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Ê âàæíåéøèì ôàêòîðàì ðîñòà ýêîíî-
ìèêè,  ïðèíèìàþùåé ïðÿìûå èíîñòðàííûå
èíâåñòèöèè (ÏÈÈ) ñòðàíû, ñëåäóåò îòíåñòè
óðîâåíü ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà íàöèî-
íàëüíîé âàëþòû ñòðàíû-ðåöèïèåíòà è èíâå-
ñòèöèîííóþ ïîëèòèêó ïðèíèìàþùåãî ãîñó-
äàðñòâà.

Ïîêàçàòåëü ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóð-
ñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû ïðèíèìàþùåé ñòðà-
íû îïîñðåäîâàííî îòðàæàåò ñîâîêóïíûé óðî-
âåíü öåí âíóòðè ñòðàíû, èëè ñðåäíèé óðîâåíü
íàöèîíàëüíûõ èçäåðæåê. Äëÿ óñïåõà ëþáîé
êîìïàíèè ïåðåä ïðèíÿòèåì ðåøåíèÿ î ÏÈÈ
êëþ÷åâóþ ðîëü èãðàåò óðîâåíü èçäåðæåê ïðè
ïðîèçâîäñòâå òîâàðîâ èëè óñëóã. Åñëè óðî-
âåíü èçäåðæåê ïîâûøàåòñÿ, òî îáúåìû ïðî-
äàæ íà÷èíàþò ñíèæàòüñÿ. Ïðè äîñòèæåíèè
êðèòè÷åñêîãî óðîâíÿ èçäåðæåê ïðîäàæà ïðå-
êðàùàåòñÿ âîâñå.

Â ìàñøò àáàõ ïðè íè ìàþùåé  ÏÈÈ
ñòðàíû, åñëè ñîâîêóïíûé óðîâåíü èçäåðæåê
íà óðîâíå íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè ïðåâû-
øàåò íåêèé êðèòè÷åñêèé óðîâåíü, òî ïðèòîê
ÏÈÈ, à òàêæå ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò â öåëîì,
âíà÷àëå çàìåäëÿåòñÿ, ïîòîì ïðåêðàùàåòñÿ,
çàòåì íà÷èíàåòñÿ ñïàä. Ñóùåñòâóåò äèôôå-
ðåíöèàöèÿ ïî ðåãèîíàì, ïî îòðàñëÿì, ïî ðàç-
ëè÷íûì ïðåäïðèÿòèÿì, íî â öåëîì ýêîíîìè-
êà ñòàãíèðóåò.

Óð îâå íü íàöèîíàë üíûõ è çä åðæåê
ìîæíî îöåíèòü ïî óðîâíþ è äèíàìèêå ðåàëü-
íîãî âàëþòíîãî êóðñà. Åñëè ðåàëüíûé âàëþò-
íûé êóðñ ðàñòåò, òî ýêîíîìèêà òåðÿåò êîí-

êóðåíòîñïîñîáíîñòü, à îòå÷åñòâåííîå ïðîèç-
âîäñòâî âûòåñíÿåòñÿ èìïîðòîì, ïðåâîñõîäÿ-
ùèì ïî êà÷åñòâåííûì è öåíîâûì ïàðàìåò-
ðàì íàöèîíàëüíóþ ïðîäóêöèþ. Îäíàêî ñâî-
äèòü êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü ñòðàíû â êà÷å-
ñòâå îáúåêòà ïðèâëå÷åíèÿ ÏÈÈ èñêëþ÷èòåëü-
íî ê ïðîáëåìå ðåàëüíîãî êóðñîîáðàçîâàíèÿ
íàöèîíàëüíîé âàëþòû áûëî áû óïðîùåíèåì.
Â ýòîì ïëàíå èíòåðåñåí ïðèìåð ñòðàí Åâðî-
ïåéñêîé âàëþòíîé ñèñòïåìû (ÅÂÑ), ïîëüçóþ-
ùèõñÿ åäèíîé âàëþòîé Åâðî. Ýòè ñòðàíû, âû-
ñòóïàþùèå ïîòåíöèàëüíî è ðåàëüíî ìîùíû-
ìè èñòî÷íèêàìè ïîñòóïëåíèÿ ÏÈÈ â ðîññèé-
ñêóþ ýêîíîìèêó, ìîæíî ðàçäåëèòü íà äâå êà-
òåãîðèè. Ñ îäíîé ñòîðîíû, Ãåðìàíèÿ ñ ðàñòó-
ùèì òîðãîâûì ñàëüäî è ïðîôèöèòîì ïëàòåæ-
íîãî áàëàíñà ïî òåêóùèì îïåðàöèÿì (îêîëî
4% ÂÂÏ) çà ñ÷åò áûñòðîãî ðîñòà ýêñïîðòà è
íåáîëüøîãî èìïîðòà, ñîîòâåòñòâóþùåãî âÿ-
ëîìó âíóòðåííåìó ñïðîñó. Ñ äðóãîé ñòîðîíû,
ãðóïïà ñòðàí,  âêëþ÷ àÿ Ôðàíöèþ, Èòàëèþ,
Èñïàíèþ è Èðëàíäèþ, ó êîòîðûõ íàáëþäàåò-
ñÿ ðîñò äåôèöèòà ïëàòåæíîãî áàëàíñà ïî òå-
êóùèì îïåðàöèÿì. Òåíäåíöèè, îòðàæàþùèå
ñîñòîÿíèå ïëàòåæíîãî áàëàíñà - óâåðåííîå
óëó÷øåíèå ñèòóàöèè â Ãåðìàíèè è íåóêëîí-
íîå óõóäøåíèå â äðóãèõ ñòðàíàõ - óñòîé÷èâû.

Åâðîïåéñ êàÿ êîìè ññè ÿ ð åãóëÿð íî
ðàññ÷èòûâàåò äëÿ êàæäîé ñòðàíû, âõîäÿùåé
â ÅÑ, ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé âàëþòíûé êóðñ
(real effective exchange rate - REER), èñïîëü-
çóÿ â êà÷åñòâå äåôëÿòîðà êîýôôèöèåíò òðó-
äîåìêîñòè, èëè ïîêàçàòåëü çàòðàò òðóäà íà
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åäèíèöó ïðîäóêöèè. REER îòðàæàåò èçìåíå-
íèå êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè äàííîé ñòðàíû
îòíîñèòåëüíî äðóãèõ ÷ëåíîâ ÅÑ,  íà÷èíàÿ ñ
1999 ã. Íàïðèìåð, REER Èòàëèè ïîêàçûâà-
åò, ÷òî êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü ñòðàíû ñíèçè-
ëàñü ÷óòü ìåíåå ÷åì íà 8%, â òî âðåìÿ êàê ó
Èñïàíèè àíàëîãè÷íîå ñíèæåíèå ñîñòàâëÿåò
ïî÷òè 10%. Ìåæäó òåì Ãåðìàíèÿ çà òîò æå
ïåðèîä ïîâûñèëà ñâîþ îòíîñèòåëüíóþ êîíêó-
ðåíòîñïîñîáíîñòü íà 10%. Èíòåðåñíî çàìå-
òèòü, ÷òî ïðè îöåíêå êà÷åñòâà ÏÈÈ òîé èëè
èíîé íàöèîíàëüíîé ïðèíàäëåæíîñòè, ïðèâëå-
êàåìûõ èç ñòðàí-÷ëåíîâ ÅÂÑ, ïðè ïðî÷èõ
ðàâíûõ óñëîâèÿõ ïðåäïî÷òåíèå ìîæíî îòäà-
âàòü ÏÈÈ áîëåå êîíêóðåíòîñïîñîáíûõ ïî êðè-
òåðèþ REER ñòðàí. Õîòÿ, àãðåãèðóþùèé ñòà-
òèñòè÷åñêèé ýôôåêò ìîæåò ââåñòè â çàáëóæ-
äåíèå îòíîñèòåëüíî âûãîäíîñòè ïðèâëå÷åíèÿ
ÏÈÈ â äàííûé êîíêðåòíûé ïðîåêò è íå ñíè-
ìàåò íåîáõîäèìîñòè òùàòåëüíûõ ïðîåêòíûõ
ðàñ÷åòîâ.

Ó÷èòûâàÿ, ÷òî âñå ñòðàíû ïîëüçóþòñÿ
îäíîé âàëþòîé - Åâðî, ìîæíî ïðåäïîëîæèòü,
÷òî ðàçëè÷èÿ â èõ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè íà
ñàìîì äåëå ñâÿçàíû ñ ðàçíèöåé â êîýôôè-
öèåíòàõ òðóäîåìêîñòè. Êîýôôèöèåíò òðóäî-
åìêîñòè ñêëàäûâàåòñÿ èç óðîâíÿ çàíÿòîñòè,
ñòîèìîñòè ðàáî÷åé ñèëû è ïðîèçâîäèòåëü-
íîñòè òðóäà. Åñëè ñðàâíèòü Ãåðìàíèþ ïî ýòèì
òðåì ïîêàçàòåëÿì ñ äðóãèìè ðàññìàòðèâàå-
ìûìè ñòðàíàìè,  òî îêàæåòñÿ,  ÷òî,  ïðåæäå
âñåãî, áëàãîäàðÿ âïå÷àòëÿþùåìó ïîâûøåíèþ
ðå íòàáå ëüíîñò è ê îðïîð àòè âíîãî ñå êòîðà
Ãåðìàíèè, íàáëþäàåìîìó ñ íà÷àëà òåêóùåãî
äåñÿòèëåòèÿ, ðåçêî ñîêðàòèëàñü äîëÿ ðàñõî-
äîâ íà îïëàòó òðóäà â ñóììå äîáàâëåííîé ñòî-
èìîñòè.

Êàê ñòðàíà - èñòî÷íèê ïîñòóïëåíèÿ
ÏÈ È â  ð îññ èéñ êóþ ýêîíîì èêó,  Ãåð ìàíèÿ
îïåðåæàåò Ôðàíöèþ è Èòàëèþ ïî ðîñòó ïðî-
èçâîäèòåëüíîñòè òðóäà â ïðîìûøëåííîñòè.
Åñëè ðàññìîòðåòü ïðîèçâîäèòåëüíîñòü íà
ìàêðîóðîâíå, ðàçëè÷èÿ ìåæäó íèìè îêàæóò-
ñÿ åùå áîëåå ñóùåñòâåííûìè. Ýòî îáúÿñíÿ-
åòñÿ òåì, ÷òî â ñåêòîðå óñëóã Èòàëèè, Èñïà-
íèè, Èðëàíäèè è, â ìåíüøåé ñòåïåíè, Ôðàí-
öèè, çàíÿòîñòü óâåëè÷èëàñü çàìåòíî áîëüøå,
à ïðîèçâîäèòåëüíîñòü - â öåëîì ìåíüøå, ÷åì
â ñåêòîðå óñëóã Ãåðìàíèè.  Ïðåäëîæåííûé
ïðåìüåð-ìèíèñòðîì Ôðàíöèè Äîìèíèêîì äå
Âèëüïåíîì è åãî ïðàâèòåëüñòâîì íîâûé çà-

êîíîïðîåêò, ïðåäóñìàòðèâàþùèé çíà÷èòåëü-
íîå óâåëè÷åíèå èñïûòàòåëüíîãî ñðîêà ïðè
ïðèåìå íà ðàáîòó, ñîçäàåò è äëÿ Ôðàíöèè
ðèñê óõóäøåíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ïðî-
èçâîäèòåëåé,  ïîñêîëüêó,  ñ  îäíîé ñòîðîíû,
âðåìåííî çàíÿòûå ðàáîòíèêè, êàê ïðàâèëî,
ñòîÿò äåøåâëå, ñ äðóãîé, ó êîìïàíèé ìåíüøå
ñòèìóëîâ îáåñïå÷èâàòü èì ïîëíîöåííóþ ïðî-
ôåññèîíàëüíóþ ïîäãîòîâêó.

Õàðàêòåðíî, ÷òî óêàçàííûå òåíäåíöèè
çåðêàëüíî ïîâòîðÿþò äèíàìèêó ïëàòåæíûõ
áàëàíñîâ ïî òåêóùèì îïåðàöèÿì ðàññìàòðè-
âàåìûõ ñòðàí. Ýòî ïîäòâåðæäàåò âûâîä î òîì,
÷òî â Åâðîçîíå ïîÿâèëèñü äâå ðàçíûå ìîäåëè
ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ. Åâðîçîíà êàê èñ-
òî÷íèê ïîñòóïëåíèÿ ÏÈÈ â ýêîíîìèêó Ðîññèè,
íåñìîòðÿ íà åäèíóþ åâðîïåéñêóþ âàëþòó, íå
ÿâëÿåòñÿ ãîìîãåííîé ñ òî÷êè çðåíèÿ êîíêó-
ðåíòîñïîñîáíîñòè áàçèðóþùèõñÿ òàì ÒÍÊ -
èíâåñòîðîâ. Äëÿ îäíîé ãðóïïû ñòðàí õàðàê-
òåðíû îòíîñèòåëüíî íèçêèé ðîñò ïðîèçâîäè-
òåëüíîñòè òðóäà, óâåëè÷åíèå çàíÿòîñòè â ñåê-
òîðå óñëóã è îòíîñèòåëüíî àêòèâíûé âíóòðåí-
íèé ñïðîñ. Â ýòó ãðóïïó âõîäÿò Èñïàíèÿ, Èòà-
ëèÿ è Ôðàíöèÿ. Âî âòîðóþ ãðóïïó âõîäèò Ãåð-
ìàíèÿ, êîòîðàÿ äîáèâàåòñÿ âûñîêîé êîíêó-
ðåíòîñïîñîáíîñòè çà ñ÷åò ðåøèòåëüíîãî ñî-
êðàùåíèÿ çàòðàò è ñíèæåíèÿ ðîñòà çàðàáîò-
íîé ïëàòû.  ÒÍÊ ñòðàí ïåðâîé ãðóïïû, ïðè
ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ, îòíîñèòåëüíî ìåíåå
ìîòèâèðîâàíû íà âûâîç êàïèòàëà ââèäó áî-
ëåå àêòèâíîãî âíóòðåííåãî ñïðîñà, ÷åì ÒÍÊ
ãåðìàíñêîãî áàçèðîâàíèÿ.

Ìîæíî ñäåëàòü è äðóãèå âûâîäû. Ýêî-
íîìèêà, ðàçâèâàþùàÿñÿ ïî ãåðìàíñêîé ìî-
äåëè, â âûñîêîé ñòåïåíè çàâèñèò îò âíåøíåãî
ñïðîñà (â Ãåðìàíèè ýòî ãëàâíûé ôàêòîð ðîñ-
òà â ïîñëåäíèå ãîäû). Ïðè ýòîì âûñîêèé óðî-
âåíü áåçðàáîòèöû óñòîé÷èâî ñîçäàåò ñîöè-
àëüíóþ íàïðÿæåííîñòü, ÷òî óñèëèâàåò çàâè-
ñèì îñòü ñòðàíû áàçèðîâàíè ÿ îò âíåøíèõ
ðûíêîâ ïðèëîæåíèÿ êàïèòàëà, â òîì ÷èñëå â
ôîðìå ÏÈÈ. Ñëåäóåò òàêæå ó÷èòûâàòü, ÷òî
ñòðàíà, èñïîëüçóþùàÿ åäèíóþ åâðîïåéñêóþ
âàëþòó, íå ìîæåò ðåøàòü ïðîáëåìó êîíêóðåí-
òîñïîñîáíîñòè ïîñðåäñòâîì äåâàëüâàöèè íà-
öèîíàëüíîé âàëþòû. Â êîíå÷íîì ñ÷åòå, ïðî-
áëåìà ñâîäèòñÿ ê ðîñòó ïðîèçâîäèòåëüíîñòè
òðóäà. Â Ãåðìàíèè îí íåìíîãî âûøå, ÷åì â
äðóãèõ ñòðàíàõ, íî âñå æå íåäîñòàòî÷íî âû-
ñîê, ÷òîáû ïîçâîëèòü áîëåå ñóùåñòâåííîå ïî-
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âûøåíèå çàðàáîòíîé ïëàòû. Â ñòðàíàõ âòîðîé
ãðóïïû ðîñò çàðàáîòíîé ïëàòû îïåðåæàåò
ðîñò ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà, ÷òî ïðèâî-
äèò ê ñíèæåíèþ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ýòèõ
ñòðàí.

Íå äîñò àòî÷ íûé óðîâåíü ïðîèçâîä-
ñòâåííûõ èíâåñòèöèé â îáåèõ ãðóïïàõ ñòðàí
óæå íà÷èíàåò íåãàòèâíî ñêàçûâàòüñÿ íà ñî-
ñòîÿíèè ýêîíîìèêè è âîçìîæíî ÿâèòñÿ áëà-
ãîïðèÿòñòâóþùèì ôàêòîðîì äëÿ íàðàùèâà-
íèÿ âûâîçà êàïèòàëà â ôîðìå ÏÈÈ. Ìíîãèå
êðóïíûå êîìïàíèè ïîä íàæèìîì ñâîèõ àêöè-
îíåðîâ óâåëè÷èâàþò âûïëàòû äèâèäåíäîâ è
âûêóïàþò ñîáñòâåííûå àêöèè âìåñòî òîãî,
÷òîáû óâåëè÷èâàòü êàïèòàëîâëîæåíèÿ âíóò-
ðè ñòðàíû. Â áîëåå îòäàëåííîì áóäóùåì åäèí-
ñòâåííûì ñïîñîáîì ïîâûøåíèÿ êîíêóðåíòîñ-
ïîñîáíîñòè (è ñîîòâåòñòâåííî - êðåäèòîñïî-
ñîáíîñòè) ýòèõ êîìïàíèé ñòàíåò áîëåå àêòèâ-
íîå íàêîïëåíèå êàïèòàëà.

Ïðè èññëåäîâàíèè ôàêòîðîâ ýêîíî-
ìè÷åñêîãî ðîñòà è èõ âëèÿíèÿ íà äèíàìèêó
ÏÈÈ íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü óðîâåíü ñîâîêóï-
íûõ ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ îòíîñèòåëüíî
ÂÂÏ êàê â ñòðàíàõ îñóùåñòâëÿþùèõ ïðÿìûå
èíâåñòèöèè çà ðóáåæîì, òàê è â ïðèíèìàþ-
ùèõ ñòðàíàõ. Íàêîïëåííûé îïûò ïîêàçûâàåò,
÷òî ÷åì áîëüøå ãîñóäàðñòâî íà ôåäåðàëüíîì
è ðåãèîíàëüíîì óðîâíÿõ, à òàêæå ÷åðåç âíå-
áþäæåòíûå ôîíäû, èçûìàåò èç ýêîíîìèêè
ñðåäñòâ ÷åðåç íàëîãîîáëîæåíèå, ÷åì àêòèâ-
íåå îíî èñïîëüçóåò ýòè ñðåäñòâà â ñèñòåìå
ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ íà âñåõ óðîâíÿõ,
òåì ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ òåìïû ýêî-
íîìè÷åñêîãî ðîñòà íèæå.  Ýòà çàêîíîìåð-
íîñòü äåéñòâóåò è äëÿ Ðîññèè,  è äëÿ âñåõ
ñòðàí ñîâðåìåííîãî ìèðà. Ñòðàíû, ñóìåâøèå
ñóùåñòâåííî ñîêðàòè òü óðîâåíü ãîñóäàð-
ñòâåííûõ ðàñõîäîâ, äîáèëèñü âûñîêèõ òåìïîâ
ýêîíîìè ÷åñêîãî ð îñòà.  Ïðè ìåðàì è ìîãóò
ñëóæèòü ÿïîíñêîå "ýêîíîìè÷åñêîå ÷óäî" 50 -
70-õ ãîäîâ, êîðåéñêîå, òàéâàíüñêîå, ãîíêîí-
ãñêîå ÷óäî â 60 - 90-õ ãîäàõ, êîòîðûå áûëè
ñîâåðøåíû ñòðàíàìè, èìåâøèìè, êàê ïðàâè-
ëî, ãîñóäàðñòâåííûå ðàñõîäû íà óðîâíå, íå
ïðåâûøàâøåì 18 - 20% ÂÂÏ. Êàê òîëüêî îò-
äåëüíûå ñòðàíû â ñèëó òåõ èëè èíûõ ïðè÷èí
íà÷èíàëè óâåëè÷èâàòü ãîñóäàðñòâåííûå ðàñ-
õîäû è, ñîîòâåòñòâåííî, óðîâåíü íàëîãîîáëî-
æåíèÿ, òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà íà÷èíà-
ëè ïàäàòü,  ïàðàëëåëüíî óñèëèâàëñÿ îòòîê
ïðîèçâîäèòåëüíîãî êàïèòàëà â ôîðìå ÏÈÈ â

ðåãèîíû ñ îòíîñèòåëüíî áîëåå âûñîêèìè òåì-
ïàìè ðîñòà ýêîíîìèêè. Äàæå äëÿ òàêîé ýêñ-
ïîðòèðóþùåé êàïèòàë ñòðàíû, êàê ßïîíèÿ,
óðîâåíü ãîñðàñõîäîâ â 40% ÂÂÏ îêàçàëñÿ
íåïîñèëüíûì, íåïîäúåìíûì áðåìåíåì.

Â Êèòàå êàê â òèïè÷íîé ñòðàíå, ââî-
çÿùåé êàïèòàë â âèäå ïðÿìûõ èíâåñòèöèé, â
òå÷åíèå âñåãî 16 ëåò (äî 1995 ãîäà) âëàñòè
ñìîãëè ñîêðàòèòü äîëþ ãîñðàñõîäîâ ñ 40% äî
13% ÂÂÏ. Ïî ñóòè äåëà, ïðîèçîøëî ñîêðà-
ùåíèå óäåëüíîãî âåñà ãîñðàñõîäîâ â ÂÂÏ
âòðîå. Â Ðîññèè â òå÷åíèå áîëüøåé ÷àñòè 90-
õ ãîäîâ óðîâåíü ãîñðàñõîäîâ ïðåâûøàë 50%
ÂÂÏ. Ïîñëå àâãóñòîâñêîãî êðèçèñà 1998 ã.
óðîâåíü ãîñðàñõîäîâ â ñòðàíå ñîêðàòèëñÿ äî
33%. Òîãäà, â 1999 ã., íà÷àëñÿ ðîñò ðîññèé-
ñêîé ýêîíîìèêè. Ãîñóäàðñòâåííûå ðàñõîäû
óäåðæèâàëèñü íà òîì æå óðîâíå è â 2000 ãîäó
- ðîñò  ýê îíîìèêè  äîñòè ã 9% . Íî ñ  êîíöà
2000 ã., â  2001 è 2002 ãã. ãîñðàñõîäû âíîâü
ñòàëè ðàñòè, à ñîâîêóïíîå íàëîãîîáëîæåíèå
- ïîñòåïåííî óâåëè÷èâàòüñÿ. Â ðåçóëüòàòå,
êîãäà îáùèé óðîâåíü ãîñðàñõîäîâ äîñòèã 35%
ÂÂÏ, à ñîâîêóïíûé óðîâåíü íàëîãîâîãî îáëî-
æåíèÿ â ñòðàíå ïðèáëèçèëñÿ ê 40% ÂÂÏ, òåì-
ïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ñòàëè çàìåòíî ñíè-
æàòüñÿ è ýòîò ôàêòîð ìîæíî îòíåñòè ê òîð-
ìîçÿùèì ïðèòîê ÏÈÈ íà ñîâðåìåííîì ýòà-
ïå.

Èñ ñëå äîâàíèÿ,  ïð îâåäå ííûå êàê  â
Ðîññèè, òàê è çà ðóáåæîì, ïîêàçûâàþò, ÷òî
óñòîé÷èâîé ñòàòèñòè÷åñêè çíà÷èìîé çàêîíî-
ìåðíîñòè,  â ñîîòâåòñòâèè ñ êîòîðîé áîëåå
âûñîêèé îáúåì èíâåñ òèöèé îòíîñèòå ëüíî
ÂÂÏ îáÿçàòåëüíî âåäåò ê ïîâûøåíèþ òåìïîâ
ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, íå ñóùåñòâóåò. Åñëè
ïðè÷èííî-ñëåäñòâåííàÿ ñâÿçü è ñóùåñòâóåò,
òî, ñêîðåå âñåãî, îíà íîñèò îáðàòíûé õàðàê-
òåð. Áîëåå âûñîêèå òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî
ðîñòà ïðèâîäÿò ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ
ê áîëåå âûñîêîìó óðîâíþ èíâåñòèöèé â íà-
öèîíàëüíóþ ýêîíîìèêó. Òî åñòü èíâåñòèöèè
ÿâëÿþòñÿ íå ñòîëüêî ôàêòîðîì ýêîíîìè÷åñ-
êîãî ðîñòà, ñêîëüêî ñëåäñòâèåì èëè ðåçóëü-
òàòîì óñïåøíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà.

Ìåòîäîëîãè÷åñêè íåâåðíûìè ïðåä-
ñòàâëÿþòñÿ ðàñïðîñòðàíåííûå â ïðàêòè÷åñ-
êèõ êðóãàõ óòâåðæäåíèÿ î òîì, ÷òî äëÿ òîãî,
÷òîáû äîáèòüñÿ óñïåõà, Ðîññèÿ äîëæíà óâå-
ëè÷èòü àáñîëþòíûé îáúåì èíâåñòèöèé â ñâîþ
ýêîíîìèêó, âêëþ÷àÿ äîñòèæåíèå ìàññîâîãî
ïðèòîêà ÏÈÈ â ýêîíîìèêó ñòðàíû. Êàñàòåëü-
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íî âíóòðåííèõ èíâåñòèöèé ýòî óæå äåëàëîñü
- â óñëîâèÿõ ñîâåòñêîé ýêîíîìèêè. Õîòÿ òîã-
äà íà èíâåñòèöèè òðàòèëîñü áîëåå 1/3 ÂÂÏ
ïî âíóòðåííèì öåíàì è áîëåå 50% ÂÂÏ ïî
ìèðîâûì öåíàì, è â ìèðå íå áûëî íè îäíîé
êðóïíîé ñòðàíû, êîòîðàÿ ðàñõîäîâàëà áû áî-
ëåå ïîëîâèíû ñâîåãî íàöèîíàëüíîãî ïðîäóê-
òà íà èíâåñòèöèè. Òåì íå ìåíåå, âìåñòî îæè-
äàâøåãîñÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà áûë ïîëó-
÷åí ýêîíîìè÷åñêèé ñïàä. Ñóòü â òîì, ÷òî èí-
âåñòèöèè, âêëþ÷àÿ ÏÈÈ, - ýòî ïðîáëåìà îä-
íîâðåìåííî è ìàêðîýêîíîìè÷åñêàÿ, è ìèê-
ðîýêîíîìè÷åñêàÿ. Èíâåñòèöèè íóæíû íå âî-
îáùå, à êà÷åñòâåííûå èíâåñòèöèè, êîòîðûå
äàþò îòäà÷ó, ñîçäàäóò ïðîèçâîäñòâî òîâàðîâ
è óñëóã, íàõîäÿùèõ ñïðîñ íà âíóòðåííåì è
âíåøíåì ðûíêàõ. Ýòî òîëüêî ÷òî íà ãëàçàõ
âñåãî ìèðà ïðîäåìîíñòðèðîâàëè ÿïîíñêèå
âëàñòè, êîòîðûå íàðàùèâàëè èíâåñòèöèè "âî-
îáùå", íî îêàçàëèñü â óñëîâèÿõ äåñÿòèëåòíåé
ýêîíîìè÷åñêîé äåïðåññèè. Àìåðèêàíöû äåé-
ñòâîâàëè ïî äðóãîìó è äîáèëèñü óñïåõà. Çäåñü
ïåðâîå è ïîñëåäíåå ñëîâî ïðèíàäëåæèò êîí-
êðåòíûì ÷àñòíûì ïðîèçâîäèòåëÿì, êîòîðûå
òîëüêî è â ñîñòîÿíèè îïðåäåëèòü, êàêîé èí-
âåñòèöèîííûé ïðîåêò îêàæåòñÿ óäà÷íûì, à
êàêîé íåò. Êàê èçâåñòíî, äàëåêî íå âñÿêèé
èíâåñòèöèîííûé ïðîåêò îêàçûâàåòñÿ óäà÷-
íûì. È â ýòîì ñìûñëå íàðàùèâàíèå èíâåñ-
òèöèé çà ñ÷åò ïðèâëå÷åíèÿ ïðèòîêà êà÷å-
ñòâåííûõ ÏÈÈ èç ïðîìûøëåííî-ðàçâèòûõ
ñòðàí îò ôèðì-íîñèòåëåé ìîùíîãî èííîâà-
öèîííîãî ïîòåíöèàëà,  ïî-âèäèìîìó, îïòè-
ìàëüíûé ïóòü äîñòèæåíèÿ ñáàëàíñèðîâàííî-
ãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà.

Íà òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà íåãà-
òèâíî âëèÿåò äåÿòåëüíîñòü ìîíîïîëüíîãî
ñåêòîðà. Ìîíîïîëüíûé ñåêòîð ñîñòàâëÿåò íå-
ðûíî÷íûé ñåêòîð ýêîíîìèêè. Â íåãî âõîäèò
ãðóïïà îòðàñëåé, íàçûâàåìûõ "åñòåñòâåííûå"
ìîíîïîëèè. Ðàçìåðû ìîíîïîëüíîãî ñåêòîðà
ÿâëÿþòñÿ îãðîìíûìè, ñóùåñòâåííî ïðåâûøà-
þùèìè ïàðàìåòðû íåêîòîðûõ äðóãèõ ñåêòî-
ðîâ. Ìîíîïîëüíûé ñåêòîð ïðåäñòàâëÿåò ñî-
áîé î÷åíü ñåðüåçíîå ïðåïÿòñòâèå äëÿ ýêîíî-
ìè÷åñêîãî ðîñòà.  Ìîæíî âîñïîëüçîâàòüñÿ
ìåæäóíàðîäíûìè ñðàâíåíèÿìè, íî íå öåí â
ðàçíûõ ñòðàíàõ, à óäåëüíûõ âåñîâ ýëåêòðî-
ýíåðãèè  â âàë îâîì âíóòðå ííå ì ïðîäóê òå
(ÂÂÏ) ñòðàíû. Óäåëüíûé âåñ òîãî èëè èíîãî
ñåêòîðà â ýêîíîìèêå ñòðàíû ÿâëÿåòñÿ ïðî-
èçâåäåíèåì îáúåìà ïðîèçâîäèìûõ â íåì ðå-

ñóðñîâ è öåí, ïî êîòîðûì ýòè ðåñóðñû ïðîäà-
þòñÿ. Â áîëüøèíñòâå ñòðàí ìèðà, âêëþ÷àÿ è
ñòðàíû, âåñüìà ïîõîæèå íà Ðîññèþ ïî ïðè-
ðîäíûì, ãåîãðàôè÷åñêèì, êëèìàòè÷åñêèì
óñëîâèÿì, óäåëüíûé âåñ ýëåêòðîýíåðãåòèêè â
ÂÂÏ ñîñòàâëÿåò îò 1 - 2%. Â Ðîññèè - 6%. È
ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ìû ïðîèçâîäèì ôèçè÷åñêè
ýëåêòðîýíåðãèè ãîðàçäî áîëüøå, ÷åì íåîá-
õîäèìî äëÿ òîé ýêîíîìèêè, êîòîðóþ ìû èìå-
åì ñåãîäíÿ.

Ïðè àíàëèçå âëèÿíèÿ ÏÈÈ íà ýêîíî-
ìèêó ïðèíèìàþùèõ ñòðàí íåîáõîäèìî ó÷è-
òûâàòü âíåøíèå ýôôåêòû ïðÿìûõ èíîñòðàí-
íûõ èíâåñòèöèé. Âíåøíèå ýôôåêòû ïðÿìûõ
èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé ìîãóò ïðîÿâëÿòüñÿ
êàê íà ìàêðîýêîíîìè÷åñêîì óðîâíå, òàê è íà
óðîâíå îòäåëüíûõ îòðàñëåé è êîìïàíèé. Ïðè
îïðåäåëåíèè âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòè-
êè íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü âçàèìîäåéñòâèå
ïðÿìûõ çàðóáåæíûõ è ïðÿìûõ âíóòðåííèõ êà-
ïèòàëîâëîæåíèé, âëèÿíèå ÏÈÈ íà çàíÿòîñòü
â ïðèíèìàþùåé ñòðàíå, ïðèòîê òåõíîëîãèé è
ñâÿçàííóþ ñ íèìè ïðîèçâîäèòåëüíîñòü îòå-
÷åñòâåííûõ êîìïàíèé, à òàêæå êîíêóðåíöèþ
îòå÷åñòâåííûõ ôèðì ñ êîìïàíèÿìè, èìåþ-
ùèìè çàðóáåæíûé êàïèòàë.

Ïðÿìûå èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè ÿâ-
ëÿþòñÿ îäíèì èç êàíàëîâ ìåæäóíàðîäíîãî
ïåðåëèâà êàïèòàëà íàðÿäó ñ ïîðòôåëüíûìè
èíâåñòèöèÿìè, êðåäèòàìè, çàéìàìè (â òîì
÷èñëå â ôîðìå âûïóñêà îáëèãàöèé), à òàêæå
áå çâîçìåçäíîé ïîìîùüþ ì åæä óíàðîäíûõ
ôè íàíñîâûõ  èíñò èòóòîâ  (ÌÂÔ, Ìèð îâîãî
áàíêà è äðóãèõ) è ïðàâèòåëüñòâ îòäåëüíûõ
ñòðàí. Êàê îòìå÷àåò Ëèïñåé (Lipsey R.) [20],
ÏÈ È ñ îñ òàâëÿþò áîë åå ÷å òâå ðòè  îáùå ãî
îáúåìà ìåæäóíàðîäíîãî ïîòîêà êàïèòàëà è èõ
ðîëü â ôèíàíñèðîâàíèè ïðîèçâîäñòâà êàê â
ðàçâèòûõ,  òàê è â ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ,
âîçðàñòàåò. Ðàçèí (Razin A.) [27] ýìïèðè÷åñ-
êè ïîêàçàë íà ïðèìåðå 64 ðàçâèâàþùèõñÿ
ñòðàí, ÷òî âêëàä ïðÿìûõ çàðóáåæíûõ êàïèòà-
ëîâëîæåíèé â ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò âûøå, ÷åì
ïîðòôåëüíûõ èíâåñòèöèé, è íà ïðèìåðå 44
ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí óñòàíîâèë, ÷òî ÏÈÈ
ñòèìóëèðóþò ðîñò áîëåå çíà÷èòåëüíî, ÷åì
äîëãîâîé êàïèòàë.

Ïðÿìûå èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè ÷à-
ñòî íàïðàâëåíû íå òîëüêî íà çàìåùåíèå èì-
ïîðòà, íî è íà îðãàíèçàöèþ ïðîèçâîäñòâà,
îðèåíòèðîâàííîãî íà ïîñëåäóþùèé ýêñïîðò
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âûïóùåííîé ïðîäóêöèè. Áàþìè è Ëèïâîðñ [1]
îïðåäåëèëè, ÷òî ïðèòîê ÏÈÈ èìååò äîëãî-
ñðî÷íîå âëèÿíèå íà èìïîðò è êðàòêîñðî÷íîå
- íà ýêñïîðò. Â òî æå âðåìÿ, êàê áûëî ïîêà-
çàíî Äåâåðè è Ðîáåðòñîì [12, pp.297-298],
â óñëîâèÿõ íèçêèõ òàðèôîâ íà èìïîðò è âû-
ñîêèõ íà ýêñïîðò, ïðÿìûå èíîñòðàííûå èí-
âåñòèöèè âåäóò ê ñíèæåíèþ áëàãîñîñòîÿíèÿ
ñòðàíû.

Âçàèìîäåéñòâèå ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ
è ïðÿìûõ âíóòðåííèõ èíâåñòèöèé ìîæåò íî-
ñèòü õàðàêòåð äîïîëíåíèÿ è çàìåùåíèÿ, ÷òî
îòðàæàåò èõ âëèÿíèå íà ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò
â òåîðåòè÷åñêèõ ìîäåëÿõ. Âàæíîñòü îöåíêè
ýôôåêòîâ âûòåñíåíèÿ è äîïîëíåíèÿ äâóõ âè-
äîâ èíâåñòèöèé îñîáåííî âåëèêà äëÿ èíâåñ-
òèöèé â èííîâàöèè,  ïîñêîëüêó çàìåùåíèå
âíóòðåííèõ èíâåñòèöèé èíîñòðàííûìè ïðè-
âîäèò ê íåãàòèâíûì ïîñëåäñòâèÿì. Ýôôåêò
äîïîëíåíèÿ îòå÷åñòâåííûõ èíâåñòèöèé çàðó-
áåæíûìè îçíà÷àåò, ÷òî åñëè ÏÈÈ ïðèâíîñÿò
èííîâàöèè, òî îòäà÷à îò ñòàðûõ òåõíîëîãèé
ìîæåò âîçðàñòè. Â ýòîì ñëó÷àå ïðÿìûå èíî-
ñòðàííûå êàïèòàëîâëîæåíèÿ óâåëè÷èâàþò
îáúåì êàïèòàëüíûõ ðåñóðñîâ, äîñòóïíûõ äëÿ
ðàçâèòèÿ ïðîìûøëåííîñòè, êàê óòâåðæäàåò
Õàððèñîí, Ëàâ è ÌàêÌèëëàí [17]. Òàêèì îá-
ðàçîì, åñëè ÏÈÈ ïîëîæèòåëüíî âëèÿþò íà
ðîñò, òî îíè äîëæíû áûòü äî íåêîòîðîé ñòå-
ïåíè äîïîëíÿþùèìè äëÿ âíóòðåííèõ èíâåñ-
òèöèé. Îäíàêî ïåðèîä, â êîòîðîì ïðåâàëèðó-
åò äîïîëíåíèå ÏÈÈ è ÏÂÈ, ìîæåò áûòü êðàò-
êèì.

Âîçäåéñòâèå èííîâàöèîííûõ ÏÈÈ íà
ïðîèçâîäèòåëüíîñòü ýêîíîìèêè â öåëîì, à
÷åðåç íåå è íà îòå÷åñòâåííûå êîìïàíèè, ìî-
æåò ñïîñîáñòâîâàòü ïîÿâëåíèþ íîâûõ ñîâðå-
ìåííûõ òåõíîëîãèé, äîïîëíÿþùèõ òåõíîëîãèè,
êîòîðûå áûëè ðàíåå ïðèâíåñåíû ÏÈÈ. Òàêèì
îáðàçîì, ïîñòåïåííî ñòàðûå òåõíîëîãèè ìî-
ãóò áûòü âûòåñíåíû [13, p.15].

Åñëè ÏÈÈ ïîîùðÿþòñÿ èñêëþ÷èòåëü-
íî êàê ñðåäñòâî íàêîïëåíèÿ êàïèòàëà, òî îíè
ïðèâîäÿò ê îáùåé äèâåðñèôèêàöèè ïðîèç-
âîäñòâà è ïðåäåëüíî áûñòðîìó ðîñòó. Îäíàêî
â ýòîì ñëó÷àå ðîñò ÿâëÿåòñÿ ýêñòåíñèâíûì,
òîëüêî ïóòåì óâåëè÷åíèÿ îáúåìà ïðîèçâîä-
ñòâåííûõ ôîíäîâ, à íå ïóòåì ïîâûøåíèÿ ýô-
ôåêòèâíîñòè èõ èñïîëüçîâàíèÿ çà ñ÷åò íîâûõ
òåõíîëîãèé, ÷òî áûëî õàðàêòåðíî äëÿ ìíîãèõ
ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí â 1970-80-õ ãîäàõ.

Â òåîðèÿõ ýíäîãåííîãî ðîñòà ÷àñòî
ñòðàíû äåëÿòñÿ íà äâå ãðóïïû: ðàçâèòûå ýêî-
íîìèêè - òåõíîëîãè÷åñêèå ëèäåðû è ðàçâè-
âàþùèåñÿ ñòðàíû - òåõíîëîãè÷åñêèå ïîñëå-
äîâàòåëè. Â ýòîì ñëó÷àå â ðàçâèâàþùèõñÿ
ñòðàíàõ ïðåîáëàäàåò äîïîëíåíèå ñòàðûõ è
íîâûõ ÏÈÈ è ñîïóòñòâóþùèõ òåõíîëîãèé. Â
ðàçâèòûõ ñòðàíàõ, íàïðîòèâ, ïðÿìûå èíîñò-
ðàííûå èíâåñòèöèè ÿâëÿþòñÿ çàìåíÿþùèìè
äëÿ âíóòðåííèõ. Â òî æå âðåìÿ â ýòèõ ñòðàíàõ
ðàçâèòèå èäåò çà ñ÷åò âíåäðåíèÿ íîâûõ òåõ-
íîëîãèé è ïîâûøåíèÿ ïðîèçâîäèòåëüíîñòè,
ïîñêîëüêó ÏÈÈ ñïîñîáñòâóþò ðîñòó êîíêó-
ðåíöèè, âûíóæäàÿ îòå÷åñòâåííûå êîìïàíèè
ðàáîòàòü ýôôåêòèâíî èëè ðàçîðÿòüñÿ.

Ýìïèðè÷åñêîå èññëåäîâàíèå âëèÿíèÿ
ÏÈÈ è ïðÿìûõ âíóòðåííèõ èíâåñòèöèé (ÏÂÈ)
áûëî ïðîâåäåíî äå Ãðåãîðèî [14] â 1992 ãîäó.
Îí ïîêàçàë,  ÷òî â ðåçóëüòàòå êîíêóðåíöèè
èíîñòðàííûõ è îòå÷åñòâåííûõ êîìïàíèé â îò-
äåëüíûõ ñëó÷àÿõ ïîñëåäíèå ìîãóò áûòü âûòåñ-
íåíû ñ ðûíêà. Îäíàêî â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ
ÏÈÈ äîïîëíÿþò ÏÂÈ ÷åðåç ïîâûøåíèå ïðî-
èçâîäèòå ëüíîñ òè îòå ÷åñòâåííûõ  ôèðì  çà
ñ÷åò ïåðåëèâà òåõíîëîãèé. Óâåëè÷åíèå íà 1
äîëë. ÷èñòîãî ïðèòîêà ÏÈÈ ïðèâîäèò ê ðîñòó
îáùèõ èíâåñòèöèé áîëüøå, ÷åì íà 1 äîëë.
Ðîñò îáùèõ èíâåñòèöèé â 1,5-2,3 ðàçà áîëü-
øå óâåëè÷åíèÿ ïðèòîêà ÏÈÈ. Òàêèì îáðàçîì,
â äîïîëíåíèå ê ýôôåêòó òåõíîëîãè÷åñêîãî
ïðîãðåññà ÏÈÈ ñïîñîáñòâóþò ýêîíîìè÷åñêî-
ìó ðîñòó çà ñ÷åò àêêóìóëÿöèè êàïèòàëà â
ïðèíèìàþùåé ñòðàíå.

Äðóãîé àñïåêò âçàèìîäåéñòâèÿ ÏÈÈ è
íàêîïëåíèÿ êàïèòàëà, êîòîðûé èçó÷àëè Áëîì-
ñòðîì, Ëèïñåé, Çåõàí [3], êàñàëñÿ âëèÿíèÿ
îáîèõ ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà íà ýêîíîìè-
÷åñêèé ðîñò. Â èññëåäîâàíèè äå Ìýëëî [15]
äëÿ òåõíîëîãè÷åñêèõ ëèäåðîâ è ïîñëåäîâàòå-
ëåé áûëî ïîëó÷åíî, ÷òî ïðÿìûå çàðóáåæíûå
êàïèòàëîâëîæåíèÿ íåçíà÷èìî, íî îòðèöà-
òå ëüíî âë èÿþò íà íàêîïëåíè å ê àïè òàëà â
ñòðàíàõ-ëèäåðàõ. Â ñòðàíàõ-ïîñëåäîâàòåëÿõ,
íàïðîòèâ, ïðÿìûå èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè
ïîëîæèòåëüíî âëèÿþò íà ðîñò âûïóñêà â óñ-
ëîâèÿõ êàê âçàèìíîãî äîïîëíåíèÿ, òàê è çà-
ìåùåíèÿ ÏÈÈ è ÏÂÈ, ÷òî ñîâïàäàåò ñ âûâî-
äàìè Ìîðòèìîðà äëÿ ëàòèíîàìåðèêàíñêèõ
ñòðàí [22].  Â ñîâðåìåííîé ëèòåðàòóðå ïî
ïðÿìûì èíîñòðàííûì èíâåñòèöèÿì îòìå÷à-
åòñÿ, ÷òî ñèëà è ýôôåêòèâíîñòü âîçäåéñòâèÿ
ÏÈÈ íà ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò çàâèñèò îò óðîâ-
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íÿ ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè [18]. Ñóùåñòâóåò çà-
âèñèìîñòü ìåæäó ïðèòîêîì ÏÈÈ è óðîâíåì
êâàëèôèêàöèè ðàáî÷èõ, òî åñòü âêëàä ÏÈÈ â
ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò ïðèâÿçàí ê óðîâíþ ðàç-
âèòèÿ ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà â ïðèíèìàþ-
ùåé ñòðàíå. Áîëåå òîãî, ýìïèðè÷åñêèå ðå-
çóëüòàòû ïîêàçûâàþò, ÷òî ÏÈÈ áîëåå ýôôåê-
òèâíû, ÷åì âíóòðåííèå èíâåñòèöèè òîëüêî â
ñëó÷àå, åñëè â ïðèíèìàþùåé ñòðàíå åñòü
ìèíèìàëüíûé ïîðîãîâûé çàïàñ ÷åëîâå÷åñêî-
ãî êàïèòàëà.

Ïîëîæèò åëüíûé  âíåøíèé  ýôôå êò
ÏÈÈ çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî íà ïðåäïðèÿòèÿõ
ñ èíîñòðàííûì êàïèòàëîì çàðàáîòíàÿ ïëàòà
âûøå, ÷åì â ñðåäíåì ïî ñòðàíå, ÷òî ñïîñîá-
ñòâóåò ðàñøèðåíèþ ïëàòåæåñïîñîáíîãî ñïðî-
ñà è åìó ñîïóòñòâóþùåãî ïðîèçâîäñòâà ïî-
òðåáèòåëüñêèõ òîâàðîâ. Îäíàêî ðàñïðîñòðà-
íåíèå äàííîãî ïîëîæèòåëüíîãî âíåøíåãî ýô-
ôåêòà çàâèñèò îò îòðàñëåé, êóäà íàïðàâëÿ-
þòñÿ ÏÈÈ èçíà÷àëüíî. Åñëè ïðÿìûå çàðóáåæ-
íûå êàïèòàëîâëîæåíèÿ óñòðåìëÿþòñÿ òîëüêî
â îòðàñëè, ñâÿçàííûå ñ ýêñïîðòîì, òîãäà èõ
ïîëîæèòåëüíîå âëèÿíèå íà îñòàëüíóþ ýêîíî-
ìèêó áóäåò ìèíèìàëüíûì. Åñëè æå ñóùåñòâó-
åò ïðîäóìàííàÿ ïîëèòèêà â îòíîøåíèè èíîñ-
òðàííûõ èíâåñòèöèé, è îíè ïðèâëåêàþòñÿ â
îòðàñëè, îðèåíòèðîâàííûå íà âíóòðåííåå ïî-
òðåáëåíèå, ïîëîæèòåëüíîå âëèÿíèå ÏÈÈ áó-
äåò áîëåå âûñîêèì.

Ïîçèòèâíîå âëèÿíèå ïðÿìûõ èíîñò-
ðàííûõ èíâåñòèöèé íà ïðîèçâîäèòåëüíîñòü
òðóäà áûëî ýìïèðè÷åñêè óñòàíîâëåíî Áèë-
øîâñêèì [4], Êîêêî, Òàíçèíè è Çåõàíîì [19]
è Ðàìèðåñîì [28]. Äîêàçàíî, ÷òî âêëàä ÏÈÈ
â ïðîèçâîäèòåëüíîñòü òðóäà ïîëîæèòåëüíî
çàâèñèò  îò êîýôôèöè åíòà èñïîëüçîâàíèÿ
ïðîèçâîäñòâåííûõ ìîùíîñòåé è êàïèòàëîåì-
êîñòè ïðåäïðèÿòèÿ. Â òîì ñëó÷àå, åñëè ó ïðåä-
ïðèÿòèÿ íàáëþäàåòñÿ íåáîëüøîå òåõíîëîãè-
÷åñêîå îòñòàâàíèå, âîçäåéñòâèå ÏÈÈ íà ïðî-
èçâîäèòåëüíîñòü òðóäà îáóñëàâëèâàåòñÿ ðàç-
ìåðîì ïðåäïðèÿòèÿ, äîëåé ìåíåäæåðîâ â îá-
ùåì ÷èñëå çàíÿòûõ è ðàñõîäàìè íà íîâûå
òåõíîëîãèè â ðàñ÷åòå íà îäíîãî ðàáîòíèêà.

Íåîáõîäèìî òàêæå îòìåòèòü, ÷òî õîòÿ
ÏÈÈ ïðèâîäÿò ê ïîÿâëåíèþ íîâûõ ðàáî÷èõ
ìåñò, îíè ìîãóò, êàê îòìå÷àåò Áðàóí [5], îò-
ðèöàòåëüíî âëèÿòü íà çàíÿòîñòü â ìåëêèõ
ôèðìàõ.  Ïîâûøåíèå òðåáîâàíèé ê óðîâíþ
êâàëèôèêàöèè ðàáî÷èõ ñîçäàåò ñòèìóë ê äî-

ïîëíèòåëüíîìó îáðàçîâàíèþ â ðàçâèâàþùèõ-
ñÿ ñòðàíàõ [26]. Ìèøå [23] îòìåòèë, ÷òî ñïðîñ
íà ðàáî÷èõ è ñëóæàùèõ âûñîêîé êâàëèôèêà-
öèè èñõîäèò íå òîëüêî îò èíîñòðàííûõ êîì-
ïàíèé, íî è îò îòå÷åñòâåííûõ, ïîëó÷èâøèõ äî-
ñòóï ê íîâûì òåõíîëîãèÿì.

Â ýòîé ñâÿçè ãîñóäàðñòâî ïðèçâàíî
ïðèíèìàòü àêòèâíîå ó÷àñòèå â ðàçâèòèè ÷å-
ëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà ñ òåì, ÷òîáû èíâåñòè-
öèè ïðîèñõîäèëè â îòðàñëè ñî ñðàâíèòåëüíî
âûñîêîé äîáàâëåííîé ñòîèìîñòüþ. Â ïðîòèâ-
íîì ñëó÷àå, êàê îòìå÷àåòñÿ â èññëåäîâàíèè
ÌàêÊàóñëàíäà [24], ïðîèñõîäèò ïåðåðàñïðå-
äåëåíèå äîõîäîâ îò òðóäà ê êàïèòàëó, ÷òî ïðè-
âîäèò ê ñíèæåíèþ áëàãîñîñòîÿíèÿ ñòðàíû.

ÏÈÈ òðàäèöèîííî ðàññìàòðèâàþòñÿ
êàê ÷àñòíûå êàïèòàëîâëîæåíèÿ â êîðïîðàòèâ-
íûé ñåêòîð,  îíè ñâÿçàíû ñ ïðèîáðåòåíèåì
êîíòðîëÿ íàä êîìïàíèåé. Êîíòðîëü ïðåäïî-
ëàãàåò ïðÿìîå ó÷àñòèå â óïðàâëåíèè ïðåä-
ïðèÿòèåì, à òàêæå ÷àñòî ïåðåëèâ òåõíîëîãèé,
áëàãîäàðÿ ÷åìó ìíîãèå èññëåäîâàòåëè ñ÷è-
òàþò èõ áîëåå ýôôåêòèâíûìè ïî ñðàâíåíèþ
ñ äðóãèìè òèïàìè èíâåñòèöèé [29]. Ïðÿìûå
èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè ìîãóò ñïîñîáñòâî-
âàòü ðåñòðóêòóðèçàöèè íàöèîíàëüíîé ýêîíî-
ìèêè ïðèíèìàþùåé ñ òðàíû è ïîâûøåíèþ
êîíêóðåíöèè â îòðàñëÿõ, êóäà îñóùåñòâëÿåò-
ñÿ ïðèòîê [6].

Ñòåïåíü äîïîëíåíèÿ ÷åëîâå÷åñêîãî
êàïèòàëà è òåõíîëîãèè ñ ó÷åòîì ñòðàíîâûõ è
îòðàñëåâûõ îñîáåííîñòåé ïðèçíàåòñÿ îäíèì
èç îñíîâíûõ ôàêòîðîâ ïðèòîêà òåõíîëîãèé,
ñîïóòñòâóþùèõ ÏÈÈ. Ñïåöèôèêà îòðàñëåé, â
÷àñòíîñòè ñòåïåíü êîíöåíòðàöèè ïðîèçâîä-
ñòâà, êàê áûëî ýìïèðè÷åñêè ïîêàçàíî Áðàó-
íåðõåëüìîì è Ñâåíññîíîì [7], â áîëüøåé ñòå-
ïåíè, ÷åì ñïåöèôèêà ñòðàí, îïðåäåëÿåò âëè-
ÿíèå ÏÈÈ íà ïðîèçâîäèòåëüíîñòü òðóäà.

Êîíöåíòðàöèÿ èíîñòðàííûõ ôèðì íà
ðûíêå ïðèíèìàþùåé ñòðàíû âûøå, êîãäà îíè
äîñòàòî÷íî ñèëüíû, ÷òîáû äîìèíèðîâàòü íà
ðûíêå çà ñ÷åò äèôôåðåíöèàöèè òîâàðîâ è
ýêîíîìèè íà ìàñøòàáå, à òàêæå ÷òîáû óñòðà-
íèòü êîíêóðåíöèþ ñî ñòîðîíû îòå÷åñòâåííûõ
ïðåäïðèÿòèé. Îäíàêî â ñèëó òîãî, ÷òî çíà÷è-
òåëüíûé ðàçðûâ â òåõíîëîãè÷åñêîì ðàçâèòèè
ïðèíèìàþùåé ñòðàíû è ñòðàíû-èíâåñòîðà íå
ÿâëÿåòñÿ ïðåïÿòñòâèåì äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ
ÏÈÈ, çàðóáåæíûå êàïèòàëîâëîæåíèÿ ìîãóò
ïðîèçâîäèòüñÿ â ïðåäïðèÿòèÿ, ðàáîòàþùèå
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íà áàçå óñòàðåâøèõ òåõíîëîãèé [8]. Êðîìå
òîãî, åñëè èííîâàöèè ñíèæàþò èçäåðæêè çà
ñ÷åò ñîêðàùåíèÿ èñïîëüçîâàíèÿ òðóäà, ñòðà-
íû ñ íèçêîé ñòîèìîñòüþ ðàáî÷åé ñèëû ñòà-
íîâÿòñÿ ìåíåå ïðèâëåêàòåëüíûìè ñ òî÷êè
çðåíèÿ ñòîèìîñòè ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà.

Òåîðèÿ íåñîâåðøåííîé èíôîðìàöèè â
ïðèëîæåíèè ê àíàëèçó âëèÿíèÿ ïðÿìûõ èíî-
ñòðàííûõ èíâåñòèöèé,  ðàçâèòàÿ Ðàçèíûì,
Ñàäêîé è Þýíîì [30], ïðîäåìîíñòðèðîâàëà
äðóãîé àñïåêò êîíêóðåíöèè íàöèîíàëüíîãî è
èíîñòðàííîãî ïðîèçâîäñòâà, âîçíèêàþùèé
ïðè ïîêóïêå ìåñòíîãî ïðåäïðèÿòèÿ òðàíñíà-
öèîíàëüíîé êîìïàíèåé. Â ïðîäåëàííîì èñ-
ñëåäîâàíèè áûëî ñäåëàíî äîïóùåíèå, çàêëþ-
÷àþùååñÿ â òîì, ÷òî áëàãîäàðÿ óíèêàëüíûì
óïðàâëåí÷åñêèì íàâûêàì èíîñòðàííûé èíâå-
ñòîð ñìîæåò âûÿâèòü äåéñòâèòåëüíóþ öåí-
íîñòü ïðåäïðèÿòèÿ, îïðåäåëèòü, ÷òî îíî íå-
äîîöåíåíî, è ïðèîáðåñòè åãî íèæå âíóòðåí-
íåé ñòîèìîñòè.  Ðàçâèòèå òåîðèè [31] è åå
òåñòèðîâàíèå [25] ïðîäåìîíñòðèðîâàëî, ÷òî
îòêðûòîñòü è ïðîçðà÷íîñòü êîìïàíèé ñïîñîá-
ñòâóåò ïîâûøåíèþ èõ îöåíêè èíîñòðàííûì
èíâåñòîðîì, ÷òî ïîçâîëÿåò îïðåäåëèòü áîëåå
âûãîäíûå óñëîâèÿ åå ïîêóïêè çàðóáåæíûì
èíâåñòîîì.

Ê ÷èñëó ïîëîæèòåëüíûõ âíåøíèõ ýô-
ôåêòîâ ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé îò-
íîñÿò ñîïóòñòâóþùèé èì ïðèòîê íîâûõ òåõ-
íîëîãèé,  êîòîðûé óâåëè÷èâàåò ñîâîêóïíóþ
ïðîèçâîäèòåëüíîñòü ôàêòîðîâ â ïðèíèìàþ-
ùåé ñòðàíå. Â ðåçóëüòàòå áûñòðûõ òåõíîëî-
ãè÷åñêèõ èçìåíåíèé â îòðàñëÿõ ñ ó÷àñòèåì
ÏÈÈ èìååò ìåñòî âûñîêèé óðîâåíü ìîðàëü-
íîãî èçíîñà êàïèòàëà. Ôîðìàëüíî òåõíîëîãè-
÷åñêèå èçìåíåíèÿ ïðèâîäÿò ê íåîáõîäèìîñ-
òè óñêîðåííîé àìîðòèçàöèè, ÷èñòûé çàïàñ
êàïèòàëà ïàäàåò, îáùàÿ ïðîäóêòèâíîñòü ïðî-
èçâîäñòâà ðàñòåò. Â ðåàëüíîñòè ïðÿìûå çà-
ðóáåæíûå êàïèòàëîâëîæåíèÿ ìîãóò ñïîñîá-
ñòâîâàòü ðîñòó ïðîèçâîäèòåëüíîñòè â ïðèíè-
ìàþùåé ñòðàíå, îäíàêî èõ ýôôåêòû âî ìíî-
ãîì çàâèñÿò îò ñïåöèôèêè îòðàñëåé, è ãîñó-
äàðñòâåííîé ïîëèòèêè â îòíîøåíèè ÏÈÈ.

Ìå æäó ýê îíîìèñ òàìè íåò  åä èíîãî
ìíåíèÿ îòíîñèòåëüíî ïîëîæèòåëüíîãî âëèÿ-
íèÿ ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé íà ýô-
ôåêòèâíîñòü ïðîèçâîäñòâà â ïðèíèìàþùèõ
ñòðàíàõ.  Ñ îäíîé ñò îðîíû âûñêàçûâàåòñÿ
ìíåíèå, ÷òî  äåÿòåëüíîñòü ÒÍÊ äîëæíà ñïî-
ñîáñòâîâàòü ðîñòó ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðó-

äà çà ñ÷åò ïîëîæèòåëüíûõ âíåøíèõ ýôôåê-
òîâ ïðèòîêà èííîâàöèé [9]. Ïåðåëèâ òåõíî-
ëîãèè è íîâûõ çíàíèé òåì áîëüøå, ÷åì âûøå
óðîâåíü îáðàçîâàíèÿ è êâàëèôèêàöèè ðàáî-
÷åé ñèëû â ïðèíèìàþùåé ñòðàíå, ÷åì æåñò-
÷å êîíêóðåíöèÿ, ÷åì ìåíüøå îãðàíè÷åíèé íà
äåÿòåëüíîñòü êîìïàíèé-íåðåçèäåíòîâ.

Â òî æå âðåìÿ, äðóãèå  èññëåäîâàíèÿ
ñâèäåòåëüñòâóþò îá îáðàòíîì. Õàääàä è Õàð-
ðèñîí [16] óñòàíîâèëè íà îòðàñëåâîì óðîâ-
íå, ÷òî îòñóòñòâóåò êîððåëÿöèÿ ìåæäó íàëè-
÷èåì òðàíñíàöèîíàëüíûõ êîìïàíèé è ïðîèç-
âîäèòåëüíîñòüþ íàöèîíàëüíûõ ïðåäïðèÿòèé
ïðèíèìàþùèõ ñòðàí èëè æå îíà ñóùåñòâóåò,
íî èìååò îòðèöàòåëüíîå çíà÷åíèå.

Â èññëåäîâàíèè Áëîìñòðîìà, Ëèïñåÿ,
Çåõàíà [10] â êà÷åñòâå èçìåðåíèÿ ìàòåðè-
àëüíîãî âîçäåéñòâèÿ òåõíîëîãè÷åñêèõ èçìå-
íåíèé íà ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò èñïîëüçîâàíû
èìïîðò ñòàíêîâ è òðàíñïîðòíîãî îáîðóäîâà-
íèÿ; êàê âñïîìîãàòåëüíàÿ ïåðåìåííàÿ â ðàñ-
øèðåííîé ïðîèçâîäñòâåííîé ôóíêöèè. Íåìà-
òåðèàëüíîå âîïëîùåíèå òåõíîëîãè÷åñêèõ èç-
ìåíåíèé - ýòî ïîòîê ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èí-
âåñòèöèé. Àâòîðû ïðèøëè ê âûâîäó, ÷òî âëè-
ÿíèå èìïîðòà ñòàíêîâ íà ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò
íåçíà÷èòåëüíî, òîãäà êàê âîçäåéñòâèå ÏÈÈ íà
ïðîèçâîäèòåëüíîñòü òðóäà çàâèñèò îò óðîâíÿ
ðàçâèòèÿ ïðèíèìàþùåé ñòðàíû.

Â èññëåäîâàíèè Öàî [33] ïîêàçàíî,
÷òî  çàèìñòâîâàíèå òåõíîëîãèé ÿâëÿåòñÿ ðå-
çóëüòàòîì ïðÿìîãî èìïîðòà èííîâàöèé. Îí
âûÿâèë,  ÷òî èìïîðò òåõíîëîãèé ïîçèòèâíî
âëèÿåò íà ïðîìûøëåííûé ïîòåíöèàë, ðîñò
âûïóñêà, âíóòðåííèå ÍÈÎÊÐ è ýêñïîðò êî-
íå ÷íîé  ïð îäóê ö è è.  Ñ  ò å ÷ å íè å ì  âð å ìå íè
ñòðàíà ïåðåîðèåíòèðóåòñÿ ñ èìïîðòà êàïè-
òàëîåìêèõ íà èìïîðò òðóäîåìêèõ òåõíîëî-
ãèé, à çàòåì è íà äèâåðñèôèêàöèþ ïðîèç-
âîäñò âà è áîë åå øèð îê îå èñïîëüçîâàíèå
èíîñòðàííûõ çàéìîâ äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ
òåõíîëîãè÷åñêîãî èìïîðòà. Àíàëèç êîìïà-
íèé íà ìèêðîýêîíîìè÷åñêîì óðîâíå îïðå-
äåëèë,  ÷òî ðàñïðîñòðàíåíèå âíåøíèõ ýô-
ôåêòîâ ëþáûõ ÏÈÈ çàìåòíî â êðàòêîñðî÷-
íîì ïåðèîäå. Â òîæå âðåìÿ ïîçèòèâíîå âëè-
ÿíèå íà äîëãîñðî÷íûé ðîñò îêàçûâàþò òîëü-
êî ïðÿìûå çàðóáåæíûå êàïèòàëîâëîæåíèÿ,
íàïðàâëåííûå íà ÍÈÎÊÐ.

Âûñîêàÿ ñòåïåíü äîïîëíåíèÿ ñòàðûõ è
íîâûõ òåõíîëîãèé â ïðèíèìàþùèõ ñòðàíàõ
óêàçûâàåò íà òî, ÷òî òåõíîëîãèè, ñîïóòñòâóþ-
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ùèå ÏÈÈ, ðàáîòàþò íåýôôåêòèâíî, ëèáî îíè
íå ÿâëÿþòñÿ äåéñòâèòåëüíî ïåðåäîâûìè ïî
ñðàâíåíèþ ñ ñóùåñòâóþùèìè â äàííîé ñòðà-
íå. Â ïîñëåäíåì ñëó÷àå, èíîñòðàííûå èíâåñ-
òîðû ïðåäïîëîæèòåëüíî âûáèðàþò òåõíîëî-
ãèè, ñâÿçàííûå ñ íàêîïëåíèåì êàïèòàëà, çà-
âèñÿùèå îò ñïåöèôè÷åñêèõ îñîáåííîñòåé
ïðîèçâîäñòâà è îò èíñòèòóöèîíàëüíûõ õàðàê-
òåðèñòèê ïðèíèìàþùåé ñòðàíû. Ñ òî÷êè çðå-
íèÿ ïðèíèìàþùåé ñòðàíû áîëåå ýôôåêòèâ-
íûìè ÿâëÿþòñÿ ÏÈÈ, èñïîëüçóþùèå àêòèâû,
ñïåöèôè÷åñêèå äëÿ äàííîãî ìåñòîðàñïîëî-
æåíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ.

Êðîìå òîãî, äîïîëíåíèå ñòàðûõ è íî-
âûõ òåõíîëîãèé, ñâÿçàííûõ ñ ÏÈÈ, â ðàçâè-
âàþùèõñÿ ñòðàíàõ çàâèñèò îò ñêîðîñòè, ñ êî-
òîðîé ïðåäïðèÿòèÿ ñ çàðóáåæíûìè êàïèòà-
ëîâëîæåíèÿìè íàõîäÿò äîïîëíèòåëüíûå ðûí-
êè ñáûòà èëè ãåíåðèðóþò ñïðîñ äëÿ ïîñëåäó-
þùèõ òåõíîëîãè÷åñêèõ òðàíñôåðîâ. Åñëè ñêî-
ðîñòü ìàëà, áîëüøèå ïîòîêè ÏÈÈ áóäóò ñî-
ïðîâîæäàòüñÿ íåçíà÷èòåëüíûì ïåðåëèâîì
òåõíîëîãèé. Òîãäà èíîñòðàííûé êàïèòàë áó-
äåò ñîçäàâàòü èçîëèðîâàííûå âåðòèêàëüíî
èíòåãðèðîâàííûå ïðîèçâîäñòâà â ïðèíèìà-
þùåé ñòðàíå, ïðåäïðèÿòèÿ â êîòîðûõ áóäóò
ñóùåñòâåííî îòëè÷àòüñÿ îò îòå÷åñòâåííûõ
êîìïàíèé è, åñòåñòâåííî, â ýòîì ñëó÷àå ïî-
ëîæèòåëüíûå âíåøíèå ýôôåêòû ÏÈÈ áóäóò
ìèíèìàëüíû.  Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ìåæôèð-
ìåííîå òåõíîëîãè÷åñêîå ïàðòíåðñòâî ñòèìó-
ëèðóåò ñîêðàùåíèå âðåìåíè íà ðàçðàáîòêó
èííîâàöèé, îñîáåííî, åñëè ðàçðûâ â ðàçâè-
òè è ì åæä ó çàð óáå æíûìè è âíóòðå ííè ìè
êîìïàíèÿìè ìèíèìàëüíûé. Ðåàêöèÿ îòå÷å-
ñòâåííûõ ôèðì íà êîíêóðåíöèþ ñ èíîñòðàí-
íûìè, ñ ó÷åòîì ñïåöèôèêè îòðàñëè, îïðåäå-
ëÿåò ïîëîæèòåëüíûé âíåøíèé ýôôåêò è òåõ-
íîëîãè÷åñêèå òðàíñôåðû ÷åðåç ÏÈÈ.

Îòñóòñòâèå ïîëîæèòåëüíûõ âíåøíèõ
ýôôåêòîâ âî ìíîãîì çàäàåòñÿ ãîñóäàðñòâåí-
íîé ïîëèòèêîé ïðèíèìàþùåé ñòðàíû â îáëà-
ñòè âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè è
ïðèâëå÷åíèÿ ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòè-
öè é.

Ïîëèòèêà ïðèâëå÷åíèÿ ïðÿìûõ èíîñ-
òðàííûõ èíâåñòèöèé òîëüêî ðàäè íàêîïëåíèÿ
êàïèòàëà â ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ (íàïðè-
ìåð, ðàñøèðåííûå íàëîãîâûå ëüãîòû) ñîçäà-
åò öåíîâûå èñêàæåíèÿ è  íå ñòèìóëèðóåò ðîñò
ïðîèçâîäèòåëüíîñòè â îòðàñëÿõ ñ ÏÈÈ. Â
ýòîì ñëó÷àå íåýôôåêòèâíîñòü èñïîëüçîâà-

íèÿ ÏÈÈ, âûçâàííàÿ öåíîâûìè èñêàæåíèÿ-
ìè, âûðàæàåòñÿ â íèçêîì óðîâíå òåõíîëîãèè,
èñïîëüçóåìîé íà èíîñòðàííîì ïðåäïðèÿòèè.
Äðóãèìè ñëîâàìè, åñëè ïðåäïðèÿòèå ïîëó÷à-
åò äîñòàòî÷íûé äîõîä è ïðè èñïîëüçîâàíèè
ñòàðûõ òåõíîëîãèé, òî âåðîÿòíîñòü åãî èíâå-
ñòèöèé â ÍÈÎÊÐ ìàëà. Åñëè ïîëó÷åíèå äîõî-
äîâ íà ÏÈÈ â ïðèíèìàþùåé ñòðàíå âîçìîæ-
íî áåç áîëüøèõ òåõíîëîãè÷åñêèõ òðàíñôåðîâ,
òî â äàííîé îòðàñëè â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå
ìîæåò íàáëþäàòüñÿ òåõíîëîãè÷åñêàÿ ñòàãíà-
öèÿ.

Äîëÿ ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé
â ÂÂÏ çíà÷èòåëüíî îòëè÷àåòñÿ ïî  ðàçíûì
ñòðàíàì: îò ñîòûõ äîëåé ïðîöåíòà  äî 11-
13%. Â ñâÿçè ñ ýòèì ÏÈÈ ìîãóò îêàçûâàòü
ñóùåñòâåííîå âëèÿíèå íà ýêîíîìè÷åñêîå è
ñîöèàëüíîå ðàçâèòèå ñòðàíû, ÷òî çàñòàâëÿåò
ïðàâèòåëüñòâà ó÷èòûâàòü ïðÿìûå çàðóáåæ-
íûå êàïèòàëîâëîæåíèÿ ïðè îïðåäåëåíèè ãî-
ñóäàðñòâåííîé ïîëèòèêè. Ïðÿìûå îãðàíè÷å-
íèÿ ÏÈÈ (çà èñêëþ÷åíèåì îãðàíè÷åíèé èì-
ïîðòà êàïèòàëà â ñòðàòåãè÷åñêèå îòðàñëè,
êîòîðûå ìû çäåñü íå ðàññìàòðèâàåì) íå ñïî-
ñîáñòâóþò ïîâûøåíèþ ýôôåêòèâíîñòè ýêî-
íîìèêè ïðèíèìàþùåé ñòðàíû. Çàäà÷à ãîñó-
äàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, ïî íàøåìó ìíå-
íèþ, ñîñòîèò íå ñòîëüêî â ïðÿìîì âìåøà-
òåëüñòâå â äåÿòåëüíîñòü èíîñòðàííûõ êîìïà-
íèé, ñêîëüêî â ñîçäàíèè ýêîíîìè÷åñêèõ ñòè-
ìóëîâ äëÿ èõ óâåëè÷åíèÿ.

Ãîñóä àðñ òâå ííàÿ ïîë èòè êà ìîæåò
âêëþ÷àòü êàê ìåðîïðèÿòèÿ, íàïðàâëåííûå íà
ïðèâëå÷åíèå ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòè-
öèé [2], íà ñîçäàíèå áëàãîïðèÿòíîãî íàëîãî-
âîãî êëèìàòà [21, p.209] è ïðåäîñòàâëåíèå
ðàçëè÷íîãî ðîäà ñóáñèäèé, ïðèíÿòèå ìåð ïî
ñíèæåíèþ êîððóïöèè ïðè áþðîêðàòè÷åñêèõ
ïðîöåäóðàõ ñîïðîâîæäåíèÿ êîììåð÷åñêîé
äåÿòåëüíîñòè, òàê è íà òàðèôíîå ðåãóëèðî-
âàíèå èìïîðòà ñ öåëüþ ïîîùðåíèÿ ñîçäàíèÿ
èíîñòðàííîãî ïðîèçâîäñòâà, çàìåùàþùåãî
èìïîðò [32].

Ñäåëàííûé â ñòàòüå àíàëèç ïîëîæè-
òåëüíûõ è îòðèöàòåëüíûõ àñïåêòîâ èñïîëüçî-
âàíèÿ ÏÈÈ óêàçûâàåò íà òî, ÷òî Ðîññèÿ äîë-
æíà ïðåîäîëåòü ñâîþ ÷ðåçìåðíóþ çàâèñè-
ìîñòü îò ýêñïîðòà ñûðüÿ è ýíåðãîíîñèòåëåé
(íåôòè è ãàçà) è ïåðåéòè íà èííîâàöèîííûé
ïóòü ðàçâèòèÿ. Ýòîìó ìîæåò ñîäåéñòâîâàòü
ñèñòåìàòè÷åñêîå ïðèâëå÷åíèå èíîñòðàííûõ
òåõíîëîãèé, êàïèòàëà, íîó-õàó. Íî äëÿ ýòîãî
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ñëåäóåò îïðåäåëèòüñÿ ñî ñòðàòåãèåé ïðèâëå-
÷åíèÿ ÏÈÈ. Òîëüêî îíà ïîçâîëèò: íàïðàâèòü
õàîòè÷íûé ïðèòîê ÏÈÈ â ðóñëî ðåøåíèÿ îá-
ùåíàöèîíàëüíûõ çàäà÷, óâåëè÷èòü çàíÿòîñòü,
îáúåìû èíâåñòèðîâàíèÿ â ðåàëüíóþ ýêîíî-
ìèêó è ñîêðàòèòü ñïåêóëÿòèâíûå ìèãðàöèè
êàïèòàëîâ, ðåøèòü ñòðóêòóðíóþ ïåðåñòðîéêó
ïðîìûøëåííîñòè.  Ñòðàòåãèÿ ïð èâëå÷åíèÿ
ÏÈ È ä îë æíà îñ íîâûâàòüñÿ  íà êîíö åïö èè
ïðîäâèæåíèÿ ê íàìå÷åííîé öåëè è íà ñèñòå-
ìå îðãàíèçàöèîííûõ ìåð, îáåñïå÷èâàþùèõ
ýòîò ïðîöåññ.

×åðåç ïðîâåäåíèå îñìûñëåííîé ãîñó-
äàðñòâåííîé ñòðàòåãèè ïðèâëå÷åíèÿ ÏÈÈ
íå îáõ îä èìî îáåñ ïå÷ èòü âçàè ìîä åé ñòâèå
ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ è ïðÿìûõ âíóòðåííèõ
èíâåñòèöèé, êîòîðîå ìîæåò íîñèòü õàðàêòåð
äîïîëíåíèÿ è çàìåùåíèÿ,  ÷òî îòðàæàåò èõ
âëèÿíèå íà ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò â òåîðåòè-
÷åñêèõ ìîäåëÿõ. Âàæíîñòü îöåíêè ýôôåêòîâ
âûòåñíåíèÿ è äîïîëíåíèÿ äâóõ âèäîâ èíâåñ-
òèöèé îñîáåííî âåëèêà äëÿ èíâåñòèöèé â èí-
íîâàöèè, ïîñêîëüêó çàìåùåíèå âíóòðåííèõ
èíâåñòèöèé èíîñòðàííûìè â îòñóòñòâèå îñ-
ìûñëå ííîé ñòð àòå ãèè  ïð èâë å÷ åíè ÿ ÏÈÈ
ïðèíèìàþùèì ãîñóäàðñòîâ ÷àñòî ïðèâîäèò ê
íåæåëàòåëüíûì ïîñëåäñòâèÿì.

Ðîññèÿ â ñîñòîÿíèè çà îòíîñèòåëüíî
êîðîòêèé èñòîðè÷åñêèé ïåðèîä ìîäåðíèçè-
ðîâàòü íàöèîíàëüíóþ ýêîíîìèêó. Îïûò ïîñ-
ëåäíèõ äåñÿòèëåòèé ïîêàçàë, êàê íîâîå ìåæ-
äóíàðîäíîå ðàçäåëåíèå òðóäà è èíôîðìàöè-
îííàÿ "ðåâîëþöèÿ" ïðèâåëè ê òîìó, ÷òî íîâûå
èíäóñòðèàëüíûå ñòðàíû, ïðèâëåêàÿ ÏÈÈ âå-
äóùèõ ãëîáàëüíûõ ÒÍÊ, ìîãóò âûïóñêàòü ïðî-
äóêöèþ âûñî÷àéøåãî êà÷åñòâà è äîñòîéíî
êîíêóðèðîâàòü ñ ïðîäóêöèåé ïðîìûøëåííî
ðàçâèòûõ ñòðàí. Áîëåå òîãî, ñ ó÷åòîì ãîðàçäî
áîëåå íèçêîé ñòîèìîñòè òðóäà è ìåíåå æåñò-
êèõ ñîöèîýêîëîãè÷åñêèõ òðåáîâàíèé, ìíîãèå
ÍÈÑ ïîäðûâàþò êîíêóðåíòíûå ïîçèöèè áîëåå
ðàçâèòûõ ñòðàí.
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