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Àíàëèзèðóÿ ðàзëè÷íыå ðàбîòы ó÷åíых, ìîæíî îòñëåäèòü èзìåíåíèå ïîäхîäîâ ê îïðåäåëåíèю ïîíÿòèÿ 
«ñèñòåìà эêîíîìè÷åñêîé бåзîïàñíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ». Â ñòàòüå ïðîâåäåíî èññëåäîâàíèå ñîäåðæàíèÿ êàòå-
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ïðåäïðèÿòèÿ ñ öåëüю ñîзäàíèÿ ïðåäïîñыëîê ê ðåàëèзàöèè è îбåñïå÷åíèю эêîíîìè÷åñêîé бåзîïàñíîñòè â 
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Сòàòüÿ ïîñâÿщåíà èññëåäîâàíèю ïîäхîäîâ ê îïðåäåëåíèю è îñíîâíых хàðàêòåðèñòèê ïðÿìых èíîñòðàííых 
èíâåñòèöèé. Пðîâåäåí ñðàâíèòåëüíыé àíàëèз ðàзëè÷íых òåîðèé ïðÿìых èíîñòðàííых èíâåñòèöèé, 
âыäåëåíы îñíîâíыå ïðåèìóщåñòâà è íåäîñòàòêè ðàзíых òåîðèé. Âыäåëåíы îñíîâíыå ïîäхîäы ê ðåãóëè-
ðîâàíèю ïðÿìых èíîñòðàííых èíâåñòèöèé íà ìàêðîóðîâíå.
Êëþ÷åâыå ñëîâà: èíâåñòèöèè, ïðÿìыå èíîñòðàííыå èíâåñòèöèè, íåîêëàññè÷åñêèé, èíñòèòóöèîíàëüíыé 
è эêîíîìåòðè÷åñêèé ïîäхîäы.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìы. Эêîíîìè÷åñêàÿ äåÿ-
òåëüíîñòü îòäåëüíых ñóбъåêòîâ è ñòðàíы â 
öåëîì â зíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè хàðàêòåðèзóюòñÿ 
îбъåìîì îñóщåñòâëåíèÿ èíâåñòèöèé. Òåðìèíы 
«èíâåñòèöèè», «èíâåñòèðîâàíèå», «èíâåñòèöè-

îííàÿ äåÿòåëüíîñòü» è «èíâåñòèöèîííàÿ ïîëè-
òèêà» ñòàëè óïîòðåбëÿòüñÿ â Уêðàèíå ñðàâíè-
òåëüíî íåäàâíî. Ìèðîâîé îïыò ñâèäåòåëüñòâóåò, 
÷òî êðàò÷àéшèì ïóòåì ïîäъåìà íà êà÷åñòâåííî 
íîâыé óðîâåíü ðàзâèòèÿ ïðîèзâîäèòåëüíых ñèë 
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ÿâëÿåòñÿ îïòèìàëüíîå èñïîëüзîâàíèå èíâåñòèöèé 
â ðàзëè÷íых îðãàíèзàöèîííî-ïðàâîâых фîðìàх. 
Îñíîâó ñîâðåìåííîé ðыíî÷íîé эêîíîìèêè ñîñòàâ-
ëÿюò îòíîшåíèÿ, ñâÿзàííыå ñ èíâåñòèðîâàíèåì 
â ïðîèзâîäñòâî ìàòåðèàëüíых бëàã. Â óðåãóëè-
ðîâàíèè эòèх îòíîшåíèé âàæíàÿ ðîëü ïðèíàä-
ëåæèò ïðàâîâыì ñðåäñòâàì. Пðè эòîì îбъåêòîì 
ðåãóëèðîâàíèÿ ÿâëÿåòñÿ èíâåñòèöèÿ êàê эëåìåíò 
ìàòåðèàëüíых îòíîшåíèé. Â ñâÿзè ñ эòèì íåîб-
хîäèìî âыÿñíèòü ñóòü «èíâåñòèöèé» è, â ÷àñòíî-
ñòè, «ïðÿìых èíîñòðàííых èíâåñòèöèé». Íî эòà 
зàäà÷à óñëîæíÿåòñÿ òåì, ÷òî â эêîíîìè÷åñêîé è 
юðèäè÷åñêîé ëèòåðàòóðå î ïðèðîäå èíâåñòèöèé 
íåò åäèíîãî ìíåíèÿ. Íà ïðàêòèêå ïîä èíâåñòè-
öèÿìè ïîíèìàюò òðàäèöèîííыå èíâåñòèöèè â 
фîðìå èíâåñòèðîâàíèÿ, êîòîðыå îñóщåñòâëÿюòñÿ 
íà îñíîâå êîíòðàêòîâ ñ ðàñïðåäåëåíèåì ïîëó÷åí-
íîé ïðèбыëè ìåæäó ó÷àñòíèêàìè.

Àíàëèç íàó÷íыõ ïóáëèêàöèé ïî ðàññìàòðè-
âàåìîé ïðîáëåìå. Пðîбëåìàòèêîé òåîðåòè÷å-
ñêèх èññëåäîâàíèé ïðîöåññà ïðÿìîãî èíîñòðàí-
íîãî èíâåñòèðîâàíèÿ зàíèìàëèñü С.Ì. Бîðèñîâ, 
И.С. Êîðîëüîâ, Л.Í. Êðàñàâèíà, Б.Ì. Пè÷ó-
ãèí, Â.Â. Çìèñòîâ, Â.Í. Шåíàåâ, Â.Â. Шìåëüîâ, 
Ê. Ðîãîфф, Д. Ðîäðèê, Дæ. Сòèãëèö è äð. Íåñìî-
òðÿ íà âыñîêîå зíà÷åíèå è ïîëîæèòåëüíóю îöåíêó 
íàó÷íых èññëåäîâàíèé â äàííîì íàïðàâëåíèè, 
îòäåëüíыå àñïåêòы ñóщíîñòíых хàðàêòåðèñòèê 
ïðÿìых èíîñòðàííых èíâåñòèöèé îñòàюòñÿ äîñòà-
òî÷íî äèñêóññèîííыìè è òðåбóюò êîìïëåêñíîãî 
ïîäхîäà â èññëåäîâàíèè.

Âыäåëåíèå íå ðåøåííыõ ðàíåå ÷àñòåé îáщåé 
ïðîáëåìы. Иññëåäóåìыé âîïðîñ хàðàêòåðèзóåòñÿ 
íåäîñòàòî÷íî êîìïëåêñíыì íàó÷íыì ðàññìîòðå-
íèåì. Ðåшåíèå äàííîãî âîïðîñà òðåбóåò ïðèìåíå-
íèÿ êîìïëåêñíîãî ïîäхîäà, êîòîðыé äîëæåí бàзè-
ðîâàòüñÿ íà ñîâåðшåííîì àíàëèзå òåîðåòè÷åñêèх 
îñíîâ ïðÿìых èíîñòðàííых èíâåñòèöèé è èх ðîëè 
äëÿ ðàзâèòèÿ ãîñóäàðñòâà è ïðåäïðèÿòèé.

Öåëü èññëåäîâàíèÿ ñîñòîèò â òîì, ÷òîбы ðàñ-
êðыòü ïîäхîäы è òåîðèè â îïðåäåëåíèè ñóщíîñòè 
è ðîëè ïðÿìых èíîñòðàííых èíâåñòèöèé.

Èçëîæåíèå îñíîâíыõ ðåçóëüòàòîâ èññëåäîâà-
íèÿ. Ðàзíîîбðàзèå òåðìèíà «èíâåñòèöèè» â ñîâðå-
ìåííîé îòå÷åñòâåííîé è зàðóбåæíîé ëèòåðàòóðå â 
зíà÷èòåëüíîé ìåðå îбъÿñíÿåòñÿ шèðîòîé ñóщíîñò-
íых ñòîðîí эòîé ñëîæíîé эêîíîìè÷åñêîé êàòåãî-
ðèè. Пîэòîìó, ÷òîбы âыÿñíèòü åå ñîäåðæàíèå, 
ñëåäóåò ðàññìîòðåòü îñíîâíыå хàðàêòåðèñòèêè, 
фîðìèðóющèå åå ñóщíîñòü.

Пîхîæàÿ ñèòóàöèÿ ñ îïðåäåëåíèÿ ïîíÿòèÿ 
«èíîñòðàííых èíâåñòèöèé». Â ïðàâîâîé è эêîíî-
ìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå, â зàêîíîäàòåëüíîé ïðàêòèêå 
ãîñóäàðñòâ ñóщåñòâóåò ìíîãî îïðåäåëåíèé èíî-
ñòðàííых èíâåñòèöèé. Íåêîòîðыå àâòîðы ïîä÷åð-
êèâàюò, ÷òî òåðìèíы «èíâåñòèöèè» è «ñîбñòâåí-
íîñòü» äîëæíы ðàññìàòðèâàòüñÿ êàê ñèíîíèìы, 
êîòîðыå îхâàòыâàюò âñå âèäы ïðàâ ñîбñòâåííèêà 
è èíâåñòîðà. Дîâîëüíî ÷àñòî ïîä èíîñòðàííыìè 
èíâåñòèöèÿìè ïîíèìàюò èíîñòðàííыé êàïèòàë, 
âëîæåííыé зà ðóбåæîì.

Пðè àíàëèзå ðàзâèòèÿ эêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìы 
âыäåëÿюò òðè îñíîâíыå фóíêöèè, êîòîðыå 
âыïîëíÿюò èíâåñòèöèè â ïðîöåññå ðàñшèðåííîãî 
âîñïðîèзâîäñòâà: âî-ïåðâых, èíâåñòèöèîííыå 
ðåñóðñы îбåñïå÷èâàюò эêîíîìè÷åñêèé ðîñò è êà÷å-
ñòâåííîå îбíîâëåíèå îñíîâíых фîíäîâ íà óðîâíå 
êàê îòäåëüíîãî ïðåäïðèÿòèÿ, òàê è íàöèîíàëü-
íîé эêîíîìèêè â öåëîì, âî-âòîðых, зà ñ÷åò èíâå-
ñòèöèîííых ðåñóðñîâ îñóщåñòâëÿюòñÿ ïðîãðåñ-
ñèâíыå ñòðóêòóðíыå èзìåíåíèÿ â îбщåñòâåííîì 
ïðîèзâîäñòâå, зàòðàãèâàющèх âàæíåéшèå ìàêðî-

эêîíîìè÷åñêèå ïðîïîðöèè, â-òðåòüèх, ñ ïîìîщüю 
èíâåñòèöèé ðåàëèзóюòñÿ äîñòèæåíèÿ íàó÷íî – 
òåхíè÷åñêîãî ïðîãðåññà è îñóщåñòâëÿåòñÿ ïîâы-
шåíèå íà эòîé îñíîâå эффåêòèâíîñòè ïðîèзâîä-
ñòâà êàê íà ìèêðî-, òàê è íà ìàêðîóðîâíå.

Â ìèðîâîé эêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå ñóщå-
ñòâóюò ðàзëè÷íыå âзãëÿäы îòíîñèòåëüíî îïðå-
äåëåíèÿ ñóòè ïðÿìых èíîñòðàííых èíâåñòèöèé. 
Ðàñïðîñòðàíåííыì ìåòîäîëîãè÷åñêèì ïîäхîäîì 
ÿâëÿåòñÿ òàê íàзыâàåìыé ïîäхîä ñ òî÷êè зðåíèÿ 
ïëàòåæíîãî бàëàíñà. Сîãëàñíî åìó, ïîä ïðÿìыìè 
èíîñòðàííыìè èíâåñòèöèÿìè ïîíèìàюò ëюбóю 
ññóäó èëè ïðèîбðåòåíèå ñîбñòâåííîñòè èíîñòðàí-
íîé êîìïàíèåé, êîòîðàÿ â бîëüшåé ñòåïåíè îòíî-
ñèòñÿ ê ðåзèäåíòàì ñòðàíы. Сîîòíîшåíèå ñîбñòâåí-
íîñòè îïðåäåëÿåòñÿ êàê «â бîëüшåé ñòåïåíè», íà 
ïðàêòèêå ÿâëÿåòñÿ äèффåðåíöèðîâàííыì è êîëå-
бëåòñÿ â зàâèñèìîñòè îò íàöèîíàëüíых îñîбåííî-
ñòåé êîíêðåòíîé ñòðàíы.

Âòîðàÿ ðàñïðîñòðàíåííàÿ òî÷êà зðåíèÿ íà ñóòü 
ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ ïðåäïîëàãàåò, ÷òî ïðÿ-
ìыå èíîñòðàííыå èíâåñòèöèè îïðåäåëÿюòñÿ êàê 
èíâåñòèöèè, ïðè êîòîðых èíâåñòîð ïîëó÷àåò зíà-
÷èòåëüíыå âîзìîæíîñòè êîíòðîëÿ зà èíîñòðàííîé 
фèðìîé èëè îñíîâыâàåò äî÷åðíюю êîìïàíèю зà 
ïðåäåëàìè ñîбñòâåííîé ñòðàíы.

Шèðîêóю òðàêòîâêó ïîíÿòèÿ èíîñòðàííых 
èíâåñòèöèé äàåò Í. Âîзíåñåíñêàÿ [1, ñ. 34], à 
èìåííî èíîñòðàííыå èíâåñòèöèè – эòî òàêîå ïðå-
äîñòàâëåíèå ñðåäñòâ èíîñòðàííыì èíâåñòîðàì, 
ïðè êîòîðîì îбÿзàòåëüíыì ÿâëÿåòñÿ эêîíîìè÷å-
ñêàÿ äåÿòåëüíîñòü (ñ ó÷àñòèåì èëè бåз ó÷àñòèÿ 
ìåñòíîãî êàïèòàëà), ïðèâîäèò ê ñîзäàíèю ïðî-
èзâîäñòâåííîãî îбъåêòà, ñïîñîбñòâóåò ðàзâèòèю 
эêîíîìèêè ìîëîäîãî ãîñóäàðñòâà, ïîâышåíèю åå 
эêîíîìè÷åñêîãî ïîòåíöèàëà. Дàííàÿ òðàêòîâêà 
äîñòàòî÷íî хîðîшî è â ïîëíîì îбъåìå хàðàêòåðè-
зóåò ñàìó ñóщíîñòü ïîíÿòèÿ èíîñòðàííыå èíâå-
ñòèöèè.

Îñíîâíîé фîðìîé ìåæäóíàðîäíîé эêñïàíñèè 
òðàíñíàöèîíàëüíых êîìïàíèé ÿâëÿåòñÿ âыâîз 
êàïèòàëà. Îí ìîæåò îñóщåñòâëÿòüñÿ â äâóх фîð-
ìàх: êàê ïðÿìыå, òàê è ïîðòфåëüíыå (фèíàíñîâыå) 
èíâåñòèöèè. Пðÿìыå èíîñòðàííыå èíâåñòèöèè – 
îñíîâà ìåæäóíàðîäíîé хîзÿéñòâåííîé äåÿòåëüíî-
ñòè òðàíñíàöèîíàëüíых êîìïàíèé, фîðìà, â êîòî-
ðîé ðåàëèзóåòñÿ åå òðàíñíàöèîíàëüíàÿ ïðèðîäà. 
Иìåííî ïîэòîìó òðàíñíàöèîíàëüíîé êîìïàíèåé 
ñ÷èòàюò фèðìó, îñóщåñòâëÿющóю ïðÿìîå èíî-
ñòðàííîå èíâåñòèðîâàíèå [2, ñ. 18].

Иñхîäÿ èз ïðèâåäåííых îïðåäåëåíèé, ïðÿìыå 
èíîñòðàííыå èíâåñòèöèè ñëåäóåò ðàññìàòðèâàòü 
êàê îхâàòыâàющèå âëàäåíèÿ è/èëè êîíòðîëü зà 
хîзÿéñòâåííîé åäèíèöåé, äåéñòâóющåé зà ðóбå-
æîì. Эòî îïðåäåëåíèå óêàзыâàåò íà îïðåäåëÿю-
щåå âíóòðåííåå ñâîéñòâî ïðÿìых èíâåñòèöèé, 
îäíàêî íå îхâàòыâàåò фîðì åå ïðîÿâëåíèÿ, èх 
ìîæíî îïðåäåëèòü ïî ñðàâíèòåëüíîé хàðàêòåðè-
ñòèêè ïðÿìых è ïîðòфåëüíых èíâåñòèöèé. Åñëè 
âзÿòü зà îñíîâó ñðàâíåíèÿ îïðåäåëÿющóю ñâîé-
ñòâî ïîðòфåëüíых èíâåñòèöèé – ïîëó÷åíèå ïðè-
быëè êàê ðàзíèöó â äîхîäå íà êàïèòàë, òî â эòîé 
хàðàêòåðèñòèêå âàæíы äâà ìîìåíòà.

Âî-ïåðâых, òðàíñíàöèîíàëüíыå êîìïàíèè 
ðåäêî îñóщåñòâëÿюò ïåðåâîä зíà÷èòåëüíых ïî 
ðàзìåðàì êàïèòàëüíых àêòèâîâ ìåæäó ðàзëè÷-
íыìè ñòðàíàìè. Ìíîãèå ñâîèх òðåбîâàíèé òðàíñ-
íàöèîíàëüíых êîìïàíèé îбñëóæèâàюò íà èíî-
ñòðàííых ðыíêàх êàïèòàëà. Íàïðèìåð, ÿïîíñêàÿ 
фèðìà, êîòîðàÿ ïåðåâîäèò ñâîè ïðîèзâîäñòâåííыå 
ìîщíîñòè â Юæíóю Êîðåю, ìîæåò ïîзàèìñòâî-
âàòü íåîбхîäèìыå ñðåäñòâà â êîðåéñêèх бàíêàх 
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èëè âыïóñòèòü àêöèè èëè îбëèãàöèè íà êîðåé-
ñêèé фîíäîâыé ðыíîê. Òàêèì îбðàзîì, ïðÿìîå 
èíîñòðàííîå èíâåñòèðîâàíèå íå ÿâëÿåòñÿ ñëåä-
ñòâèåì ðàзíèöы â äîхîäå íà êàïèòàë. Òàêàÿ ðàз-
íèöà – ãëàâíàÿ ïðè÷èíà ñóщåñòâîâàíèÿ ïîðòфåëü-
íых èíâåñòèöèé, à òðàíñíàöèîíàëüíàÿ êîìïàíèÿ 
ñîзäàåòñÿ äëÿ ïîëó÷åíèÿ ïðåèìóщåñòâ îò ñïåöè-
фè÷åñêîé эêîíîìè÷åñêîé ñðåäы. Пîëó÷åíèå âòîðî-
ñòåïåííых äîхîäîâ îò îбщåãî óðîâíÿ ïðîöåíòíîé 
ñòàâêè è äîхîäà íà êàïèòàë íå ÿâëÿåòñÿ öåëüю åå 
îñíîâàíèÿ. Åñëè êàêàÿ-òî êîìïàíèÿ ðåшàåò ðàз-
âåðíóòü ïðîèзâîäñòâî â äðóãîé ñòðàíå, òî òàêîå 
ðåшåíèå îбóñëîâëåíî íå ðàзëè÷èåì â îòå÷åñòâåí-
íых è èíîñòðàííых ïðîöåíòíых ñòàâêàх, à âîз-
ìîæíîñòüю ïîëó÷åíèÿ ïðèбыëè îò âåäåíèÿ îñíîâ-
íîãî бèзíåñà [2, ñ. 19].

Иòàê, ìîæíî îïðåäåëèòü, ÷òî èíîñòðàííыå 
èíâåñòèöèè – эòî âåщè, äåíåæíыå ñðåäñòâà, 
èìóщåñòâåííыå ïðàâà, öåííыå бóìàãè, à òàêæå 
ðåзóëüòàòы èíòåëëåêòóàëüíîé äåÿòåëüíîñòè, âëî-
æåííыå èíîñòðàííыì èíâåñòîðîì â ïðåäóñìîòðåí-
íых зàêîíîì фîðìàх â îбъåêòы èíâåñòèöèîííîé 
äåÿòåëüíîñòè íà òåððèòîðèè ñòðàíы ñ öåëüю ïîëó-
÷åíèÿ ïðèбыëè (äîхîäà) èëè äîñòèæåíèÿ ñîöèàëü-
íîãî эффåêòà.

Сîâðåìåííыå ó÷åíыå îïðåäåëÿюò ïðÿìыå èíî-
ñòðàííыå èíâåñòèöèè êàê âëîæåíèÿ êîìïàíèåé 
(êàê ïðàâèëî, ÒÍÊ) ñðåäñòâ â äðóãèå ïðåäïðèÿòèÿ 
(ñîâìåñòíыå ïðåäïðèÿòèÿ, äî÷åðíèå êîìïàíèè, 
îòäåëåíèÿ, фèëèàëы) зà ðóбåæîì ñ öåëüю äîñòè-
æåíèÿ äîëãîñðî÷íîãî эêîíîìè÷åñêîãî èíòåðåñà è 
ñîхðàíåíèÿ ïðàâà ïðèíèìàòü ó÷àñòèå â óïðàâëåí-
÷åñêèх ðåшåíèÿх [3, ñ. 47].

ÒÍÊ ìîæíî îïðåäåëèòü êàê èíñòèòóò èëè îðãà-
íèзàöèю, îñóщåñòâëÿющóю ïðîèзâîäñòâî èëè 
óñëóãè, íå ìåíåå, ÷åì â шåñòè ñòðàíàх, â êîòîðых 
íå ìåíåå 25% èíîñòðàííых ðàбîòíèêîâ è íå ìåíåå 
25% êàïèòàëîâëîæåíèé зà ðóбåæîì. Дåÿòåëü-
íîñòü äàííîãî ïðåäïðèÿòèÿ-èíñòèòóòà, åãî óïðàâ-
ëåíèå è èíòåðåñы îбóñëîâëåíы íå âíóòðåííèìè, 
à âíåшíèìè фàêòîðàìè, ïðè÷åì íóæäы ìåñòíîãî 
ðàзâèòèÿ, êàê ïðàâèëî, ëèбî èãíîðèðóюòñÿ, ëèбî 
ìàëî ïðèíèìàюòñÿ âî âíèìàíèå, è ñàìà äåÿòåëü-
íîñòü ñâÿзàíà ïðåæäå âñåãî ñ ãëîбàëüíîé êàïèòà-
ëèñòè÷åñêîé эêîíîìèêîé.

Îñíîâíыå òåîðèè ïðÿìых èíîñòðàííых èíâå-
ñòèöèé (ПИИ) èññëåäîâàòåëè îбъåäèíÿюò â 3 ïîä-
хîäà: íåîêëàññè÷åñêèé, èíñòèòóöèîíàëüíыé è 
эêîíîìåòðè÷åñêèé. Êðèòåðèåì äëÿ òàêîãî ðàзäåëå-
íèÿ èñïîëüзóюò ñóщíîñòü ñóщåñòâóющèх òåîðèé 
ПИИ, êîòîðыå хàðàêòåðèзóюò ïðîöåññ ïðÿìîãî 
èíîñòðàííîãî èíâåñòèðîâàíèÿ ñ ðàзíых ïîзèöèé, 
èñïîëüзóÿ ïðè эòîì ðàзëè÷íыå èíñòðóìåíòàðèè 
èññëåäîâàíèé. Сîâðåìåííыå èññëåäîâàòåëè ðàñ-
ñìàòðèâàюò îñíîâíыå òåîðèè ПИИ ñ òî÷êè зðåíèÿ 
îбîñíîâàíèÿ öåëåñîîбðàзíîñòè èх ïðèâëå÷åíèÿ â 
íàöèîíàëüíóю эêîíîìèêó, âëèÿíèÿ íà эêîíîìè-
÷åñêèé ðîñò ñòðàíы-ðåöèïèåíòà è ó÷åòà фàêòîðîâ 
èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè.

Ê òåîðèÿì íåîêëàññè÷åñêîãî íàïðàâëåíèÿ 
îòíîñÿòñÿ, â ÷àñòíîñòè, òåîðèÿ êîíêóðåíòíых 
ïðåèìóщåñòâ íàöèé Ì. Пîðòåðà, êîíêóðåíòíîãî 
ïðåèìóщåñòâà Ò. Îзàâы, èíâåñòèöèîííîãî ïîëÿ 
Д. Лóêüÿí÷åíêî è Â. Бåëîшàïêè.

Эêîíîìåòðè÷åñêèå ïîäхîäы â òåîðèè ПИИ îбъ-
åäèíÿюò èññëåäîâàíèÿ С. Эäâàðäñà, Ì. Лэíñбåðè, 
Í. Пåéíà è Ê. Сìèäêîâîé, à òàêæå Å.Â. Чóбóíîâà 
è Ю.Г. Гðèшàåâîé.

Â ñâîю î÷åðåäü, èíñòèòóöèîíàëüíыé ïîäхîä 
ê èзó÷åíèю эêîíîìè÷åñêèх êàòåãîðèé è ÿâëåíèé 
îбъåäèíÿåò èññëåäîâàíèÿ ðàзëè÷íых ñòðóêòóð 
óïðàâëåíèÿ, ê эëåìåíòàì êîòîðîé îòíîñÿòñÿ êîí-

òðàêòíàÿ ñèñòåìà, îðãàíèзàöèè, èíñòèòóòы, èíñòè-
òóöèîíàëüíàÿ ñòðóêòóðà îбщåñòâà [4, ñ. 126].

Íåîêëàññè÷åñêèé ïîäхîä бàзèðóåòñÿ íà ïðèí-
öèïàх ìàðæèíàëèзìà, ò.å. ñðàâíåíèå ïðåäåëüíîãî 
äîхîäà ñ ïðåäåëüíыìè èзäåðæêàìè äëÿ ðàзëè÷-
íых âèäîâ ðыíî÷íîé ñòðóêòóðы è, êàê ñëåäñòâèå, 
âыÿñíåíèå ïðåäåëüíîé ïîëüзы фàêòîðîâ ïðîèзâîä-
ñòâà. Òàêèì îбðàзîì, îöåíèâàÿ èíâåñòèöèîííîå 
ðåшåíèå, фèðìà ñðàâíèâàåò îæèäàåìыé ïðåäåëü-
íыé äîхîä ñ ïðåäåëüíыìè зàòðàòàìè êàïèòàëà. 
Åñëè îæèäàåìыé ïðåäåëüíыé äîхîä îò èíâåñòèöèé 
âышå ðóбåæîì, ÷åì âíóòðè ñòðàíы, òîãäà èíâåñòè-
ðîâàíèÿ зà ãðàíèöó бóäåò бîëåå âыãîäíî. Òåîðèè 
íåîêëàññè÷åñêîãî ïîäхîäà îбъÿñíÿюò ïðîèñхîäÿ-
щèå â ðàзâèòых ìèðîâых эêîíîìèêàх âîзðàñòà-
íèåì ðîëè ÒÍÊ, êîíêóðåíöèåé ìåæäó âåäóщèìè 
èíäóñòðèàëüíыìè ñòðàíàìè зà ïðèâëå÷åíèå èíî-
ñòðàííых êàïèòàëîâ, âêëю÷åíèåì ПИИ â êà÷å-
ñòâå фàêòîðà óñêîðåíèÿ эêîíîìè÷åñêîãî ðàзâèòèÿ 
бîëåå îòñòàëых ñòðàí [5, ñ. 37].

Òåîðèÿ êîíêóðåíòíых ïðåèìóщåñòâ íàöèé 
Ì. Пîðòåðà îбъÿñíÿåò ñóщåñòâîâàíèå ðàзíîãëàñèé 
ìåæäó бîëüшèíñòâîì эêîíîìèê è âîзìîæíîñòü 
îïðåäåëåíèÿ íà îñíîâå эòèх ðàзíîãëàñèé ñòàäèé 
ðàзâèòèÿ îïðåäåëåííîé ñòðàíы. Ì. Пîðòåð [6] 
âыäåëÿåò ÷åòыðå âèäà ñòðàòåãèé, êîòîðыå ñâèäå-
òåëüñòâóюò î ñòàäèè ðàзâèòèÿ ñòðàíы: 

1) ñòàäèÿ фàêòîðîâ ïðîèзâîäñòâà (ïðèðîäíых 
ðåñóðñîâ, äåшåâîé ðàбî÷åé ñèëы è ò.ä.); 

2) ñòèìóëèðîâàíèå èíâåñòèöèé; 
3) âíåäðåíèå èííîâàöèé; 
4) ïðèóìíîæåíèå бîãàòñòâà.
Íà ïåðâîé ñòàäèè äåшåâàÿ ðàбî÷àÿ ñèëà è ïðè-

ðîäíыå ðåñóðñы èñïîëüзóюòñÿ äëÿ ñîзäàíèÿ òðó-
äîåìêèх èëè ìàòåðèàëîåìêèх òîâàðîâ. Íà âòîðîé 
ñòàäèè íà÷èíàåòñÿ êàïèòàëîåìêîå ïðîèзâîäñòâî, 
ðàñòåò ðîëü êâàëèфèöèðîâàííîé ðàбî÷åé ñèëы, à 
òàêæå òåхíîëîãèé. Íà ñëåäóющåì эòàïå ïðîèзâîä-
ñòâî ïåðåâîäèòñÿ â ñфåðó âыñîêîòåхíîëîãè÷íîé 
ïðîäóêöèè, ïðè эòîì ãîñóäàðñòâî àêòèâíî ñòèìó-
ëèðóåò íàó÷íî – òåхíè÷åñêîå ðàзâèòèå.

Òåîðèÿ Ì. Пîðòåðà îñíîâыâàåòñÿ íà âíåäðå-
íèè íîâых òåхíîëîãèé âî âñå ñфåðы îбщåñòâåííîé 
æèзíè, îíà îбъÿñíÿåò ðîëü ñòðàíы â èííîâàöèîí-
íîì ïðîöåññå è îòâå÷àåò íà âîïðîñ: ïî÷åìó â îäíèх 
ñòðàíàх èíâåñòèöèè â èííîâàöèè îñóщåñòâëÿюòñÿ 
бîëåå èíòåíñèâíî, ÷åì â äðóãèх [7].

Òåîðèÿ ПИИ è êîíêóðåíòíîãî ïðåèìóщåñòâà 
Ò. Îзàâы óêàзыâàåò íà ñóщåñòâîâàíèå âзàèìîзà-
âèñèìîñòè эêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, òðàíñфîðìàöèè 
эêîíîìèêè è èзìåíåíèé, îбóñëîâëåííых ñðàâíè-
òåëüíыìè ïðåèìóщåñòâàìè, è ââîäèò â òåîðèю 
Ì. Пîðòåðà ïåðåìåííóю ПИИ, êîòîðàÿ хàðàê-
òåðèзóåò ñèòóàöèю â íàöèîíàëüíîé эêîíî-
ìèêå [8, ñ. 35]. Ò. Îзàâà [9] óêàзыâàåò íà зàâè-
ñèìîñòü èзìåíåíèÿ îбъåìîâ, ïðèòîêà èëè îòòîêà 
êàïèòàëîâ îò ñòàäèé ñòðóêòóðíîé òðàíñфîðìàöèè 
эêîíîìèêè ïðèíèìàющåé ñòðàíы.

Ò. Îзàâà [9] óòâåðæäàåò, ÷òî ÷åì âышå ÂÂП íà 
äóшó íàñåëåíèÿ, òåì бîëüшå зàòðàòы êàïèòàëà 
â фîðìå ìàòåðèàëüíых àêòèâîâ è ÷åëîâå÷åñêîãî 
êàïèòàëà. Сòàäèè ðàзâèòèÿ ñòðàíы, ïî òåîðèè 
Ò. Îзàâы [9], бàзèðóюòñÿ íà òåîðèè ñðàâíèòåëü-
íых ïðåèìóщåñòâ è îбъÿñíÿюò ïðîöåññ ïåðåëèâà-
íèÿ êàïèòàëîâ è ñìåщåíèå ïðèîðèòåòîâ èз ìåíåå 
ðàзâèòых îòðàñëåé эêîíîìèêè ñ íèзêîé ïðîèзâî-
äèòåëüíîñòüю òðóäà â îòðàñëè ñ бîëåå äèâåðñèфè-
öèðîâàííыì ïðîèзâîäñòâîì è бîëåå âыñîêîé ñòå-
ïåíüю ÷åëîâå÷åñêèх è òåхíîëîãè÷åñêèх зàòðàò.

Òåîðèÿ èíâåñòèöèîííых ïîëåé Д. Лóêüÿí÷åíêî 
è Â. Бåëîшàïêè îбъÿñíÿåò èíâåñòèðîâàíèÿ íà 
îñíîâå âзàèìîäåéñòâèÿ íàöèîíàëüíых «бðèëëèàí-
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òîâ». Пåðåñå÷åíèå ãîñóäàðñòâåííых è íàöèîíàëü-
íых ïîòåíöèàëîâ ñîзäàåò ïîëÿ èíâåñòèöèîííых 
âîзìîæíîñòåé. Îбåñïå÷åíèå êîíêóðåíòîñïîñîбíî-
ñòè íàöèîíàëüíîãî ïðîèзâîäñòâà ÿâëÿåòñÿ ñëåä-
ñòâèåì ïðèâëå÷åíèÿ èíâåñòèöèé â ðàìêàх эòèх 
èíâåñòèöèîííых ïîëåé. Пðèâëå÷åíèå èíîñòðàí-
íых èíâåñòèöèé â íàöèîíàëüíóю эêîíîìèêó 
äîëæíî ïðîèñхîäèòü íà îñíîâå ñåëåêòèâíîãî ïîä-
хîäà: ñîзäàíèå бëàãîïðèÿòíîãî èíâåñòèöèîííîãî 
êëèìàòà è èíâåñòèðîâàíèÿ â ñòðóêòóðîîбðàзóю-
щèå îòðàñëè è ñфåðы ñîâìåñòíîãî èíâåñòèðîâà-
íèÿ [10, ñ. 152].

Сðåäè èíñòèòóöèîíàëèñòîâ öåëåñîîбðàзíî 
âыäåëèòü ïîäхîä À. Âèëüÿìñîíà [11], êîòîðыé 
бàзèðóåòñÿ íà êîíöåïöèè òðàíñàêöèîííых èзäåð-
æåê è òåîðèю Дæ. Бüюêåíåíà, êîòîðыé îбîñíî-
âыâàåò âзàèìîñâÿзü ïîëèòè÷åñêèх è эêîíîìè÷å-
ñêèх ïðîöåññîâ. Пðè÷åì ñ òî÷êè зðåíèÿ ïðåäìåòà 
íàшåãî èññëåäîâàíèÿ, à èìåííî òåîðèé ПИИ êàê 
îñíîâы ïîëèòèêè ПИИ, âàæíî ïîíèìàíèå âзàè-
ìîñâÿзè ïîëèòè÷åñêîé è эêîíîìè÷åñêîé ñîñòàâ-
ëÿющèх ïðîöåññà ïðÿìîãî èíîñòðàííîãî èíâåñòè-
ðîâàíèÿ.

Â îñíîâå òåðìèíà «èíñòèòóöèîíàëèзì» ëåæèò 
îäíî èз зíà÷åíèé ïîíÿòèÿ «èíñòèòóò». Пîñëåäíåå 
ðàññìàòðèâàåòñÿ èíñòèòóöèîíàëèñòàìè êàê ïåð-
âè÷íыé эëåìåíò äâèæóщåé ñèëы îбщåñòâà â эêî-
íîìèêå è зà åå ïðåäåëàìè. Â èíñòèòóò îíè îòíîñÿò 
ðàзíîîбðàзíыå êàòåãîðèè è ÿâëåíèÿ (íàïðèìåð 
ãîñóäàðñòâî, ñåìüю, ïðåäïðèíèìàòåëüñòâî, ìîíî-
ïîëèè, ÷àñòíóю ñîбñòâåííîñòü, ïðîфñîюзы, ðåëè-
ãèю è ò.ä.), îòðàæàющèå îбы÷àè, ïðèâы÷êè, 
эòèêó, ïðàâîâыå ðåшåíèÿ, îбщåñòâåííóю ïñèхî-
ëîãèю è, ãëàâíîå, – эâîëюöèю эêîíîìèêè.

Иíñòèòóöèîíàëèзì – эòî â îïðåäåëåííîì 
ñìыñëå àëüòåðíàòèâà íåîêëàññè÷åñêîì íàïðàâëå-
íèÿ эêîíîìè÷åñêîé òåîðèè. Íåîêëàññèêè âыхîäÿò 
èз òåзèñîâ À. Сìèòà î ñîâåðшåíñòâå ðыíî÷íîãî 
хîзÿéñòâåííîãî ìåхàíèзìà è ñàìîðåãóëèðîâàíèÿ 
эêîíîìèêè è íå âыхîäÿò зà ðàìêè «÷èñòîé эêî-
íîìè÷åñêîé íàóêè». Иíñòèòóöèîíàëèñòы æå äâè-
æóщåé ñèëîé эêîíîìèêè íàðÿäó ñ ìàòåðèàëüíыìè 
фàêòîðàìè ñ÷èòàюò òàêæå äóхîâíыå, ìîðàëüíыå, 
ïðàâîâыå è ïðî÷èå фàêòîðы, ðàññìàòðèâàåìыå â 
èñòîðè÷åñêîì êîíòåêñòå. Иíà÷å ãîâîðÿ, èíñòèòó-
öèîíàëèзì ïðåäìåòîì ñâîåãî àíàëèзà èìååò эêîíî-
ìè÷åñêèå è íåэêîíîìè÷åñêèå àñïåêòы. Пðè эòîì 
îбъåêòы èññëåäîâàíèÿ – èíñòèòóòы – íå ïîäðàз-
äåëÿюòñÿ íà ïåðâè÷íыå èëè âòîðè÷íыå è íå ïðî-
òèâîïîñòàâëÿюòñÿ äðóã äðóãó.

Íåîèíñòèòóöèîíàëèзì – íàïðàâëåíèå эêîíî-
ìè÷åñêîé òåîðèè, îбъåäèíÿющåé èñïîëüзîâàíèå 
êàòåãîðèè èíñòèòóòîâ ñ эëåìåíòàìè íåîêëàññè÷å-
ñêîé òåîðèè, êîòîðàÿ ïðåäóñìàòðèâàåò ðàöèîíàëü-
íîå ïîâåäåíèå èíäèâèäîâ (ìàêñèìèзàöèю âыãîäы 
èëè ìèíèìèзàöèю зàòðàò). Пðèìåíèòåëüíî ê 
íåîèíñòèòóöèîíàëèзìó ãîâîðèòñÿ î ìèíèìèзàöèè 
òðàíñàêöèîííых èзäåðæåê, â àñïåêòå ÷åãî зàñëó-
æèâàåò âíèìàíèÿ ïîäхîä À. Âèëüÿìñîíà [11, ñ. 4], 
бàзèðóющèéñÿ íà êîíöåïöèè òðàíñàêöèîííых 
èзäåðæåê è âêëю÷àющèé ñëåäóющèå ïîëîæåíèÿ:

1) ðыíêè è фèðìы ïðåäñòàâëÿюò àëüòåðíà-
òèâíыå èíñòðóìåíòы, êîòîðыå èñïîëüзóюòñÿ ïðè 
зàêëю÷åíèè îïðåäåëåííîãî òèïà ñäåëîê;

2) âыïîëíåíèå òîãî èëè èíîãî âèäà ñäåëîê íà 
ðыíêå èëè íà фèðìå зàâèñèò îò эффåêòèâíîñòè 
êàæäîãî âèäà ïðîèзâîäñòâà;

3) ðàñхîäы, ñâÿзàííыå ñ зàêëю÷åíèåì è âыïîë-
íåíèåì ðыíî÷íых êîíòðàêòîâ, ðàзëè÷àюòñÿ ïî 
ñîñòàâó ñóбъåêòîâ, ïðèíèìàющèх ðåшåíèÿ íà 

ðыíêàх, âîâëå÷åííых â ïðîöåññ зàêëю÷åíèÿ ñäå-
ëîê, ñ îäíîé ñòîðîíы, à ñ äðóãîé – хàðàêòåðèñòè-
êàìè ðыíêà;

4) íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî ÷åëîâå÷åñêèé фàêòîð è 
îêðóæàющàÿ ñðåäà îãðàíè÷èâàюò îбìåí ìåæäó 
фèðìàìè, îíè ïî-ðàзíîìó ñåбÿ ïðîÿâëÿюò â ðàì-
êàх фèðì. Îäèí è òîò æå íàбîð фàêòîðîâ ìîæåò 
ïî-ðàзíîìó èñïîëüзîâàòüñÿ â îбîèх ñëó÷àÿх.

Пðèìåíèòåëüíî ê ïðàêòèêå, ïîëèòèêà ïðÿìых 
èíîñòðàííых èíâåñòèöèé, êîòîðàÿ îñíîâыâàåòñÿ 
íà äîñòèæåíèÿх íåîèíñòèòóöèîíàëüíîé òåîðèè â 
÷àñòíîñòè, êàê ðàз è äîëæíà ïðîâîäèòñÿ â àñïåêòå 
ñîãëàñîâàíèÿ эêîíîìè÷åñêèх è ïîëèòè÷åñêèх 
èíòåðåñîâ бåз ëîббèðîâàíèÿ ïîñëåäíèх.

Îñíîâы ïîëèòèêè èíâåñòèöèé, â ÷àñòíîñòè 
ïðÿìых èíîñòðàííых èíâåñòèöèé, íà ãîñóäàð-
ñòâåííîì óðîâíå, ñ íàшåé òî÷êè зðåíèÿ, зàëîæèëà 
òåîðèÿ Дæ.Ì. Êåéíñà. Пðåäëîæåííыå èì ïîäхîäы 
ê ðåãóëèðîâàíèю èíâåñòèöèîííых ïðîöåññîâ íà 
ìàêðîóðîâíå âêëю÷àëè: ãîñóäàðñòâåííîå êðåäè-
òîâàíèå, ãîñóäàðñòâåííыé зàêàз, ñèñòåìó íàëî-
ãîîбëîæåíèÿ. Иíâåñòèöèîííàÿ òåîðèÿ Êåéíñà 
ïðåäóñìàòðèâàëà òàêæå ãîñóäàðñòâåííîå ðåãóëè-
ðîâàíèå è êîíòðîëü èíâåñòèöèîííîãî ïîâåäåíèÿ 
фèðì, íà êîòîðîå, ïî åãî ìíåíèю, îñíîâíîå âëèÿ-
íèå îêàзыâàюò òàêèå фàêòîðы êàê óðîâåíü íàêî-
ïëåíèé, óðîâåíü èíâåñòèöèîííîé ïðèбыëè è ñòîè-
ìîñòü êðåäèòíых ðåñóðñîâ [12].

Пðÿìыå èíîñòðàííыå èíâåñòèöèè, ïî ìíåíèю 
Å.Â. Чóбóíîâà [13], ñïîñîбñòâóюò âíåäðåíèю òåх-
íîëîãè÷åñêèх íîâшåñòâ, îбåñïå÷èâàющèх ðîñò 
íàó÷íî-òåхíè÷åñêîãî ïîòåíöèàëà è ñòèìóëèðóюò 
эêîíîìè÷åñêîå ðàзâèòèå, ïîзâîëÿÿ îñóщåñòâëÿòü 
ñòðóêòóðíóю ïåðåñòðîéêó è ìîäåðíèзàöèю хîзÿé-
ñòâà â óñëîâèÿх ñîâðåìåííîãî эêîíîìè÷åñêîãî 
ïðîñòðàíñòâà, êîòîðîå хàðàêòåðèзóåòñÿ ïðîöåññîì 
ãëîбàëèзàöèè.

Òàêàÿ фîðìà ïðèâëå÷åíèÿ èíîñòðàííых 
фèíàíñîâых ðåñóðñîâ, êàê ïðÿìыå èíîñòðàííыå 
èíâåñòèöèè, ÿâëÿåòñÿ íå òîëüêî âàæíыì фàêòî-
ðîì ïîääåðæàíèÿ óñòîé÷èâîãî эêîíîìè÷åñêîãî 
ðàзâèòèÿ äëÿ ïðîìышëåííî ðàзâèòых ñòðàí, íî 
è âыñòóïàåò âåñîìыì фàêòîðîì îæèâëåíèÿ эêî-
íîìè÷åñêîé êîíъюíêòóðы â ðàзâèâàющèхñÿ, òàê 
ПИИ âыñòóïàюò ïðåâåíòèâíыì èíñòðóìåíòîì 
зàщèòы эêîíîìèêè îò ñêà÷êîîбðàзíых èзìåíåíèé 
â îбъåìàх ïðèâëå÷åííых èíîñòðàííых êàïèòàëîâ, 
êîòîðыå òàêæå ìîãóò âíåзàïíî âыâîäèòüñÿ зà ãðà-
íèöó, ñîзäàâàÿ ïðè эòîì äèñбàëàíñ â ìàêðîэêîíî-
ìè÷åñêèх ïîêàзàòåëÿх è íàðóшàÿ ðàâíîâåñèå íà 
фèíàíñîâîì ðыíêå.

Êðîìå òîãî, ПИИ ñïîñîбñòâóюò ðàñшèðåíèю 
фèíàíñèðîâàíèÿ ïðåäïðèÿòèé, ïðèâîäÿò ê ñîзäà-
íèю âåí÷óðíых ïðåäïðèÿòèé, ñòèìóëèðóюò ïîâы-
шåíèå фîíäîîòäà÷è â ïðîìышëåííîì ñåêòîðå эêî-
íîìèêè, âызыâàюò ìóëüòèïëèêàöèîííыé эффåêò 
äîхîäà. Пðèâëå÷åíèå ПИИ ñïîñîбñòâóåò èíòå-
ãðàöèè ñ ìåæäóíàðîäíыìè ðыíêàìè, äîñòóïà ê 
ïîñòàâêå ðåñóðñîâ è ãîòîâîé ïðîäóêöèè, âызыâàåò 
ðîñò эêñïîðòà [5].

Âыâîäы è ðåêîìåíäàöèè. Òàêèì îбðàзîì, â 
ñîâðåìåííых óñëîâèÿх âîïðîñ ïðèâëå÷åíèÿ ПИИ 
è эффåêòèâíîå óïðàâëåíèå зíà÷èòåëüíыìè ïîòî-
êàìè èíîñòðàííîãî êàïèòàëà âыñòóïàåò íà ïåðâыé 
ïëàí êàê â îбщåíàöèîíàëüíîé, òàê è â ðåãèîíàëü-
íîé èíâåñòèöèîííîé ïîëèòèêå. Âàæíî âыбðàòü 
ïðàâèëüíóю ñòðàòåãèю è ðàзðàбîòàòü äåéñòâåííыé 
èíñòðóìåíòàðèé, ó÷èòыâàÿ ðîñò îбъåìîâ äâèæå-
íèÿ êàïèòàëîâ â ïðîöåññå ãëîбàëèзàöèè è èíòå-
ãðàöèè ìèðîâîé эêîíîìèêè. 
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Дîñë³äæåíî ï³äхîäè äî фîðìóâàííÿ ðåзóëüòàò³â ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà â óìîâàх åêîíîì³êè, зàñíîâàíîї 
íà зíàííÿх. Сфîðìóëüîâàíî àâòîðñüêå бà÷åííÿ îö³íêè ðåзóëüòàò³â ³íòåëåêòóàë³зàö³ї ñóб’єêòà ãîñïîäà-
ðюâàííÿ. Пðîäåìîíñòðîâàíî ìîäèф³êîâàíó ³íòåãðàëüíó îö³íêó ð³âíÿ ðîзâèòêó ï³äïðèєìñòâà òà éìîâ³ðí³ 
ñöåíàð³ї éîãî ðîзâèòêó â³äïîâ³äíî äî ðåзóëüòàò³â ³íòåëåêòóàë³зàö³ї.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: åêîíîì³êà, зàñíîâàíà íà зíàííÿх, ³íòåëåêòóàë³зàö³ÿ, ðåзóëüòàò ä³ÿëüíîñò³, ðåзóëüòàò 
³íòåëåêòóàë³зàö³ї, ³íòåëåêòóàëüíà ä³ÿëüí³ñòü.

© Ê³ñü С. Я., Ê³ñü Г. Ð., 2015


