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Ñîâðåìåííûé ïåðèîä ðàçâèòèÿ ìèðîâîãî ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ õàðàêòåðèçóåò-
ñÿ âîçðàñòàíèåì îáú¼ìîâ èíâåñòèðîâàíèÿ (êîòîðûé ïðåâûñèë â 2007 ã. 2 òðëí. äîëë.
ÑØÀ)[7] è óâåëè÷åíèåì äîëè ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí è ñòðàí ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé,
â îáú¼ìå íàêîïëåííûõ ÏÈÈ

Âåäóùèé ñòèìóë èíâåñòèðîâàíèÿ íà ñîâðåìåííîì ýòàïå � âîçìîæíîñòè ñïåöèàëè-
çàöèè è ñîêðàùåíèÿ èçäåðæåê äëÿ ÒÍÊ. Äëÿ ãîñóäàðñòâ òàêèå èíâåñòèöèè ÿâëÿþòñÿ
ñòèìóëîì ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, ñîçäàþò ðàáî÷èå ìåñòà, âîâëåêàþò ñòðàíó â ìåæäó-
íàðîäíûé îáìåí, ÿâëÿþòñÿ èñòî÷íèêîì òåõíîëîãè÷åñêîãî è êóëüòóðíîãî òðàíñôåðòà.
Êëþ÷åâûì ôàêòîðîì ïðèâëå÷åíèÿ èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó ÿâëÿåòñÿ áëàãîïðèÿòíûé
èíâåñòèöèîííûé êëèìàò. [5]

Èíâåñòèöèîííûé êëèìàò � ýòî èíòåãðàëüíàÿ õàðàêòåðèñòèêà ïîòåíöèàëà òåððèòî-
ðèè ñ òî÷êè çðåíèÿ ïðèâëå÷åíèÿ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé, à ñëåäîâàòåëüíî ïîòåíöèàëà ýêî-
íîìè÷åñêîãî è ñîöèàëüíîãî ðàçâèòèÿ. [2]

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ êîìïëåêñíûå ðåéòèíãè èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ñòðàí
ìèðà ïåðèîäè÷åñêè ïóáëèêóþòñÿ âåäóùèìè ýêîíîìè÷åñêèìè æóðíàëàìè: Euromoney,
Fortune, The Economist; êîíñàëòèíãîâûìè ôèðìàìè: Accenture, AtKerney; è ìåæäóíà-
ðîäíûìè îðãàíèçàöèÿìè: UNCTAD, World Bank, World Economic Forum.

Îäíàêî â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ ýòè ìåòîäèêè îñíîâàíû íà äèíàìè÷íî èçìåíÿþùèõñÿ
ïîêàçàòåëÿõ è îáíîâëÿþòñÿ åæåãîäíî, òàêæå îíè íå ó÷èòûâàþò ñòðóêòóðû ÏÈÈ â ðàç-
ëè÷íûõ ñòðàíàõ è ðàçëè÷íûå ôàêòîðû ïðèâëåêàòåëüíîñòè ðàçëè÷íûõ ñòðàí äëÿ ÏÈÈ.
Êðîìå ýòîãî, â èññëåäîâàíèÿõ íå ñîïîñòàâëÿþòñÿ èíâåñòèöèîííûå ðèñêè è ïîòåíöèàë.

Àâòîðîì ñîñòàâëåíà ìåòîäèêà îöåíêè èíâåñòèöèîííîãî êëèìàòà ñòðàí, îòâå÷àþùàÿ
ðåàëèÿì ñîâðåìåííîãî ýòàïà èíâåñòèðîâàíèÿ è îñíîâàííàÿ íà êîíñåðâàòèâíûõ ïîêàçà-
òåëÿõ. Ïîêàçàòåëè èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè ñòðàí áûëè âûáðàíû íà îñíîâå
ïîñëåäíèõ ðàçðàáîòîê Ì. Ïîðòåðà, Ä. Äàííèíãà è äðóãèõ èññëåäîâàòåëåé ÏÈÈ è êîíêó-
ðåíòîñïîñîáíîñòè. [1,3,4,6] Òàêæå áûëè ñîñòàâëåíû êàðòû èíâåñòèöèîííîãî ïîòåíöèàëà
è ðèñêà ñòðàí Åâðîïû. (ñì. ðèñ 1,2)

Ïîòåíöèàë:

Êà÷åñòâî ñîöèàëüíîé ñðåäû è èííîâàöèîííîñòü ýêîíîìèêè (1 èíòåãðàëüíûé ïîêàçà-
òåëü)

Óðîâåíü ðàçâèòèÿ èíôðàñòðóêòóðû (2 ïîêàçàòåëÿ)

Íàäåë¼ííîñòü ðåñóðñàìè (2 ïîêàçàòåëÿ)

Ðèñêè:

Ïîëèòè÷åñêèå ðèñêè (3 ïîêàçàòåëÿ)

Ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ðèñêè (2 ïîêàçàòåëÿ)
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Ñîñòàâëåííàÿ ìîäåëü ïðèçâàíà áûëà äàòü îòâåò íà âîïðîñ âëèÿíèè ñîñòàâëÿþùèõ
èíâåñòèöèîííîãî êëèìàòà (ðèñêîâ è ïîòåíöèàëà) íà ïðèòîê ÏÈÈ. Ìîäåëü ïîêàçàëà, ÷òî
êëþ÷åâûì ôàêòîðîì, âëèÿþùèì íà ïðèòîê ÏÈÈ ÿâëÿåòñÿ âåëè÷èíà èíâåñòèöèîííûõ
ðèñêîâ (ñì. ðèñ 3; äèàìåòð îêðóæíîñòè � ÏÈÈ íà äóøó íàñåëåíèÿ çà ïåðèîä 2006-2008
ãã.). Â õîäå äàëüíåéøåãî èññëåäîâàíèÿ áûëî óñòàíîâëåíî, ÷òî âåëè÷èíà èíâåñòèöèîííî-
ãî ðèñêà ÿâëÿåòñÿ ôóíäàìåíòàëüíûì ïîêàçàòåëåì è íàõîäèòñÿ â òåñíîé ñâÿçè ñ óðîâíåì
ðàçâèòèÿ ñòðàíû. (ñì. ðèñ. 4) Òàêèì îáðàçîì, ðàçâèâàþùèåñÿ ñòðàíû âûíóæäåíû áî-
ðîòüñÿ çà ÏÈÈ ñ ðàçâèòûìè çàâåäîìî íàõîäÿñü â íåáëàãîïðèÿòíûõ óñëîâèÿõ

Ðÿäó ñòðàí Åâðîïû, íåñìîòðÿ íà âûñîêèå èíâåñòèöèîííûå ñòðàíîâûå ðèñêè, òåì íå
ìåíåå, óäà¼òñÿ ïðèâëåêàòü áîëüøèå îáú¼ìû ÏÈÈ. Àâòîð èçó÷èë ïðè÷èíû ýòîãî ÿâëåíèÿ
íà ïðèìåðå 3 âåäóùèõ ñòðàí (Áîëãàðèè, ×åðíîãîðèè, Ýñòîíèè) è ïðèø¼ë ê âûâîäó, ÷òî
âòîðûì âàæíåéøèì ñëàãàåìûì ïðèâëå÷åíèÿ ÏÈÈ ÿâëÿåòñÿ èíâåñòèöèîííàÿ ïîëèòè-
êà. Ïðè÷¼ì ýôôåêòèâíîñòü ìåð èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêè ïðåâûøàåò ýôôåêòèâíîñòü
ìåð óëó÷øåíèÿ èíâåñòèöèîííîãî êëèìàòà, òàê êàê íîñèò ëîêàëüíûé õàðàêòåð (êàê â
îòðàñëåâîì è àäìèíèñòðàòèâíîì ðàçðåçå, òàê è â òåððèòîðèàëüíîì), à íå ñòðàíîâîé.

Ïî èòîãàì èññëåäîâàíèÿ àâòîð ñôîðìóëèðîâàë íàïðàâëåíèÿ èíâåñòèöèîííîé ïîëè-
òèêè, êîòîðûå ìîãóò ïðèíåñòè íàèáîëüøèå ðåçóëüòàòû. Ýòî:

• Ñîçäàíèå ÑÝÇ òåõíîïàðêîâ, êàê ýëåìåíò ëîêàëüíîãî õåäæèðîâàíèÿ ðèñêîâ è óâå-
ëè÷åíèÿ ïîòåíöèàëà.

• Ðàçðàáîòêà íàëîãîâûõ ñòèìóëîâ äëÿ èíâåñòîðîâ, ¾íàëîãîâàÿ êîíêóðåíöèÿ¿ ñî
ñòðàíàìè ñîñåäÿìè

• Ðåãèîíàëüíàÿ êîîïåðàöèÿ ñ öåëüþ ñîâìåñòíîãî ïðîäâèæåíèÿ èíâåñòèöèîííûõ âîç-
ìîæíîñòåé, îñîáåííî äëÿ íåáîëüøèõ ñòðàí, èëè ñòðàí ñ ýêîíîìè÷åñêè ðàçâèòûìè
ñîñåäÿìè

• Âîâëå÷åíèå ïðåèìóùåñòâ öåíòðàëüíîãî ïîëîæåíèÿ êëþ÷åâûõ ãîðîäîâ â ðàìêàõ
ðåãèîíàëüíûõ è ãëîáàëüíûõ ñèñòåì â ïðîöåññ ïðèâëå÷åíèÿ ÏÈÈ

• Ïåðåõîä îò ãîñóäàðñòâåííîé ñîáñòâåííîñòè ê ÷àñòíî-ãîñóäàðñòâåííîìó ïàðòí¼ð-
ñòâó

• Ðàçðàáîòêà èíñòðóìåíòîâ óëó÷øåíèÿ èíâåñòèöèîííîãî èìèäæà

Ëèòåðàòóðà

1. Êóçíåöîâ À.Â. Èíòåðíàöèîíàëèçàöèÿ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè: Èíâåñòèöèîííûé àñ-
ïåêò, Ìîñêâà, - Êîì Êíèãà 2007

2. Better Investment climate for Everyone by WB 2005

3. John H. Dunning Multinational Enterprises and the Global Economy, Second Edition,
- USA 2008

4. M. Porter The competitive advantage of nations HARVARD BUSINESS REVIEW
March-April 1990

2



Êîíôåðåíöèÿ ¾Ëîìîíîñîâ 2011¿

5. Robert B. Stobaugh How to Analyze Foreign Investment Climates. - Harvard Business
Review, September - October 1969

6. The Global Competitiveness Report 2010 by WEF

7. World Investment Report 2010 by UNCTAD

Èëëþñòðàöèè

Ðèñ. 1: Ðèñ 1

3



Êîíôåðåíöèÿ ¾Ëîìîíîñîâ 2011¿

Ðèñ. 2: Ðèñ 2

4



Êîíôåðåíöèÿ ¾Ëîìîíîñîâ 2011¿

Ðèñ. 3: Ðèñ 3

Ðèñ. 4: Ðèñ 4

5


