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that the US government supports the major part of the national fundamental research 
(computer science and mathematics, environmental sciences, life sciences, physical 
sciences, psychology, social sciences, engineering). Applied research is mostly funded 
from private sources. A significant contribution to funding research and development 
programs in the United States is provided by non-governmental organizations that work 
with scientific institutions on a competitive basis. Based on the study, recommendations 
have been developed for improving the system of financing research and development in 
the Republic of Belarus.
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РЕГУЛИРОВАНИЕ МЕЖДУНАРОДНЫХ 
ИНВЕСТИЦИЙ В ИНТЕГРАЦИОННЫХ 

СОЮЗАХ ЛАТИНСКОЙ АМЕРИКИ

Охарактеризован опыт АНКОМ, МЕРКОСУР, УНАСУР, КАРИКОМ, Тихо
океанского альянса по формированию общих рынков капитала и финансовых услуг, 
регулированию, стимулированию и защите международных инвестиций в отношениях 
между странами-участницами, а также между ними и третьими странами, представле-
ны уровни, направления, формы и методы регулирования. Проведен сравнительный 
анализ этих процессов в Евразийском экономическом союзе. Разработаны рекоменда-
ции для ЕАЭС.
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Европейский опыт регулирования международных инвестиций (МИ) инте-
грационными группами изучен основательно [1—3]. По сравнению с союзами 
развивающихся стран здесь превалируют публикации об общих рынках без ак-
цента на рынок капитала [4—6] или узкой направленности, затрагивающие от-
дельные аспекты межгосударственного регулирования инвестиций: конкуренция 
инвестиционных режимов стран Латинской Америки (ЛА) [7]; эффекты и глу-
бина интеграции рынка капитала МЕРКОСУР [8]; влияние неблагоприятных 
факторов инвестиционного климата МЕРКОСУР [9], международных стандар-
тов финансовой отчетности в МЕРКОСУР и АНКОМ [10], экологических норм 
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в МЕРКОСУР [11], благого управления [12] и типа режима (авторитарный, 
демократический) в странах ЛА [13] на иностранные инвестиции; регулирование 
инвестиций Китая [14] и ЕС в МЕРКОСУР [15], внутри МЕРКОСУР в агро-
сектор Уругвая [16], в автомобильную, электронную и текстильную промыш-
ленность МЕРКОСУР [17], инновационные предприятия ЛА [18]; особенности 
инвестиционных соглашений США, Китая [19] и Аргентины [20] со странами 
ЛА, урегулирование инвестиционных споров по этим соглашениям [21].

В этой связи теоретическая актуальность статьи предопределена необхо-
димостью более системного обобщения опыта развивающихся стран в области 
интеграционного регулирования инвестиций и формирования общих рынков 
капитала, который ближе по уровню развития к странам Евразийского эконо-
мического союза (ЕАЭС), чем опыт развитых стран. Практическая же состоит 
в улучшении общего рынка капитала и финансовых услуг ЕАЭС, концепция 
которого принята в 2019 г. на основе использования опыта стран ЛА.

В Андском сообществе (АНКОМ) регулирование МИ началось с принятия 
Общего режима по отношению к иностранному капиталу и торговым маркам, 
патентам и лицензиям (Решение (Реш.) № 24, 1970): иностранные предприятия 
стали преобразовывать в национальные (путем продажи 80 % уставного капи-
тала (УК) национальным инвесторам) или смешанные (51—80 % УК). Ино-
странные предприятия обязали передать 15 % УК государству базирования. 
Запрещены МИ в банковское и страховое дело, медиа, маркетинг, транспорт, 
госуслуги. Установлен годовой верхний предел перевода прибыли за границу — 
14 %, с 1976 — 20 % (Реш. № 103). Исключения: международные инвести-
ции Латиноамериканского банка развития, в горное дело, нефтяной и лесной 
сектор, сельское хозяйство Боливии и Эквадора; иностранные предприятия, 
экспортирующие в третьи страны более 80 % продукции. Иностранное пред-
приятие признавалось смешанным даже при наличии в УК менее 51 % нацио-
нального капитала, если государство владело более чем 30-ю % УК.

Галапагосская декларация (1989) отменила Решение № 24. Акт Ла-Пас 
и Андская стратегия (1990) запустили либерализацию миграции капитала, 
производственное, инфраструктурное и научно-техническое сотрудничество.

По Протоколу Трухильо (1996) с 1999 г. стартовал общий рынок. Карта-
хенское соглашение (1997) в части МИ предусматривает: формирование капи-
тала как цель интеграции (ст. 2), направление внутренних и внешних ресур-
сов в регион для финансирования МИ, необходимых для интеграции (ст. 3); 
программы развития промышленности (ст. 57—61), сельского хозяйства (ст. 
99—104), инфраструктуры (ст. 116—118), взаимодополняемости (ст. 62—64) 
и интеграции (ст. 65—70); гармонизацию регулирования МИ (ст. 122—125).

Андская комиссия реализует инвестиционную политику (ст. 22). Андский 
деловой консультативный совет консультирует ее со стороны бизнеса.

Андская корпорация развития (АКР), ст. 45, 136 (Каракас, 1968) — банк 
развития и агентство содействия — кредитует и обеспечивает финансирование, 
гарантии, техподдержку инвестпроектов; способствует устойчивому росту, струк-
турной перестройке и интеграции. Акционерами являются: страны АНКОМ, 
МЕРКОСУР, Тихоокеанского альянса, Коста-Рика, Доминиканская Республи-
ка, Тринидад и Тобаго, Ямайка, Португалия, Испания и 14 частных банков.

Латиноамериканский резервный фонд, ст. 45 (Лима, 1988) выдает кре-
диты, займы и гарантии под проблемы платежных балансов, способствует 
гармонизации внешней, монетарной и финансовой политики, улучшению ус-
ловий инвестирования валютных резервов.

По статьям 53, 119 принят общий режим прямых иностранных инвестиций 
(ПИИ) из третьих стран и внутри АНКОМ (Реш. № 291, 1991 г.): инве-
сторам третьих стран предоставлен режим наибольшего благоприятствования 
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(РНБ), а инвесторам стран АНКОМ — национальный режим (НР); свобода 
репатриации прибыли и реэкспорта доходов после уплаты налогов; разре-
шение споров по национальным нормам; МИ Андской корпорации развития 
приравнены к национальным.

По ст. 54 созданы благоприятные условия для Андских многонациональ-
ных предприятий (Реш. № 292, 1991 г.). Компании, в которых инвесторы из 
двух и более стран АНКОМ владеют 60 % и более УК, получили националь-
ный режим на рынке госзакупок и при налогообложении, имеют свободный 
доступ на рынок АНКОМ, могут учреждать подразделения и выплачивать 
дивиденды в свободно конвертируемой валюте.

План создания общего рынка (Акт Лима, 2000) включил либерализацию 
миграции капитала, сотрудничество фондовых бирж (ч. I, п. 7; прил. 1, ч. III; 
прил. 2, ч. III), интеграцию рынков финансовых услуг (прил. 2, ч. II. D), об-
щий режим поощрения и защиты МИ, устранение двойного налогообложения 
(прил. 2, ч. V).

Андская стратегия содействия инвестициям (2004) предполагает: рост конку-
рентоспособности в привлечении ПИИ, способности привлекать и эффективно 
использовать ПИИ, улучшение национальной инвестиционной политики и ее 
координацию в АНКОМ, использование МИ для развития интеграции и региона.

Решение № 578 (2004) регулирует устранение двойного налогообложения и 
предотвращение уклонения от уплаты налогов; № 439 (1998) и № 659 (2006) — 
МИ в сектор услуг; № 772 (2011), 800 (2014) и 820 (2017) — финансовые услуги.

Андские комитеты экспортных агентств (CAAPE, Реш. 566, 2003 г.) малых 
и средних предприятий (МСП) (CAMIPYME, Реш. 748, 2011 г.) способствуют 
росту конкурентоспособности, производственной взаимодополняемости и це-
почкам создания стоимости (ЦСС), снижению издержек (Реш. 792, 2013 г.). 
Разрабатывается «Матрица ввода продукции» для ЦСС, роста экспорта и занятости.

Обеспечена техническая (Комитетом по малой и средней промышленно-
сти) и финансовая (Андской системой гарантий) поддержка МСП, стимули-
рование инноваций (Андская программа технологических инноваций).

Реализуется Соглашение о взаимодополняемости в автосекторе (1993). 
Совместными проектами охвачены транспорт, телекоммуникации, электросе-
ти, переработка газа, альтернативная энергетика, кластеры [22].

В Южно-американском общем рынке (МЕРКОСУР) Асуньонский дого-
вор (1991) лишь упоминает свободу миграции капитала, координацию поли-
тики (ст. 1).

Протокол Монтевидео по торговле услугами (1997) касается МИ, конку-
ренции, интеллектуальной собственности и внутреннего регулирования.

С 1990 г. действуют Рабочая подгруппа № 4 по финансовой интеграции, 
Совещание министров экономики и центральных банков (2000): интеграция 
рынков финансовых услуг, предупреждение отмывания денег и терроризма, 
финансовая стабильность. В Сан-Паулу действует крупнейшая фондовая бир-
жа ЛА — BM&FBOVESPA, обеспечивающая 70 % торговли.

Решение № 8/93 ввело минимальные правила для эмитентов ценных бумаг, 
инвестфондов, бирж и брокеров, аудиторов, клиринговых, расчетных систем. 
Решение № 13/94 гармонизировало отчетность эмитентов ценных бумаг. Ре-
шение № 13/00 учредило Рабочую группу по инвестициям для гармонизации 
законов, так как Аргентина и Бразилия конкурируют в привлечении МИ.

Протокол Колон о поощрении и защите инвестиций (1994) гарантирует 
свободу, регулирование, содействие и защиту взаимных МИ; инвесторы по-
нимаются узко как граждане и резиденты, МИ — широко, как любые формы; 
условия допуска инвесторов должны быть основаны на национальном режиме 
и режиме наибольшего благоприятствования, справедливом и равноправном 
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режиме; запрещено выдвигать требования к деятельности компаний в каче-
стве условия функционирования инвесторов; не ограничивается и гаранти
руется перевод прибыли, процентов, дивидендов; экспроприация разрешена в 
общественных целях, без дискриминации, по закону, с быстрой и адекватной 
компенсацией; споры между странами разрешаются по Асунсьонскому дого-
вору (1991), инвестором и страной —по Бразильскому протоколу (1991).

Протокол Буэнос-Айрес о поощрении и защите инвестиций из государств — 
не членов МЕРКОСУР (1994) регулирует, стимулирует и защищает МИ тре-
тьих стран; понятия «инвесторы», «инвестиции», «экспроприация» аналогичны; 
условия допуска инвесторов рекомендуется основывать на НР и РНБ, справед-
ливом и равноправном режиме; запрещено предоставлять инвесторам третьих 
стран более благоприятный режим, чем определено протоколом, преимущества 
общего рынка (только при наличии взаимных преференций); не ограничивается 
и гарантируется перевод прибыли, процентов, дивидендов; споры между стра-
нами решаются на дипломатических консультациях, при неудаче передаются в 
международный арбитраж, между инвестором и страной — на дружественных 
консультациях, при неудаче передаются в суд страны или международный.

«Производительная» интеграция идет на основе секторальных соглашений, 
Соглашения о содействии предпринимательской деятельности (2004), Режима 
интеграции производственных процессов (2005), Программы производитель-
ной интеграции (2008), Механизма укрепления продуктивности (2012). Рабо-
чая подгруппа № 14 по производительной интеграции (2007) поддерживает 
производственное и научно-техническое сотрудничество кооперативов, МСП, 
создание производственных сетей и кластеров, включение в ЦСС.

Механизмы финансирования проектов:
−− Фонд гарантий для МСП (FOPYME, 2008) предоставляет гарантии в 

производственной деятельности МСП;
−− Фонд структурной конвергенции (FOCEM, 2004) финансирует конвер-

генцию; рост конкурентоспособности и социальной сплоченности, особенно в 
малых и менее развитых странах; создание институтов и укрепление интегра-
ции, Техническая группа FOCEM (2010) ведет оценку проектов и контроль.

Рабочая подгруппа № 7 по промышленности координирует промышлен-
ную политику, содействует производительной интеграции, МСП, ремеслам, 
интеллектуальной собственности и инновациям, информирует об инвести
ционных стимулах.

Рабочая подгруппа № 8 по сельскому хозяйству координирует политику 
в сельском хозяйстве (особенно семейном — 80 % предприятий) и развитии 
сельской местности. Действует Фонд семейного сельского хозяйства.

В Рабочей подгруппе по энергетике подписано Рамочное соглашение о 
взаимодополняемости в энергетике с ассоциированными членами (2005), со-
здана рабочая группа по биотопливу (2006), подписано соглашение о произ-
водительной интеграции в нефтегазовом секторе (2010).

Координируется политика в горнорудной промышленности, добыче и гео-
логии, машиностроении, сахарной промышленности, лесном хозяйстве, секто-
ре капитальных и компьютерных товаров, технологической инфраструктуре, 
связи и информационно-коммуникационных технологиях (ИКТ), транспорте 
и складском хозяйстве, туризме.

Специализированное совещание по науке и технике (1992) координирует 
научно-техническое сотрудничество. Реализуются Рамочные программы науки, 
техники и инноваций (2008—2012; 2015—2019): альтернативная энергетика, 
ИКТ, биотехнологии, водоснабжение, нано- и биотехнологии, фармацевтика, 
экология и изменение климата, агроиндустрия и агроэкология, социальные 
науки. В 1997 г. учреждена Премия за достижения в сфере науки и техни-
ки. Работают региональные технологические платформы по биотехнологиям 
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(BIOTECSUR) и информационному обществу, ИКТ, электронной торговле, 
непрерывному образованию (MERCOSUR DIGITAL). Создается региональная 
сеть организаций по биомедицине (BIOMEDICINA), финансируемая FOCEM.

В 1995 г. наблюдалось сотрудничество центробанков, был создан «Бан-
касур», не предполагающий слияние банков, а использующий сеть филиалов 
для реализации инвестпроектов и развития торговли [23].

В Карибском сообществе (КАРИКОМ) Договор Чагуарамас (1973) 
предусматривал свободное учреждение и деятельность компаний на терри-
тории стран-участниц, заключение в будущем соглашения о либерализации 
инвестиций, гармонизацию налоговых стимулов и избежание дублирования, 
совместную добычу ресурсов, создание финансовых институтов:

−− Карибский банк развития (1969) учрежден странами и ассоциированны-
ми членами КАРИКОМ, Колумбией, Мексикой, Венесуэлой, Канадой, Кита-
ем, Германией, Италией и Великобританией для содействия экономическому 
росту и развитию, поощрения сотрудничества и интеграции, учитывая особые 
и насущные потребности менее развитых стран. Финансирует проекты в про-
мышленности, сельском хозяйстве, образовании, транспорте, безопасности, 
водоснабжении и по стихийным бедствиям;

−− Карибский инвестиционный фонд (1975) — более развитые страны 
(Барбадос, Гайана, Тринидад и Тобаго, Ямайка) помогают менее развитым.

Пересмотренный Договор Чагуарамас (2001) о создании Карибского со-
общества, включающего общий рынок и экономику (КОРЭ) предусматривает 
создание общего рынка капитала, стимулирование инвестиций (гл. 3), про-
мышленное (гл. 4, ч. 1) и транспортное сотрудничество (гл. 6).

Фонд развития КАРИКОМ (Сент-Майкл, 2008) оказывает финансовую и 
техническую помощь неблагополучным странам, регионам и секторам для кон-
вергенции, устранения различий между ними, возникших в ходе интеграции.

Подписаны Протокол о расширении сотрудничества в валютной сфере, 
Соглашение центробанков об общей валюте. Идет гармонизация налогов, 
стимулов, финансовой и регулирующей среды; координируется политика в 
сельском хозяйстве, промышленности, энергетике, транспорте, МСП, устой-
чивом туризме, агротуризме, конкуренции, интеллектуальной собственности, 
фискальная, монетарная, научная.

На общем рынке капитала запрещено ограничивать учреждение компаний, 
ведение бизнеса, миграцию капитала и платежи. Очередность либерализации: 
резиденты принимающей страны и других стран КАРИКОМ, стран — источ-
ников ресурсов, остальных стран. Обеспечивается устранение валютного конт
роля; свобода конвертации валют; гармонизация законов о компаниях; эффек-
тивность коммуникаций; макроконвергенция; гармонизация стимулов для МИ.

С 2012 г. ведет торговлю Региональная фондовая биржа Барбадоса, Ямай-
ки, Тринидад и Тобаго. C 2009 г. обсуждаются Соглашения об инвестиционном 
режиме и по финансовым услугам. Укрепляется финансовая безопасность. В 
2018—2019 гг. разрабатывались инвестиционный кодекс; документы по ин-
вестиционной политике; стимулированию МИ; интеграции рынка капитала; 
типовые законы о фондовом рынке; деятельности кредитных бюро [24].

Тихоокеанский альянс (ТА) планирует общий рынок капитала. В 2011 г. 
создан Латиноамериканский интегрированный рынок (MILA) — объединен-
ная фондовая биржа Чили, Колумбии, Перу и Мексики. Идет сотрудничество 
по улучшению инвестиционного климата и поощрению МИ в ТА (на базе 
координации национальных инвестиционных агентств) и МИ внутри ТА (на 
базе Инстанции по содействию инвестициям, IFIAP); строительство инфра-
структуры; содействие МСП в Технической группе МСП с приоритетами в 
коллективном финансировании, креативной экономике, цифровизации, экс-
порте, создании Сети центров развития бизнеса, интеграции Гильдий МСП, 
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Региональной обсерватории МСП и предпринимательства; сотрудничество по 
науке, технике и инновациям в Группе технического сотрудничества.

Реализуются Планы содействия международной торговле, туризму и инве-
стициям (2018), развитию экспорта и инвестиций в секторе услуг и промыш-
ленности 4.0 (2019), Инициатива по содействию инвестициям в ТА (2007).

Работают: Комитет по улучшению инвестиционного климата и развитию 
торговли услугами; Группы по финансовой интеграции, цифровой повестке, 
инновациям, ЦСС и производственным связям; сети AcelerAP (услуги для 
стимулирования роста бизнес-проектов), AngelesAP (финансовое и эксперт-
ное содействие проектам), InnovAP (сеть инновационных агентств, поддерж-
ка интернационализации инновационного бизнеса). Планируются Фонд со-
трудничества, Цифровая платформа знаний [25].

Также союзы ЛА и их члены регулируют инвестиции в некоторых согла-
шениях о свободной торговле (ССТ) с третьими странами:

−− МЕРКОСУР с Египтом, Израилем, АНКОМ; КАРИКОМ с ЕС;
−− ТА: Мексика с Европейской ассоциацией свободной торговли (ЕАСТ), 

ЕС, Канадой, Колумбией, США, Уругваем, Центральной Америкой (ЦА), 
Японией; Панама с Канадой, Сингапуром, США, Тайванем, ЦА; Перу с Гон-
дурасом, ЕАСТ, ЕС, Канадой, Китаем, Японией, Коста-Рикой, Республикой 
Корея, Сингапуром, США; Чили с Австралией, Гонконгом, ЕАСТ, ЕС, Кана-
дой, Колумбией, Республикой Корея, США, ЦА, Японией;

−− АНКОМ: Колумбия с ЕАСТ, Канадой, Мексикой, Республикой Корея, 
США, ЦА, Чили [26].

Сравнительный анализ инвестиционных положений интеграционных согла-
шений по группам стран (см. таблицу) показал, что соглашения ТА и КАРИ-
КОМ носят более всеобъемлющий характер в отношении мер регулирования 
МИ. Однако не стоит забывать, что соглашения АНКОМ и МЕРКОСУР допол-
нены различными решениями и протоколами, которые тоже делают их достаточ-
но всеобъемлющими. Каждая из групп нацелена на формирование общего рынка 
капитала, но ТА пока продвинулся хуже других, так как был учрежден позже. 
Здесь также, в отличие от других сообществ, отсутствуют банки развития, фон-
ды и другие финансовые механизмы поддержки взаимных инвестиций.

Сравнительная характеристика регулирования МИ

Группа стран
Либерализация 
инвестиций*

Прочие инвестицион-
ные условия** Общие положения***

Всего 1 2 3 Всего 1 2 3 4 5 Всего 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
МЕРКОСУР + + + + + + + + + + + + + +
АНКОМ + + + + + + + + +
КАРИКОМ + + + + + + + + + + + + + + + + +
ТА + + + + + + + + + + + + + + + + + + + + + +

Примечание: наша разработка по данным [26].
     *1. Режим наибольшего благоприятствования по запросу или автомати-

ческий. 2. Национальный режим в отношении учреждения компаний. 
3. Перечень несоответствующих мер, запрещенных в регулировании 
инвестиций;

**1. Защита инвестиций (в том числе минимальные стандарты обраще-
ния, экспроприации, защиты в условиях войны и беспорядков, суб
рогации собственности). 2. Стимулирование инвестиций. 3. Урегули-
рование инвестиционных споров между инвестором и государством. 
4. Оговорка «Rendez-Vous» (согласие вести переговоры и включить по-
ложения об инвестициях в будущем). 5. Снятие ограничений на транс-
ферт/перевод капитала;

***1. Общие исключения. 2. Исключения в целях безопасности. 3. Меха-
низм разрешения споров. 4. Госзакупки. 5. Объекты интеллектуальной 
собственности. 6. Конкурентная политика. 7. Монополии и госпред-
приятия. 8. Экологическая политика. 9. Политика занятости. 10. Элек-
тронная коммерция. 11. МСП.
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Наднациональный уровень регулирования применяется только в АНКОМ, 
остальные сообщества регулируют МИ на межгосударственном и националь-
ном уровне. Как и страны, интеграционные сообщества ЛА используют прямую 
и косвенную форму регулирования МИ. Если страны регулируют МИ в двух 
направлениях — экспорт и импорт капитала, то интеграционные сообщества 
учитывают четыре направления: экспорт и импорт взаимных инвестиций, экс-
порт в третьи страны и импорт из третьих стран. Степень либерализации МИ 
в отношении третьих стран намного ниже, чем со странами — участницами 
интеграционного объединения. В первом случае, наряду с инвестиционными 
режимами (не только РНБ, транспарентный и справедливый режим, как в слу-
чае третьих стран, но и НР) и методами сдерживания (запреты, ограничения, 
требования к инвестору и инвестициям, разрешительный порядок, лицензиро-
вание и др.), более широко применяются методы стимулирования (налоговые 
льготы многонациональным корпорациям стран интеграционной группы, фи-
нансовая помощь банков, корпораций, фондов развития, совместное создание 
инвестиционного имиджа интеграционной группы, стимулирование взаимных 
инвестиций в приоритетные отрасли и сферы и др.) и содействия инвестициям 
(сокращение межстрановых административных барьеров; взаимное признание 
и/или гармонизация, и/или принятие единых законодательных норм; повы-
шение взаимной транспарентности, информированности; согласование инве-
стиционной политики и стратегии стран, деятельности национальных органов 
власти и агентств содействия инвестициям; создание региональной системы 
разрешения инвестиционных споров; экспертная, консультативная, информа-
ционная поддержка совместных инвестиций, проектов, компаний; совместный 
мониторинг и оценка инвестиционной деятельности, эффектов интеграции; 
подписание ССТ с инвестиционными условиями и инвестиционных соглаше-
ний внутри объединения и с третьими странами и др.).

Итак, опыт латиноамериканских союзов показал, что при создании общего 
рынка капитала и финансовых услуг ЕАЭС важно следующее:

−− не только устранение барьеров во взаимной миграции капитала и тор-
говле финансовыми услугами, но и координация инвестиционной политики 
стран ЕАЭС в отношении третьих стран (либерализация, содействие и защи-
та), включение инвестиционных условий в ССТ, совместная стратегия улуч-
шения инвестиционного климата;

−− не просто ожидание по результатам либерализации, а целенаправленное 
стимулирование производственного, инфраструктурного, образовательного, 
научно-технического и инновационного сотрудничества, совместных проек-
тов, производственной кооперации, структурной перестройки и конвергенции;

−− расширение механизмов финансирования (инвестиционных фондов, бан-
ков) и технического содействия, экспертной поддержки, оказания консульта-
тивных, информационных услуг (бизнес-платформ, бизнес-ангелов, агентств, 
центров развития бизнеса, обсерваторий и т. п.) совместных трансграничных 
проектов, участия МСП, формирования сетей и кластеров, ЦСС, в том числе 
во взаимодействии с третьими странами;

−− придание особого статуса многонациональным предприятиям стран 
ЕАЭС, их альянсам и группам, введение стимулов для их создания;

−− создание единых норм, регулирующих деятельность компаний и финансо-
вых учреждений, их слияния и поглощения, надзор, контроль, отчетность и др.
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