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THE EFFECTS OF OUTWARD DIRECT INVESTMENT
ON HOME COUNTRY

It is widely recognized that outward direct investment (ODI) is the beneficial strategy for companies’ com-
petitiveness enhancement. At the same time the ODI impacts for the home country might be contradictive. ODI
impacts on different parameters of economic development have been assessed in the article. The ODI influ-
ence have been considered on many home country economic variables like gross fixed capital formation, GDP,
productivity, exports, imports, repatriated earnings, technology transfer and diffusion, and employment.
The article shows that the ODI impacts are highly dependent on the characteristics of the ODI and on the level
of development in a home country.
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Â ÑÒÐÀÍÅ-ÄÎÍÎÐÅ

Øèðîêî ïðèçíàííûì ôàêòîì ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî âûâîçèìûå çà ðóáåæ ïðÿìûå èíâåñòèöèè (ÂÏÈ)
ÿâëÿþòñÿ âûèãðûøíîé ñòðàòåãèåé óêðåïëåíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè êîìïàíèé. Îäíàêî ýôôåê-
òû ÂÏÈ â ñòðàíå-äîíîðå ìîãóò áûòü ïðîòèâîðå÷èâûìè. Â ñòàòüå ïðåäñòàâëåíà îöåíêà âëèÿíèÿ
ÂÏÈ íà ðàçëè÷íûå ïàðàìåòðû ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ñòðàíû-äîíîðà, à èìåííî: âàëîâûå èíâåñ-
òèöèè, ÂÂÏ, ïðîèçâîäèòåëüíîñòü, ýêñïîðò, èìïîðò, ðåïàòðèèðîâàííûå äîõîäû, òðàíñôåð è äèô-
ôóçèÿ òåõíîëîãèé è çàíÿòîñòü. Ïîêàçàíî, ÷òî ÂÏÈ-ýôôåêòû çàâèñÿò îò õàðàêòåðèñòèê ÂÏÈ
è óðîâíÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ â ñòðàíå-äîíîðå.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: âûâîçèìûå ïðÿìûå èíâåñòèöèè; ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå; ñòðàíà-äîíîð; ýêî-
íîìè÷åñêèå ýôôåêòû.

Âûâîç êàïèòàëà èç ñòðàíû â ôîðìå ïðÿìûõ èíâåñòèöèé äåñÿòèëåòèÿìè ïðèçíàâàëñÿ
ìåæäóíàðîäíûì ñîîáùåñòâîì êàê íåîáõîäèìûé ôàêòîð óñòîé÷èâîãî ðàçâèòèÿ è ïîâû-
øåíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè êîìïàíèé è ýêîíîìèêè ñòðàí-èíâåñòîðîâ. Â ïîäòâåðæäå-
íèå ýòîìó áûëà ðàçðàáîòàíà ìîùíàÿ äîêàçàòåëüíàÿ áàçà, ñîñòîÿùàÿ èç òàêèõ òåîðèé,
êàê ýêëåêòè÷åñêàÿ ïàðàäèãìà, òåîðèÿ êîíêóðåíòíûõ ïðåèìóùåñòâ íàöèé, «äâîéíîãî
áðèëëèàíòà», «ïóòè èíâåñòèöèîííîãî ðàçâèòèÿ íàöèé» è äð. [1], êîòîðàÿ îáîñíîâûâàëà
çíà÷èòåëüíûå âîçìîæíîñòè ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ è ðîñòà äëÿ êàïèòàëîèçáûòî÷íûõ
ñòðàí. Îäíàêî â XXI â. è â îñîáåííîñòè ïîñëå ìèðîâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî è ôèíàíñîâîãî
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êðèçèñà ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèå ýôôåêòû ÂÏÈ â ñòðàíå-äîíîðå ïîòðåáîâàëè èõ ïåðå-
îöåíêè. Ñóùåñòâóþùèå èññëåäîâàíèÿ ïîêàçûâàþò íåîäíîçíà÷íîñòü ðåçóëüòàòîâ â îòíî-
øåíèè ïîçèòèâíûõ è íåãàòèâíûõ ÂÏÈ-ýôôåêòîâ, ÷òî çàâèñèò îò àíàëèçèðóåìîãî ïåðèî-
äà è óðîâíÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ñòðàíû-äîíîðà. Â ñòàòüå ñîâðåìåííûå ïðåäñòàâëå-
íèÿ î âëèÿíèè ÂÏÈ íà îòäåëüíûå ïàðàìåòðû ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ñòðàíû ñèñòåìà-
òèçèðîâàíû è ðàññìîòðåíû ïîñëåäîâàòåëüíî: ñíà÷àëà â ãðóïïå ðàçâèòûõ ñòðàí, à çà-
òåì — ðàçâèâàþùèõñÿ.

Âìåñòå ñ äîêàçàòåëüñòâàìè î ïîçèòèâíîì âëèÿíèè ÂÏÈ íà ðàçâèòèå ñòðàí-äîíîðîâ
èç ÷èñëà ðàçâèòûõ ñòðàí äî ýïîõè àêòèâíîé ãëîáàëèçàöèè ìèðîâîé ýêîíîìèêè ñóùå-
ñòâîâàëî è ïðîòèâîïîëîæíîå ìíåíèå î òîì, ÷òî âûâîçèòñÿ íå èçáûòî÷íûé êàïèòàë,
à òîò, êîòîðûé ìîã áû ñ óñïåõîì ïðèìåíÿòüñÿ ó ñåáÿ â ñòðàíå. Òàê, â ÑØÀ íà íà÷àëî
1990-õ ãã. ÂÏÈ çíà÷èòåëüíî ñíèæàëè îáúåìû íàêîïëåíèÿ êàïèòàëà, à èìåííî êàæäûé
äîëëàð â çàðóáåæíûõ àêòèâàõ óìåíüøàë íàêîïëåíèå íàöèîíàëüíîãî êàïèòàëà îò 20 äî
40 öåíòîâ [2].

Â ïðîòèâîâåñ âûøåïðèâåäåííûì àðãóìåíòàì áîëåå ñîâðåìåííûå èññëåäîâàíèÿ îïðî-
âåðãàþò íåãàòèâíûå ïîñëåäñòâèÿ ÂÏÈ äëÿ ðàçâèòîé ñòðàíû-äîíîðà â îòíîøåíèè ñíèæå-
íèÿ íàêîïëåíèÿ êàïèòàëà, òàê êàê îòòîê ÂÏÈ â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ êîìïåíñèðóåòñÿ ïðè-
òîêîì â ïðÿìîé è ïîðòôåëüíîé ôîðìàõ [3]. Ïðåæäå âñåãî õàðàêòåðíî ñîâïàäåíèå íàêîï-
ëåííûõ ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé (ÏÈÈ) è ÂÏÈ äëÿ ðàçâèòûõ ñòðàí, ÷òî ñâèäå-
òåëüñòâóåò î ìåæäóíàðîäíîì îáîðîòå àêòèâîâ ìíîãîíàöèîíàëüíûõ ïðåäïðèÿòèé (ÌÍÏ),
â îñîáåííîñòè ÷åðåç îïåðàöèè ïî ñëèÿíèþ è ïîãëîùåíèþ (ÑèÏ) ïî ïðè÷èíå ðàçëè÷èé â
ñïåöèôè÷åñêèõ ïðåèìóùåñòâàõ êîìïàíèé. Ýòî ìîæíî îáúÿñíèòü ñ ïîìîùüþ ýêëåêòè-
÷åñêîé ïàðàäèãìû Äæ. Äàííèíãà [4] ñëåäóþùèì îáðàçîì: ñïåöèôè÷åñêèå ïðåèìóùåñ-
òâà ôèðìû, íàõîäÿùèåñÿ â îñíîâå ñòðàòåãèè ÂÏÈ, îáëàäàþò ìåæäóíàðîäíîé êîíêóðåí-
òîñïîñîáíîñòüþ áëàãîäàðÿ àáñîðáöèè êîñâåííûõ ýôôåêòîâ ÏÈÈ; ïîñëåäíèå ïðèõîäÿò â
ñòðàíó, êîòîðàÿ ðàñïîëàãàåò ïðåèìóùåñòâàìè ëîêàëèçàöèè, è â ðåçóëüòàòå ðîñòà êîíêó-
ðåíöèè óêðåïëÿþò êîíêóðåíòíûå ïðåèìóùåñòâà ìåñòíûõ êîìïàíèé, êîòîðûå ñòàíîâÿò-
ñÿ âïîñëåäñòâèè ÌÍÏ. Òàêèì îáðàçîì, îòòîêè ïðÿìûõ èíâåñòèöèé âðÿä ëè ìîæíî ñ÷è-
òàòü ñåðüåçíîé óòå÷êîé êàïèòàëà, òàê êàê óòå÷êè ñáàëàíñèðîâàíû ïðèòîêîì çà ñ÷åò îò-
íîñèòåëüíî ïðèâëåêàòåëüíûõ óñëîâèé âåäåíèÿ áèçíåñà â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ. Êðîìå òîãî,
ôèíàíñîâûå ðûíêè ýôôåêòèâíû, ëèêâèäíû è äîñòàòî÷íî èíòåãðèðîâàíû â ìèðîâîé, ÷òî
îáåñïå÷èâàåò áûñòðóþ êîìïåíñàöèþ îòòîêà ïðèòîêîì. Â äîïîëíåíèå ê ýòîìó ïîçèòèâ-
íîå âëèÿíèå ÂÏÈ íà íàêîïëåíèå êàïèòàëà ïðîÿâëÿåòñÿ çà ñ÷åò âîçðàñòàíèÿ â öåíå ñîç-
äàííûõ çàðóáåæíûõ àêòèâîâ, ðîñòà îáúåìîâ äîõîäà íà ÂÏÈ â àáñîëþòíûõ ðàçìåðàõ,
à òàêæå ñîçäàíèÿ îòíîñèòåëüíî óñòîé÷èâîãî ê êðèçèñàì ïðîèçâîäñòâà.

Ñîâðåìåííûå èññëåäîâàíèÿ ïîêàçûâàþò, ÷òî ÂÏÈ ïîçèòèâíî è ñóùåñòâåííî âëèÿþò
íà ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò ñòðàí-äîíîðîâ [3, 4] ïðåæäå âñåãî çà ñ÷åò áîëåå âûñîêîé ïðîèçâî-
äèòåëüíîñòè êîìïàíèé, èìåþùèõ çàðóáåæíûå ïîäðàçäåëåíèÿ, ðîñòà ïðîäàæ çàðóáåæ-
íûõ ôèëèàëîâ è ýêñïîðòà òîâàðîâ è óñëóã, ðåâåðñèâíîãî òðàíñôåðà òåõíîëîãèé è äèôôó-
çèè òåõíîëîãèé è çíàíèé, à òàêæå ðîñòà çàíÿòîñòè.

Ïîçèòèâíîå âëèÿíèå ÂÏÈ íà ýêñïîðò òîâàðîâ è óñëóã ñòðàíû äîêàçàíî â òåîðèè
Ð. Âåðíîíîì, Ê. Êîäæèìîé è Ò. Îçàâîé, Ä. Äàííèíãîì, Ì. Ïîðòåðîì, À. Ðóãìàíîì
è äð. [1]. Ïîëîæèòåëüíàÿ äèíàìèêà õàðàêòåðíà â îòíîøåíèè ðîñòà ïðîäàæ è ýêñïîðòà
çàðóáåæíûõ ôèëèàëîâ ïî ìèðîâîé ýêîíîìèêå â öåëîì. Ýòî îáúÿñíÿåòñÿ â ïåðâóþ î÷å-
ðåäü ïðåîáëàäàþùåé ðûíî÷íîé îðèåíòèðîâàííîñòüþ ÂÏÈ-ïðîåêòîâ êîìïàíèé. Îäíàêî
â îòíîøåíèè îòäåëüíîé ñòðàíû ñòàòèñòè÷åñêè âçàèìîñâÿçü ÂÏÈ è ýêñïîðòà òðóäíî èç-
ìåðèòü, ïîýòîìó óáåäèòåëüíûõ ýìïèðè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé íåìíîãî. Íàïðèìåð, ýìïè-
ðè÷åñêèå èññëåäîâàíèÿ ïî äàííûì êàíàäñêîé ýêîíîìèêè çà 1992—2008 ãã. ïîêàçûâà-
þò, ÷òî ðîñò ÂÏÈ íà îäèí êàíàäñêèé äîëëàð óâåëè÷èâàåò ýêñïîðò ñòðàíû íà 6 öåíòîâ íà
ñëåäóþùèé ãîä [5]. Àíàëîãè÷íûå ðåçóëüòàòû ïîêàçàíû â èññëåäîâàíèÿõ ïî ßïîíèè,
Øâåöèè è ÑØÀ [6].
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Êðîìå òîãî, îòíîñèòåëüíî äåøåâûé ïðîìåæóòî÷íûé èìïîðò, ñâÿçàííûé ñ ÂÏÈ, îêà-
çûâàåò ïîçèòèâíîå âîçäåéñòâèå íà ýêîíîìèêó ñòðàí-äîíîðîâ. Â öåëîì ïðÿìàÿ ñâÿçü
ìåæäó ÂÏÈ è ðîñòîì âíåøíåé òîðãîâëè ñòðàíû îáúÿñíÿåòñÿ óñòîé÷èâîñòüþ òðàíñãðà-
íè÷íûõ âíóòðèôèðìåííûõ ñâÿçåé ïî ñðàâíåíèþ ñ ìåæôèðìåííûìè íà ìåæäóíàðîäíîì
ðûíêå; âîçìîæíîñòÿìè èìïîðòà òîâàðîâ â ðàìêàõ âíóòðèôèðìåííîé òîðãîâëè ÌÍÏ;
ýôôåêòèâíîé êîîðäèíàöèåé ñåãìåíòîâ â öåïî÷êå ñîçäàíèÿ ñòîèìîñòè ÌÍÏ, ãåîãðàôè-
÷åñêè ðàññðåäîòî÷åííûõ è ñïåöèàëèçèðîâàííûõ áëàãîäàðÿ ýêîíîìèêå ìàñøòàáà.

Òàêèì îáðàçîì, ïîçèòèâíîå âëèÿíèå ÂÏÈ íà âíåøíþþ òîðãîâëþ âëå÷åò ðîñò äîõî-
äîâ â ñòðàíå â öåëîì, ÷òî ïîçâîëÿåò ñ÷èòàòü ÂÏÈ íåïðÿìûì ïîëîæèòåëüíûì ôàêòîðîì
ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Êðîìå òîãî, ïîâûøåíèå ïðîèçâîäñòâåííîé ýôôåêòèâíîñòè çà
ñ÷åò âíóòðèîòðàñëåâîé ñïåöèàëèçàöèè è ýêîíîìèêè ìàñøòàáà òàêæå ìîãóò ðàññìàòðè-
âàòüñÿ êàê íåïðÿìûå ïîçèòèâíûå ÂÏÈ-ýôôåêòû, êîòîðûå ìîãóò áûòü âåñîìåå çà ñ÷åò
èìïîðòà òîâàðîâ, ïðîèçâåäåííûõ ïî íîâûì äëÿ ñòðàíû-äîíîðà òåõíîëîãèÿì, ÷òî â ñâîþ
î÷åðåäü ñïîñîáñòâóåò äèôôóçèè òåõíîëîãèé.

ÂÏÈ âëèÿåò íà ïðèòîê òåõíîëîãèé è çíàíèé ïðÿìî, â îñîáåííîñòè åñëè òðàíñôåð
òåõíîëîãèé îñóùåñòâëÿåòñÿ îò ôèëèàëîâ ê ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè ïðè ðåàëèçàöèè çà-
ðóáåæíûõ èíâåñòèöèé, îðèåíòèðîâàííûõ íà ïîèñê çíàíèé, è óðîâåíü òåõíîëîãè÷åñêîé
àáñîðáöèè â ñòðàíå-äîíîðå äîñòàòî÷íî âûñîê. Â òî æå âðåìÿ îòòîê ÂÏÈ ìîæåò ñîïðî-
âîæäàòüñÿ îòòîêîì òåõíîëîãèé, ÷òî ïîäðûâàåò òåõíîëîãè÷åñêîå ëèäåðñòâî â êîíêðåò-
íûõ íàïðàâëåíèÿõ ïðîèçâîäñòâà. Â ñòðàíàõ, ãäå èíñòèòóò çàùèòû ïðàâ èíòåëëåêòóàëü-
íîé ñîáñòâåííîñòè íå ðàçâèò, ñóùåñòâóåò ðèñê òåõíîëîãè÷åñêîãî øïèîíàæà íà ýòàïå
èçîáðåòåíèé è ïîääåëêè íà ïðîèçâîäñòâåííîì ýòàïå.

ÂÏÈ â ÍÈÎÊÐ áëàãîïðèÿòíî âîçäåéñòâóþò íà ýêîíîìèêó ñòðàíû-äîíîðà, åñëè ýòî
ðàçâèòàÿ ñòðàíà. Òàê, èññëåäîâàíèÿ ïî Øâåöèè ïîäòâåðæäàþò ýòî ïðè óñëîâèè, åñëè îñ-
íîâíûå âûñîêîïðîèçâîäèòåëüíûå àêòèâû íàõîäÿòñÿ â ñòðàíå-äîíîðå, êîòîðûå è âîïëî-
ùàþò îñíîâíûå äîñòèæåíèÿ ÍÈÎÊÐ, ïðîâîäèìûå äåøåâëå è êà÷åñòâåííåå çà ðóáå-
æîì [7]. Ïðè ýòîì ìîæåò âîçíèêàòü äèôôóçèÿ òåõíîëîãèé êàê êîñâåííûé ÂÏÈ-ýôôåêò.
Îäíàêî âåðîÿòíîñòü ïîÿâëåíèÿ òàêîãî ýôôåêòà çàâèñèò îò ìíîãèõ ôàêòîðîâ, ñðåäè êîòî-
ðûõ: âîçìîæíîñòè êîìïàíèé â ñòðàíå-ðåöèïèåíòå ïî ïðåäîòâðàùåíèþ óòå÷êè çíàíèé
êîíêóðåíòàì â ñòðàíå-äîíîðå, æåëàíèå êîìïàíèé äåëèòüñÿ çíàíèÿìè ñ ìåñòíûìè ïî-
ñòàâùèêàìè è çàêàç÷èêàìè äëÿ óêðåïëåíèÿ ñâîåãî ïîçèöèîíèðîâàíèÿ íà çàðóáåæíîì
ðûíêå, ïîòåíöèàë àáñîðáöèè òåõíîëîãèé è çíàíèé êîìïàíèé ñòðàíû-äîíîðà.

Îäíàêî èññëåäîâàíèé â îáëàñòè îïðåäåëåíèÿ âåëè÷èíû êîñâåííûõ ÂÏÈ-ýôôåêòîâ
íåäîñòàòî÷íî, è îíè ñîñðåäîòî÷åíû ãëàâíûì îáðàçîì íà íåñêîëüêèõ ðàçâèòûõ ñòðàíàõ.
Òàê, øâåéöàðñêàÿ ýêîíîìèêà ïîëó÷àåò çíà÷èòåëüíûå ïîçèòèâíûå êîñâåííûå ÂÏÈ-ýô-
ôåêòû çà ñ÷åò âûñîêîãî àáñîðáèðóþùåãî ïîòåíöèàëà øâåéöàðñêèõ êîìïàíèé, òàê êàê
óðîâåíü èííîâàöèîííîñòè øâåéöàðñêèõ ìàëûõ è ñðåäíèõ ïðåäïðèÿòèé (ÌÑÏ) ñóùåñò-
âåííî âûøå, ÷åì â ÅÑ; ðàçâèòûõ ñâÿçåé ìåæäó íàóêîé è ïðîèçâîäñòâåííûì ñåêòîðîì;
ðàçâèòûõ êëàñòåðîâ [8].

Ñàìûé äèñêóññèîííûé âîïðîñ â ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå, ïîñâÿùåííîé èçó÷åíèþ
ÂÏÈ-ýôôåêòîâ, ñâÿçàí ñ îïðåäåëåíèåì âëèÿíèÿ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà ðóáåæîì íà èç-
ìåíåíèå çàíÿòîñòè â ñòðàíå-äîíîðå. Ýìïèðè÷åñêèå èññëåäîâàíèÿ â ýòîì îòíîøåíèè ïðî-
òèâîðå÷èâû ïî ñâîèì ðåçóëüòàòàì [9, 10]. Òàê, îäíè èññëåäîâàíèÿ ïî ÑØÀ è ÅÑ ïîêàçû-
âàþò îòñóòñòâèå âëèÿíèÿ ÂÏÈ íà çàíÿòîñòü â ñòðàíå-äîíîðå. Äðóãèå, íàîáîðîò, ñâèäå-
òåëüñòâóþò î ñîõðàíåíèè èëè íåáîëüøîì ñíèæåíèè ðàáî÷èõ ìåñò â ÌÍÏ, èíâåñòèðóþ-
ùèõ çà ðóáåæ, ïî ñðàâíåíèþ ñî çíà÷èòåëüíûì ñîêðàùåíèåì ðàáî÷èõ ìåñò â êîìïàíèÿõ,
íå îñóùåñòâëÿþùèõ ÂÏÈ. Îá ýòîì ñâèäåòåëüñòâóþò èññëåäîâàíèÿ ïî Ãåðìàíèè, Èòà-
ëèè, ßïîíèè, Øâåöèè è ÑØÀ. Ïðè÷åì åñëè íàöèîíàëüíûå ðûíêè òðóäà ñòðàí-äîíîðîâ
è ñòðàí-ðåöèïèåíòîâ íàõîäÿòñÿ ïîä çàùèòîé òðåéä-þíèîíîâ è ðàçíèöà ìåæäó íèìè â
îïëàòå òðóäà îòñóòñòâóåò, òî ÂÏÈ âëèÿþò íà ñíèæåíèå áëàãîñîñòîÿíèÿ â ñòðàíå-äîíîðå
â óñëîâèÿõ òîðãîâîé ëèáåðàëèçàöèè. Òîëüêî â óñëîâèÿõ áîëüøèõ ðàçëè÷èé â îïëàòå òðó-
äà ïðè íóëåâîì îïòèìàëüíîì òàðèôå ÂÏÈ âûçûâàþò ðîñò áëàãîñîñòîÿíèÿ.
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Ïîçèòèâíîå âëèÿíèå ÂÏÈ íà çàíÿòîñòü ñâÿçûâàåòñÿ ñ ðîñòîì ýôôåêòèâíîñòè ïðî-
èçâîäñòâà ïðè ÂÏÈ è, ñîîòâåòñòâåííî, ñïðîñà íà ïðîäóêöèþ, ÷òî âëå÷åò ðîñò çàíÿòîñòè
â âèäàõ äåÿòåëüíîñòè, íàõîäÿùèõñÿ íèæå è âûøå ïðîèçâîäñòâà â öåïî÷êå ñîçäàíèÿ ñòî-
èìîñòè.

Îäíàêî ïîëîæèòåëüíîå èëè îòðèöàòåëüíîå âëèÿíèå ÂÏÈ íà çàíÿòîñòü â ñòðàíå-äîíî-
ðå çàâèñèò îò îïðåäåëåííûõ óñëîâèé è òèïà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé. Òàê, ÂÏÈ îêàçûâàþò
ïðàêòè÷åñêè ïðîòèâîïîëîæíîå âëèÿíèå íà ñòðàíó-äîíîðà â çàâèñèìîñòè îò òèïà âîçíè-
êàþùèõ îòðàñëåâûõ âçàèìîñâÿçåé. Âíóòðèîòðàñëåâûå è ìåæîòðàñëåâûå ÂÏÈ îêàçûâà-
þò ïîçèòèâíîå âëèÿíèå íà ðîñò çàíÿòîñòè â ñôåðå óñëóã øòàá-êâàðòèð êîìïàíèé, êîòî-
ðûå ïðåäïîëàãàþò èíòåíñèâíîå ïðèìåíåíèå ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà, èìåþùåãîñÿ â ðàç-
âèòûõ è áûñòðî ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ. Îäíàêî íà óðîâíå ïðîèçâîäñòâåííûõ ïðîöåñ-
ñîâ â ñëó÷àå ìåæîòðàñëåâûõ ÂÏÈ çàíÿòîñòü óìåíüøàåòñÿ, ïîñêîëüêó ñòðàíû-äîíîðû òå-
ðÿþò çâåíüÿ, ïåðåíîñèìûå â ñòðàíû-ðåöèïèåíòû. Ïðè âíóòðèîòðàñëåâûõ ÂÏÈ ïðî-
èçâîäñòâà äóáëèðóþòñÿ â ñòðàíå-ðåöèïèåíòå äëÿ îáñëóæèâàíèÿ åå ïîòðåáèòåëåé, ÷òî íå
óìåíüøàåò çàíÿòîñòü â ñòðàíå-äîíîðå.

Óñëîâíîñòü âëèÿíèÿ ÂÏÈ íà çàíÿòîñòü ïîêàçûâàåò íåäàâíåå èññëåäîâàíèå ïî ßïî-
íèè [11], ïðîâåäåííîå íà áàçå 604 ÿïîíñêèõ ÌÍÏ, êîòîðûå ó÷ðåäèëè 2345 ôèëèàëîâ
â 22 îòðàñëÿõ â 58 ñòðàíàõ ñ 1991 ïî 2010 ãã., â ñîîòâåòñòâèè ñ êîòîðûì ýòî âëèÿíèå çà-
âèñèò îò ïðåîáëàäàþùåé ìîòèâàöèè èíâåñòèðîâàíèÿ êîìïàíèé çà ðóáåæîì. ÂÏÈ ÿïîí-
ñêèõ ÌÍÏ ñîêðàùàþò çàíÿòîñòü â ßïîíèè, êîãäà êîìïàíèè ðåàëèçóþò ñòðàòåãèþ çàðó-
áåæíîãî èíâåñòèðîâàíèÿ, îðèåíòèðîâàííóþ íà ïîèñê òðóäîâûõ ðåñóðñîâ, à èìåííî äëÿ
ïåðåíîñà òðóäîåìêîãî ïðîèçâîäñòâà â ñòðàíû ñ äåøåâûìè òðóäîâûìè ðåñóðñàìè èëè äëÿ
ñåðâèñà è îáñëóæèâàíèÿ çàêàç÷èêîâ â íåïîñðåäñòâåííîé áëèçè ê íèì.

ÂÏÈ ÿïîíñêèõ ÌÍÏ óâåëè÷èâàþò çàíÿòîñòü â ßïîíèè â ñëó÷àÿõ, êîãäà êîìïàíèè
ðåàëèçóþò:

� îðèåíòèðîâàííóþ íà ðûíêè ÂÏÈ-ñòðàòåãèþ äëÿ âûïîëíåíèÿ ñëåäóþùèõ çàäà÷:
äàëüíåéøåãî ñîõðàíåíèÿ äîñòóïà ê íåìîáèëüíûì ðåñóðñàì, íåîáõîäèìûì äëÿ óâåëè÷å-
íèÿ íîâûõ ðûíêîâ â ñòðàíàõ-ðåöèïèåíòàõ; ó÷ðåæäåíèÿ íîâûõ òîðãîâûõ ôèëèàëîâ äëÿ
îáñëóæèâàíèÿ ñîñåäíèõ ñòðàí; ó÷ðåæäåíèÿ ðåãèîíàëüíûõ øòàá-êâàðòèð â èíòåãðàöè-
îííûõ áëîêàõ;

� îðèåíòèðîâàííóþ íà ñòðàòåãè÷åñêèå àêòèâû ÂÏÈ-ñòðàòåãèþ äëÿ ïðèîáðåòåíèÿ
ðûíî÷íîé/íàó÷íîé èíôîðìàöèè íåïðÿìûì ñïîñîáîì èëè ïðîâåäåíèÿ ïðÿìûõ ÍÈÎÊÐ;

� îðèåíòèðîâàííóþ íà ýôôåêòèâíîñòü ÂÏÈ-ñòðàòåãèþ â ìíîãî÷èñëåííûõ ñòðàíàõ
äëÿ ðàñïðåäåëåíèÿ ðèñêîâ ÷åðåç ôèíàíñîâîå è âàëþòíîå õåäæèðîâàíèå.

Òî åñòü ÂÏÈ ÿïîíñêèõ ÌÍÏ óâåëè÷èâàþò çàíÿòîñòü â íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêå,
êîãäà ÌÍÏ óêðåïëÿþò êîíêóðåíòíûå ïðåèìóùåñòâà è äàëåå ðàñøèðÿþò äåÿòåëüíîñòü
íà ðûíêå ßïîíèè, â òî âðåìÿ êàê ñîêðàùàþò çàíÿòîñòü, åñëè ïðîèñõîäèò ïåðåäà÷à îïå-
ðàöèé è äåÿòåëüíîñòè â çàðóáåæíûå ñòðàíû.

Ðåçóëüòàòû ýìïèðè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé ñâèäåòåëüñòâóþò î ñóùåñòâåííîé ðàçíèöå
íàëè÷èÿ è êà÷åñòâà ÂÏÈ-ýôôåêòîâ â ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ â îòëè÷èå îò ðàçâèòûõ,
÷òî îáúÿñíÿåòñÿ ïðåæäå âñåãî ðàçëè÷èÿìè â õàðàêòåðèñòèêàõ ÌÍÏ, óñëîâèÿõ ôîðìèðî-
âàíèÿ è ðîñòà èõ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè [3, 4, 12]. Îñîáåííîñòüþ ÒÍÊ-ÌÍÏ èç ðàçâèâà-
þùèõñÿ ñòðàí ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî îíè âûðîñëè íà îñíîâå îáðàçîâàíèÿ äâóõ òèïîâ âëèÿ-
òåëüíûõ áèçíåñ-ãðóïï: êîðïîðàöèé, êîíòðîëèðóåìûõ ñåìüÿìè (ïèðàìèäàëüíàÿ ñòðóê-
òóðà ñîáñòâåííîñòè), è êîðïîðàöèé ñî çíà÷èòåëüíûì äîëåâûì ó÷àñòèåì ãîñóäàðñòâà
(íàïðèìåð, â Êèòàå).

Áèçíåñ-ãðóïïû ïîÿâèëèñü âñëåäñòâèå áîëåå ãëóáîêèõ íåñîâåðøåíñòâ ðûíêà, ÷åì â
ðàçâèòûõ ñòðàíàõ, ò.å. çà ñ÷åò íåðàçâèòîñòè ðûíî÷íûõ ìåõàíèçìîâ, íèçêîãî óðîâíÿ çà-
ùèòû ñîáñòâåííîñòè, ðàçâèòîé êîððóïöèè. Ïðè÷åì ñîçäàíèå áèçíåñ-ãðóïïû, ÷àùå âñåãî
äèâåðñèôèöèðîâàííîé, ïîçâîëèëî óêðåïèòü êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü ìíîãèì ÒÍÊ-ÌÍÏ
â ñâîåé ñòðàíå çà ñ÷åò áîëüøåé îïðåäåëåííîñòè âíóòðåííåãî ðûíêà. Îäíàêî íèçêèé óðî-
âåíü ñïåöèàëèçàöèè ñëóæèò ïðåïÿòñòâèåì äëÿ âûõîäà íà ìåæäóíàðîäíûé óðîâåíü.
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Ñóùåñòâîâàíèå áèçíåñ-ãðóïï ñîïðîâîæäàåòñÿ íåãàòèâíûì âëèÿíèåì íà êîíêóðåíòî-
ñïîñîáíîñòü ýêîíîìèêè ñòðàí ñ áûñòðîðàçâèâàþùèìèñÿ ðûíêàìè, à èìåííî: íåýôôåê-
òèâíîñòüþ èíâåñòèöèé; íåñâîáîäíûì âõîäîì íà ðûíîê äëÿ íîâûõ êîìïàíèé; ìåäëåí-
íûì ðàçâèòèåì ðûíêà êàïèòàëîâ; ïîâåäåíèåì ñîáñòâåííèêîâ, îðèåíòèðîâàííûì íà ïî-
ëèòè÷åñêóþ ðåíòó; ïðèâëå÷åíèåì ê óïðàâëåíèþ íå ïðîôåññèîíàëîâ, à ÷ëåíîâ ñåìåé;
ïðåîáëàäàíèåì ïåðñîíàëüíûõ âçàèìîñâÿçåé â çàêëþ÷åíèè ñäåëîê; íåäîñòàòî÷íî ýôôåê-
òèâíûì ìîíèòîðèíãîì ñâîåé äåÿòåëüíîñòè. Ïðåîáëàäàíèå ïåðñîíàëüíûõ ñâÿçåé ïðèâî-
äèò ê ñäåðæèâàíèþ êîìïàíèé èç ðàçâèâàþùèõñÿ ýêîíîìèê îò èíâåñòèðîâàíèÿ â ðàçâè-
òûõ ñòðàíàõ, íî ê ñòèìóëèðîâàíèþ ÂÏÈ â ðàçâèâàþùèåñÿ ýêîíîìèêè.

Äëÿ ÒÍÊ-ÌÍÏ ñ ãîñóäàðñòâåííîé ôîðìîé ñîáñòâåííîñòè èç ñòðàí ñ áûñòðîðàñòóùè-
ìè ðûíêàìè âî ìíîãèõ ñëó÷àÿõ õàðàêòåðíû ñòðàòåãèè ÂÏÈ äëÿ âûïîëíåíèÿ ãîñóäàð-
ñòâåííûõ çàäà÷. Íàïðèìåð, êèòàéñêèå êîìïàíèè â îáëàñòè ýíåðãåòèêè, îñóùåñòâëÿÿ çà-
ðóáåæíûå êàïèòàëîâëîæåíèÿ, ðåøàþò ïðîáëåìó ýíåðãîñíàáæåíèÿ. Ïðè÷åì áûñòðîðàç-
âèâàþùèåñÿ ñòðàíû õàðàêòåðèçóþòñÿ çíà÷èòåëüíûìè íàêîïëåíèÿìè çîëîòîâàëþòíûõ
ðåçåðâîâ, ÷òî ïîçâîëÿåò ãîñóäàðñòâåííûì êîìïàíèÿì îñóùåñòâëÿòü ñòðàòåãèè ÑèÏ íà
óñëîâèÿõ çàâûøåííûõ öåí íà ïîêóïàåìûå àêòèâû. Îäíàêî íèçêèé óðîâåíü ìåíåäæìåí-
òà èíâåñòèöèîííûõ ñòðàòåãèé çà ðóáåæîì òàêæå õàðàêòåðåí äëÿ äåÿòåëüíîñòè ãîñóäàð-
ñòâåííûõ ÒÍÊ-ÌÍÏ èç ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí, ÷òî âåäåò ê îñëàáëåíèþ èõ êîíêóðåíòî-
ñïîñîáíîñòè.

Â îòíîøåíèè âëèÿíèÿ ÂÏÈ èç ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí íà ôîðìèðîâàíèå îñíîâíîãî êà-
ïèòàëà â ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå ñëîæèëèñü ïðîòèâîðå÷èâûå ïîçèöèè [3, 4]. Ñ îäíîé
ñòîðîíû, ïî ïðè÷èíå íèçêèõ L-ïðåèìóùåñòâ (êîíêóðåíòíûå ïðåèìóùåñòâà ëîêàëèçà-
öèè — Location-ïðåèìóùåñòâà — îñíîâûâàþòñÿ íà íåðàâíîìåðíîñòè ïðîñòðàíñòâåííîãî
ðàñïðåäåëåíèÿ ðåñóðñîâ, òåõíîëîãè÷åñêèõ ìîùíîñòåé è èíñòèòóòîâ è îãðàíè÷èâàþòñÿ
ãðàíèöàìè êîíêðåòíûõ ñòðàí è ðåãèîíîâ) è íåäîñòàòî÷íîé ðàçâèòîñòè ôèíàíñîâûõ ðûí-
êîâ îòòîê ÂÏÈ êðóïíûõ íàöèîíàëüíûõ ÒÍÊ-ÌÍÏ â ðàçâèâàþùåéñÿ ýêîíîìèêå íå ìî-
æåò áûòü êîìïåíñèðîâàí ïðèòîêîì ÏÈÈ è âíóòðåííèìè èíâåñòèöèÿìè ìåñòíûõ êîìïà-
íèé. Â òî æå âðåìÿ ìèðîâàÿ ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî ìíîãèå áûñòðîðàñòóùèå ýêîíî-
ìèêè äåìîíñòðèðîâàëè ïîñòîÿííîå ïðåâûøåíèå ñáåðåæåíèé íàä âàëîâûìè èíâåñòèöè-
ÿìè íà ïðîòÿæåíèè 1980—2014 ãã. Â ñâÿçè ñ ýòèì ìîæíî çàêëþ÷èòü, ÷òî ÂÏÈ íå âëèÿ-
þò íà ñíèæåíèå âàëîâûõ èíâåñòèöèé. Íàïðîòèâ, íàöèîíàëüíûå ïðåäïðèÿòèÿ, èíòåãðè-
ðóÿñü â ãëîáàëüíóþ ýêîíîìèêó, ïîëó÷àþò äîõîäû çà ðóáåæîì, ðåøàþò ïðîáëåìó íåæå-
ëàòåëüíîãî óêðåïëåíèÿ íàöèîíàëüíîé âàëþòû èç-çà èçáûòî÷íûõ çîëîòîâàëþòíûõ ðå-
çåðâîâ.

Ñàìûé ãëàâíûé ÂÏÈ-ýôôåêò, ïî îïûòó ðàçâèòûõ ñòðàí, çàêëþ÷àåòñÿ â ðåâåðñèâíûõ
ïîòîêàõ òåõíîëîãè÷åñêèõ çíàíèé, â îñîáåííîñòè èç ôèëèàëîâ, íàõîäÿùèõñÿ â öåíòðàõ
îïðåäåëåííîé íàó÷íîé ñïåöèàëèçàöèè. Îäíàêî äëÿ ïîâûøåíèÿ ýôôåêòèâíîñòè çà ñ÷åò
ðåâåðñèâíîãî òðàíñôåðà òåõíîëîãèé è çíàíèé è ïîëó÷åíèÿ ýôôåêòà äèôôóçèè òåõíîëî-
ãèé ýêîíîìèêà ñòðàíû-äîíîðà äîëæíà îáëàäàòü äîñòàòî÷íûì óðîâíåì òåõíîëîãè÷åñêîé
àáñîðáöèè, ÷òî íå õàðàêòåðíî äëÿ ïîäàâëÿþùåãî áîëüøèíñòâà ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí.
Â äîïîëíåíèå ê ýòîìó îñíîâíûå ïîòîêè ÂÏÈ èç áûñòðîðàñòóùèõ ýêîíîìèê íàïðàâëÿþò-
ñÿ òàêæå â ðàçâèâàþùèåñÿ ñòðàíû. Îíè îðèåíòèðîâàíû íå íà çíàíèÿ, à íà ðûíêè è ðå-
ñóðñû, ïîýòîìó ðåâåðñèâíûå ïîòîêè òåõíîëîãèé è óïðàâëåí÷åñêèõ çíàíèé â ýòîì ñëó÷àå
òîæå îòñóòñòâóþò. Â òî æå âðåìÿ áëèçêèé óðîâåíü òåõíîëîãè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ïîìîãàåò
ÒÍÊ-ÌÍÏ èç áûñòðîðàñòóùèõ ýêîíîìèê ëåã÷å èíòåãðèðîâàòüñÿ â ýêîíîìèêó ñòðà-
íû-ðåöèïèåíòà çà ñ÷åò óñòàíîâëåíèÿ ñâÿçåé ñ ìåñòíûìè ïîñòàâùèêàìè è ïîêóïàòåëÿ-
ìè, êîòîðûå ìîãóò ñïîñîáñòâîâàòü ÷àñòè÷íîìó ðåâåðñó òåõíîëîãèé è çíàíèé.

Êîíöåïöèÿ «Ïóòü èíâåñòèöèîííîãî ðàçâèòèÿ íàöèé», èëè ÏÈÐ-ïàðàäèãìà, Äæ. Äàí-
íèíãà è Ð. Íàðóëû [1] ïîêàçûâàåò âçàèìîñâÿçü ìåæäó ÏÈÈ è ÂÏÈ, óòâåðæäàÿ, ÷òî
ñ ðàçâèòèåì ðûíî÷íûõ èíñòèòóòîâ ðàçðûâ ìåæäó ðàçíîíàïðàâëåííûìè ïîòîêàìè ìåæ-
äóíàðîäíûõ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé ñîêðàùàåòñÿ. Ýìïèðè÷åñêèå èññëåäîâàíèÿ äîêàçûâà-
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þò, ÷òî âçàèìîäåéñòâèå ìåæäó ÏÈÈ è ÂÏÈ êîìïëåìåíòàðíî [13], åñëè ïðèòîê ÏÈÈ ñî-
ïðîâîæäàåòñÿ èíòåíñèâíûì èñïîëüçîâàíèåì çíàíèé è ýòî âëå÷åò àêòèâíóþ èõ àáñîðá-
öèþ ìåñòíûìè êîìïàíèÿìè, êîòîðûå â ñâîþ î÷åðåäü âïîñëåäñòâèè ñòàíîâÿòñÿ äîñòàòî÷-
íî êîíêóðåíòîñïîñîáíûìè äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ ÂÏÈ. Ïðèìåðû Ñèíãàïóðà, Þæíîé Êî-
ðåè, Êèòàÿ, Ìàëàéçèè è äðóãèõ áûñòðîðàçâèâàþùèõñÿ ýêîíîìèê ïîäòâåðæäàþò êîìï-
ëåìåíòàðíîñòü ÂÏÈ è ÏÈÈ, à òàêæå ïîçèòèâíîå âëèÿíèå ÂÏÈ íà ýêñïîðò è ýêîíîìè÷å-
ñêèé ðîñò [3]. Ïðè÷åì ñäåðæèâàíèå ÂÏÈ â ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ è ñòðàíàõ ñ òðàíçè-
òèâíîé ýêîíîìèêîé íå îïðàâäàíî, à ïîëèòèêà ñòèìóëèðîâàíèÿ òîãäà èìååò ñìûñë, êîãäà
óñòðàíåíû îñíîâíûå áàðüåðû, ñâÿçàííûå ñ ðåãóëèðîâàíèåì ýêîíîìèêè â öåëîì è ïîòåí-
öèàëîì òåõíîëîãè÷åñêîé àáñîðáöèè.

Äëÿ ðàçâèòûõ, ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí è ñòðàí ñ òðàíçèòèâíîé ýêîíîìèêîé â
XXI â. ïðîÿâèëàñü íåãàòèâíàÿ òåíäåíöèÿ óõîäà îò íàëîãîâ êîìïàíèé çà ñ÷åò ÂÏÈ â îô-
øîðíûå ôèíàíñîâûå ãàâàíè. Ýòî îòðàçèëîñü íà íåðàâíîìåðíîì ãåîãðàôè÷åñêîì ïåðå-
ðàñïðåäåëåíèè äîõîäîâ íà ÂÏÈ. Òàê, èññëåäîâàíèÿ ÞÍÊÒÀÄ ïîêàçûâàþò, ÷òî çíà÷è-
òåëüíûå îáúåìû äîõîäîâ íà çàðóáåæíûå àêòèâû ÌÍÏ íàêàïëèâàþòñÿ â íèçêîíàëîãî-
âûõ, ÷àñòî îôøîðíûõ, þðèñäèêöèÿõ. Ïðè÷åì äëÿ ðÿäà ñòðàí ýòè äîõîäû ÷ðåçìåðíî âû-
ñîêèå ïî ñðàâíåíèþ ñî ñðåäíåé âåëè÷èíîé ïî ìèðó. Òàê, íàïðèìåð, â 2014 ã. â Íèäåð-
ëàíäàõ äîõîäû, ïîëó÷åííûå èç çàðóáåæíûõ ôèëèàëîâ ÌÍÏ, ðàâíÿëèñü 155 ìëðä äîë.
ÑØÀ, ÷òî ñîñòàâëÿëî 17,6 % ê ÂÂÏ ñòðàíû; â Ëþêñåìáóðãå âåëè÷èíà äîõîäîâ áûëà
74 ìëðä äîë. ÑØÀ, èëè 114,4 % ê ÂÂÏ ñòðàíû; íà Áåðìóäàõ — 44 ìëðä äîë. ÑØÀ, èëè
779,4 %; íà Êàéìàíîâûõ îñòðîâàõ — 30 ìëðä äîë. ÑØÀ, èëè 874,9 %. Ïî ìèðó â ñðåä-
íåì äîëÿ äîõîäîâ, ïîëó÷åííûõ èç çàðóáåæíûõ ôèëèàëîâ ÌÍÏ â 2014 ã., ê ÂÂÏ
ñòðàí-äîíîðîâ áûëà ðàâíà 1,6 % [14].

Âûñîêàÿ äîëÿ òàêèõ äîõîäîâ ê ÂÂÏ ñâèäåòåëüñòâóåò î òåíäåíöèè íàêîïëåíèÿ äîõî-
äîâ ÌÍÏ â îðãàíèçàöèÿõ ñïåöèàëüíîãî íàçíà÷åíèÿ (ÎÑÍ), ñòèìóëèðóþùèõ ðîñò òðàí-
çèòíûõ ÂÏÈ-ÏÈÈ. ×àñòî ðîëü ÎÑÍ âûïîëíÿþò õîëäèíãîâûå êîìïàíèè, êàê â ñëó÷àå
ñ àìåðèêàíñêèìè ÌÍÏ, ñîçäàþùèìè òàêèå ïîäðàçäåëåíèÿ íà Áåðìóäàõ. Ïðè÷åì äàí-
íàÿ òåíäåíöèÿ îò÷åòëèâî ïðîÿâèëàñü ïîñëå êðèçèñà 2008 ã. [14]. Â ðåçóëüòàòå çëîóïî-
òðåáëåíèé ÌÍÏ ìåæäóíàðîäíûì íàëîãîâûì èíæèíèðèíãîì íåäîïîëó÷åíèå íàëîãîâûõ
äîõîäîâ ïðàâèòåëüñòâàìè, íàïðèìåð, ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí â 2014 ã. ñîñòàâëÿëî
100 ìëðä äîë. ÑØÀ [15].

Íåñìîòðÿ íà îòìå÷åííûå ðèñêè, ñòðàíû-äîíîðû, ñòèìóëèðóÿ âûâîç ïðÿìûõ èíâåñ-
òèöèé, â äîïîëíåíèå ê ðàññìîòðåííûì âûøå äîáèâàþòñÿ äðóãèõ ïîëîæèòåëüíûõ ïî-
ñëåäñòâèé äëÿ íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè: ðîñò êîíêóðåíöèè ìåæäó êîìïàíèÿìè íà íà-
öèîíàëüíîì è ìåæäóíàðîäíîì óðîâíÿõ; óâåëè÷åíèå íàöèîíàëüíîãî ïðîäóêòà çà ñ÷åò ðå-
ïàòðèàöèè äîõîäîâ íà èíâåñòèöèè, äîñòóïà ê çàðóáåæíûì ðûíêàì è ðåñóðñàì; óêðåïëå-
íèå èííîâàöèîííîé êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè êîìïàíèé çà ñ÷åò ðàçâèòèÿ ñîçäàííûõ òåõ-
íîëîãèé çàðóáåæíûìè ôèëèàëàìè; ñîçäàíèå èëè ïðèîáðåòåíèå ñòðàòåãè÷åñêèõ àêòèâîâ
çà ðóáåæîì; ïðåîäîëåíèå òîðãîâûõ áàðüåðîâ è êîíôëèêòîâ.

Òàêèì îáðàçîì, ÂÏÈ ìîãóò îêàçûâàòü êàê ïîçèòèâíîå, òàê è íåãàòèâíîå âëèÿíèå íà
ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå ñòðàíû-äîíîðà ïðÿìî è êîñâåííî. Êà÷åñòâî ÂÏÈ-ýôôåêòîâ
ïðåæäå âñåãî çàâèñèò îò óðîâíÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ñòðàí. Â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ
ÂÏÈ îêàçûâàþò ïîçèòèâíîå âëèÿíèå íà íàêîïëåíèå êàïèòàëà çà ñ÷åò ïðèòîêà ðåïàòðè-
èðóåìûõ äîõîäîâ, ðîñòà êàïèòàëèçàöèè çàðóáåæíûõ ôèëèàëîâ ÒÍÊ-ÌÍÏ, ñîçäàíèÿ áî-
ëåå óñòîé÷èâîãî ê êðèçèñàì ìåæäóíàðîäíîãî ïðîèçâîäñòâà. ÂÏÈ ïîçèòèâíî âîçäåéñòâó-
þò íà ðîñò ÂÂÏ ñòðàí çà ñ÷åò áîëåå âûñîêîé ïðîèçâîäèòåëüíîñòè ÌÍÏ, ðîñòà ïðîäàæ çà-
ðóáåæíûõ ôèëèàëîâ, óâåëè÷åíèÿ îáúåìîâ âíåøíåé òîðãîâëè, ðåâåðñèâíîãî òðàíñôåðà è
äèôôóçèè òåõíîëîãèé è çíàíèé, ïîëîæèòåëüíîé äèíàìèêè çàíÿòîñòè â çàâèñèìîñòè îò
óñëîâèé è òèïà ÂÏÈ.

ÂÏÈ èç ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí òàêæå îêàçûâàþò ïîçèòèâíîå âëèÿíèå íà ýêîíîìèêó
ñâîèõ ñòðàí, íî õàðàêòåð ýòîãî âëèÿíèÿ îòëè÷àåòñÿ îò ðàçâèòûõ ñòðàí ïðåæäå âñåãî
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èç-çà ðàçëè÷èé â èñòî÷íèêàõ êîíêóðåíòíûõ ïðåèìóùåñòâ êîìïàíèé è èõ ìîòèâàöèè.
Êðîìå òîãî, ñíèæåíèå íàêîïëåíèÿ êàïèòàëà èç-çà ÂÏÈ íåîäèíàêîâî âëèÿåò íà êàïèòà-
ëîèçáûòî÷íûå è êàïèòàëîíåäîñòàòî÷íûå ñòðàíû. Äëÿ ïåðâûõ — ýòî ðåøåíèå ïðîáëåìû
«ïåðåãðåâà» ýêîíîìèêè, à äëÿ âòîðûõ — ýòî íåãàòèâíûé ÂÏÈ-ýôôåêò, ñîêðàùàþùèé
èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàçâèòèÿ. Â ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ îãðàíè÷åí ýôôåêò ðå-
âåðñèâíîé ïåðåäà÷è è äèôôóçèè òåõíîëîãèé. Â òî æå âðåìÿ äëÿ áûñòðîðàçâèâàþùèõñÿ
ñòðàí õàðàêòåðíà êîìïëåìåíòàðíîñòü ÏÈÈ è ÂÏÈ â óñèëåíèè ïîçèòèâíûõ ýôôåêòîâ.

Äëÿ áîëüøèíñòâà ñòðàí-äîíîðîâ èç ÷èñëà ðàçâèòûõ, ðàçâèâàþùèõñÿ è ñòðàí ñ òðàí-
çèòèâíîé ýêîíîìèêîé ñóùåñòâåííî íåäîïîëó÷åíèå íàëîãîâûõ äîõîäîâ â áþäæåò èç-çà
çëîóïîòðåáëåíèÿ òðàíñôåðòíûìè öåíàìè è ëåãêîñòüþ ïîñòðîåíèÿ ìíîãîíàöèîíàëüíîé
êîðïîðàòèâíîé ñòðóêòóðû ñ ÎÑÍ.

Ë è ò å ð à ò ó ð à
1. Ïåòðóøêåâè÷, Å. Í. Ïðÿìûå èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè â ýêîíîìè÷åñêîì ðàçâèòèè ñòðàí ñ

òðàíçèòèâíîé ýêîíîìèêîé / Å. Í. Ïåòðóøêåâè÷. — Ìèíñê : Ìèñàíòà, 2011. — 399 ñ.
Petrushkevich, E. N. Pryamye inostrannye investitsii v ekonomicheskom razvitii stran s tranzi-

tivnoy ekonomikoy / E. N. Petrushkevich. — Minsk : Misanta, 2011. — 399 s.
2. Feldstein, M. S. The Effects of Outbound Foreign Direct Investment on the Domestic Capital

Stock / M. S. Feldstein // The Effects of Taxation on Multinational Corporations / M. S. Feldstein
[et al.] ; ed.: M. S. Feldstein, Jr. R. Hines, G. Hubbard. — Chicago : Univ. of Chicago Press, 1995. —
P. 43—66.

3. Globerman, S. Outward FDI and the Economic Performance of Emerging Markets / S. Glober-
man, D. Shapiro. — New York : Columbia Univ., 2006. — 49 p.

4. Dunning, J. H. Multinational Enterprises and Global Economy / J. H. Dunning, S. M. Lun-
dan. — 2nd ed. — Cheltenham : Edward Elgar, 2008. — 960 p.

5. Goldfarb, D. Direct investment abroad: A strategic tool for Canada / D. Goldfarb // The Conf.
Board of Canada, Jan., 2011. — 24 p.

6. Lipsey, R. Outward FDI and Parent Exports and Employment: Japan, the United States, and
Sweden / R. Lipsey, E. Ramsterrer, M. Blomstrom. — Cambridge : Cambridge MA, 2000. — 24 p.
(NBER Working Paper, ¹ 7623).

7. The implications of R&D offshoring on the innovation capacity of EU firms. — Helsinki : PRO
INNO Europe, Helsinki School of Econ., 2006. — 212 p.

8. Hollenstein, H. Characteristics of Foreign R&D Strategies of Swiss Firms: Implications for Poli-
cy / H. Hollenstein // FIW Working Paper ¹ 15, March 2008. — 23 p.

9. Sunesen, E. R. Impacts of EU outward FDI / E. R. Sunesen, S. T. Jespersen, M. H. Thelle. — Co-
penhagen : Copenhagen Econ., 2010. — 77 p.

10. Becker, S. O. The effect of FDI on job security / S. O. Becker, M.-A. Muendler // The B. E. J. of
Econ. Analysis and Policy. — 2008. — Vol. 8, ¹ 1. — P. 1935—1982.

11. Lee, I. H. Outward FDI does not necessarily cost domestic employment of MNEs at home: Evi-
dence from Japanese MNEs / I. H. Lee, S. Makino, E. Hong. — New York : Columbia Univ., 2015. —
3 p. (Perspectives on topical foreign direct investment issues, ¹ 148).

12. Ramamurti, R. Impact of the crisis on new FDI players: past, present and future of sovereign
wealth funds, private equity and emerging market transnational corporations / R. Ramamurti //
Transnat. Corp. — 2011. —Vol. 20, ¹ 1. — P. 39—69.

13. Herzer, D. The long-run relationship between outward FDI and total factor productivity: Evi-
dence for developing countries / D. Herzer. — Berlin, 2011. — P. 767—785. (Proceedings of the Ger-
man Development Econ. Conf., ¹ 41).

14. World Investment Report 2016: Investor Nationality: Policy Challenges. — New York :
Geneva : United Nations, UNCTAD, 2016. — P. 21—22.

15. World Investment Report 2015: Reforming International Investment Governance. — New
York : Geneva : United Nations, UNCTAD, 2015. — P. 182.

Ñòàòüÿ ïîñòóïèëà â ðåäàêöèþ 17.11.2016 ã.

352


