PJ1Зf\1~ тс~1скоr-.1.\1_унt11-:ацнн, poJ­
нrr11нa11 н 011тоная торгон"'J}J н т.11. Ila11тr1,1ii 

r1ронссс на(н1р;н_'Т стrлу. "J'очно также конт(сн­

транrrя 11po11:-)HO;ICTUa, LlpUДUJJЖ('HHf_' на L)J,JCO­

KO.ill1!...:IЗ11,·1111)1e рьн11<11 6_\Тдут 11родо.-'1>1<ат1) 11р1r­

Н,,'н"~кать ;н1аt111те"'1r)тп)н) пuток11 н11остран111,rх 

lllJBCCTIПtТlii в пpo11ЗBO,'LCTUU ('('ЛhC'KOXO:З:..rii­

CTRCHHOli пpoдyKl.llJJ!, :JJICIHT'TИI<y, Хl1f\111Ч('С­

ку10 !JjJ0!'11!J!JllЛ('!lllOCT1>, (_l)apJ\IZl.KO.l!Ol'ИIO, т1ро­

н:~ВО,Т(СТRО KO\.JП.'IC'KT)TIOIЦJ..-JX Д,'JЯ aHTOl\fOGилcii, 

u про11:звlJдствешшii сектор в 1 te.?ro.\J. В 199(i 1·. 
1101'01\ lJP}:IJ\-IJ~!x 1н1остра1ПП1ТХ ИJllH.~CTИПIIif ло­

спт1vл рскорююii 11ифры в 346 млр;t долл. 
(ЮНКТЛД, 1997), 1е'1е<шым сшшо;ш:шру;; 
H<tCTOЯIU_\'10 K'1J\1ll\:llJll10 rro H!!TPpHJ.IHIOJla.'J!f:-)a-­

Цltil дс·ло1нJi-t акт11в1tоrт11. Капиталовложс111тс , , 
::ia PY'Ol')l\Of\I ст:11тон11тся наиоолсс пт)ТJ'О/LlП)тr..1 

CJ>CДCTRO!\[ f\fC'ЖJl):'HiJ.pO/LHOl
0

i ;н{(.:ПсtНС111!. 

llpяJ\.JЫt' нностранньrе 11J1ве-ст11ни1-1 оста-

101с.и В llOCЛl'/llllfC' ГO/ll)I ОДНОЙ 11:-! ГJI<--'1.BТIT)J:\ 

qJopJ\1 нтrтер11а1оrона,~нrз<t1tии дс.ттовоi-1 актпн­

ности. ·::·/uс.1н•1сние 1rотuн:а нр.иf\rых иностран­

JILJХ ИIIB('('TIIUJ1i-i lil1KOГ,/la llC прохолн.10 рав­

!-10.\·1срно. pcJKH~ нолJ,<'1\ll)т с~1еня.т1ись нсрио­

даl\1и застоя п,1н лаже rттада. Ilоток11 нряr..01JХ 

~н~uстранн111х инвести:ци.й оставалис:f1 отно­

снтс.111)110 yl\tl'pc1111ыr..-1н в течение 15 лет, 

н1 rлотъ до 1985 г., пос.лс 11rго они нача_.1111 ре;~ко 

раст11. Это вьтр;~знJ1uсъ в кру11иuй :Jкспансии 

я11011сю1х фнр,1 u E11pot1~ tJ Cll!A. Сог,10кtю 
01\снкс ЮI!КТАД. в 1997 г. общиii обы'" 

lfПОстраннI1JХ ITHRCCTJ-ППiii транснац11Оil<1Лh­

ных корпорациi-i состан11.'J 1,1 трлн /10.11.rl. 
СШ,\, или 25~~ J\111pOUЬ!X [1J10И3BUДCTRC'Hlll)lX 

кап нта.ттоn.7J O)l{CI п -1{1. 

,\11ализ лпнаr~,.rик.1:1 11µ.и,чъ1х 1111остр~11~ных 

ИIIBCCT1-f!H1Й 11а l')JО6а.:1ьно~1 урпвнr ПОЗВU.'JЯ­

ст ожидать их рс~~коrо роста по тре~1 11JHPIП­

aaf\1. 130-псрных, KOI'llIIa.1111н стреl\1ятся унел11-

ч11т1, otJ·1)cr..f прод.аж и доходов, rrолученных в 
з<1.рубежных странах. 110-вторьrх, сущ(:'стuу-

1он1ая J\1еждунаро;1ная :)кснансня ()улет ос:у·­

пtсствлят1)ся скорее нссго за счет расшире­

ния 11ро11зводстна, исследова1н·1i1 и 11отсац11~ 

ала рас11ространсн1--rя r1ро,;~укц1111 :ia ру()сжо~·f, 
а пс эа счет J'Ве~'l11чени:я :=экспорта нз своих 

стран. 11, н-треты1х, ~--iкснанс1--rя будет основа­
на на каннт::-Lт1овложсн1rях в COUl\.1C(.'TIIl>IC прс:1-

1r1н-1ятня. rrpиnбpcтeJiHII КОf\.-tнаннН rI т;-1к .:1:(1-

.lCl'. а 1/С 11а T<.IKllX l'!O/l,XO/l;IX, как BJJl,'taчa cyб­

llП,'tj)Я/IOR н :r1rпc1т:-нrii, котсч1t)1с 11с по.пвсрг;)-

1от капнт;-.~л рис/\у. 

Дuст~1 1J к µtcypcari,1 l30 1\111огнх c. 1Jyltaиx 

ЯПЛ.Нl'ТСЯ Ba/Kl!IJ!t\I, .'l;-1)-!{{' OCllOBHI)lr..J <..}Jal{TOPO~[, 

в.:лн-1101111!;\l на пртrнятис рсrнения об uткp1)r-

1·t111 Дl'ЯТС.'11,НОСТИ 13 дpy1·oii cтpaIIc. ;-)то ПОД-· 
тнсрл{,~1атот ка11~1та:нJн.11о;к('J1НЯ в конпе 90-х 

1·0,~,ов, нанµавлсннr,тс R район Кас1111йс1\ого 

.\!Оря IJOC_:'J(' отr.:рытнн новых ~-ll'CTUpO>KJl('Hilii 

llC'(l)Tll и газ'-t. I3а1кнь1JУ1 <\)ar<тopol\·1 янляетсн 

снпжснне тµупос~\rкост11 производства. В чис­

-'ll' Ilp111\fCJ10B ~JOЖIIO 1Ip11LH:'CT11 rrередислока-

1 lH ro нроизвод<:Тl~а тai-lвai l!JCKtrX 1<nl\,1пn1отср­

н 1)тх 1<0~·1JJ.:Jl'Г.:T~TJOIItIIX Тf ()Л,f'Ж;'IT)I в 1(11тай, 

.н110.нск11х ;)лсктротоварон - u дpyl·J1e странr)т 
_A.:1нrr; 11pнo(ipl'TCHltl' .\·tt'.'11\HX ()~JОТСХ!JИЧ('СКНХ 

(jHf }11\f ОСНОВ! 1 l)J J\lH <j)a}>~f<-Hl<"BTlPH'C:KИl\JJt 1<01\1-

Г/;11П-JЯ~\Н1 Европ1,r (с нсл1)н1 по .. 1у"{_rс:'ния нри­

бь1.:1сi1 Ja окая<tн11с услуг по экснсрт11зе 11 сср­
т11фнк<~11и11 11родукц11и ). 

О.пнако . .:~uстун к p<"CJ1pc;11\1 :1:1 1 1dсту10 111·­

ptlcт :\1снь11н~с зтrа1 1~н1·rе, чeJ\,f 11росто выход в 
" , 

стран)-' с IJИЗК011 сеоеСТОИJ\10СТЬЮ нрои:JUОД-

стuа lt]><JЛyкrr11н .. А.11а.11113 clJaктopou, влияrо-

1пнх 11а пр1r1tятие 11нвt'ст111н1отп11)1х pc111CJJJ.fl·f, 

по:~R()Л}]('Т IIpC',ДlfOЛO)KJITI" что \)о.:т1)п111нство 

ТНК c~iiчac нроводят реструктурн3ацию сво­

t'Й ЛСЯТСЛ(J(fОСТИ па pc1·иoнaЛJJ(l0t-.1 11.'HI :lажс 

на мпроsом уровне. Цс;rыо рсструктуриза­

нн~r Нl3ЛНt'ТСЯ у.;1уч1пе1-1ис коор;111нацни дея­

Тl'ль11ости вн~ттри гетерогенных r1µед11ри.нтий 

н:н-f н:~нлrчс-нне пр116ы.:~и и;1 тра11сна1tионалт)­

ного ттроюuодп ва, расттространснис тона ров 

11 IIpOHt'Д(:ll!'lt' JICCJIC)l,OBaтe.ТIЬCKИX µаGот ну­

т~~"1 исrI<JЛТJ:~ования 11рсиf\1ущсств каж~1ой 

стратп)1. 13 таких с.1уl1аях во врсt\-1Я ттринят~rя 
решен11i1 об открыпш пли закрытии нред-

11µиятия учитьтn;:_:~_стся ~-1ножестuо <1>акторов: 

НС ТОЛI)КО H\1.CTOЯII!C'C' pctCIIOЛOЖCJIHC Пp<'~lПpИ­

HTifii с инда.\111 деятелr)ности, которые J\Iuг:yт 

/~у()}Н1ровать нлн !tОПОЛНЯТh .upyr· /Lруга, от­
носптс_тrnнhll\-1И расхода!\.111 и 6)11,1:~ость к pьтн­

JCJJl.f, 110 та!\)Кt' и ВО:{J\.[ОЖНОСТИ открывать или 

приобретать л:rуrис коt1-1пани11 с цеJ1ь10 опти-
1\-11-Jзапнн 061.пей структуры. 

I!ринятие решения о со:щании пред11ри­

ятt1ii в другой стране включает u себя про­
цесс, состояu1ий 11з нескольких кон:крЕ'тных 

:=этапов: 1) стратс1·и 1rескос п_тrан11рован1rе, 

нкл1очая рсн1с11ис о l\-1CЖ/lyнapoд110J1rt расши­

рс11и11, выбор приоритетных регио11ов и TJ{. 1 



l/lностра1.1нь1с иннсстиции в персХО/Jных :1кономиках 

2) рса;~ьны1'i вur(юр 11"юща;1к11 ПОi( конкрет­
нt.1Й r1роект. Jlpи :1тor-.f OT{CHllRЗCTCЧ Cv'Jeдy10-

Ll(ec: 

• доступ 1 ... рес:_1.:рса!\1 н рьн1ка:\1; 

• качсстuо pcc:-!J)('OR, BK.~ITOЧrtЯ HaЛIIЧlH:' 

ква.апфиц11роuапноi:f ра6очсi1 CII}tЫ 1t 11нс})ра­

ст~Jукту1J1)1; 

• тто_:rrитнчсска.н r1 со1t11а.1r)т-rо-эконо:-.лп­

ческа.я обстановка - :-3апнгга иннестuра. 01·­

ра1нrченнь1f1 пол1-1т1-1L1ес~-,:нii р11ск, простота 

rтр<:1Rпл н отс.утствис бюрократии, q)акторы, 

1...:оторые при 11µ11нятии окончательного ре­

шених играrот болhн1ую роль, чеl\1 :-3атрат1)т 

(зарплате\, СТОШЮСТЬ ЗС'1;Ш 11 ТЛ.). 

J lри выборе 11лощады1 н первую очередь 

учитываетси 111-1~кий обнJ,иЙ_ уроuень 1Ji:L'1u1·0-, , 
Оt)ЛОЖСIТИЯ, RПЗ:\IUЖIТОСТЬ CUOOO/I.JIOГO ,~lBITЖC-

HIJЯ к;:~.питалов и товаров~ а не т-1ал11чиr oco­
бoii ПOl\IOШJ-1 в coздaIIIlll П.1ТОJЦZ1.ДI\Н. 1~aKl1l\1 

uбраЗОl\1~ I'.'Iauнyтo о~а6оченнос1 ь 11нос 1·ран­

пых иuuecтopon вызывает не oтнocI-1тc:_1 r1)1I1)r(r 

объеl\т затрат па paзl\-1eu1e1111c f{НRссти1rттн, а 

надежность но:111т11чсскоi"Г н социа.;J.ьно-:::н..:о-

1-JО,\-111 чl'Скu~"1 u6ста11овк11 в стр;:11-1е, в1сл1uчая 

такие ЦJактор1,1, как гарантпрованнос каче­

ство постав1ц11кпн, качестuо трудоnь1х rссур­

сов, нµогноэируе.\1ые 11ра13оuыс и 4н1нJ.11со­

выс осноны деловой активности п т.11. 
Некоторьтс КОJ\.rпан11н счатают какой­

лнбо вrтд своей деятелы1остн i1e стратегнч:ес­
киr-.1 и 11щут 1-1ноt"Граннт>IХ парт11срон ( с:тб­
ПО/tрядчикон ), котnрьrе нс -r...fог:ут бы1-ь кон­

курентаJ\.111 в JIX OCiiOBH0:"1 в1-1де Дt'.НТL'ЛЬНОС­

тн. С-уществует .\lHU)Kecтuu 11ри:\-~сров. когда 

КОI\1пании сосредотач1-rнают снои }'С1-1л11я на 

разработке и маркетинге продукции "-"п ус­
луг, а caJ\.f процесс нро11зuодстна доверяют 

ПР)"ГI-I:\1 КО1\·1пан11яl\.1. В качестве при1\1сра r-.1ож­

но привести распространенную ситуацию, 

когда поставш11к11 полу11роводн1-тковоI1 rrро­

дукц111-1 передают на основе субпол:ряда про­

изводство пластин и сборку микросхем ази­

атск111\1 KOJ\HiaHI1Яl\:1, а Са:\·111 3Зlll1.'\,1aIOTCЯ ра:~­

работкой пластин и програм~~ного обеспече­
ния. Изuестная компания по производствv 

одежды Леви Страус сокращает свои инвес­

тиции в зарубежное производство, система­
тически ~1редлагая доJ1госроч11ь1е ко11тракть1 

на заку·пку субподрядч11каl\1, которые соr.лаr­
ны р11сковать собственныl\·1 кап11та.r1о;~.1. Од­
нако существуют некоторые факторы, огра­

ничиnа1ощие дальней.шее развитие данного 

паnр<-1в.;~еннн. ;:)то нро1н.:ходит пс только н:з 

cтpaxtt, что суСнrодридчикн J\1огут нолучпть 

досту1 11 к стратсг11чсскr1r-.1 «ноу-х<-lу», по н ll0-
101\-I\, тrто 1-ц)i\IПrlннп не :XOT71'J' станов11т1)с.:я 

C.тJJПllKOl\J 3aJJJ1CJIJ\.fbl.\'111 от 3apy6eжIIhIX ПОС'ТйR-

1н11ков, которь1t' 1\-tol'yт 11с У~'JО)К11тuся в :за11-

.тrани poisaн ныс срокl! r ~оста но к J.J.:ТH нс со6л.10-
ст11 IIt'oбxo/ll 11\J hie ста.н,1артьт качества. 

Особое значе1н1е нриобретает такая фор­

r-.1::1 распп-1рен11я ~1сж,~унаро"1пого Ои.1гн~са, как 
лнцен:11-1онньтс сог.::ташения, которые заклю­

ча1отся нр1-1 пеµедаче н11остµанны.\1 11артпе­

rа:\·1 прана на IIpotr;~BO,Т(CTBO TORapoR Н ус.:туг 

д.:и1 контро.1я над <'ноу-хау» 11 техно.т101·ия­
:-..111. i\"1ногие страны не )Келают дt'литься сво­
п;.,.f опыто~1 с нIJостра1птьт:-.111 ЦJир!\1а~1п, что­

бы со uper...-ieнcl\·f они не сталн опасньтJ\IIf кон­

t\урента.\-IИ. В особеннос"J'l-1 так11е тен)lенции 

нµоянляются в тех странах, ~·де нµаuа 110. ин­
тсллсктуа.Тiьну10 со6стпстп1ость Iтлохо ;-5а111I1-

rпснь1. Так1-11\1 обра;~о:\,f, н бутr:утнсl\f .ттттт{енз1--1-

онг1ь1е соr"-:~апrснт1я, скорее всего, буд,ут 11с­

ноль3оваться тольЕ<:u u дu:ух случаях: ког,па 
:JTO ('ЛJIТICTR('J-JHJ1\Й способ 11олучнть J(ОСТ}'П 

на 1т::~т~нона."1ьнь1i-i рынок; когл.а рсчт) идrт о 

11рОiLукци11, которая стапопптся товароl\-t IllИ­

puкo1·0 11отрсG_1сння, как, на11р~-н""1ср, онрс,'U--'­

.:-~е11нт)1с т11пы полупроводников, нач1-1па1онtтrе 

l1рактJ1ческ11 :,:стаµt'uать. 

C1Jopl\1a rасJПI1рСПИЯ r.1еждупарОД1iОГО 

СОТР.\'IППf'ТССТВЗ R RT-1.tl:C сог.rтанrсння (напрн·­

~н:~r. консорцнуl\rа) яп.:тиется <:Lrrыернатнной 

сов!\-1ест11ь1.\1 11редпр1.1ятняl\-1. Во-нервых, зак­

_тпочс1111с соrлаrпсн1-тя п сотруд111-1честнс l\-tеж­

ду q)иpt1л.=tl\11т в разных странах не обязатс"11)­

но пр1113од11т к сuзда111110 1ор1·J/{r1ческ1-1 неза­

в1-1с11 t\1<-н'i ко:-..,1папии, котороii совместно ll.'Iа­

деют У'Iасrннки соглашения. Во-вторых. 

соrла111е1111я не 0Gчзатс:j1ы10 пре,1по}1агают 

в~1ожен11я капита..rrа. Они позБО}IЯют ко:.rv1па­

н11я~·1 объс,11-1нитт1 огран:иченные ресу·рсы для 

RЬIПО}Iненх1н конкретной Ltели, напр1rf\.1ср со­

ВJ\1е-ст1rой: I1J11-l вреl\,1е111-то1':'r экс1тJ1-у•ата1{I-ТJ-I про­

нзводственных мощностей, не принадлежа-

1ц11х И:\·1. ~' Hl-Iilepca}IUIIOCTЬ, НОЗl\ТОЖНОСТЬ 

Jтегкого расторжснття согJ1;:~_1пснттй и ограни­

чешюсть обнзате;~ьств обеспечивают возмож­

ность быстрого реаг.ирова1п1я. Блаrод.аря это­

~rу за последние годы их популярность зна­

чительно возросла, причб1 это относится и 

о ' к исследоватсльскои pauuтe, и к производ-

ству, и к распрострапепиrо продукции. 



в.в.новик 

Работа R раl\1ках .че;кдународных стµа-
1·С:'1·нчсск11х алы~нсuu 6u}JCC лолгuсрочна, трР·· 
r , , j 
оуст rrривv'1ече11ия оо~·н)lнсго OOЪC!\I!l с н·птан-

снрования н oxRr'ITfirнacт несколько р;:~зJп1ч­

ньrх нроектоn. В резул~:;1ате стра·1егическ11t' 

a~'IЬHliCLI ~1ог.ут являтьсн ал1;гер1rатнвоi1: сли­

яа1110 тrлн прнобретстrнrп КО!\1паний, нре,Цла-

г;:isi те же rrµeиl\ry:тrtccтвa u отноше11ин усло­
uий объединения капитала. При это\·11,1ск}ПО­

т1а1отся т::~кие нс6.т1агоприятнт)rr )'Слония, как 

о6язательстuа 11нвсrтиц:ионного характера н 
11отерн 11езавис11l\1ост11 uдlJoii 11:~ сторон, вс­

,туrаая к роспуск)~ се руконо11япLего состава. 

Более то1·0, участие КОJ\·Iпании u альянсе ~rо­
)Кет затрагивать только одну c(t}cpy ее дея­
те}1ьности, позволяя ей нступатh в лругие 

партнерские опюшсния и даже конкуриро­

вать со CllUИJ\·1 3ЛЬЯНСО1\1 13 11НЫХ сЦн.~рах .дея­

тельности. Благодаря :JT111\1 нричинаl\1 стра­

тегические альянсы стапонятся популярной 

формой междунароюrого сотрулничества. Их 

количество за последнее время резко воз-

' , µос.:10 и оудет продолх\ать расти и в оуду1це:-..-1. 

В области телf'ко~1r~..1упикаr1ий, напр11l\1ер, в 
/ •. 

настоя1цее вре:-..1.я uольш11нство коr.1пани11 со-

)Дают 1\tеждунаролпьrс а_r1ьянсы, 11ацслетrтп)1с 

на созда1пtс ccтct'r, которые uхватъ1вают 1-:rе­

сколько континентов и11и даже весь r-.1ир. 

Международное расширение би:шсса 

требует привлечения знач11тельных чс~ттове­

ческих и финансовых ресурсов. иногда боль­
ши:х, чем фирJ\1а ,\1ожет обеспечить са.!V1осто­

ятелыю. При этом коммерческие, финансо­

вые и нолитичсскис риски :rvioгyт быть оче11ь 

uысокиl\111. ~'жесточение конкуренцни, uыз-
" ~ 

ванное ликн11дациси :iаП!ИТных оарьеров, так-

же 1\1ожет ослабить по.зипни коrv1паt-п1й, ко­

торые с.11и1пкоJ\1 vrзолированны и11или не ИJ\1е­
ют достатОЧfiОГО В.ТIИЯllИЯ па рьп-1ке. в то )К(' 

время расходьr на исследования в областях, 

связанных с использованием передовых тех­

нологий, постоя11110 во:-зраста1от. И че:-..-1 ко­

роче срок эксплуатаuии продукта, тем мень­

ше остается вреrvrени на I1окрь1т1-1с этих рас­

хо;~он. Техническое развитие размывает ра­

нее четкие барьеры между расыичными 
вида1\1и деятельности. Напри1\1~r. rпироко об-

(YЖJ1acrv1oe сб.1ижен11е 1\1ежду такимн облас­

тял1и, как програ:-.1J\1нос обсспгченне, :=uJект­

ропика, вь1числ1{ТС.'1Т)11ая техники н средстна 

r>.1accouuй и1rфорrvrа11ии, f'о.fожет (Iривесттr к 

тоi\1у, чтп ко~1пания долл.<на бь1стр() 11риоб­

рстать 11онос <'11oy-xayt--, даже сrлн :1r:iтpoнy­
Tf)1 интересы толькu o;пroi'1 из об.тrастеi1:. 

В бл11л"'айuпrс годы ri..10Л\HO uл.<11дать Оур­
ного роста :\-1С';.-кдунаро11нь1х нннсстиниi·f. ко­

торьrе будут проявJ1яться R c;1.rvrт1тx различ­

ных формах. Государство. заинтеµесошшиос 

н расruнrстппт междуна~)од1Jого сотрулниче­

стна, должно уч11тывать глобальнт1те тендсн­

uии !\'1е)кду11арОДI-IОГО ДВИ)К€1JИЯ 1--:а11итала, 

чтобr)r ссtJормировать услов11я .п:ля сти!\1ули­

ронанин тех илv1 иных итrостра1fнnтх инвсс­

тиuиi·t. llaнµн!\rep, в странах Выше1·радt:кой 

1·ру1111ы y)fze t'! настояшее нре.l\.tЯ нрисутству­

ет практически все l\Iногоuбра:~ие (1)op:t\f 11110-

страннътх пнвест1rт1ий, ра:~работа1-rа прие1\1лс­

\rая СНСТЕ':\1<1 государственного реГJ'Л11рования 

r1нucтpa1-111u1ri..1и инвестицин!\1и. Как 11оксtзы­

васт практика. от уl\rсния госуларстна управ­

.'IЯТЬ иностраннь1~1 ка11ита.7JО;\'1 в своей стра­

не заппсvrт е1·0 IIОJ1ож11тел:ьнос и.аи отрица­

тельное в~111я11JIС 11а тс~fПЫ эконоf\.111ческого 

роста и благосостояния. 
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