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Â ñòàòüå íà îñíîâå àíàëèçà ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ ñ íà÷àëà XXI â. ïîêàçàíû îñíîâíûå ïîçèòèâ-
íûå ýôôåêòû îò âûâîçà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé, âêëþ÷àÿ ðîñò ïðîäàæ çàðóáåæíûõ ïðåäïðèÿòèé ïðÿìîãî
èíâåñòèðîâàíèÿ, èõ ïðîèçâîäèòåëüíîñòü, ðîñò êàïèòàëèçàöèè ìíîãîíàöèîíàëüíûõ ïðåäïðèÿòèé, óâå-
ëè÷åíèå ÂÍÄ ñòðàí-èíâåñòîðîâ è óêðåïëåíèå ìåæäóíàðîäíîé èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè ñòðàíû. Êîí-
ñòàòèðóåòñÿ, ÷òî ýòè âûãîäû ìîòèâèðóþò ñòðàíû-äîíîðû ê àêòèâèçàöèè ïðîöåññîâ âûâîçà êàïèòàëà
íàöèîíàëüíûìè êîìïàíèÿìè â ôîðìå ïðÿìûõ èíâåñòèöèé â ðàìêàõ ÂÏÈ-ïîëèòèêè. Ñèñòåìàòèçèðî-
âàíû ýëåìåíòû ñîâðåìåííîãî ýòàïà ÂÏÈ-ïîëèòèêè: âûÿâëåíû îñîáåííîñòè åå ôîðìèðîâàíèÿ è ðàçâè-
òèÿ â XXI â. íà îïûòå îñíîâíûõ ñòðàí-èíâåñòîðîâ èç ÷èñëà ðàçâèòûõ è ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: âûâîç ïðÿìûõ èíâåñòèöèé, ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå, ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëè-
ðîâàíèå.

JEL-êëàññèôèêàöèÿ: F21, O10.
Ìàòåðèàë ïîñòóïèë 5.04.2017 ã

* Ïåòðóøêåâè÷ Åëåíà Íèêîëàåâíà (petrushkevich@list.ru), êàíäèäàò ýêîíîìè÷åñêèõ íàóê, äîöåíò, äîöåíò êàôåäðû
ìèðîâîé ýêîíîìèêè Áåëîðóññêîãî ãîñóäàðñòâåííîãî ýêîíîìè÷åñêîãî óíèâåðñèòåòà (ã. Ìèíñê, Áåëàðóñü).

Èñòîðè÷åñêè îòäåëüíûå ãîñóäàðñòâåí-
íûå ìåðîïðèÿòèÿ ïî àêòèâèçàöèè ïðÿìîãî
èíâåñòèðîâàíèÿ êîìïàíèÿìè çà ðóáåæîì è
ñîîòâåòñòâóþùàÿ ïîëèòèêà ñòàëè èñïîëü-
çîâàòüñÿ ïðàâèòåëüñòâàìè ñòðàí íà íåñêîëü-
êî äåñÿòèëåòèé ðàíåå, ÷åì ïîëèòèêà ïðè-
âëå÷åíèÿ ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé.
Â òî æå âðåìÿ ïîëèòèêà â îòíîøåíèè âû-
âîçèìûõ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé (ÂÏÈ), â îò-
ëè÷èå îò ïîëèòèêè ïðèâëå÷åíèÿ ïðÿìûõ
èíâåñòèöèé, ñôîðìèðîâàíà â ñîâðåìåííîé
ìèðîâîé ýêîíîìèêå íå âñåìè ñòðàíàìè
ìèðà, à òîëüêî ðàçâèòûìè è îòäåëüíûìè
ðàçâèâàþùèìèñÿ, à òàêæå ñòðàíàìè ñ òðàí-
çèòèâíîé ýêîíîìèêîé èç ÷èñëà áûñòðîðàñ-
òóùèõ. Îãðàíè÷åííîñòü åå èñïîëüçîâàíèÿ
â ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ ñâÿçàíà, ñ îäíîé
ñòîðîíû, ñ îòñóòñòâèåì äîñòàòî÷íûõ êîí-
êóðåíòíûõ ïðåèìóùåñòâ íàöèîíàëüíûõ
êîìïàíèé, ñ äðóãîé – íåäîïîíèìàíèåì âàæ-
íîñòè ñòèìóëèðîâàíèÿ òðàíñãðàíè÷íîé ýê-
ñïàíñèè íàöèîíàëüíûõ êîìïàíèé.

Íåìíîãî÷èñëåííîñòü èññëåäîâàíèé ãî-
ñóäàðñòâåííîé ïîëèòèêè âûâîçà ïðÿìûõ
èíâåñòèöèé çà ðóáåæ (ÂÏÈ-ïîëèòèêà) ñâè-

äåòåëüñòâóåò îá îòíîñèòåëüíî íèçêîì óðîâ-
íå ñîïåðíè÷åñòâà ìåæäó ñòðàíàìè-èíâåñ-
òîðàìè çà íàïðàâëåíèÿ ëîêàëèçàöèè èíâå-
ñòèöèé íàöèîíàëüíûìè êîìïàíèÿìè ïî
ñðàâíåíèþ ñ æåñòêîé êîíêóðåíöèåé ìåæäó
ñòðàíàìè-ðåöèïèåíòàìè çà ýôôåêòèâíûå
èíâåñòèöèîííûå ïðîåêòû. Â èññëåäîâàíè-
ÿõ ðàññìàòðèâàþòñÿ îòäåëüíûå íàïðàâëåíèÿ
äàííîé ïîëèòèêè, ïðåæäå âñåãî âèäû ñòè-
ìóëèðóþùèõ ìåðîïðèÿòèé ñî ñòîðîíû ãî-
ñóäàðñòâà1 (Sauvant, Economou, Gal, Lim,
Wilinski, 2014), ôîðìèðîâàíèå è ñòðóêòóðà
èíñòèòóöèîíàëüíîé ñðåäû (Marinova, Child,
Marinov, 2012; Êóçíåöîâ, 2013), à òàêæå
ñòðàíîâûå îñîáåííîñòè â ðåãóëèðîâàíèè
îòäåëüíûõ áûñòðîðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí2

(Marinova, Child, Marinov, 2012). Ïî ñòðà-
íàì ñ òðàíçèòèâíîé ýêîíîìèêîé ïðåèìó-
ùåñòâåííî ðàññìàòðèâàþòñÿ îñîáåííîñòè
îòòîêîâ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé (Êâàøíèíà,
Îáîëåíñêèé, 2015; Íåâñêàÿ, 2015), îòäåëü-
íûõ ýëåìåíòîâ ëèáåðàëèçàöèè âçàèìíûõ

1 UNCTAD. 2001. Home Country Measures. URL: http:/
/unctad.org/en/Docs/psiteiitd24.en.pdf

2 OECD. 2008. Investment Policy Reviews: China 2008.
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ïðÿìûõ èíâåñòèöèé â ðàìêàõ ÅÀÝÑ (Ïðà-
íåâè÷, 2016; Îæèãèíà, 2015), èíîãäà – íà-
ïðàâëåíèÿ ðåãóëèðîâàíèÿ è ñòèìóëèðîâà-
íèÿ ÂÏÈ (Êóçíåöîâ, 2013). Âàæíîñòü ãî-
ñóäàðñòâåííîãî ñòèìóëèðîâàíèÿ âûâîçà
ïðÿìûõ èíâåñòèöèé ðàçâèâàþùèìèñÿ ñòðà-
íàìè è ñòðàíàìè ñ òðàíçèòèâíîé ýêîíîìè-
êîé ïîä÷åðêèâàëàñü ýêñïåðòàìè ÞÍÊÒÀÄ3,
â îñîáåííîñòè â îòíîøåíèè ìàëûõ è ñðåä-
íèõ ïðåäïðèÿòèé (ÌÑÏ), òàê êàê â ñîâðå-
ìåííîé ãëîáàëèçèðîâàííîé ìèðîâîé ýêî-
íîìèêå íåò íåîáõîäèìîñòè âûðàùèâàòü
êðóïíûå êîìïàíèè íà íàöèîíàëüíûõ ðûí-
êàõ äëÿ ðåàëèçàöèè èìè âîçìîæíîñòåé
òðàíñíàöèîíàëèçàöèè. Ñóùåñòâóþùèå
ïðåäñòàâëåíèÿ î ÂÏÈ-ïîëèòèêå íóæäàþò-
ñÿ â âåðèôèêàöèè ìîòèâîâ ãîñóäàðñòâåí-
íîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà
ðóáåæ, ñèñòåìàòèçàöèè ýëåìåíòîâ ñîâðåìåí-
íîãî ýòàïà ìîäèôèêàöèè ÂÏÈ-ïîëèòèêè,
à èìåííî â âûÿâëåíèè îñîáåííîñòåé åå
ôîðìèðîâàíèÿ è ðàçâèòèÿ, ÷òî ìîæåò îêà-
çàòü ñîäåéñòâèå ñîçäàíèþ ÂÏÈ-ïîëèòèêè
â ñòðàíàõ ñ òðàíçèòèâíîé ýêîíîìèêîé, â
òîì ÷èñëå â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü. Âñå ýòî
ñîñòàâëÿåò öåëü è çàäà÷è äàííîé ñòàòüè.

Îñíîâíûå êîëè÷åñòâåííûå ïàðàìåòðû
îöåíêè âëèÿíèÿ ÂÏÈ íà ýêîíîìè÷åñêîå

ðàçâèòèå ñòðàí-äîíîðîâ

Ñóùåñòâóþùèå èññëåäîâàíèÿ ïîêàçû-
âàþò íåîäíîçíà÷íîñòü ðåçóëüòàòîâ â îòíî-
øåíèè ïîçèòèâíîãî è íåãàòèâíîãî âëèÿíèÿ
ÂÏÈ íà îòäåëüíûå ïàðàìåòðû ýêîíîìèêè
ñòðàíû-èíâåñòîðà â çàâèñèìîñòè îò àíàëè-
çèðóåìîãî ïåðèîäà è îò óðîâíÿ åå ýêîíîìè-
÷åñêîãî ðàçâèòèÿ (Blomstrom, Fors, Lipsey,
1997; Yamashita, Fukao 2010; Êâàøíèíà,
Îáîëåíñêèé, 2015). Â òî æå âðåìÿ áîëüøèí-
ñòâî íàó÷íûõ ðàáîò ñâèäåòåëüñòâóåò â ïîëüçó
ÂÏÈ èç-çà èõ ñóùåñòâåííîãî ïîëîæèòåëü-
íîãî âîçäåéñòâèÿ íà ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò
ñòðàí (Dunning, Lundan, 2008; Bernard, Jensen,
Schott, 2005) çà ñ÷åò áîëåå âûñîêîé ïðîèç-
âîäèòåëüíîñòè êîìïàíèé, èìåþùèõ çàðóáåæ-
íûå ïîäðàçäåëåíèÿ, ðîñòà ïðîäàæ çàðóáåæ-
íûìè ôèëèàëàìè è ýêñïîðòà èìè òîâàðîâ è
óñëóã, ðåâåðñèâíîãî òðàíñôåðà òåõíîëîãèé

è äèôôóçèè òåõíîëîãèé è çíàíèé, à òàêæå
ðîñòà çàíÿòîñòè.

Èçìåðèòü âêëàä ÂÏÈ â ýêîíîìèêó
ñòðàí-äîíîðîâ ìîæíî ïðåæäå âñåãî, îöåíè-
âàÿ ðîëü çàðóáåæíûõ ôèëèàëîâ ìíîãîíà-
öèîíàëüíûõ ïðåäïðèÿòèé (ÌÍÏ) â ìèðî-
âîé ýêîíîìèêå, à òàêæå óðîâåíü äîõîäîâ,
ïîëó÷àåìûõ ñòðàíàìè îò ÂÏÈ.

Äëÿ àíàëèçà ðîëè çàðóáåæíûõ ôèëèà-
ëîâ öåëåñîîáðàçíî èñïîëüçîâàòü òàêèå ïî-
êàçàòåëè, êàê îáúåì ïðîäàæ çàðóáåæíûõ
ôèëèàëîâ, ñîçäàííàÿ äîáàâëåííàÿ ñòîèìîñòü
(îáúåì ïðîèçâîäñòâà), ýêñïîðò è îáùèé
îáúåì àêòèâîâ çàðóáåæíûõ ôèëèàëîâ.

Îáúåì ïðîäàæ çàðóáåæíûõ ôèëèàëîâ
çà 1990–2015 ãã. ïîñòîÿííî ïðåâûøàë ìè-
ðîâîé ýêñïîðò â 1,2–1,97 ðàçà (ðèñ. 1). Ïðè
ýòîì äîëÿ ýêñïîðòà çàðóáåæíûõ ôèëèàëîâ
â îáùèõ ïðîäàæàõ ñîêðàòèëàñü ñ 28% â
1990 ã. äî 21% â 2015 ã. (ðèñ. 1, 2). Ýòî ñâè-
äåòåëüñòâóåò î çíà÷åíèè ÂÏÈ êàê ïîñðåä-
íèêà ïðîäàæ ÌÍÏ çà ïðåäåëàìè ñòðàí-äî-
íîðîâ, èëè î êîñâåííîì ýêñïîðòå.

Äîëÿ ñîçäàííîé äîáàâëåííîé ñòîèìî-
ñòè â îáùèõ ïðîäàæàõ ôèëèàëîâ çà 1990–
2015 ãã. îñòàëàñü ïðàêòè÷åñêè íåèçìåííîé
(óâåëè÷åíèå ñ 21 äî 21,5%), ÷òî êîñâåííî
óêàçûâàåò íà ñòàáèëüíî ìàëóþ äîëþ èíâå-
ñòèöèé, îðèåíòèðîâàííûõ íà ýôôåêòèâ-
íîñòü ïðîèçâîäñòâà è ðåñóðñû, ïî ñðàâíå-
íèþ ñ âûñîêîé äîëåé ðûíî÷íî îðèåíòèðî-
âàííûõ ÂÏÈ.

Ðîñò îáúåìîâ ïðîèçâîäñòâà è ýêñïîð-
òà â çàðóáåæíûõ ôèëèàëàõ çà 1990–2015 ãã.
äîñòàòî÷íî âïå÷àòëÿþùèé (ðèñ. 2): äîáàâ-
ëåííàÿ ñòîèìîñòü âîçðîñëà áîëåå ÷åì â 7,3
ðàçà, â òî âðåìÿ êàê ìèðîâîé ÂÂÏ – â 3,17;
ýêñïîðò ôèëèàëîâ – â 5,4, ìèðîâîé ýêñïîðò
– â 4,9 ðàçà. Îòñòàâàíèå ðîñòà ìèðîâûõ
ïîêàçàòåëåé îáúÿñíÿåò ìîòèâàöèþ êîìïà-
íèé ê ðåàëèçàöèè çàðóáåæíûõ èíâåñòèöè-
îííûõ ñòðàòåãèé, à òàêæå ïðàâèòåëüñòâ
ñòðàí-äîíîðîâ ê èñïîëüçîâàíèþ ñòèìóëè-
ðóþùèõ èíñòðóìåíòîâ â îòíîøåíèè ÂÏÈ.

Äèíàìèêà ðàññìàòðèâàåìûõ ýêîíîìè-
÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé çàðóáåæíûõ ôèëèàëîâ
ïîêàçûâàåò, ÷òî ÂÏÈ ÿâëÿþòñÿ èñòî÷íè-
êîì ðàçâèòèÿ íå ïðîñòî ìåæäóíàðîäíîãî
ïðîèçâîäñòâà, à îòíîñèòåëüíî óñòîé÷èâîãî
ê êðèçèñàì ïðîèçâîäñòâà. Òàê, â ïåðèîäû
ñîêðàùåíèÿ ìèðîâîãî ÂÂÏ è ìèðîâîãî ýê-
ñïîðòà íå íàáëþäàåòñÿ óìåíüøåíèÿ (ëèøü

3 UNCTAD. 2005. Report of the Expert Meeting on
Enhancing Productive Capacity of Developing Country Firms
through Internationalization.



Áåëîðóññêèé ýêîíîìè÷åñêèé æóðíàë   ¹ 2 2017 3 9

Ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå âûâîçà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé...

íåçíà÷èòåëüíîå) îáúåìîâ ñîçäàííîé äîáàâ-
ëåííîé ñòîèìîñòè, ïðîäàæ è ýêñïîðòà íà
çàðóáåæíûõ ôèëèàëàõ (ñì. ðèñ. 1, 2).

Ñðàâíåíèå ñòîèìîñòè àêòèâîâ çàðóáåæ-
íûõ ôèëèàëîâ è íàêîïëåíèé ÂÏÈ òàêæå
ïîêàçûâàåò, ÷òî îíè óêðåïëÿþò êîíêóðåíòîñ-
ïîñîáíîñòü êîìïàíèé-èíâåñòîðîâ. Â 2015 ã.
ïåðâûé ïîêàçàòåëü (ñì. ðèñ. 1) â ÷åòûðå ðàçà
ïðåâûøàë ìèðîâîé îáúåì íàêîïëåííûõ ÂÏÈ,
êîòîðûé ñîñòàâëÿë 25 òðëí äîëë. ÑØÀ. Ýòî

Ðèñ. 2. Îáúåìû ïðîèçâîäñòâà è ýêñïîðòà çàðóáåæíûõ ôèëèàëîâ
ÌÍÏ â 1990, 2000, 2005–2015 ãã., ìëðä äîëë. ÑØÀ

Èñòî÷íèê. Ïîñòðîåíî ïî äàííûì ÞÍÊÒÀÄ è äîêëàäîâ î ìèðîâûõ
èíâåñòèöèÿõ ÞÍÊÒÀÄ çà 2001–2016 ãã.

ñâèäåòåëüñòâóåò î çíà÷èòåëü-
íîì âîçðàñòàíèè â öåíå ñî-
çäàííûõ àêòèâîâ è êàïèòàëè-
çàöèè êîìïàíèé â öåëîì â
ðåçóëüòàòå èíâåñòèðîâàíèÿ è
òåì ñàìûì ìîòèâèðóåò èõ ê
ðåàëèçàöèè çàðóáåæíûõ ñòðà-
òåãèé ïðÿìîãî èíâåñòèðîâà-
íèÿ.

Ñàìûì ãëàâíûì ñîöè-
àëüíî-ýêîíîìè÷åñêèì ýôôåê-
òîì çàðóáåæíûõ ïðÿìûõ èí-
âåñòèöèé ÿâëÿåòñÿ ðîñò äîõî-
äîâ îò ÂÏÈ â ñòðàíàõ-äîíî-
ðàõ. Â ìèðîâûõ ìàñøòàáàõ
äèíàìèêà äîõîäîâ îò ÂÏÈ äå-
ìîíñòðèðóåò çíà÷èòåëüíûé
ðîñò ñ 1990 ã., êîãäà èõ îáúåì
ñîñòàâëÿë 122 ìëðä äîëë.
ÑØÀ, ò. å. áûë â äâà ðàçà
ìåíüøå ìèðîâûõ îáúåìîâ
ÂÏÈ (242 ìëðä äîëë. ÑØÀ)
(ðèñ. 3).

Íåñìîòðÿ íà òåíäåíöèè
ñíèæåíèÿ è êîëåáàíèÿ ìè-
ðîâûõ îáúåìîâ ÂÏÈ, à òàê-
æå óìåíüøåíèå íîðìû ïðè-
áûëè â ïîñòêðèçèñíûé ïåðè-
îä4, äîõîä îò ÂÏÈ íàõîäèë-
ñÿ íà î÷åíü âûñîêîì óðîâíå,
äàæå ïðåâûøàþùåì â 2012–
2014 ãã. ìèðîâûå ïîòîêè
ÂÏÈ. Èíûìè ñëîâàìè, ïðàê-
òè÷åñêè ðàâåíñòâî îáúåìîâ
ìèðîâûõ ÂÏÈ è îáúåìîâ äî-
õîäà îò íèõ ñâèäåòåëüñòâóåò
îá ýôôåêòèâíîñòè íàêîïëå-
íèÿ êàïèòàëà, êîãäà âñòðå÷-
íûé ïîòîê äîõîäîâ ñ íàêîï-
ëåííûõ ÂÏÈ ñòðàí-äîíîðîâ
ïî÷òè ðàâåí îòòîêó ïðÿìûõ
èíâåñòèöèé èç íèõ.

Ïðè ýòîì ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî îòäåëü-
íûå ñòðàíû – ÷èñòûå èíâåñòîðû (åñëè ñó-
äèòü ïî ðàçíèöå ìåæäó íàêîïëåííûìè ÂÏÈ
è ÏÈÈ) ïîëó÷àþò äîõîäû îò ÂÏÈ îãðîì-
íûõ ðàçìåðîâ (ðèñ. 4). Òàê, â 2015 ã. äîõî-
äû îò ÂÏÈ â ÑØÀ áûëè ðàâíû 421,6 ìëðä

4 Ñîêðàùåíèå íîðìû äîõîäíîñòè íàáëþäàåòñÿ ñ íîð-
ìû ïðèáûëè â 7,5% â 2005–2007 ã., à òàêæå â 2010 ã. äî
4,5% â 2015 ã., ÷òî ñîîòâåòñòâóåò óðîâíþ 1990 ã. è êðèçèñ-
íûõ 2008–2009 ãã.

Ðèñ. 1. Îòäåëüíûå ïîêàçàòåëè ðîñòà ìèðîâîé ýêîíîìèêè
è äåÿòåëüíîñòè çàðóáåæíûõ ôèëèàëîâ ÌÍÏ çà 1990, 2000,

2005–2015 ãã., ìëðä äîëë. ÑØÀ

Èñòî÷íèê. Ïîñòðîåíî ïî äàííûì ÞÍÊÒÀÄ è äîêëàäîâ î ìèðîâûõ
èíâåñòèöèÿõ ÞÍÊÒÀÄ çà 2001–2016 ãã.
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äîëë. ÑØÀ. Ñ ó÷åòîì îòòîêà äîõîäîâ îò
ÏÈÈ â 156,2 ìëðä äîëë. ÑØÀ ÷èñòûé äî-
õîä â ýòîé ñòðàíå îò ìåæäóíàðîäíûõ ïðÿ-
ìûõ èíâåñòèöèé ñîñòàâèë 265,3 ìëðä äîëë.
ÑØÀ â 2015 ã. Â äðóãèõ ñòðàíàõ – ãëîáàëü-
íûõ èíâåñòîðàõ, ñðåäè êîòîðûõ Íèäåðëàí-
äû, Âåëèêîáðèòàíèÿ, Ãåðìàíèÿ, Ôðàíöèÿ,
Ëþêñåìáóðã, Øâåéöàðèÿ, ÷èñòûé äîõîä îò
ÂÏÈ, çà èñêëþ÷åíèåì äîõîäà îò ÏÈÈ, â
ðàçíûå ãîäû ïåðèîäà 2010–2015 ãã. ñîñòàâ-
ëÿë äåñÿòêè ìèëëèàðäîâ äîëëàðîâ ÑØÀ.

Ïðè ýòîì äîõîäû îò ÂÏÈ äëÿ ñòðàí-
èíâåñòîðîâ èìåþò ðàçíîå çíà÷åíèå ñ ïîçè-
öèé âêëàäà â ñîçäàíèå âàëîâîãî íàöèîíàëü-

íîãî äîõîäà ñòðàíû. Äëÿ îïðåäå-
ëåíèÿ ýòîãî çíà÷åíèÿ èñïîëüçî-
âàëñÿ ïîêàçàòåëü äîëè äîõîäîâ
îò ÂÏÈ ê ÂÂÏ ñòðàíû (òàáë. 1).
Äëÿ ìíîãèõ ñòðàí-èíâåñòîðîâ äî-
õîäû îò âûâîçèìûõ ïðÿìûõ èí-
âåñòèöèé âíîñÿò ñóùåñòâåííûé
âêëàä â ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò, à
äëÿ îòäåëüíûõ (Ëþêñåìáóðãà,
Íèäåðëàíäîâ, Øâåéöàðèè è äð.)
äîõîäû îò ìåæäóíàðîäíîãî ïðî-
èçâîäñòâà è îðãàíèçàöèé ñïåöè-
àëüíîãî íàçíà÷åíèÿ (ÎÑÍ)5 ñòà-
ëè ñóùåñòâåííûì èñòî÷íèêîì
áëàãîñîñòîÿíèÿ.

Ïðè÷åì äëÿ Íèäåðëàíäîâ,
Ëþêñåìáóðãà, ÑØÀ è Øâåéöà-
ðèè õàðàêòåðíû ñàìûå âûñîêèå
ïðèòîêè äîõîäîâ îò ÂÏÈ â ôîð-
ìå ïðîöåíòíûõ ïëàòåæåé ïî
äîëãîâûì èíñòðóìåíòàì, ÷òî
ïîçâîëÿåò ãîâîðèòü î çíà÷è-
òåëüíîì èñïîëüçîâàíèè ÎÑÍ
çà ðóáåæîì íàöèîíàëüíûìè
êîìïàíèÿìè ýòèõ ñòðàí ïðè
ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííûõ
ñòðàòåãèé (òàáë. 2).

Ñòðóêòóðà äîõîäîâ ÂÏÈ ïî
ôîðìàì ïîëó÷åíèÿ ðàçëè÷àåòñÿ
ïî ñòðàíàì, è ïðåæäå âñåãî çà-
âèñèò ýòî îò ïðèìåíÿåìîãî
ïðèíöèïà íàëîãîîáëîæåíèÿ (ðå-
çèäåíòíûé èëè òåððèòîðèàëü-
íûé) â ñòðàíàõ-èíâåñòîðàõ, à òàê-
æå ïîëèòèêè óêðåïëåíèÿ ìåæ-
äóíàðîäíîé èíâåñòèöèîííîé
ïîçèöèè ñòðàíû. Íàïðèìåð,
ïðåäïî÷òåíèå ðåèíâåñòèðîâà-

íèÿ àìåðèêàíñêèìè êîìïàíèÿìè-èíâåñòîðà-
ìè îáóñëîâëåíî, ñ îäíîé ñòîðîíû, èñïîëüçî-
âàíèåì â ÑØÀ ðåçèäåíòíîãî ïðèíöèïà íà-
ëîãîîáëîæåíèÿ (èëè íàëîãîîáëîæåíèÿ ìèðî-

5 Ïðèìåðîì ìîãóò ñëóæèòü ôèíàíñîâûå äî÷åðíèå êîì-
ïàíèè, ôèðìû–êîíäóèòû, ôèðìû–îáîëî÷êè, êîìïàíèè–ïî-
÷òîâûå ÿùèêè è êîìïàíèè–âûâåñêè è äð. Íåñìîòðÿ íà îò-
ñóòñòâèå óíèâåðñàëüíîãî îïðåäåëåíèÿ ÎÑÍ, îíè îáëàäàþò
îáùèìè ÷åðòàìè: ÿâëÿþòñÿ þðèäè÷åñêèå ëèöàìè áåç ïåð-
ñîíàëà (èëè ñ ìèíèìàëüíûì êîëè÷åñòâîì çàíÿòûõ), íå ïðî-
âîäÿò îïåðàöèé è ôèçè÷åñêè íå ïðèñóòñòâóþò â ñòðàíàõ,
ãäå çàðåãèñòðèðîâàíû ñâîèìè ìàòåðèíñêèìè êîìïàíèÿìè,
êîòîðûå, â ñâîþ î÷åðåäü, ðàñïîëîæåíû â äðóãèõ ñòðàíàõ.
×àñòî èñïîëüçóþòñÿ â êà÷åñòâå èíñòðóìåíòà äëÿ ïðèâëå-
÷åíèÿ êàïèòàëà èëè äëÿ òîãî, ÷òîáû èìåòü íà áàëàíñå àêòè-
âû èëè ïàññèâû, è îáû÷íî íå çàíèìàþòñÿ ïðîèçâîäñòâîì â
çíà÷èòåëüíûõ ìàñøòàáàõ.

Ðèñ. 3. Ìèðîâûå îáúåìû ÂÏÈ è äîõîäîâ îò ÂÏÈ çà 1990, 2000,
2005–2015 ãã., ìëðä äîëë. ÑØÀ

Èñòî÷íèê. Ïîñòðîåíî ïî äàííûì ÞÍÊÒÀÄ è äîêëàäîâ î ìèðî-
âûõ èíâåñòèöèÿõ ÞÍÊÒÀÄ çà 2001–2016 ãã.

Ðèñ. 4. Äîõîäû îò ÂÏÈ â îòäåëüíûõ ñòðàíàõ-èíâåñòîðàõ
â 2015 ã., ìëðä äîëë. ÑØÀ

Èñòî÷íèê. URL: http://stats.oecd.org/#
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âûõ ïðèáûëåé). Ñ äðóãîé ñòîðîíû, äîõîäû â
ôîðìå ðåèíâåñòèðîâàíèÿ óëó÷øàþò ñîñòîÿ-
íèå ìåæäóíàðîäíîé èíâåñòèöèîííîé ïîçè-
öèè ñòðàíû çà ñ÷åò ðîñòà åå àêòèâîâ çà ðóáå-
æîì.

Äëÿ ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí è ñòðàí ñ
òðàíçèòèâíîé (ïîñòòðàíçèòèâíîé) ýêîíîìè-
êîé íåîáõîäèìîñòü ñòèìóëèðîâàíèÿ ÂÏÈ

ïðîäèêòîâàíà â òîì ÷èñëå ìàêðîýêîíîìè-
÷åñêèìè ïðè÷èíàìè. Îñîáåííîñòü ðàçâèòèÿ
áîëüøèíñòâà èç íèõ â òîì, ÷òî îáúåìû ïðè-
âëåêàåìûõ ÏÈÈ çíà÷èòåëüíî ìåíüøå äî-
õîäîâ îò íèõ (òàáë. 3), è ýòî íåãàòèâíî âëè-
ÿåò íà òåêóùèé ñ÷åò ïëàòåæíîãî áàëàíñà.
Äëÿ ñòðàí ñ õðîíè÷åñêè îòðèöàòåëüíûì
ñàëüäî òîðãîâîãî áàëàíñà è òåêóùåãî ñ÷åòà
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(Ýñòîíèè, Ëàòâèè è äð.) ïîäîáíàÿ ñèòóà-
öèÿ ìîæåò íàðóøèòü ìàêðîýêîíîìè÷åñêîå
ðàâíîâåñèå â ýêîíîìèêå.

Ñ ó÷åòîì ýòîãî ñòèìóëèðîâàíèå ÂÏÈ
è ïîñëåäóþùèé ïðèòîê äîõîäîâ ìîæåò ÷à-
ñòè÷íî êîìïåíñèðîâàòü îòòîê êàïèòàëà â
ôîðìå äîõîäîâ îò ÂÏÈ èëè â îòäåëüíûå
ãîäû äàæå áûòü âûøå, êàê, íàïðèìåð, â Ðåñ-
ïóáëèêå Êîðåÿ (ðèñ. 5). Òàê, â 2014–2015
ãã. äîõîäû îò ÂÏÈ ñîñòàâèëè â Âåíãðèè
38% îò äîõîäîâ ÏÈÈ, â ×èëè – 35, Ýñòî-
íèè – 28, â Ëàòâèè è ×åõèè – 11, â Ïîëüøå
è Ñëîâàêèè – 5,9 è 4,3% ñîîòâåòñòâåííî.

Òàêèì îáðàçîì, â îáîáùåíèå èçëîæåí-
íîãî ïåðå÷èñëèì âûãîäû è ìîòèâû äëÿ

ñòðàí-äîíîðîâ àêòèâèçàöèè ïðîöåññîâ âû-
âîçà êàïèòàëà íàöèîíàëüíûìè êîìïàíèÿ-
ìè â ôîðìå ïðÿìûõ èíâåñòèöèé:

i ðîñò ïðîäàæ çàðóáåæíûõ ïðåäïðèÿ-
òèé ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ (êîñâåííûé
ýêñïîðò) íàöèîíàëüíûõ ÌÍÏ;

i ïðîèçâîäèòåëüíîñòü çàðóáåæíûõ
ôèëèàëîâ âûøå ñðåäíåìèðîâîé;

i ïîâûøåíèå êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè
íàöèîíàëüíûõ êîìïàíèé, îñóùåñòâëÿþùèõ
ÂÏÈ, ÷òî îòðàæàåòñÿ íà ðîñòå èõ êàïèòà-
ëèçàöèè è ðàñøèðåíèè óñòîé÷èâîãî ê êðè-
çèñàì ìåæäóíàðîäíîãî ïðîèçâîäñòâà;

i óâåëè÷åíèå âàëîâîãî íàöèîíàëüíî-
ãî äîõîäà ñòðàíû çà ñ÷åò ðåïàòðèèðóåìîé
ïðèáûëè è ïðîöåíòíûõ ïëàòåæåé ïî äîë-
ãîâûì èíñòðóìåíòàì ÂÏÈ;

i  ñíèæåíèå îòðèöàòåëüíîãî äàâëåíèÿ
íà òåêóùèé ñ÷åò ïëàòåæíîãî áàëàíñà îòòî-
êà äîõîäîâ îò ÏÈÈ;

i óêðåïëåíèå ìåæäóíàðîäíîé èíâåñ-
òèöèîííîé ïîçèöèè ñòðàíû, ÷òî ñâèäåòåëü-
ñòâóåò îá óñòîé÷èâîì ê êðèçèñàì ýêîíî-
ìè÷åñêîì ðàçâèòèè ñòðàíû.

Îñîáåííîñòè ðàçâèòèÿ è ìîäèôèêàöèè
ÂÏÈ-ïîëèòèêè â ñîâðåìåííîé ìèðîâîé

ýêîíîìèêå

Òðàäèöèîííî ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëè-
ðîâàíèå ïîòîêîâ ÂÏÈ (ÂÏÈ-ïîëèòèêà), êàê
è ëþáàÿ ðàçíîâèäíîñòü ýêîíîìè÷åñêîé ïî-
ëèòèêè, âêëþ÷àåò äâà îñíîâíûõ íàïðàâëå-

Ðèñ. 5. Äîõîäû îò ÏÈÈ è ÂÏÈ â îòäåëüíûõ
ðàçâèâàþùèõñÿ è ñòðàíàõ Öåíòðàëüíîé Åâðîïû,

2014–2015 ãã., ìëðä äîëë. ÑØÀ

Èñòî÷íèê. URL: http://stats.oecd.org/#
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íèÿ: ñäåðæèâàíèå (îãðàíè÷åíèå âûâîçà) è
ñòèìóëèðîâàíèå.

Ñäåðæèâàíèå ÂÏÈ îñíîâàíî íà èñ-
ïîëüçîâàíèè îãðàíè÷åíèé íà âûâîç êàïè-
òàëà, âàëþòíîãî êîíòðîëÿ, à òàêæå òðåáîâà-
íèé ïî ðåïàòðèàöèè ïðèáûëè èç-çà ðóáå-
æà. Ëèáåðàëèçàöèÿ êàïèòàëüíîãî è ôèíàí-
ñîâîãî ñ÷åòîâ ïëàòåæíîãî áàëàíñà â ñòðàíàõ
ìèðîâîé ýêîíîìèêè ê ïåðâîé ïîëîâèíå
1990-õ ãîäîâ ïîñëóæèëà ñåðüåçíûì øàãîì
ê ñìÿã÷åíèþ îãðàíè÷åíèé â ãîñóäàðñòâåí-
íîì ðåãóëèðîâàíèè ÂÏÈ-ïîòîêîâ. Â îòíî-
øåíèè ðåïàòðèàöèè ïðèáûëè ðàçâèòûå
ñòðàíû, êàê ïðàâèëî, íå âûäâèãàëè îïðåäå-
ëåííûõ òðåáîâàíèé, òàê êàê èìåëè äîñòà-
òî÷íî ïðèâëåêàòåëüíûå óñëîâèÿ äëÿ õðà-
íåíèÿ êàïèòàëà âïëîòü äî êîíöà ïåðâîãî
äåñÿòèëåòèÿ XXI â. Ðàçâèâàþùèåñÿ ñòðàíû
íà ïðîòÿæåíèè ìíîãèõ äåñÿòèëåòèé òðåáî-
âàëè ðåïàòðèàöèè äèâèäåíäîâ ñ ïðèáûëè
èíâåñòèðóþùèõ çà ðóáåæîì êîìïàíèé. Òàê,
Èíäèÿ íà ïðîòÿæåíèè ïåðâîé ôàçû ëèáå-
ðàëèçàöèè ÂÏÈ â íà÷àëå 1990-õ ââåëà îáÿ-
çàòåëüíóþ ðåïàòðèàöèþ ïðèáûëè ïî çàðó-
áåæíûì ïðîåêòàì (Sauvant, Economou, Gal,
Lim, Wilinski, 2014. P. 94). Â îòäåëüíûõ ñòðà-
íàõ âûäåëåíû îòðàñëè è ïðîèçâîäñòâà, â
êîòîðûõ ÂÏÈ-ñòèìóëèðóþùèå èíñòðóìåí-
òû çàïðåùåíû ê èñïîëüçîâàíèþ. Íàïðèìåð,
â Èñïàíèè ê íèì îòíîñÿòñÿ ÂÏÈ â íå-
äâèæèìîñòü, îáîðîíó è ïðîèçâîäñòâî âî-
åííîé ïðîäóêöèè6.

Ñòèìóëèðóþùèå ìåðîïðèÿòèÿ ÂÏÈ-
ïîëèòèêè ïîäðàçóìåâàþò ïðåäîñòàâëåíèå
ïðàâèòåëüñòâîì ñòðàíû-äîíîðà (èëè äðóãè-
ìè ãîñóäàðñòâåííûìè âåäîìñòâàìè) ñïåöè-
ôè÷åñêèõ ïðåèìóùåñòâ êîìïàíèÿì ñòðàíû-
äîíîðà â îòíîøåíèè ó÷ðåæäåíèÿ, ïðèîáðå-
òåíèÿ êîìïàíèé è ðåèíâåñòèðîâàíèÿ çà
ðóáåæîì.

Ïðè èçó÷åíèè ìèðîâîé ïðàêòèêè èñ-
ïîëüçîâàíèÿ ñïåöèàëüíûõ ìåðîïðèÿòèé
ãîñóäàðñòâåííîãî ñòèìóëèðîâàíèÿ âûâîçà
ïðÿìûõ èíâåñòèöèé îáíàðóæèâàþòñÿ îï-
ðåäåëåííûå îñîáåííîñòè.

Âî-ïåðâûõ, ïðè ôîðìèðîâàíèè ãîñóäàð-
ñòâåííûõ ìåðîïðèÿòèé àêòèâèçàöèè âûâî-
çà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé íà ïåðâîíà÷àëüíûõ
ýòàïàõ áûëî õàðàêòåðíî äëÿ ðàçâèòûõ ñòðàí
è îòìå÷àëîñü â ðàçâèâàþùèõñÿ èñïîëüçî-

âàíèå íåïðÿìûõ ìåòîäîâ ñòèìóëèðîâàíèÿ
ÂÏÈ, à ïî ìåðå ðàçâèòèÿ – â ñî÷åòàíèè ñ
ïðÿìûìè ìåòîäàìè.

Èç ìíîæåñòâà èíñòðóìåíòîâ àêòèâè-
çàöèè ÂÏÈ â íåïðÿìîé ôîðìå âûäåëèì
îñíîâíûå:

i èíñòðóìåíòû ñòèìóëèðîâàíèÿ ýêñ-
ïîðòà òîâàðîâ, êîòîðûå ïðîäâèãàþò ýêñïîðò
êàê ïåðâûé øàã èíòåðíàöèîíàëèçàöèè, ñî-
çäàâàÿ òåì ñàìûì ïðåäïîñûëêè äëÿ èíâåñ-
òèðîâàíèÿ çà ðóáåæîì;

i ìåðîïðèÿòèÿ ïî äîñòóïó íà çàðóáåæ-
íûå ðûíêè. Íàïðèìåð, èíèöèàòèâà ÑØÀ
«African Growth and Opportunity Act»7 è
èíèöèàòèâà ÅÑ «Everything-but-Arms» ïî-
çâîëÿåò áåç ïîøëèí è áåç ó÷åòà êâîò ïðî-
äàâàòü íà ðûíêå ÑØÀ è ÅÑ òîâàðû èç íàè-
ìåíåå ðàçâèòûõ ñòðàí8. Áåçóñëîâíî, òàêèå
ìåðû âëèÿþò íà ïîòîê ÂÏÈ èç ÑØÀ è ÅÑ,
à òàêæå òðåòüèõ ñòðàí â íàèìåíåå ðàçâè-
òûå ñòðàíû;

i òîðãîâûå ñîãëàøåíèÿ, ïðåæäå âñåãî
î çîíàõ ñâîáîäíîé òîðãîâëè, ðåãëàìåíòè-
ðóþùèå ïðàâèëà ïðîèñõîæäåíèÿ, òàêæå
ñïîñîáíû âûçâàòü ðîñò ÂÏÈ;

i ó÷ðåæäåíèå äâóñòîðîííèõ òîðãîâûõ
ïàëàò èëè áèçíåñ-îðãàíèçàöèé ïîä ýãèäîé
ãîñóäàðñòâà, ñïîñîáñòâóþùèå ñîäåéñòâèþ
÷àñòíîãî áèçíåñà ñòðàí-äîíîðîâ èíâåñòè-
ðîâàíèþ â îïðåäåëåííûå ñòðàíû. Ïðèìå-
ðîì ìîæåò ñëóæèòü èíèöèàòèâà Êàíàäñêî-
ãî ïðàâèòåëüñòâà ïîä íàçâàíèåì «Ãëîáàëü-
íûå âîçìîæíîñòè äëÿ àññîöèàöèé», â ñîîò-
âåòñòâèå ñ êîòîðîé îíî ïðåäîñòàâëÿåò
ôèíàíñîâóþ ïîääåðæêó ÷àñòíîìó áèçíåñó
ñòðàíû ÷åðåç àññîöèàöèè, ÷òî ïîçâîëÿåò
êàíàäñêèì êîìïàíèÿì èñïîëüçîâàòü ïðå-
èìóùåñòâà âåäåíèÿ áèçíåñà çà ðóáåæîì, â
òîì ÷èñëå îñóùåñòâëÿòü ÂÏÈ9;

i îôèöèàëüíàÿ ìåæïðàâèòåëüñòâåííàÿ
ïîìîùü, îñóùåñòâëÿåìàÿ íà äâóñòîðîííåé
îñíîâå è ñòèìóëèðóþùàÿ ÂÏÈ èç ñòðàíû.
Íàïðèìåð, ôèíàíñèðîâàíèå èíôðàñòðóê-
òóðíûõ ïðîåêòîâ â äðóãèõ ñòðàíàõ ìîæåò
ïîâûñèòü èõ ïðèâëåêàòåëüíîñòü äëÿ ÂÏÈ.
Ïîäîáíûì îáðàçîì ïðàâèòåëüñòâî Êèòàÿ
ïîääåðæèâàåò ñòðîèòåëüñòâî èíôðàñòðóêòó-

6 URL: http://www.cofides.es/en/index.php?id=8

7 URL: http://trade.gov/agoa
8 URL: http://ec.europa.eu/trade/wider-agenda/

development/generalised-system-of-preferences/everythingbut-
arms

9 URL: http://tradecommissioner.gc.ca/funding-
financement/goa-oma/index.aspx?lang=eng
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Å.Í. ÏÅÒÐÓØÊÅÂÈ×

ðû äëÿ äîáû÷è ïðèðîäíûõ ðåñóðñîâ êèòàé-
ñêèìè êîìïàíèÿìè â ñòðàíàõ Àôðèêè
(Jansson, Burke, Jiang, 2009).

Âî-âòîðûõ, ñòèìóëèðîâàíèå â ðàìêàõ
ÂÏÈ-ïîëèòèêè ÷àñòî ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ íå
òîëüêî íà ïðÿìûå èíâåñòèöèè çà ðóáåæîì,
íî è íà íåäîëåâûå ïðîåêòû, êîòîðûå ïîä-
ðàçóìåâàþò äîëãîñðî÷íûé èíòåðåñ íàöèî-
íàëüíîé êîìïàíèè çà ðóáåæîì è ñóùåñòâåí-
íîå ó÷àñòèå â óïðàâëåíèè ïðîåêòîì (óï-
ðàâëåí÷åñêóþ âëàñòü). Ïðèìåðîì ìîãóò ñëó-
æèòü ÂÎÎT-ïðîåêòû10. Òàê, þæíîêîðåéñêèé
Ýêñèìáàíê êðåäèòóåò 80% òàêèõ ïðîåêòîâ11.

Â-òðåòüèõ, â ðàçâèòèè ÂÏÈ-ïîëèòèêè
íàáëþäàåòñÿ øèðîêîå èñïîëüçîâàíèå ñòðà-
íàìè-èíâåñòîðàìè èíñòðóìåíòîâ ïðÿìîãî
âîçäåéñòâèÿ íà ÂÏÈ, ïðåæäå âñåãî çà ñ÷åò
ìåòîäîâ ñîäåéñòâèÿ, ïîääåðæêè è ïðîäâè-
æåíèÿ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà ðóáåæ.

Â ðàìêàõ ìåð ñîäåéñòâèÿ ÂÏÈ ìíîãèå
èíñòèòóöèîíàëüíûå ñòðóêòóðû ñòðàí-èíâå-
ñòîðîâ îêàçûâàþò ñëåäóþùèå óñëóãè:

i îáåñïå÷èâàþò áàçîâîé èíôîðìàöè-
åé î ñòðàíàõ äëÿ ÂÏÈ, âêëþ÷àþùåé áàçû
äàííûõ, ïóáëèêàöèè è îò÷åòû. Íàïðèìåð,
ÿïîíñêîå àãåíòñòâî ïî ïðèâëå÷åíèþ èíâå-
ñòèöèé (ÀÏÈ) «JETRO» ïðåäëàãàåò ÿïîí-
ñêèì èíâåñòîðàì ðàçëè÷íóþ ñòàòèñòèêó è
ðåçóëüòàòû èññëåäîâàíèÿ ðûíêîâ, êîòîðûå
ÿïîíñêèå êîìïàíèè ìîãóò ïîëó÷àòü ïî ýëåê-
òðîííîé ïî÷òå è ïî ðàññûëêå íà ðàçëè÷-
íûõ íîñèòåëÿõ çà ñ÷åò óïëàòû åæåãîäíûõ
âçíîñîâ12;

i îñóùåñòâëÿþò â ïîòåíöèàëüíûå ñòðà-
íû-ðåöèïèåíòû êàïèòàëà äåëîâûå ïîåçäêè,
âêëþ÷àþùèå áðèôèíãè, èíôîðìàöèîííûå
âñòðå÷è, ïîñåùåíèå ðåãèîíà äëÿ ëîêàëèçà-
öèè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ, çíàêîìñòâî
ñ ïðåäïðèíèìàòåëÿìè è ãîñóäàðñòâåííûìè
ñëóæàùèìè. Îíè ìîãóò îðãàíèçîâûâàòüñÿ
äëÿ ïðîäâèæåíèÿ ýêñïîðòà è èíâåñòèöèé
èëè òîëüêî èíâåñòèöèé;

i ïðåäîñòàâëÿþò óñëóãè ìýò÷ìåéêèí-
ãà, âêëþ÷àþùèå: âûÿâëåíèå ïîòåíöèàëüíûõ
ïàðòíåðîâ, ïîäãîòîâêó àíàëèòè÷åñêîé èí-
ôîðìàöèè ïî ïðàâîâîìó ïîëþ è ýêîíîìè-

÷åñêèì õàðàêòåðèñòèêàì ïîòåíöèàëüíûõ
ñòðàí-ðåöèïèåíòîâ, ïîèñê è óñòàíîâëåíèå
êîíòàêòîâ ñ íåîáõîäèìûìè èíñòèòóöèî-
íàëüíûìè ñòðóêòóðàìè, óñòàíîâëåíèå êîí-
òàêòîâ ìåæäó èíâåñòîðàìè è ìåñòíûìè
ïàðòíåðàìè;

i îðãàíèçóþò ñåìèíàðû, êîíôåðåíöèè,
òðåíèíãè ïî øèðîêîìó êðóãó âîïðîñîâ, âêëþ-
÷àÿ îçíàêîìëåíèå ñ âîçìîæíîñòÿìè â ñòðà-
íàõ-ðåöèïèåíòàõ, ñ îïûòîì íàöèîíàëüíûõ
èíâåñòîðîâ çà ðóáåæîì, ñ ïåðå÷íåì ëüãîò äëÿ
ÂÏÈ, ñ ïðàâîâûìè ïðîöåäóðàìè ðåàëèçàöèè
ÂÏÈ-ïðîåêòîâ â êîíêðåòíûõ ñòðàíàõ.

Â êà÷åñòâå èíñòðóìåíòîâ ïîääåðæêè
ÂÏÈ ñëåäóåò âûäåëèòü ìåòîäû ñòðàõîâà-
íèÿ, ôèíàíñîâûõ ãàðàíòèé è äâóñòîðîííèå
ñîãëàøåíèÿ î çàùèòå è âçàèìíîì ïîîùðå-
íèè èíâåñòèöèé. Ñòðàõîâàíèå èíâåñòèöèé
ïðàâèòåëüñòâåííûìè ó÷ðåæäåíèÿìè çàðó-
áåæíûõ èíâåñòèöèé ïðîèñõîäèò, êàê ïðà-
âèëî, â ðàìêàõ ñëåäóþùèõ íåêîììåð÷åñêèõ
ðèñêîâ: ýêñïðîïðèàöèÿ, âîåííûå ðàçðóøå-
íèÿ, ïîëèòè÷åñêèå áåñïîðÿäêè, ðèñêè êîí-
âåðòèðîâàíèÿ ìåñòíîé âàëþòû è åå âûâîäà
çà ïðåäåëû ñòðàíû-ðåöèïèåíòà, ïðèîñòàíîâ-
ëåíèå äåíåæíûõ ïåðåâîäîâ, ïðèíóäèòåëü-
íûé îòêàç îò èìóùåñòâà.

Ôèíàíñîâûå ãàðàíòèè â îòíîøåíèè çà-
ðóáåæíûõ èíâåñòèöèé ãîñóäàðñòâî îñóùå-
ñòâëÿåò, êîãäà äåëèò ðèñê íåóñïåøíîãî ÂÏÈ-
ïðîåêòà ñ ÷àñòíûì êðåäèòîðîì. Ýòà ìåðà
ïîçâîëÿåò óâåëè÷èòü äîñòóïíîñòü êðåäèòî-
âàíèÿ äëÿ ÂÏÈ. Ôèíàíñîâûå ãàðàíòèè ïðå-
äîñòàâëÿþòñÿ ðàçëè÷íûìè èíñòèòóòàìè
ÂÏÈ-ñòèìóëèðîâàíèÿ íà ïëàòíîé (Ôðàí-
öèÿ, Ãåðìàíèÿ, ÑØÀ, Êàíàäà) è áåñïëàòíîé
îñíîâå (Èòàëèÿ) (Sauvant, Economou, Gal,
Lim, Wilinski, 2014. P. 60).

Â ïðîâåäåíèè ñòðàíàìè-èíâåñòîðàìè
ÂÏÈ-ïîëèòèêè íåîáõîäèìî âûäåëèòü ìå-
òîäû ïðîäâèæåíèÿ êîìïàíèé-èíâåñòîðîâ,
ò. å. îêàçàíèå ôèíàíñîâîé ïîìîùè êîìïà-
íèÿì â ó÷ðåæäåíèè ôèëèàëîâ çà ðóáåæîì.
Ïðè ýòîì óâåëè÷èâàåòñÿ ïðèìåíåíèå ðàç-
ëè÷íûõ ôèíàíñîâûõ ìåòîäîâ â ñòðàíàõ –
ìèðîâûõ èíâåñòîðàõ, îñíîâàííûõ íà òàêèõ
èíñòðóìåíòàõ, êàê çàéìû, ó÷àñòèå ãîñóäàð-
ñòâà â ñîáñòâåííîñòè, ãðàíòû.

Çàéìû – íàèáîëåå ÷àñòî èñïîëüçóåìûé
ÂÏÈ-èíñòðóìåíò â ñòðàíàõ – ãëîáàëüíûõ
èíâåñòîðàõ. Èçâåñòíû ñëåäóþùèå èõ ðàç-
íîâèäíîñòè:

10 ÂÎÎT (build, own, operate, transfer) – ýòî òèï êîí-
öåññèîííîãî ïðîåêòà íà óñëîâèÿõ ñòðîèòåëüñòâî – âëàäå-
íèå – ýêñïëóàòàöèÿ – ïåðåäà÷à.

11 URL: https://www.koreaexim.go.kr/site/homepage/
menu/viewMenu?menuid=002003001003001

12 URL: http://www.jetro.go.jp/en/jetro/activities/
members/



Áåëîðóññêèé ýêîíîìè÷åñêèé æóðíàë   ¹ 2 2017 4 5

Ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå âûâîçà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé...

êîíöåññèîííûå, ò. å. çàéìû ñ íèçêîé
ïðîöåíòíîé ñòàâêîé èëè ãðýéñ-ïåðèîäîì, èëè
ñ ñî÷åòàíèåì ýòèõ äâóõ óñëîâèé. Òàê, ßïîí-
ñêèé áàíê ìåæäóíàðîäíîãî ñîòðóäíè÷åñòâà
ïðåäëàãàåò çàéìû íà çàðóáåæíûå èíâåñòè-
öèè ñ ïðîöåíòíîé ñòàâêîé, êîòîðàÿ çàâèñèò
îò ñðîêà ïëàòåæà (íà 10-ëåòíèé çàåì –
0,875%), îò èíâåñòèöèé â ïðèðîäíûå ðåñóð-
ñû (îò 0,8 äî 1%), îò ðàçìåðà ïðåäïðèÿòèÿ13;

íåêîíöåññèîííûå çàéìû ïðåäîñòàâëÿ-
þòñÿ íà òåõ æå óñëîâèÿõ, ÷òî è êîììåð÷åñ-
êèìè êðåäèòîðàìè, íî äëÿ áîëåå óÿçâèìûõ
êîìïàíèé, íàïðèìåð, ìàëîãî áèçíåñà. Òàê,
ÎÏÈÊ (ÑØÀ) ïðåäîñòàâëÿåò òàêèå çàéìû
áåç êîíöåññèè íà ñóììó îò 350 òûñ. äîëë.
ÑØÀ äî 250 ìëí. äîëë., îáåñïå÷èâàÿ íå
áîëåå 75% ôèíàíñèðîâàíèÿ ÂÏÈ, ñðîêîì
îò 3 äî 15 ëåò ñ äîãîâîðåííîñòüþ ïî ãðýéñ-
ïåðèîäó, êîãäà óïëà÷èâàåòñÿ òîëüêî ïðî-
öåíò14;

ñòðóêòóðíîå ôèíàíñèðîâàíèå – èñïîëü-
çîâàíèå íåñêîëüêèõ êðåäèòíûõ âîçìîæíî-
ñòåé, â çàâèñèìîñòè îò ïîòðåáíîñòåé áèç-
íåñà. Îáû÷íî èñïîëüçóåòñÿ â îòíîøåíèè
ìàñøòàáíûõ è êàïèòàëîåìêèõ ÂÏÈ-ïðîåê-
òîâ. Ïðè ýòîì ãîñóäàðñòâåííûå èíñòèòóòû
ìîãóò îáðàùàòüñÿ ê ìåæäóíàðîäíûì îðãà-
íèçàöèÿì äëÿ ñîâìåñòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ
êðåäèòîâ. Òàê, â 2009 ã. Èíñòèòóò ôèíàí-
ñèðîâàíèÿ ðàçâèòèÿ Ãåðìàíèè (DEG) îðãà-
íèçîâàë ñîâìåñòíî ñ Åâðîïåéñêèì èíâåñ-
òèöèîííûì áàíêîì è Áàíêîì ðàçâèòèÿ
Þæíîé Àôðèêè äîëãîâîå ôèíàíñèðîâàíèå
ÂÏÈ-ïðîåêòà ïî ñòðîèòåëüñòâó öåìåíòíî-
ãî çàâîäà â Íàìèáèè íåìåöêèì ÌÑÏ
«Schwenk Zement KG»15.

Ó÷àñòèå ãîñóäàðñòâà â ñîáñòâåííîñòè.
Ãîñóäàðñòâî ìîæåò ó÷àñòâîâàòü â ñîáñòâåí-
íîñòè çàðóáåæíîãî ôèëèàëà íàöèîíàëüíîé
êîìïàíèè èëè â ñîáñòâåííîñòè ñàìîé êîì-
ïàíèè, îñóùåñòâëÿþùåé ÂÏÈ. Òàêàÿ ìåðà
ïðàêòèêóåòñÿ â ðàçâèòûõ è ðàçâèâàþùèõ-
ñÿ ñòðàíàõ è, êàê ïðàâèëî, ïðåäëàãàåòñÿ
ÂÏÈ-èíñòèòóòàìè. Ïðåèìóùåñòâî ýòîé
ìåðû â òîì, ÷òî îíà îòíîñèòåëüíî íå äîðî-

ãàÿ è íå ïðåäïîëàãàåò êîíòðîëÿ ñî ñòîðîíû
ãîñóäàðñòâà â ñëó÷àå ñ ðàçâèòûìè ñòðàíà-
ìè. Êðîìå òîãî, ïîâûøàåòñÿ ðåïóòàöèÿ èí-
âåñòîðà. Íî íå âñå èíâåñòîðû ãîòîâû óñòó-
ïèòü äîëþ è ïîçâîëèòü ãîñóäàðñòâó ïðè-
ñóòñòâîâàòü â ïðàâëåíèè. Ïðàêòèêà ïîêà-
çûâàåò, ÷òî äëÿ ãîñóäàðñòâà ýòî âûãîäíî,
òàê êàê ïðèâëåêàåìûå ñðåäñòâà íàìíîãî
ìåíüøå èñïîëüçóåìûõ ïðè ïðåäîñòàâëåíèè
êðåäèòîâ, íî ïåðåãîâîðû ïî âûäåëåíèþ
ñðåäñòâ ïî ñðàâíåíèþ ñ êðåäèòàìè ïðîõî-
äÿò ãîðàçäî ñëîæíåå (Sauvant Economou, Gal,
Lim, Wilinski, 2014. P. 74).

Ãðàíòû ïî îáúåìàì îáû÷íî ìåíüøå çàé-
ìîâ è ó÷àñòèÿ â ñîáñòâåííîñòè, ïîýòîìó èõ
èñïîëüçîâàíèå ïðàâèòåëüñòâàìè ïðåäïîëàãà-
åò ìåíüøèé ðèñê è ñîîòâåòñòâåííî ïðîöåäó-
ðû åãî îöåíêè. Ãðàíòû íå ãàðàíòèðóþò ïðÿ-
ìûõ ôèíàíñîâûõ äîõîäîâ äëÿ ãîñóäàðñòâà,
íå òðåáóþò âîçìåùåíèÿ, ïîýòîìó èìè ëåãêî
óïðàâëÿòü è îòñëåæèâàòü. Â îñíîâíîì îíè
ïðåäîñòàâëÿþòñÿ íà ÷àñòè÷íîé îñíîâå, ò. å.
ïðè óñëîâèè ðàçäåëåíèÿ ðàñõîäîâ ñ êîìïà-
íèåé, à òàêæå íà óñëîâèÿõ äî è ïîñëå îñóùå-
ñòâëåíèÿ ÂÏÈ-ïðîåêòà. Ãðàíòû ìîãóò áûòü
íàïðàâëåíû íà ñëåäóþùèå ðàñõîäû:

i èññëåäîâàíèå èíâåñòèöèîííûõ âîç-
ìîæíîñòåé, ìàðêåòèíã è äðóãèå âèäû äåÿ-
òåëüíîñòè ïðåäèíâåñòèöèîííîé ñòàäèè, ÷òî
âàæíî äëÿ ïðåîäîëåíèÿ èíôîðìàöèîííîé
íåîïðåäåëåííîñòè, â îñîáåííîñòè â ñòðà-
íàõ – ïîòåíöèàëüíûõ ðåöèïèåíòàõ, ãäå îò-
ñóòñòâóåò êîìïåòåíòíîå àãåíòñòâî ïî ïðè-
âëå÷åíèþ èíâåñòèöèé. Îíè ïîìîãàþò ñíè-
çèòü ïðåäèíâåñòèöèîííûå ðàñõîäû, ÷òî îñî-
áåííî âàæíî äëÿ ÌÑÏ. Ýòè ðàñõîäû ìîãóò
áûòü ïîëíîñòüþ îïëà÷åíû ãîñóäàðñòâîì
ôèðìå èëè ìîãóò áûòü âîçìåùåíû ôèðìîé,
åñëè èññëåäîâàíèÿ ïîêàæóò, ÷òî ÂÏÈ-ïðî-
åêò ìîæåò îñóùåñòâèòüñÿ â âûÿâëåííûõ
óñëîâèÿõ16. Ðàçìåðû ïðåäîñòàâëÿåìûõ ãðàí-
òîâ ìîãóò âàðüèðîâàòüñÿ. Ìàêñèìàëüíûå
ñóììû, ïðåäîñòàâëÿåìûå, íàïðèìåð, Ôîí-
äîì Ìàëàéçèè-Ñèíãàïóðà ïî ðàçâèòèþ áèç-
íåñà â òðåòüèõ ñòðàíàõ, ñîñòàâëÿþò 66 òûñ.
äîëë. ÑØÀ, â Ãåðìàíèè – îêîëî 270 òûñ.
äîëë. ÑØÀ (Òàì æå. P. 46);

i ó÷ðåæäåíèå çàðóáåæíûõ îòäåëåíèé
(àðåíäíàÿ ïëàòà, çàðïëàòà ðàáîòíèêàì (îñ-

13 Annual Report 2012. Tokyo: Japan Bank for
International Cooperation. 2012. 150 p.

14 URL: accesshttps://www.opic.gov/what-we-offer/
financial-products

15 Bridging the skills gaps in Namibia URL: https://
www.deginvest.de/DEG-Documents-in-English/About-us/
What-is-our-impact/Case-Study_Ohorongo-Cement-(Pty)-
Ltd._EN_2016-02.pdf

16 UNCTAD. 1999. Handbook on Outward Investment
Agencies and Institutions.
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íîâíîìó ñîñòàâó), òðåíèíãîâûå ðàñõîäû,
ðàñõîäû ïî ïåðåëåòó è ïðîæèâàíèþ). Òàê,
Òàéâàíü ïðåäëàãàåò ôèíàíñîâóþ ïîääåðæ-
êó êîìïàíèÿì, èíâåñòèðóþùèì â ñòðàíû ñ
óñòàíîâëåííûìè äèïëîìàòè÷åñêèìè îòíî-
øåíèÿìè, ñóáñèäèðóÿ 30% çàðïëàòû ðàáîò-
íèêàì â ñòðàíå-ðåöèïèåíòå è 30% ïëàòû
çà àðåíäó ôàáðèê, îôèñíûõ ïîìåùåíèé,
çåìëè17;

i òðåíèíãè è ðàçâèòèå ÷åëîâå÷åñêîãî
êàïèòàëà, âêëþ÷àÿ ïîäãîòîâêó ïåðñîíàëà äëÿ
ðàáîòû çà ðóáåæîì, ôîðìèðîâàíèå ìåæäó-
íàðîäíîé ñòðàòåãèè â îòíîøåíèè òðóäîâûõ
ðåñóðñîâ è îïëàòó êîíñóëüòàíòàì ïî åå ðàç-
âèòèþ, ïðîãðàììû ðóêîâîäèòåëåé äëÿ ìå-
íåäæåðîâ êîìïàíèé, ñòàæèðîâêè, ñïåöèàëü-
íûå òðåíèíãîâûå ïðîãðàììû. Íàïðèìåð, â
Ñèíãàïóðå ïðàâèòåëüñòâåííàÿ Ïðîãðàììà
ïîãðóæåíèÿ â ìåæäóíàðîäíûé ðûíîê ôè-
íàíñèðóåò ïî ïðèíöèïó ðàçäåëåíèÿ ðàñõî-
äû ïî ïåðåëåòó, êóðñû èíîñòðàííîãî ÿçûêà
è áàçîâóþ çàðàáîòíóþ ïëàòó ó÷àñòíèêîâ
ïðîãðàììû. Íî ïðè ýòîì êîìïàíèè äîëæíû
ñîîòâåòñòâîâàòü îïðåäåëåííûì êðèòåðèÿì,
à òàêæå ïðåäñòàâèòü ðåçþìå ó÷àñòíèêîâ ñ
ðåêîìåíäàöèÿìè è äåòàëèçèðîâàííîé èí-
ôîðìàöèåé î íàñòîÿùèõ è áóäóùèõ ïëàíàõ
íà çàðóáåæíîì ðûíêå18.

Â ïîñëåäíèå äåñÿòèëåòèÿ ïðè èñïîëü-
çîâàíèè ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ â ðàç-
âèòûõ ñòðàíàõ ïðèäàåòñÿ îñîáîå çíà÷åíèå
ñîöèàëüíûì è ýêîíîìè÷åñêèì âîïðîñàì. Íà-
ïðèìåð, ÎÏÈÊ òðåáóåò, ÷òîáû ðåàëèçàöèÿ
ÂÏÈ-ïðîåêòà ïðè ôèíàíñîâîé ïîääåðæêå
ãîñóäàðñòâà íå âëèÿëà íà óìåíüøåíèå çà-
íÿòîñòè â ÑØÀ (Òàì æå. P. 73). ÎÏÈÊ íå
ïîêðûâàåò ñòðàõîâàíèåì èëè ãàðàíòèåé
ïîëèòè÷åñêèå ðèñêè ïðè îðãàíèçàöèè òðó-
äîåìêèõ ïðîèçâîäñòâ çà ðóáåæîì, íå ïîä-
äåðæèâàåò ïðîåêòû ïî ïðîèçâîäñòâó òåê-
ñòèëÿ, îäåæäû, ïåðåðàáîòêè ñåëüñêîõîçÿé-
ñòâåííîé ïðîäóêöèè (Moran, 2011. P. 93).

Â Êàíàäå â ñîîòâåòñòâèè ñî Ñòðàòåãè-
åé ïðîäâèæåíèÿ êîðïîðàòèâíîé ñîöèàëü-
íîé îòâåòñòâåííîñòè (ÊÑÎ) êàíàäñêèìè
äîáûâàþùèìè êîìïàíèÿìè çà ðóáåæîì» íà
2014-2019 ãã. êîìïàíèè, íå ñîáëþäàþùèå

ñòàíäàðòû ÊÑÎ, ëèøàþòñÿ ïîääåðæêè ïðà-
âèòåëüñòâà íà çàðóáåæíûõ ðûíêàõ, âêëþ-
÷àÿ ôèíàíñîâóþ19.

Íåêîòîðûå ñòðàíû ó÷ðåæäàþò òðåáî-
âàíèÿ ê êîìïàíèÿì, îñóùåñòâëÿþùèì çà-
ðóáåæíûå èíâåñòèöèîííûå ñòðàòåãèè, ïî
ðàñêðûòèþ èíôîðìàöèè, ÷òî âûíóæäàåò
êîìïàíèè ñîáëþäàòü ÊÑÎ, ïðè÷åì äàííîå
òðåáîâàíèå ìîæåò ñîïðîâîæäàòüñÿ îáÿçà-
òåëüñòâàìè ïî äüþ-äèëèäæåíñ. Íàïðèìåð,
â ÑØÀ â ñîîòâåòñòâèè ñ Àêòîì Äîääà-
Ôðåíêà20 è â ÅÑ â ñîîòâåòñòâèè ñ Äèðåê-
òèâîé ó÷åòà21 äîáûâàþùèå êîìïàíèè äîë-
æíû ðàñêðûâàòü èíôîðìàöèþ è ðåãóëÿðíî
äîêëàäûâàòü.

Â-÷åòâåðòûõ, â XXI â. ïðîÿâèëàñü îñî-
áåííîñòü, õàðàêòåðíàÿ äëÿ ðàçâèòûõ ñòðàí
– ãëîáàëüíûõ èíâåñòîðîâ, â îòíîøåíèè
íàëîãîîáëîæåíèÿ çàðóáåæíûõ ôèëèàëîâ:
ïåðåõîä îò èñïîëüçîâàíèÿ èíñòðóìåíòîâ
ôèñêàëüíîãî ñòèìóëèðîâàíèÿ ê ïåðåêëþ÷å-
íèþ íà òåððèòîðèàëüíûé ïðèíöèï íàëîãî-
îáëîæåíèÿ.

Â ìèðîâîé ïðàêòèêå íàëîãîîáëîæåíèÿ
çàðóáåæíûõ ôèëèàëîâ ñóùåñòâóåò äâà ïðèí-
öèïà – ðåçèäåíòíûé è òåððèòîðèàëüíûé.
Ðåçèäåíòíûé ïðèíöèï èñïîëüçóåòñÿ â îò-
íîøåíèè âñåãî îáúåìà ïðèáûëè, íåçàâèñè-
ìî îò ìåñòà åå ïîëó÷åíèÿ. Îí ñîçäàåò íåé-
òðàëüíûé íàëîãîâûé ðåæèì äëÿ êîìïàíèé
òîëüêî òîãäà, êîãäà â ñòðàíå-äîíîðå ñòàâêà
íàëîãà íèæå, ÷åì â ñòðàíå-ðåöèïèåíòå. Â
ïðîòèâíîì ñëó÷àå íàöèîíàëüíûå êîìïàíèè,
èíâåñòèðóþùèå çà ðóáåæîì, óïëà÷èâàþò
áîëåå âûñîêèé ñîâîêóïíûé íàëîã ïî ñðàâ-
íåíèþ ñ èíîñòðàííûìè êîíêóðåíòàìè, ò. å.
îíè ïëàòÿò íàëîãè äâàæäû: íà ïðèáûëü â
ñòðàíå-ðåöèïèåíòå è íà äèâèäåíäû, ðå-
ïàòðèèðóåìûå â ñòðàíó – èñòî÷íèê ÂÏÈ.
Íî îáû÷íî ÌÍÏ óïëà÷èâàþò ðàçíèöó â
ñòðàíàõ èõ ðåçèäåíöèè ìåæäó ñòàâêîé íà-
ëîãà â äâóõ ñòðàíàõ, îáû÷íî áëàãîäàðÿ
ÄÈÄÍ (äîãîâîð îá èçáåæàíèè äâîéíîãî
íàëîãîîáëîæåíèÿ) è ñèñòåìàì íàëîãîâîãî
êðåäèòà.

17 URL: http://law.mofa.gov.tw/law_out/EngLaw
Content.aspx?Type=E&id=2

18 International Human Resource Strategy Development.
URL: http://www.iesingapore.gov.sg/Assistance/Global-
Company-Partnership/Manpower-Development/International-
Human-Resource-Strategy-Development

19 URL: http://www.international .gc.ca/trade-
agreements-accords-commerciaux/topics-domaines/other-autre/
csr-strat-rse.aspx?lang=eng

20 US Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer
Protection Act of 2010, ñåêöèè 1504, 1502

21 Directive 2013/34/EU of the European Parliament
and of the Council of 26 June 2013. URL: http://
www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//
NONSGML+TA+P8-TA-2015-0257+0+DOC+PDF+V0//EN
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Ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëèðîâàíèå âûâîçà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé...

Ïî òåððèòîðèàëüíîìó ïðèíöèïó ïðà-
âèòåëüñòâî ñîáèðàåò íàëîãè òîëüêî ñ äîõî-
äîâ, çàðàáîòàííûõ â ïðåäåëàõ ãðàíèö ñòðà-
íû. Ïðè ýòîì äèâèäåíäû, ïîëó÷åííûå èç
çàðóáåæíûõ ôèëèàëîâ, èñêëþ÷àþòñÿ èç íà-
ëîãîîáëàãàåìîé áàçû. Ýòîò ïîäõîä óðàâíè-
âàåò ìåæäóíàðîäíûõ êîíêóðåíòîâ, íå îá-
ðåìåíÿåò íàëîãàìè, ïîçâîëÿåò íàèëó÷øèì
îáðàçîì ïëàíèðîâàòü âûáîð ëîêàëèçàöèè
çàðóáåæíûõ ôèëèàëîâ, ÷òîáû äîõîä ïîñëå
óïëàòû íàëîãîâ áûë íàèáîëüøèì. Ïîýòîìó
îí ñàì ïî ñåáå îòíîñèòñÿ ê ÂÏÈ-ñòèìóëè-
ðóþùèì ìåòîäàì, äàæå åñëè ïðèìåíÿåòñÿ
êî âñåì íàöèîíàëüíûì êîìïàíèÿì.

Èç ñòðàí-ëèäåðîâ â âûâîçå ïðÿìûõ
èíâåñòèöèé ðàçâèòûå ñòðàíû â îñíîâíîì
èñïîëüçóþò òåððèòîðèàëüíûé ïðèíöèï,
êðîìå ÑØÀ, à ìíîãèå ðàçâèâàþùèåñÿ (Êè-
òàé, Ðåñïóáëèêà Êîðåÿ, Òàéâàíü, ×èëè,
Ìåêñèêà, Èíäèÿ) – ïðèíöèï íàëîãîîáëî-
æåíèÿ ìèðîâûõ ïðèáûëåé. Òàêèå ñòðàíû,
êàê Âåëèêîáðèòàíèÿ è ßïîíèÿ, ïåðåêëþ-
÷èëèñü íà òåððèòîðèàëüíûé ïðèíöèï â
2009 ã. (Sauvant, Economou, Gal, Lim,
Wilinski, 2014. P. 78) äëÿ óâåëè÷åíèÿ êîí-
êóðåíòíûõ ïðåèìóùåñòâ ñâîèõ êîìïàíèé.

Ïî ïðèíöèïó òåððèòîðèàëüíîñòè çàðó-
áåæíûå äèâèäåíäû ìîãóò áûòü íå ïîëíîñ-
òüþ, à ÷àñòè÷íî îñâîáîæäåíû îò íàëîãîâ,
íàïðèìåð, íà 95% â Áåëüãèè, Ãåðìàíèè, Èòà-
ëèè, ßïîíèè, Ôðàíöèè, ÷òî íå âëèÿåò íà
ñíèæåíèå îáúåìîâ ïåðåâîäà äèâèäåíäîâ â
ñòðàíó-äîíîð.

Ñòðàíû ñ ðåçèäåíòíûì ïðèíöèïîì ñî-
çäàþò äëÿ êîìïàíèé-èíâåñòîðîâ óñëîâèÿ
èçáåæàíèÿ äâîéíîãî íàëîãîîáëîæåíèÿ,
÷àùå âñåãî çà ñ÷åò èíîñòðàííûõ íàëîãî-
âûõ êðåäèòîâ. Â òî æå âðåìÿ íåëüçÿ ñ÷è-
òàòü îñâîáîæäåíèå îò äâîéíîãî íàëîãîîá-
ëîæåíèÿ ÂÏÈ-ñòèìóëèðîâàíèåì, òàê êàê
îíî íå ðàçðåøàåò ôèðìå íå óïëà÷èâàòü
íàëîãè. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî âñå êîìïàíèè
(ÌÍÏ è íàöèîíàëüíûå êîìïàíèè, ðàáîòà-
þùèå òîëüêî íà íàöèîíàëüíîì ðûíêå) èç
îäíîé ñòðàíû, ïðèìåíÿþùåé ïðèíöèï ðå-
çèäåíöèè, íàõîäÿòñÿ â îäèíàêîâûõ ôèñ-
êàëüíûõ óñëîâèÿõ. Äàííûé ïðèíöèï íå
äàåò íèêàêèõ äîïîëíèòåëüíûõ ïðèâèëåãèé
íàöèîíàëüíûì êîìïàíèÿì, èíâåñòèðóþ-
ùèì çà ðóáåæîì.

Íàïðîòèâ, ïî ïðèíöèïó òåððèòîðèàëü-
íîñòè ôèëèàëû êîìïàíèé îáëàãàþòñÿ òîëü-

êî íàëîãàìè èíîñòðàííîãî ãîñóäàðñòâà, â
êîòîðîì ðàñïîëîæåíû. Ýòî ìîæåò áûòü ïðè-
âèëåãèåé ïî ñðàâíåíèþ ñ íàöèîíàëüíûìè
êîìïàíèÿìè, îïåðèðóþùèìè òîëüêî äëÿ
âíóòðåííåãî ðûíêà, åñëè ñòàâêà íàëîãà â
ñòðàíå-ðåöèïèåíòå íèæå.

Â-ïÿòûõ, îñîáåííîñòüþ â èñïîëüçîâà-
íèè ôèñêàëüíûõ ìåòîäîâ ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî
îñâîáîæäåíèå îò íàëîãîâ èëè íàëîãîâûé
êðåäèò ïðèìåíÿþòñÿ ïðè îïðåäåëåííûõ òðå-
áîâàíèÿõ – ïî äîëå ñîáñòâåííîñòè, ñðîêó åå
ñóùåñòâîâàíèÿ è îãðàíè÷åíèé â ñòðàíå-áà-
çèðîâàíèÿ. Íàïðèìåð, â Ðåñïóáëèêå Êîðåÿ
ñ 2011 ã. óïðîùåíî ðåãóëèðîâàíèå íàëîãî-
âûõ êðåäèòîâ, â ñîîòâåòñòâèè ñ êîòîðûì
íàëîãîâûé êðåäèò ðàçðåøåí íà äèâèäåíäû
â ðàçìåðå îñíîâíîãî íàëîãà, óïëà÷èâàåìîãî
â ñòðàíàõ-ðåöèïèåíòàõ. Äî ýòîãî óïðîùå-
íèÿ ïðàâèòåëüñòâî ðàçðåøàëî 100-ïðîöåí-
òíûé íàëîãîâûé êðåäèò íà äèâèäåíäû òîëü-
êî â ñëó÷àå, åñëè ñî ñòðàíàìè-ðåöèïèåíòà-
ìè çàêëþ÷åí ÄÈÄÍ, à â îñòàëüíûõ – 50%.
Ïðè÷åì ðàññìàòðèâàåìûé ôèëèàë çà ðóáå-
æîì äîëæåí ñîäåðæàòü íå ìåíåå 10% äîëè
ñîáñòâåííîñòè êîðåéñêîé êîìïàíèè íå ìå-
íåå 6 ìåñÿöåâ ïîäðÿä ñî äíÿ äåêëàðàöèè
äèâèäåíäîâ22.

Ñòðàíàìè ñ ðåçèäåíòíûì ïðèíöèïîì
íàëîãîîáëîæåíèÿ ïðèìåíÿþòñÿ è äðóãèå
ôèñêàëüíûå ëüãîòû, ñðåäè êîòîðûõ:

ióìåíüøåíèå ñòàâêè êîðïîðàòèâíîãî
íàëîãà. Èñïîëüçóåòñÿ äëÿ ïðåäïðèíèìàòå-
ëåé â îïðåäåëåííûõ ñåêòîðàõ ýêîíîìèêè
èëè íà îïðåäåëåííûõ ýòàïàõ èíâåñòèöèîí-
íîãî ïðîöåññà. Òàê, â Êèòàå ñíèæåííûé 15-
ïðîöåíòíûé êîðïîðàòèâíûé íàëîã (íà 10%
íèæå îáû÷íîãî â 25%) ïðèìåíÿåòñÿ â îò-
íîøåíèè äîõîäîâ âûñîêîòåõíîëîãè÷íûõ
êîìïàíèé ðåçèäåíòîâ, ïîëó÷åííûõ èç-çà
ðóáåæà (Òàì æå. P. 84);

iíàëîãîâûå îòñðî÷êè äëÿ îòäåëüíûõ
âèäîâ äîõîäîâ, ïîëó÷åííûõ çà ðóáåæîì. Â
ÑØÀ, ãäå ïðèìåíÿåòñÿ ðåçèäåíòíûé ïðèí-
öèï íàëîãîîáëîæåíèÿ, äîõîäû, çàðàáîòàííûå
çà ðóáåæîì, îáëàãàþòñÿ íàëîãîì òîëüêî â
ñëó÷àå ïîëó÷åíèÿ àêöèîíåðàìè èç-çà ðóáå-
æà, ò. å. ñóùåñòâóåò íàëîãîâàÿ îòñðî÷êà, êî-
òîðàÿ âûíóæäàåò êîìïàíèè ïåðåìåùàòü îïå-
ðàöèè â ñòðàíû ñ íèçêèìè íàëîãàìè è íà-
êàïëèâàòü äîõîäû â çàðóáåæíûõ ôèëèàëàõ;

22 URL: http://www.pwc.com/gx/en/tax/corporate-tax/
worldwide-tax-summaries/index.jhtml
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iíàëîãîâûå êðåäèòû íà îïðåäåëåííûå
òèïû êðåäèòóåìûõ ðàñõîäîâ (ÍÈÎÊÐ, èí-
âåñòèöèè â èíâåñòèöèîííûå òîâàðû è äð.);

iïîñîáèÿ íà îïðåäåëåííûå âèäû äåÿ-
òåëüíîñòè. Â Ñèíãàïóðå èñïîëüçîâàëàñü
ñõåìà äëÿ àêòèâèçàöèè ñèíãàïóðñêèìè êîì-
ïàíèÿìè ÑèÏ çà ðóáåæîì, â ñîîòâåòñòâèè
ñ êîòîðîé ïðåäîñòàâëÿëèñü ïîñîáèÿ íà
ÑèÏ, ñîâåðøåííûé ñ 1.04.2010 ã. ïî
31.03.2015 ã. Â ñîîòâåòñòâèè ñ ýòèì êîìïà-
íèè, ïðèîáðåòàþùåé ïðîñòûå àêöèè äðó-
ãîé êîìïàíèè çà ðóáåæîì, ïðåäîñòàâëÿëñÿ
ãðàíò â ðàçìåðå 5% ñòîèìîñòè ñäåëêè23.

Â-øåñòûõ, â èñïîëüçîâàíèè ñòèìóëè-
ðóþùåãî íàïðàâëåíèÿ ÂÏÈ-ïîëèòèêè íà-
áëþäàåòñÿ ñåëåêòèâíîñòü ãîñóäàðñòâåííîé
ïîääåðæêè è ïðîäâèæåíèÿ. Íàèáîëåå âàæ-
íûìè è ðàñïðîñòðàíåííûìè êðèòåðèÿìè
ïîääåðæêè è ïðîäâèæåíèÿ ÿâëÿþòñÿ: íà-
öèîíàëüíîñòü ÂÏÈ-èíâåñòîðà, ñåêòîð èí-
âåñòèðîâàíèÿ â ñòðàíå-äîíîðå è â ñòðàíå-
ðåöèïèåíòå, ñîáñòâåííîñòü êîìïàíèè, ðàç-
ìåðû êîìïàíèè, ñòðàíà-ðåöèïèåíò.

Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî äëÿ XXI â. õàðàê-
òåðíî óñëîæíåíèå êðèòåðèåâ äëÿ îïðåäåëå-
íèÿ íàöèîíàëüíûõ èíâåñòîðîâ. Õîòÿ ÂÏÈ-
ïîëèòèêà îðãàíèçîâûâàåòñÿ äëÿ àêòèâèçàöèè
çàðóáåæíûõ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé íàöèî-
íàëüíûìè êîìïàíèÿìè, ïîíÿòèÿ «íàöèî-
íàëüíàÿ êîìïàíèÿ» èëè «ìåñòíàÿ êîìïàíèÿ»
â ñîâðåìåííîé ãëîáàëèçèðîâàííîé ìèðîâîé
ýêîíîìèêå âåñüìà óñëîâíû. Îñîáåííî ýòî
êàñàåòñÿ ðàçâèòûõ ñòðàí. Ïîýòîìó ê îïðåäå-
ëåíèþ äàííîãî êðèòåðèÿ âûáðàíû ðàçíûå
ïîäõîäû. Â ÑØÀ ïîäõîä îñíîâûâàåòñÿ íà
äîëå êàïèòàëà êîìïàíèè è ñîáñòâåííîñòè
îñíîâíîãî èíâåñòîðà (ìàòåðèíñêîé êîìïà-
íèè). Â îòäåëüíûõ ñòðàíàõ (Èñïàíèÿ) íå èñ-
ïîëüçóåòñÿ îïðåäåëåíèå íàöèîíàëüíîñòè êîì-
ïàíèè, íî îáÿçàòåëüíî òðåáîâàíèå îñóùåñòâ-
ëåíèÿ íàöèîíàëüíûõ èíòåðåñîâ. Òàê, äëÿ ïî-
ëó÷åíèÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ â Ñèíãàïóðå ïî
ïðîãðàììå «Ôèíàíñîâàÿ ñõåìà èíòåðíàöèî-
íàëèçàöèè» êîìïàíèè äîëæíû óäîâëåòâîðÿòü
ñëåäóþùèì êðèòåðèÿì: áûòü îñíîâàíû â Ñèí-
ãàïóðå, çàðåãèñòðèðîâàíû â Óïðàâëåíèè ó÷åòà
è êîðïîðàòèâíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ è ðåàëèçî-
âûâàòü õîòÿ áû òðè áèçíåñ-ôóíêöèè â Ñèí-

ãàïóðå. Ïðè÷åì ôèëèàëû çà ðóáåæîì íå èìå-
þò ïðàâî íà ïîääåðæêó24.

Â XXI â. íàáëþäàåòñÿ ïåðåõîä îò ñòè-
ìóëèðîâàíèÿ ÂÏÈ íàöèîíàëüíûõ êîìïà-
íèé ê ñòèìóëèðîâàíèþ êîìïàíèé-ðåçèäåí-
òîâ, âêëþ÷àÿ èíîñòðàííûå êîìïàíèè è èíî-
ñòðàííûå ôèëèàëû.

Íàïðèìåð, â Êèòàå êîìïàíèÿ
«Sinosure», ñòðàõóþùàÿ ïîëèòè÷åñêèå ðèñ-
êè ïðè ÂÏÈ, èìååò äåëî òîëüêî ñ òåìè èí-
âåñòîðàìè, êîòîðûå çàðåãèñòðèðîâàíû è
âûïîëíÿþò áèçíåñ-ôóíêöèè íà îñíîâíîé
òåððèòîðèè Êèòàÿ, èñêëþ÷àÿ êîíòðîëèðóå-
ìûå èíîñòðàííûìè ïðåäïðèÿòèÿìè, èíñòè-
òóòàìè è ãðàæäàíàìè, à òàêæå Ãîíêîíãà,
Ìàêàî è Òàéâàíÿ25. Âî Ôðàíöèè èíîé ïîä-
õîä: Bpifrance îáåñïå÷èâàåò ôèíàíñîâûå
ãàðàíòèè êîìïàíèÿì, çàðåãèñòðèðîâàííûì
âî Ôðàíöèè, áîëüøàÿ äîëÿ ñîáñòâåííîñòè
(ïðÿìî èëè êîñâåííî) êîòîðûõ ïðèíàäëå-
æèò ãðàæäàíàì èëè êîìïàíèÿì ÅÑ26.

Õàðàêòåðíîé äëÿ ÂÏÈ-ïîëèòèêè ÷åð-
òîé ñòàëà ñåëåêòèâíîñòü ñòèìóëèðîâàíèÿ íà
îñíîâå ïðèîðèòåòíûõ îòðàñëåé. Èñõîäÿ èç
ýêîíîìè÷åñêèõ ïðèîðèòåòîâ, ñòðàíû ìîãóò
âûáðàòü äëÿ ïîääåðæêè ñëåäóþùèå ãðóï-
ïû ñåêòîðîâ:

iäîáû÷à ïðèðîäíûõ ðåñóðñîâ, êîòîðûå
â äåôèöèòå â ñòðàíå. Íàïðèìåð, Þæíîêî-
ðåéñêèé Ýêñèìáàíê ïðåäîñòàâëÿåò êðåäè-
òû íà ðàçâèòèå äîáûâàþùåé ïðîìûøëåí-
íîñòè äëÿ êîðåéñêèõ è èíîñòðàííûõ êîì-
ïàíèé, èíâåñòèðóþùèõ çà ðóáåæîì â ýòîò
ñåêòîð27;

iñåêòîðà, â êîòîðûõ ÂÏÈ óêðåïÿò
êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü ñòðàíû-äîíîðà. Â
Ìàëàéçèè óïðàâëåíèå ïî èíâåñòèöèîííî-
ìó ðàçâèòèþ ïðåäîñòàâëÿåò ëüãîòû äëÿ ìà-
ëàçèéñêèõ êîìïàíèé, ïðèîáðåòàþùèõ èíî-
ñòðàííûå âûñîêîòåõíîëîãè÷íûå êîìïàíèè
äëÿ ñîçäàíèÿ ïðîìûøëåííûõ ïðîèçâîäñòâ
â Ìàëàéçèè èëè àäàïòàöèè ïðèîáðåòåííîé
òåõíîëîãèè28;

23 URL: https://www.edb.gov.sg/content/edb/en/why-
singapore/ready-to-invest/incentives-for-businesses.html

24 URL: http://www.iesingapore.gov.sg/Venture-
Overseas/Overview

25 URL: http://www.sinosure.com.cn/sinosure/english/
products_introduction01.htm

26 URL: http://www.bpifrance.fr/Bpifrance/Nos-metiers/
Garantie

27 URL: https://www.koreaexim.go.kr/site/homepage/
menu/viewMenu?menuid=002003001003001

28 URL: http://www.mida.gov.my/env3/uploads/Forms/
Services/03082012/GD-AFC-02.pdf
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iñåêòîðà, ñâÿçàííûå ñ ðàçâèòèåì ïðî-
èçâîäñòâ áóäóùåãî (íàïðèìåð, âîçîáíîâëÿ-
åìàÿ ýíåðãåòèêà). Òàê, ßïîíñêèé áàíê ìåæ-
äóíàðîäíîé êîîïåðàöèè ïîääåðæèâàåò çà-
ðóáåæíûå ïðîåêòû ÿïîíñêèõ êîìïàíèé,
îñîáåííî â ñôåðå ïðîèçâîäñòâà ýíåðãèè çà
ñ÷åò ðàçâèòèÿ èñòî÷íèêîâ âîçîáíîâëÿåìîé
ýíåðãèè29.

Â-ñåäüìûõ, îñîáåííîñòüþ â èñïîëüçî-
âàíèè ÂÏÈ-ïîëèòèêè â ñîâðåìåííîé ýêî-
íîìèêå ÿâëÿåòñÿ ñôîêóñèðîâàííîñòü íà
ìàëûõ è ñðåäíèõ ïðåäïðèÿòèÿõ, êîòîðûå
î÷åíü âàæíû äëÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâè-
òèÿ ñòðàí, íî ñòàëêèâàþòñÿ ñ îãðàíè÷åíè-
ÿìè ðàçëè÷íîãî õàðàêòåðà â îòëè÷èå îò
êðóïíûõ êîìïàíèé. Ïîýòîìó ñòðàíû – ãëî-
áàëüíûå èíâåñòîðû ôîðìèðóþò ÂÏÈ-ïî-
ëèòèêó, âêëþ÷àþùóþ âñå âîçìîæíûå ìå-
ðîïðèÿòèÿ ïî ïîääåðæêå ÌÑÏ. Òàê, ÑØÀ
ðåàëèçóþò ïðîãðàììû èíòåðíàöèîíàëèçà-
öèè ÌÑÏ ïîñðåäñòâîì òîðãîâëè è èíâåñ-
òèöèé, ñîçäàâ ñïåöèàëüíûé öåíòð30. Ðåñ-
ïóáëèêà Êîðåÿ ïðåäëàãàåò ôèíàíñîâóþ
ïîääåðæêó, íàðàùèâàåò ïîòåíöèàë è ðàç-
ðàáàòûâàåò ïðîãðàììû ñîäåéñòâèÿ äëÿ óâå-
ëè÷åíèÿ ãëîáàëüíîãî ïðèñóòñòâèÿ ñâîèõ
ÌÑÏ (Lee, 2007).

Ïðè ýòîì ïîääåðæêà ÂÏÈ êîìïàíèé
ïðàâèòåëüñòâàìè ðàçëè÷íûõ ñòðàí ìîæåò
âêëþ÷àòü ðàçëè÷íûå óñëîâèÿ. Íàïðèìåð,
Ïðîãðàììà ìàëàçèéñêîé êóõíè31 ôèíàíñî-
âî ïîääåðæèâàåò ìàëàçèéñêèå ðåñòîðàíû çà
ðóáåæîì ïðè óñëîâèè ïðîäàæè áëþä ìàëà-
çèéñêîé êóõíè.

Ìîæíî âûäåëèòü íåñêîëüêî îñíîâíûõ
ãðóïï óñëîâèé (òðåáîâàíèé) äëÿ ïîëó÷åíèÿ
ÂÏÈ-ïîääåðæêè:

ióñëîâèÿ, êàñàþùèåñÿ âëèÿíèÿ ïðî-
åêòîâ íà ñòðàíó-äîíîð (ñòðàíó-èñòî÷íèê)
ÂÏÈ, ïîñêîëüêó ïðàâèòåëüñòâà õîòÿò óäî-
ñòîâåðèòüñÿ, ÷òî ïðîåêòû íå îêàæóò íåãà-
òèâíîãî âîçäåéñòâèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî è
äðóãîãî õàðàêòåðà íà ñòðàíó-èñòî÷íèê èí-
âåñòèöèé, íàîáîðîò – âîçäåéñòâèå íà èõ
ñòðàíû áóäåò íåéòðàëüíûì èëè äàæå ïî-
çèòèâíûì. Íàïðèìåð, ÎÏÈÊ òðåáóåò îò-

ñóòñòâèÿ íåãàòèâíîãî âëèÿíèÿ íà çàíÿ-
òîñòü è ïëàòåæíûé áàëàíñ32;

iîáÿçàòåëüíûé ýêñïîðò ïðîäóêöèè èç
ñòðàíû ÂÏÈ-ïðîåêòà (ïðèðîäíûõ ðåñóðñîâ)33;

iðåïàòðèàöèÿ ïðèáûëè, íàïðèìåð, â
ÑØÀ – èíèöèàòèâà ââåäåíèÿ íàëîãîâûõ
êàíèêóë íà ðåïàòðèèðîâàííóþ ïðèáûëü34;

ióñëîâèÿ, ñâÿçàííûå ñ ïîçèòèâíûìè
ýôôåêòàìè ÂÏÈ-ïðîåêòà â ñòðàíå-ïîëó÷à-
òåëå èíâåñòèöèé, íàïðèìåð, â îòíîøåíèè ñî-
çäàííûõ ðàáî÷èõ ìåñò, ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ
èíôðàñòðóêòóðû, òðàíñôåðà òåõíîëîãèé è
çíàíèé, óëó÷øåíèÿ ýêîëîãè÷åñêèõ è ñîöè-
àëüíûõ óñëîâèé â ñòðàíå-ïîëó÷àòåëå, âêëþ-
÷àÿ çàùèòó ïðàâ ðàáî÷èõ, ïðàâ ÷åëîâåêà, çäî-
ðîâüÿ è áåçîïàñíîñòè. Ýòî õàðàêòåðíî äëÿ
ïîëèòèêè ÂÏÈ-ïîääåðæêè ÎÏÈÊ35.

Â-âîñüìûõ, â ñóùåñòâóþùèõ èíñòèòóöè-
îíàëüíûõ ñòðóêòóðàõ îáåñïå÷åíèÿ ÂÏÈ-ïî-
ëèòèêè ôóíêöèè ñòèìóëèðîâàíèÿ âûâîçà
ïðÿìûõ èíâåñòèöèé ðåàëèçóþòñÿ ñîâìåñòíî
ñ äðóãèìè íàïðàâëåíèÿìè âíåøíåýêîíîìè-
÷åñêîé ïîëèòèêè. Ïðè ýòîì ïðàâèòåëüñòâåí-
íûå ó÷ðåæäåíèÿ, îáåñïå÷èâàþùèå ÂÏÈ-ïîä-
äåðæêó êîìïàíèÿì, êîíòðîëèðóåìûå è íà-
ïðàâëÿåìûå ïðàâèòåëüñòâîì, ìîãóò áûòü ïîä-
ðàçäåëåíû íà ïÿòü áîëüøèõ ãðóïï:

iàãåíòñòâà ïðîäâèæåíèÿ èíâåñòèöèé
(ÀÏÈ) è àãåíòñòâà ïî ïðîäâèæåíèþ òîð-
ãîâëè36. Îáû÷íî ÀÏÈ (ïðåäîñòàâëÿþùèå
òàêèå óñëóãè ïîòåíöèàëüíûì èíâåñòîðàì,
êàê èíôîðìàöèÿ, êîíñàëòèíã, ñåìèíàðû,
ìèññèè, ìýò÷ìåéêèíã) íå âêëþ÷àåò ôóíê-
öèè ñòèìóëèðîâàíèÿ ÂÏÈ, íî ìîæåò ñî-
âìåùàòü. Òàê, ßïîíñêàÿ îðãàíèçàöèÿ âíåø-
íåé òîðãîâëè ìîæåò ïðåäîñòàâëÿòü èíôîð-
ìàöèþ è äëÿ èíîñòðàííûõ ïðÿìûõ è äëÿ
ÂÏÈ-èíâåñòîðîâ. Êèòàéñêîå ÀÏÈ37 ðåàëè-
çóåò ôóíêöèè ïî ïðèâëå÷åíèþ ÏÈÈ è àê-
òèâèçàöèè ÂÏÈ ïóòåì ïðåäîñòàâëåíèÿ
èíôîðìàöèè è ðóêîâîäñòâà äëÿ èíâåñòî-
ðîâ, îðãàíèçàöèè ñåìèíàðîâ, ñîáðàíèé è

29 Annual Report 2012. Tokyo: Japan Bank for
International Cooperation. 2012. 150 p.

30 URL: http://www.opic.gov/doing-business-us/small-
business-center

31 URL: http://www.matrade.gov.my/en/malaysian-
exporters/serv ices- for-exporters/export-promotion/
malaysiakitchen-programme

32 URL: http://www.opic.gov/doing-business-us/OPIC-
policies/economic-analysis

33 URL: http://www.iisd.org/pdf/2012/chinese_
outward_investment.pdf

34 URL: https://www.newamerica.org/economic-growth/
policy-papers/the-benefits-for-the-us-economy-of-a-temporary-
tax-reduction-on-the-repatriation-of-foreign-subsidiary-earnings

35 URL: www.opic.gov/doing-business-us/OPIC-policies
36 Íàïðèìåð, ProChile íà÷èíàëî ðàáîòó êàê ýêñïîðò-

íîå àãåíòñòâî, à çàòåì åãî ôóíêöèè ðàñøèðèëèñü, â òîì
÷èñëå ïî ïîääåðæêå ÂÏÈ.

37 URL: http://www.fdi.gov.cn/pub/FDI_EN/about/
AboutusEn1.htm
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ìèññèé, ïðîâåäåíèÿ èññëåäîâàíèé ïî äâó-
ñòîðîííèì èíâåñòèöèÿì è ò. ä.;

iàãåíòñòâà ýêñïîðòíîãî êðåäèòîâàíèÿ
(ÀÝÊ) ñîäåéñòâóþò ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâ-
ëå ÷åðåç òàêèå èíñòðóìåíòû, êàê ñòðàõîâà-
íèå, ãàðàíòèè è êðåäèòîâàíèå. Ðàñïîëàãà-
þò èíôîðìàöèåé è êîìïåòåíöèÿìè äëÿ
ïðîäâèæåíèÿ ýêñïîðòà, à â íàñòîÿùåå âðå-
ìÿ – ýêñïîðòà â ñî÷åòàíèè ñ èíâåñòèöèÿ-
ìè. Òàê, â Êàíàäå ãàðàíòèè çàéìîâ è ñòðà-
õîâàíèå ïîëèòè÷åñêîãî ðèñêà ÂÏÈ-ïðîåê-
òîâ îñóùåñòâëÿþòñÿ Êàíàäñêèì àãåíòñòâîì
ýêñïîðòíîãî ðàçâèòèÿ;

iôèíàíñîâûå èíñòèòóòû ðàçâèòèÿ
(ÔÈÐ). Íàõîäÿñü â ñîáñòâåííîñòè èëè ïîä
êîíòðîëåì ïðàâèòåëüñòâ ñòðàí-îñíîâàòåëåé,
êàê ïðàâèëî, ðàçâèòûõ ñòðàí, îíè ïðåäîñòàâ-
ëÿþò çàéìû, ó÷àñòâóþò â ñîáñòâåííîñòè, îáåñ-
ïå÷èâàþò ãàðàíòèè ÷àñòíûì èíâåñòèöèÿì
äëÿ ñîäåéñòâèÿ ðàçâèòèþ áûñòðîðàçâèâàþ-
ùèõñÿ ðûíêîâ. Ïðèìåðàìè ìîãóò ñëóæèòü
Êîðïîðàöèÿ ÷àñòíûõ èíâåñòèöèé çà ðóáåæ
(ÎÏÈÊ) â ÑØÀ, Äàòñêîå ìåæäóíàðîäíîå
àãåíòñòâî ðàçâèòèÿ (ÄÀÍÈÄÀ), Èíñòèòóò
ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàçâèòèÿ (ÄÝÃ), ßïîíñêàÿ
îðãàíèçàöèÿ ìåæäóíàðîäíîãî ðàçâèòèÿ è äð.;

iïðàâèòåëüñòâåííûå îðãàíèçàöèè (ìè-
íèñòåðñòâà è âåäîìñòâà), êîòîðûå âîâëå÷å-
íû â ÂÏÈ-ñòèìóëèðîâàíèå ÷åðåç, âî-ïåð-
âûõ, ñîçäàíèå íîðìàòèâíî-ïðàâîâîé ñðåäû,
ôîðìèðîâàíèå ãîñóäàðñòâåííîé ïîëèòèêè è
çàêëþ÷åíèå ìåæäóíàðîäíûõ ñîãëàøåíèé,
âëèÿþùèõ íà ÂÏÈ (äâóñòîðîííèõ ñîãëàøå-
íèé î âçàèìíîé çàùèòå è ïîîùðåíèè èíâå-
ñòèöèé, äâóñòîðîííèõ ñîãëàøåíèé îá èçáå-
æàíèè äâîéíîãî íàëîãîîáëîæåíèÿ, î çîíàõ
ñâîáîäíîé òîðãîâëè è äð.); âî-âòîðûõ, ÷åðåç
ëîááèðîâàíèå èíòåðåñîâ íàöèîíàëüíûõ èí-
âåñòîðîâ è îáåñïå÷åíèå îáùåé ïîääåðæêè;

iñïåöèàëèçèðîâàííûå èíñòèòóòû, êî-
òîðûå ñîçäàþòñÿ äëÿ ðåàëèçàöèè çàäà÷, îò-
ëè÷íûõ îò ÂÏÈ, íî èõ ôóíêöèè êîñâåííî
îêàçûâàþò ïîìîùü çàðóáåæíûì ïðîåêòàì
íàöèîíàëüíûõ êîìïàíèé, íàïðèìåð:

ßïîíñêàÿ àññîöèàöèÿ ïî òðàíñïîðòíîé
êîîïåðàöèè, èìåþùàÿ öåëüþ ðàçâèòèå ìåæ-
äóíàðîäíûõ ïðîåêòîâ ßïîíèè ñ áûñòðîðàç-
âèâàþùèìèñÿ ðûíêàìè;

Öåíòð ïðîìûøëåííîãî è òåõíîëîãè-
÷åñêîãî ðàçâèòèÿ, ïðîäâèãàþùèé èííîâà-
öèè è òåõíîëîãè÷åñêîå ðàçâèòèå èñïàíñêèõ
êîìïàíèé;

Êîðåéñêàÿ êîðïîðàöèÿ ìàëîãî è ñðåä-
íåãî áèçíåñà, îáåñïå÷èâàþùàÿ èíôîðìàöè-
îííóþ ïîääåðæêó, ìýò÷ìåéêèíã, òðåíèíãè
è òåõíè÷åñêèå óñëóãè äëÿ ÌÑÏ, âêëþ÷àÿ
èíâåñòèöèîííóþ ýêñïàíñèþ.

Òàêèì îáðàçîì, ôîðìèðîâàíèå è ðåà-
ëèçàöèÿ ñàìîñòîÿòåëüíîé ïîëèòèêè ýêñïîð-
òà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé ÿâëÿåòñÿ íåîáõîäè-
ìûì êîíêóðåíòíûì ïðåèìóùåñòâîì ñòðàí
ñ óñòîé÷èâûì ýêîíîìè÷åñêèì ðàçâèòèåì â
ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ ãëîáàëèçàöèè ìè-
ðîâîé ýêîíîìèêè. Ïðè ýòîì â ìèðîâîé ïðàê-
òèêå èñïîëüçîâàíèÿ èíñòðóìåíòîâ ÂÏÈ-
ïîëèòèêè íàáëþäàåòñÿ ðÿä îñîáåííîñòåé,
îò÷åòëèâî ïðîÿâëÿþùèõñÿ â XXI â., êîòî-
ðûå íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü ïðàâèòåëüñòâàì
ñòðàí ñ òðàíçèòèâíîé è ðàçâèâàþùåéñÿ
ýêîíîìèêîé ïðè ôîðìèðîâàíèè è ñîâåð-
øåíñòâîâàíèè êàê ÂÏÈ-, òàê è ÏÈÈ-ïî-
ëèòèêè â íàöèîíàëüíîì ðåãóëèðîâàíèè
äâóñòîðîííèõ òðàíñãðàíè÷íûõ ïîòîêîâ ïðÿ-
ìûõ èíâåñòèöèé.
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ABSTRACT. Based on the statistics since the beginning of the 21st century, the article shows the
main positive ODI-impacts, including sales growth of affiliates overseas, their productivity, growth of
multinational enterprises’ capitalization, increase of home countries’ GNI, and strengthening of the country’s
international investment position. It is stated that these benefits motivate home countries to stimulate ODI
by national companies within the framework of ODI-policy. Systematized are the components of the current
stage of ODI-policy: identified are specifics of its formation and development in the 21st century based on
the experience of major developed and developing countries-investors.
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