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Ìèðîâîé ýêîíîìè÷åñêèé êðèçèñ, íà÷àâøèéñÿ â 2007 ã. â ÑØÀ è ðàçâåðíóâ-
øèéñÿ â ãëîáàëüíûõ ìàñøòàáàõ, óáåäèòåëüíî ïðîäåìîíñòðèðîâàë íåóñòîé÷è-
âîñòü ðàçâåòâëåííîé ôèíàíñîâîé ñèñòåìû, ãëàâíûì îáðàçîì, â ðàçâèòûõ ýêîíî-
ìèêàõ ìèðà. Ïîñëåäîâàâøèé äàëåå ïðîöåññ íåãàòèâíîãî ïåðåëèâà ôèíàíñîâîãî
êðèçèñà â ðåàëüíóþ ýêîíîìèêó çíà÷èòåëüíî îñëàáèë êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü ìà-
ëûõ îòêðûòûõ ýêîíîìèê, ïîñòðàäàâøèõ îò ñíèæåíèÿ ýêñïîðòà è ðàñïîëàãàþ-
ùèõ îãðàíè÷åííûìè âîçìîæíîñòÿìè ïî ñòèìóëèðîâàíèþ âíóòðåííåãî ïîòðåá-
ëåíèÿ. Ñðåäè òàêèõ ñòðàí — Ðåñïóáëèêà Áåëàðóñü, ñåðüåçíî ñòîëêíóâøàÿñÿ ñ
ìèðîâûì êðèçèñîì ÷åðåç êàíàëû âíåøíåé òîðãîâëè. Âîçäåéñòâèå êðèçèñà îáíà-
æèëî íåðåøåííûå ðàíåå ïðîáëåìû ðûíî÷íîé òðàíñôîðìàöèè è ìîäåðíèçàöèè
ýêîíîìè÷åñêèõ àêòèâîâ. Èòàê, íåãàòèâíûå âíåøíèå è âíóòðåííèå ôàêòîðû ýêî-
íîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ Áåëàðóñè óñèëèâàþò äðóã äðóãà, îêàçûâàÿ âëèÿíèå íà
ìàêðîýêîíîìè÷åñêóþ ñòàáèëüíîñòü è ïîäâåðãàÿ ýêîíîìèêó ñòðàíû ðèñêó çíà-
÷èòåëüíîãî ñïàäà ïðîèçâîäñòâà.

Îäíèì èç èñòî÷íèêîâ ñìÿã÷åíèÿ ïîñëåäñòâèé ìèðîâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî
êðèçèñà è ìîäåðíèçàöèè ðåàëüíîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè ìîæåò ñòàòü àêòèâèçà-
öèÿ ïîëèòèêè ïðèâëå÷åíèÿ ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé (ÏÈÈ). Â äî-
êðèçèñíûé ïåðèîä Ðåñïóáëèêà Áåëàðóñü áûëà åäèíñòâåííîé èç ñòðàí ñ ïåðå-
õîäíîé ýêîíîìèêîé, ó êîòîðîé íàáëþäàëñÿ íàèáîëåå çíà÷èòåëüíûé ðàçðûâ
ìåæäó äâóìÿ ïîêàçàòåëÿìè — èíäåêñîì ïîòåíöèàëüíîãî ïðèòîêà ÏÈÈ (50 â
2005 ã. è 48 â 2006 ã.) è èíäåêñîì ðåàëüíîãî ïðèòîêà ÏÈÈ (118 â 2005 ã., 125 â
2006 ã. è 95 â 2007 ã.) [1, 214]. Â òî æå âðåìÿ êîìïàíèè ñ èíîñòðàííûì êàïèòà-
ëîì â Áåëàðóñè èìåþò áîëåå âûñîêóþ ïðîèçâîäèòåëüíîñòü è ýêñïîðòíóþ êîí-
êóðåíòîñïîñîáíîñòü. Òàê, â 2007 ã. äîëÿ çàíÿòûõ íà ïðåäïðèÿòèÿõ ñ èíîñòðàí-
íûìè èíâåñòèöèÿìè â ñòðàíå áûëà ðàâíà 4 %. Ïðè÷åì îíè ñîçäàâàëè 15,63 %
ÂÂÏ è 19,81 % ýêñïîðòà ñòðàíû [2, 32]. Íà îñíîâàíèè ñîöèîëîãè÷åñêîãî îïðî-
ñà* êîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé ñ èíîñòðàííûìè èíâåñòèöèÿìè, ïðîâåäåííîãî â
2008 ã. ñ öåëüþ îöåíêè ñîñòîÿíèÿ è èçìåíåíèé èíâåñòèöèîííîãî êëèìàòà Ðåñ-

Åëåíà Íèêîëàåâíà ÏÅÒÐÓØÊÅÂÈ×, êàíäèäàò ýêîíîìè÷åñêèõ íàóê, äîöåíò, äîêòîðàíò
êàôåäðû ìèðîâîé ýêîíîìèêè Áåëîðóññêîãî ãîñóäàðñòâåííîãî ýêîíîìè÷åñêîãî óíèâåðñèòåòà.

*Ðàçðàáîò÷èêàìè ìåòîäèêè è àíàëèçà îïðîñà â 2008 ã. áûë êîëëåêòèâ ñïåöèàëèñòîâ êàôåäðû
ìèðîâîé ýêîíîìèêè Áåëîðóññêîãî ãîñóäàðñòâåííîãî ýêîíîìè÷åñêîãî óíèâåðñèòåòà ïîä ðóêîâîä-
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ïóáëèêè Áåëàðóñü, óäàëîñü âûÿâèòü, ÷òî âûñîêàÿ äîëÿ ýòèõ ïðåäïðèÿòèé èñ-
ïîëüçóåò àêòèâû êîìïàíèè-èíâåñòîðà (ñì. ðèñóíîê). Áîëåå 48 % ðåñïîíäåíòîâ
îòìåòèëè, ÷òî èñïîëüçóþò òåõíîëîãèè ïðîèçâîäñòâà è óïðàâëåíèÿ, à òàêæå çà-
ðóáåæíóþ ñåòü ïîñòàâîê ñûðüÿ è ìàòåðèàëîâ. Â ìåíüøåé ñòåïåíè ïðèâëåêàþò-
ñÿ ôèíàíñîâûå ñðåäñòâà íà óñëîâèÿõ çàéìà (44,7), îáîðóäîâàíèå (42,5) è òî-
âàðíûé çíàê (42,5 %). Îêîëî 1/3 ðåñïîíäåíòîâ óêàçàëè, ÷òî èñïîëüçóþò
òðåíèíãîâûå öåíòðû è ñåòü ïðîäàæ êîìïàíèè-èíâåñòîðà çà ðóáåæîì.

Çíà÷åíèå ÏÈÈ êàê îäíîãî èç îñíîâíûõ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàç-
âèòèÿ ýêîíîìèêè ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí ïðèçíàíî è ñòàëî ÷àñòüþ «Ìîíòåððåé-
ñêîãî êîíñåíñóñà» Ïåðâîé êîíôåðåíöèè ÎÎÍ ïî ôèíàíñèðîâàíèþ è ðàçâèòèþ
(2002, Ìîíòåððåé, Ìåêñèêà), çàòåì ïîäòâåðæäåíî ýêîíîìè÷åñêèìè ôîðóìà-
ìè, ïðîõîäèâøèìè â ïåðèîä íà÷àâøåãîñÿ ìèðîâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà:
Âòîðîé êîíôåðåíöèåé ÎÎÍ ïî ôèíàíñèðîâàíèþ è ðàçâèòèþ (2008, Äîõà, Êà-
òàð), XII êîíôåðåíöèåé ÞÍÊÒÀÄ (2008, Àêêðà, Ãàíà), Ãëîáàëüíûì ýêîíîìè-
÷åñêèì ôîðóìîì ÎÝÑÐ ïî ìåæäóíàðîäíûì èíâåñòèöèÿì (2008) [3, 1]. Â òî æå
âðåìÿ íåêîòîðûå èññëåäîâàíèÿ ñâèäåòåëüñòâóþò î òîì, ÷òî ïðèòîê ÏÈÈ îêà-
çûâàåò ýôôåêòèâíîå âîçäåéñòâèå íà óñòîé÷èâîå ðàçâèòèå ýêîíîìèêè ïðè óñëî-
âèè êîìïëåêñíîãî ñî÷åòàíèÿ òîðãîâîé ïîëèòèêè, ñòðóêòóðíîé ïåðåñòðîéêè è
ïîëèòèêè èõ ïðèâëå÷åíèÿ äëÿ ðåàëèçàöèè çàäà÷ ðàçâèòèÿ ñòðàíû [4]. Â ýòîì
ñëó÷àå ìîæíî ðàññ÷èòûâàòü íà ñîçèäàòåëüíóþ ðîëü ÏÈÈ â ýôôåêòèâíîì ðàç-
âèòèè ðåàëüíîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè, ïîñêîëüêó èõ ïðèòîê ñîïðîâîæäàåòñÿ
ïðèòîêîì íå òîëüêî ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ, íî è òåõíîëîãèé, çàðóáåæíûõ ñåòåé
ïîñòàâîê è ïðîäàæ, ïîâûøåíèåì êâàëèôèêàöèè ðàáîòíèêîâ [5, 1076].

Â ðåçóëüòàòå ìèðîâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà ìåæäóíàðîäíàÿ êîíêóðåí-
öèÿ çà ñâîáîäíûå èíâåñòèöèîííûå ðåñóðñû âîçðàñòàåò ïî ìíîãèì ïðè÷èíàì.
Âî-ïåðâûõ, ìèðîâîé ôèíàíñîâûé è ýêîíîìè÷åñêèé êðèçèñ îêàçàë çíà÷èòåëü-
íîå âëèÿíèå íà ñíèæåíèå ãëîáàëüíûõ îáúåìîâ ÏÈÈ â 2008 ã. ïî ñðàâíåíèþ ñ
2007 ã., êîãäà ìèðîâîé ïðèòîê ÏÈÈ äîñòèã ðåêîðäíîãî çíà÷åíèÿ — 1,8 òðëí
äîë. ÑØÀ. Ïî ïðåäâàðèòåëüíûì îöåíêàì ÞÍÊÒÀÄ, ñíèæåíèå ìèðîâûõ
ÏÈÈ â 2008 ã. ñîñòàâèëî 15 %. Ïðè÷åì îò ýòîãî ñíèæåíèÿ ñóùåñòâåííî ïîñòðà-
äàëè ðàçâèòûå ñòðàíû, ïàäåíèå îáúåìîâ ÏÈÈ â êîòîðûõ áûëî íà 25,3 %. Íà
ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ è ñòðàíàõ ñ òðàíçèòèâíîé ýêîíîìèêîé â öåëîì â 2008 ã.
äàííàÿ íåãàòèâíàÿ òåíäåíöèÿ íå îòðàçèëàñü, õîòÿ ïðèðîñò ÏÈÈ îêàçàëñÿ íè-
æå ÷åì â 2007 ã. — 7 % ïðîòèâ 20 [6, 8—9]. Îäíàêî àêòèâíîå ñíèæåíèå ÏÈÈ â
ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ è ñòðàíàõ ñ òðàíçèòèâíîé ýêîíîìèêîé íà÷àëî ïðîèñ-
õîäèòü â I êâ. 2009 ã. Òàê, ïðèòîê ÏÈÈ â Êèòàé òîëüêî â ïåðâûå 2 ìåñÿöà
2009 ã. óìåíüøèëñÿ íà 26 % ïî ñðàâíåíèþ ñ òåì æå ïåðèîäîì 2008 ã. [7, 8].
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Âî-âòîðûõ, ïîä âîçäåéñòâèåì ñíèæåíèÿ âîçìîæíîñòåé ôèíàíñèðîâàíèÿ â
ðåçóëüòàòå ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà òðàíñíàöèîíàëüíûå êîìïàíèè îãðàíè÷åíû
â âûáîðå íîâûõ èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ. Â äàëüíåéøåì íà ðåøåíèÿ òðàíñ-
íàöèîíàëüíûõ êîìïàíèé èíâåñòèðîâàòü çà ðóáåæîì, íà ãåîãðàôèþ ðàçìåùåíèÿ
èíâåñòèöèé è îòðàñëåâóþ íàïðàâëåííîñòü áóäóò îêàçûâàòü âëèÿíèå ðàçëè÷íûå
ôàêòîðû. Ñ îäíîé ñòîðîíû, íà ñíèæåíèå îáúåìîâ ÏÈÈ áóäóò âîçäåéñòâîâàòü: íå-
äîñòàòîê ñîáñòâåííûõ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ ÒÍÊ, íåÿñíûå ïåðñïåêòèâû îæèâëå-
íèÿ ýêîíîìèêè ñòðàí ìèðà. Ýòî âûçîâåò ñîêðàùåíèå äîðîãîñòîÿùèõ è ìàñøòàáíûõ
èíâåñòèöèîííûõ ïðîãðàìì è èíâåñòèöèé, îðèåíòèðîâàííûõ íà ýêñïîðò ñîçäàí-
íîé ïðîäóêöèè â ðàçâèòûå ñòðàíû. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, óâåëè÷èòñÿ ïðèòîê ÏÈÈ
â ðåãèîíû ñ äåøåâûìè è ýôôåêòèâíûìè ôàêòîðàìè ïðîèçâîäñòâà, à òàêæå â íî-
âûå ïðîåêòû, êîòîðûå ìåíåå ïîäâåðæåíû íåãàòèâíîìó âëèÿíèþ êðèçèñà ïî
ñðàâíåíèþ ñî ñëèÿíèÿìè è ïîãëîùåíèÿìè [6].

Êàñàòåëüíî ãåîãðàôè÷åñêîé êîíöåíòðàöèè ÏÈÈ ñòðàíû ÁÐÈÊ (Áðàçèëèÿ,
Ðîññèÿ, Èíäèÿ, Êèòàé) îñòàíóòñÿ íàèáîëåå ïðåäïî÷òèòåëüíûìè ðåãèîíàìè,
îñîáåííî äëÿ ðûíî÷íî-îðèåíòèðîâàííûõ ÏÈÈ. Ñðåäè ñàìûõ ïðèâëåêàòåëü-
íûõ îòðàñëåé äëÿ ÏÈÈ âûäåëÿþòñÿ òàêèå ñôåðû, êàê áèîòåõíîëîãèè, ïðîèç-
âîäñòâî ìåäèöèíñêîãî îáîðóäîâàíèÿ, ïèùåâàÿ èíäóñòðèÿ, ïðîèçâîäñòâî òðàíñ-
ïîðòíîãî îáîðóäîâàíèÿ, äåëîâûå è ôèíàíñîâûå óñëóãè, ìåäèöèíñêèå óñëóãè è
óñëóãè ïî óõîäó çà ïðåñòàðåëûìè è áîëüíûìè, èíôîðìàöèîííûå è êîììóíèêà-
öèîííûå óñëóãè, íàíîòåõíîëîãèè â îáëàñòè ýíåðãåòèêè è ýêîëîãèè [6].

Ñ ó÷åòîì ðàññìîòðåííûõ òåíäåíöèé ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî êîíêóðåíöèÿ çà
ñâîáîäíûå èíâåñòèöèîííûå ðåñóðñû âîçðîñëà ïîä âëèÿíèåì ìèðîâîãî ýêîíî-
ìè÷åñêîãî êðèçèñà. Çàìåòíîé îñîáåííîñòüþ ÿâëÿåòñÿ òàêæå çàìåùåíèå ýêñòåí-
ñèâíûõ ÏÈÈ íà èíòåíñèâíûå, âëèÿþùèå íà êà÷åñòâî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà
ñòðàí.

Èòàê, íîâûå ýêîíîìè÷åñêèå óñëîâèÿ ïðåäúÿâëÿþò ïîâûøåííûå òðåáîâàíèÿ
ê èíâåñòèöèîííîìó êëèìàòó è ïðåæäå âñåãî èíâåñòèöèîííîìó çàêîíîäàòåëü-
ñòâó ñòðàí, êîòîðûå ñòðåìÿòñÿ ïðèâëåêàòü çíà÷èòåëüíûå îáúåìû ÏÈÈ è æå-
ëàþò ïðè ýòîì èçâëå÷ü ìàêñèìàëüíûå âûãîäû.

Ýêîíîìè÷åñêèé ïîäõîä ê îïðåäåëåíèþ öåëåé è çàäà÷ èíâåñòèöèîííîãî çà-
êîíîäàòåëüñòâà â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü â öåëîì è Èíâåñòèöèîííîãî êîäåêñà, â
÷àñòíîñòè, ïðåäïîëàãàåò ñîçäàíèå ïðàâîâîãî ïîëÿ äëÿ ìàêñèìèçàöèè âûãîä è
ìèíèìèçàöèè íåãàòèâíûõ ýôôåêòîâ îò àêòèâèçàöèè èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëü-
íîñòè â ñòðàíå, âêëþ÷àÿ âíåøíèå ïðèòîêè è îòòîêè èíâåñòèöèé. Óñîâåðøåí-
ñòâîâàííîå èíâåñòèöèîííîå çàêîíîäàòåëüñòâî ìîæåò ñòàòü èñòî÷íèêîì óñïåø-
íîãî ïðåîäîëåíèÿ ïîñëåäñòâèé ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà, ìîäåðíèçàöèè ýêîíî-
ìèêè è óñëîâèåì äîëãîñðî÷íîãî óñòîé÷èâîãî ðàçâèòèÿ ñòðàíû.

Ñîâåðøåíñòâîâàíèå èíâåñòèöèîííîãî çàêîíîäàòåëüñòâà â Ðåñïóáëèêå Áåëà-
ðóñü íåîáõîäèìî ïðîâîäèòü ïî ñëåäóþùèì íàïðàâëåíèÿì:

� âûÿâëåíèå ïðèîðèòåòîâ èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè, òàêèõ êàê çàùèòà èí-
âåñòèöèé, ëèáåðàëèçàöèÿ èíâåñòèöèîííîé ñðåäû, ïðîòèâîäåéñòâèå íåãàòèâ-
íûì ýôôåêòàì èíâåñòèöèé, îïðåäåëåíèå ïðèîðèòåòíûõ îòðàñëåé è ôîðì èí-
âåñòèöèé äëÿ ñòèìóëèðîâàíèÿ;

� äîñòèæåíèå ñáàëàíñèðîâàííîñòè ÷àñòíûõ è îáùåñòâåííûõ (ãîñóäàð-
ñòâåííûõ) èíòåðåñîâ;

� ïîñòðîåíèå ñîîòâåòñòâóþùèõ ñòàíäàðòîâ îòíîøåíèé è çàùèòû èíâåñòè-
öèé, â òîì ÷èñëå èíîñòðàííûõ;

� äîñòèæåíèå ñáàëàíñèðîâàííîñòè ñòèìóëîâ è òðåáîâàíèé ê èíâåñòèöèÿì;
� ñíèæåíèå îãðàíè÷åíèé â îòíîøåíèè èíâåñòèöèé;
� ãàðìîíèçàöèÿ ñ äâóñòîðîííèìè è ìíîãîñòîðîííèìè ïðàâîâûìè àêòàìè â

ñôåðå èíâåñòèöèé;
� ââåäåíèå ìåæäóíàðîäíîé ïðàêòèêè êîäåêñîâ ïîâåäåíèÿ òðàíñíàöèîíàëü-

íûõ êîìïàíèé.
Â ñâÿçè ñ äàííûìè íàïðàâëåíèÿìè è ó÷åòîì ìèðîâûõ òåíäåíöèé ïî îáîñ-

òðåíèþ ìåæäóíàðîäíîé êîíêóðåíöèè çà ñâîáîäíûå èíâåñòèöèîííûå ðåñóðñû,
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à òàêæå ïðèíèìàÿ âî âíèìàíèå ïîòðåáíîñòü ïîâûøåíèÿ ïðîçðà÷íîñòè ôèíàí-
ñîâûõ ïîòîêîâ â ðåçóëüòàòå ìèðîâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà, ïðåîáðàçîâà-
íèå ñòðóêòóðû è ñîäåðæàíèÿ Èíâåñòèöèîííîãî êîäåêñà êàê îñíîâíîãî çàêîíà â
ñôåðå èíâåñòèöèé, â òîì ÷èñëå èíîñòðàííûõ, öåëåñîîáðàçíî ïðîâåñòè ïî äâóì
îñíîâíûì íàïðàâëåíèÿì:

1) ñîâåðøåíñòâîâàíèå îïðåäåëåíèé îñíîâíûõ òåðìèíîâ è ðàñøèðåíèå òåð-
ìèíîëîãè÷åñêîé áàçû;

2) ñîâåðøåíñòâîâàíèå êîíöåïöèè ñòðóêòóðíîãî ïîñòðîåíèÿ Èíâåñòèöèîí-
íîãî êîäåêñà.

Ïåðå÷åíü ñâÿçàííûõ ñ èíâåñòèðîâàíèåì òåðìèíîâ â êîäåêñå íå îòðàæàåò
ñîâðåìåííûõ ýêîíîìè÷åñêèõ òåíäåíöèé. Îí îãðàíè÷åí îïðåäåëåíèÿìè èíâåñ-
òèöèé, èíâåñòîðà, èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè è åå ôîðì, îáúåêòîâ è èñòî÷-
íèêîâ èíâåñòèöèé [8]. Ïîýòîìó ñîâåðøåíñòâîâàíèå îïðåäåëåíèé îñíîâíûõ
òåðìèíîâ è ðàñøèðåíèå òåðìèíîëîãè÷åñêîé áàçû ïîçâîëèëè áû çàêîíîäàòåëü-
íî çàêðåïèòü ìåñòî íîâûõ ôîðì è ÿâëåíèé â ñôåðå èíâåñòèðîâàíèÿ ïîä âëèÿ-
íèåì ãëîáàëèçàöèîííûõ ïðîöåññîâ.

Èìåþùèåñÿ îïðåäåëåíèÿ öåëåñîîáðàçíî ïåðåñìîòðåòü ñ ó÷åòîì ìèðîâîé
ïðàêòèêè. Òàê, â îòíîøåíèè òåðìèíà «èíâåñòèöèè» ñëåäóåò âûáðàòü íàèáîëåå
îïòèìàëüíûé ïîäõîä, à èìåííî, îïðåäåëåíèå, îñíîâàííîå èëè íà àêòèâàõ, èëè
íà ïðåäïðèÿòèè, èëè íà òðàíçàêöèÿõ. Ïåðå÷åíü òåðìèíîâ äîëæåí áûòü çíà÷è-
òåëüíî ðàñøèðåí çà ñ÷åò äîáàâëåíèÿ îñíîâíûõ òåðìèíîâ, òàêèõ êàê «ïðÿìûå
èíâåñòèöèè» è «ïîðòôåëüíûå èíâåñòèöèè», «èíâåñòèöèîííûå êðåäèòû» è îñòàëü-
íûõ, ñâÿçàííûõ ñ íèìè. Íàïðèìåð, íàðÿäó ñ ïîíÿòèåì «èíâåñòèöèîííûå àêòèâû»
äîëæíû áûòü ïîíÿòèÿ èõ ðàçíîâèäíîñòåé (ìàòåðèàëüíûå è íåìàòåðèàëüíûå èí-
âåñòèöèîííûå àêòèâû), à òàêæå îïðåäåëåíèå ïðàâ èíòåëëåêòóàëüíîé ñîáñòâåí-
íîñòè è ññûëêà íà ñîîòâåòñòâóþùåå çàêîíîäàòåëüñòâî ïî èõ çàùèòå.

Â îòíîøåíèè ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé â Èíâåñòèöèîííûé êîäåêñ
äîëæíû áûòü âêëþ÷åíû ñëåäóþùèå îïðåäåëåíèÿ:

� ïðÿìûå èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè (ÏÈÈ), âõîäÿùèå è èñõîäÿùèå ïîòîêè
ÏÈÈ, ôîðìû ÏÈÈ (äîëåâûå (ó÷àñòèå â ñîáñòâåííîñòè, ðåèíâåñòèðîâàííûå
äîõîäû, äîëã) è íåäîëåâûå), òèïû (íîâûå èíâåñòèöèè (ãðèíôèëä), ñëèÿíèÿ è
ïîãëîùåíèÿ, ðàñøèðåíèå ïðîèçâîäñòâà, ôèíàíñîâàÿ ðåñòðóêòóðèçàöèÿ);

� ïðÿìîé èíâåñòîð è ñóáúåêòû, êîòîðûå ìîãóò âûñòóïàòü â ýòîì êà÷åñòâå
(ôèçè÷åñêîå ëèöî, ãðóïïà ôèçè÷åñêèõ ëèö, þðèäè÷åñêîå ëèöî (÷àñòíîå èëè ãî-
ñóäàðñòâåííîå), ïðàâèòåëüñòâî, êîëëåêòèâíûå èíâåñòèöèîííûå èíñòèòóòû
(òðàñòîâûå êîìïàíèè, íåçàâèñèìûå ôîíäû áëàãîñîñòîÿíèÿ è ò.ä.), ìíîãîñòî-
ðîííèå èíâåñòîðû, êîòîðûå ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé ðàçëè÷íûå ñî÷åòàíèÿ íàçâàí-
íûõ ñóáúåêòîâ);

� ïðåäïðèÿòèå ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ è åãî ôîðìû (äî÷åðíÿÿ êîìïàíèÿ,
àññîöèèðîâàííàÿ êîìïàíèÿ, ôèëèàë, òîâàðèùåñòâî), à òàêæå ñâÿçàííûå ïîíÿ-
òèÿ (ïðÿìàÿ è ñîâìåñòíàÿ ñîáñòâåííîñòü);

� âîçâðàùàþùèåñÿ, èëè îáðàòíûå (round-tripping) èíâåñòèöèè, òðàíçèò-
íûé êàïèòàë, ïðåäïðèÿòèÿ ñïåöèàëüíîãî íàçíà÷åíèÿ (øåëë-êîìïàíèè (shell),
êàíàëüíûå (conduits) êîìïàíèè è õîëäèíãè) [9];

� èíâåñòîðû/ñòðàíû íåïîñðåäñòâåííîãî èíâåñòèðîâàíèÿ è êîíå÷íîãî èí-
âåñòèðîâàíèÿ.

Âòîðûì íàïðàâëåíèåì ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ Èíâåñòèöèîííîãî êîäåêñà ÿâëÿåò-
ñÿ ðåôîðìèðîâàíèå êîíöåïöèè åãî ñòðóêòóðíîãî ïîñòðîåíèÿ. Ñóùåñòâóþùèé
Èíâåñòèöèîííûé êîäåêñ ñîñòîèò èç øåñòè ðàçäåëîâ, íåïðîïîðöèîíàëüíîñòü
îáúåìà êîòîðûõ ñâèäåòåëüñòâóåò î íåäîîöåíêå îáùåé è òåðìèíîëîãè÷åñêîé
÷àñòè, îïðåäåëÿþùåé ðàìêè èíâåñòèöèîííîãî ïðàâà, à òàêæå íåðàçðàáîòàííîñòè
ïðàâîâîãî ïîëÿ â îáëàñòè âëîæåíèÿ íàöèîíàëüíûõ èíâåñòèöèé çà ðóáåæîì. Â
ïðîòèâîâåñ ýòîìó íåîïðàâäàííî ìíîãî âíèìàíèÿ óäåëåíî ôèíàíñîâîé ôîðìå
ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè èíâåñòèöèé, êîòîðàÿ íå ÿâëÿåòñÿ ãèáêîé è ïîýòî-
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ìó íå âûïîëíÿåò ñòèìóëèðóþùóþ ôóíêöèþ, è êîíöåññèÿì, èìåþùèì çíà÷åíèå
â ñòðàíàõ, îáëàäàþùèõ èçáûòî÷íûìè çàïàñàìè ïðèðîäíûõ ðåñóðñîâ.

Îñíîâíîé èíâåñòèöèîííûé çàêîí ñòðàíû öåëåñîîáðàçíî ðåôîðìèðîâàòü ñ ó÷å-
òîì òðåõ îñíîâíûõ ïðèíöèïîâ: ÷åòêîå îïðåäåëåíèå ðàìîê çàùèòû èíâåñòèöèé,
ëèáåðàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè è åå ñòèìóëèðîâàíèÿ, îáåñïå÷å-
íèå ïðîçðà÷íîñòè (ñîêðàòèòü äî ìèíèìóìà íîðìû, îòñûëàþùèå ê íåîïðåäå-
ëåííûì ýëåìåíòàì áåëîðóññêîãî çàêîíîäàòåëüñòâà è äîïîëíèòåëüíûì ðåøåíèÿì
ïðåçèäåíòà è ïðàâèòåëüñòâà).

Â ñâÿçè ñ ýòèì åñòü íåîáõîäèìîñòü ñîçäàíèÿ îòäåëüíîãî ðàçäåëà ïî ãàðàí-
òèÿì çàùèòû èíâåñòèöèé, â êîòîðîì áû íàøëè îòðàæåíèå ñëåäóþùèå ýëå-
ìåíòû:

� èíâåñòèöèîííûé ðåæèì ïî îòíîøåíèþ ê íàöèîíàëüíûì è èíîñòðàííûì
èíâåñòèöèÿì íà âñåõ ñòàäèÿõ èõ ñîçäàíèÿ è ôóíêöèîíèðîâàíèÿ;

� ãàðàíòèè ïåðåâîäà ñðåäñòâ è ðåïàòðèàöèè êàïèòàëà;
� ÷åòêèå óñëîâèÿ íàöèîíàëèçàöèè, ýêñïðîïðèàöèè è ãàðàíòèè êîìïåíñàöèè;
� ãàðàíòèè èíîñòðàííûì èíâåñòîðàì ïðè èçìåíåíèè çàêîíîäàòåëüñòâà,

óõóäøàþùåãî óñëîâèÿ èõ äåÿòåëüíîñòè;
� ãàðàíòèè ñïðàâåäëèâîé êîíêóðåíöèè è çàùèòû ïðàâ èíòåëëåêòóàëüíîé

ñîáñòâåííîñòè;
� ãàðàíòèè äîñòóïà è ðàçðåøåíèÿ ñïîðîâ ñ íàäëåæàùèìè ìåõàíèçìàìè,

ïîëíîñòüþ ñîîòâåòñòâóþùèìè ìèðîâîé ïðàêòèêå.
Äëÿ ðåàëèçàöèè ïðèíöèïà ëèáåðàëèçàöèè â Èíâåñòèöèîííîì êîäåêñå ñëå-

äóåò:
� ïåðåñìîòðåòü íåîáõîäèìîñòü êîëè÷åñòâåííûõ îãðàíè÷åíèé, íàïðèìåð,

îãðàíè÷åíèå â ñò. 81 ðàçìåðà èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé â óñòàâíîì ôîíäå ñóì-
ìîé íå ìåíåå 20 000 äîë. ÑØÀ â ýêâèâàëåíòå;

� ïåðåñìîòðåòü íåîáõîäèìîñòü èñïîëüçîâàíèÿ ìåõàíèçìà îäîáðåíèÿ ïðåçè-
äåíòîì è ïðàâèòåëüñòâîì â îòäåëüíûõ ïîëîæåíèÿõ, êîòîðûå ìîãóò ñëóæèòü
ïðåïÿòñòâèåì äëÿ ïðèòîêà ýôôåêòèâíûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé. Íàïðèìåð,
ãë. 8 ïîëíîñòüþ ñîñòîèò èç îòñûëî÷íûõ ñòàòåé, â òî âðåìÿ êàê ìîãëà áû ñîñòîÿòü
èç ÷åòêî ñôîðìóëèðîâàííûõ îòðàñëåé è âèäîâ ñòèìóëèðîâàíèÿ, à íå íåîïðåäå-
ëåííîé ôèíàíñîâîé ïîääåðæêè;

� îïèñàòü ïðàâà è îáÿçàííîñòè èíâåñòîðîâ êàê îáùèå, òàê è îñîáåííûå, â
çàâèñèìîñòè îò ôîðì è òèïîâ èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè, îãîâîðåííûõ â
ïåðâîì (îáùåì) ðàçäåëå;

� ðàñøèðèòü óñëîâèÿ, ïðàâà è îáÿçàííîñòè, ñòèìóëû äëÿ íàöèîíàëüíûõ
èíâåñòèöèé, âûâîçèìûõ çà ðóáåæ.

Âûïîëíÿÿ ïðèíöèï ñòèìóëèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè, â Èí-
âåñòèöèîííûé êîäåêñ ñëåäóåò âêëþ÷èòü êðîìå ôèíàíñîâûõ è äðóãèå ëüãîòû â
ñôåðå èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè. Áåçóñëîâíî, íå íóæíî âîçâðàùàòüñÿ ê
ñèñòåìå íàëîãîâîãî ñòèìóëèðîâàíèÿ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé, äåéñòâîâàâøåé
äî 2005 ã. è íîñèâøåé äèñêðèìèíàöèîííûé õàðàêòåð ïî îòíîøåíèþ ê íàöèî-
íàëüíûì èíâåñòîðàì. Íåîáõîäèìî â îòäåëüíîì ðàçäåëå îãîâîðèòü îòðàñëè è ïîä-
îòðàñëè, à òàêæå ôîðìû èíâåñòèöèé (íàöèîíàëüíûõ è èíîñòðàííûõ), êîòîðûå
ìîãëè áû ïîëó÷èòü ëüãîòû, è, íàîáîðîò, äîëæíû áûòü çàïðåùåíû. Ïðè ýòîì
ñïèñîê ëüãîò äîëæåí òàêæå íàéòè îòðàæåíèå, âîçìîæíî, â îòäåëüíîé ãëàâå.

Ëüãîòû, êàñàþùèåñÿ ñâîáîäíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ çîí, ïàðêà âûñîêèõ
òåõíîëîãèé è ìàëûõ è ñðåäíèõ íàñåëåííûõ ïóíêòîâ, îãîâîðåíû îòäåëüíû-
ìè çàêîíîäàòåëüíûìè àêòàìè. Íî åñëè îíè ïðåäñòàâëÿþò äîëãîñðî÷íóþ
òåíäåíöèþ â èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêå, òî äîëæíû áûòü âêëþ÷åíû â Èí-
âåñòèöèîííûé êîäåêñ.

Êàñàòåëüíî âñåõ ïåðå÷èñëåííûõ â Èíâåñòèöèîííîì êîäåêñå ôîðì ïîääåðæ-
êè (ôàêòè÷åñêè, ôèíàíñîâîé), ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî îíà íåýôôåêòèâíà ïî
ïðè÷èíå ïðåæäå âñåãî çàòðàòíîñòè è íåãèáêîñòè. Ïîýòîìó òàêèå ôîðìû ãîñ-
ïîääåðæêè ñëåäóåò îñòàâèòü òîëüêî äëÿ èíôðàñòðóêòóðíûõ ïðîåêòîâ ñ äëè-
òåëüíûìè ñðîêàìè îêóïàåìîñòè.
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Îòäåëüíûé ðàçäåë Èíâåñòèöèîííîãî êîäåêñà äîëæåí áûòü ïîñâÿùåí ãîñó-
äàðñòâåííîìó àäìèíèñòðèðîâàíèþ ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè è
âûïîëíåíèþ ñòèìóëèðóþùèõ ìåðîïðèÿòèé. Â äàííîì ðàçäåëå ñëåäóåò îãîâî-
ðèòü îòâåòñòâåííîñòü è ïîëíîìî÷èÿ îðãàíèçàöèé ãîñóäàðñòâåííîãî è ÷àñòíîãî
(íàïðèìåð, êîíñàëòèíãîâûõ êîìïàíèé, èíâåñòèöèîííûõ àãåíòñòâ è ò.ä.) ñåêòî-
ðîâ ïî ðåãóëèðîâàíèþ, ñòèìóëèðîâàíèþ èíâåñòèöèé è ðàçðåøåíèþ èíâåñòè-
öèîííûõ ñïîðîâ.

Ñîâåðøåíñòâîâàíèå Èíâåñòèöèîííîãî êîäåêñà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ìîæåò
îáåñïå÷èòü ïðîçðà÷íîñòü èíâåñòèöèîííûõ ïðîöåññîâ, ðîñò ýôôåêòèâíûõ èí-
âåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ ñ ïîëîæèòåëüíûì ìóëüòèïëèêàòèâíûì âîçäåéñòâèåì
íà ýêîíîìèêó â öåëîì. Îäíàêî ñîâåðøåíñòâîâàíèå èíâåñòèöèîííîãî çàêîíîäà-
òåëüñòâà ñëåäóåò ïðîâîäèòü îäíîâðåìåííî ñ ëèáåðàëèçàöèåé äðóãèõ ñôåð ýêî-
íîìèêè, ïðåæäå âñåãî ñ íàëîãîâîé ðåôîðìîé, êîòîðàÿ ïðåäóñìàòðèâàëà áû
çíà÷èòåëüíîå óïðîùåíèå íàëîãîâîãî áðåìåíè è àäìèíèñòðèðîâàíèÿ. Â ñîîòâåò-
ñòâèè ñ èññëåäîâàíèåì ÌÔÊ «Doing Business 2009: Country Profile for
Belarus» Ðåñïóáëèêà Áåëàðóñü ïî óñëîâèÿì íàëîãîîáëîæåíèÿ çàíèìàåò 181
ìåñòî èç 181 ñòðàíû [10], ò.å. â òàêèõ óñëîâèÿõ íà ïðèòîê êà÷åñòâåííûõ èíâåñ-
òèöèé ðàññ÷èòûâàòü ïðîáëåìàòè÷íî.

Òàêèì îáðàçîì, íåñêîëüêî ôàêòîðîâ ãîâîðÿò î íåîáõîäèìîñòè ñîâåðøåí-
ñòâîâàíèÿ èíâåñòèöèîííîãî çàêîíîäàòåëüñòâà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü â öåëîì è
Èíâåñòèöèîííîãî êîäåêñà, â ÷àñòíîñòè. Îñíîâíûìè èç íèõ ÿâëÿþòñÿ èçìåíèâ-
øèåñÿ ýêîíîìè÷åñêèå óñëîâèÿ ïîä âëèÿíèåì ãëîáàëèçàöèè è ïîñëåäîâàâøåãî
ìèðîâîãî ôèíàíñîâîãî è ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà, à òàêæå íåîáõîäèìîñòü ðåà-
ëèçàöèè ïîòåíöèàëà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ïî ïðèâëå÷åíèþ ïðåæäå âñåãî ïðÿ-
ìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé. Ðåôîðìèðîâàíèå Èíâåñòèöèîííîãî êîäåêñà
Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ïðåäëàãàåòñÿ îñóùåñòâèòü êàê â îáëàñòè ðàñøèðåíèÿ
òåðìèíîëîãè÷åñêîé áàçû, òàê è â îòíîøåíèè èçìåíåíèÿ êîíöåïöèè åãî ñòðóê-
òóðíîãî ïîñòðîåíèÿ. Ïðè÷åì î÷åíü âàæíî îòðàçèòü â êîäåêñå òðè ïðèíöèïà:
ãàðàíòèè çàùèòû èíâåñòèöèé, ëèáåðàëèçàöèÿ èíâåñòèöèîííûõ ïðîöåññîâ è
óñëîâèÿ ñòèìóëèðîâàíèÿ èíâåñòèöèé. Ñîâåðøåíñòâîâàíèå èíâåñòèöèîííîãî
çàêîíîäàòåëüñòâà ñëåäóåò ïðîâîäèòü îäíîâðåìåííî ñ äðóãèìè ðûíî÷íûìè ðå-
ôîðìàìè, â ÷èñëå êîòîðûõ — ñíèæåíèå íàëîãîâîãî áðåìåíè è óïðîùåíèå íà-
ëîãîâîãî àäìèíèñòðèðîâàíèÿ.
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