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Введение

Современный этап структурной перестройки российской экономики, переживающей глубокий экономический кризис, выдвигает на первый план проблему привлечения прямых иностранных инвестиций.

В нынешней сложной экономической ситуации, характеризующейся в том числе острым дефицитом ресурсов для производственного инвестирования и модернизации экономики, значимость долгосрочных, не спекулятивных зарубежных инвестиций для России трудно переоценить. Учитывая серьезное технологическое отставание российской экономики по большинству позиций, России необходим иностранный капитал, который мог бы принести новые (для России) технологии и современные методы управления, а также способствовать развитию отечественных инвестиций.

П. Фишер в своей недавно вышедшей в России книге «Прямые иностранные инвестиции для России: стратегия возрождения промышленности» подчеркивает важные их преимущества.
 Прямые иностранные инвестиции: сочетают перенос практических навыков и управленческого мастерства со взаимовыгодным объемом ноу-хау; обладают мультипликативным эффектом, позитивно отражающемся не только на производстве, но и на других секторах экономики; активизируют конкуренцию и могут способствовать развитию среднего и малого бизнеса; при правильной организации, стимулировании и размещении в состоянии ускорить восстановление профилирующих отраслей и регионов; способствуют общей социально-экономической стабильности и снижению уровня экономической преступности; стабилизируют занятость и повышают уровень доходов населения.

Опыт многих развивающихся стран показывает, что инвестиционный бум в экономике начинается с прихода иностранного капитала. Создание собственных передовых технологий в ряде стран начиналось с освоения технологий, привнесенных иностранным капиталом. В этом контексте представляется целесообразным рассмотреть и оценить различные подходы к определению экономического содержания инвестиционной деятельности, структуры инвестиций, других составляющих элементов инвестиционной сферы, а также способов государственного воздействия на ее развитие.

При всей значимости в переходной экономике государства, в качестве инвестора, по мере формирования негосударственных форм собственности роль и масштабы иностранных инвестиций неуклонно возрастают. Это объясняется не только ограниченностью государственных инвестиций. В настоящее время, в России, особенно острой стала проблема передела собственности, что негативно сказывается на развертывании инвестиционной деятельности. Препятствуют ее развертыванию и такие факторы, как несовершенство налоговой системы, нормативно-правовой базы, регулирующей частную предпринимательскую деятельность, высокая преступность в экономической сфере и многое другое. Значимость этих факторов весьма велика. Под их воздействием происходит утечка отечественного капитала за рубеж.

В этих условиях тем более необходимо решение первоочередных с точки зрения воздействия на активизацию инвестиционной деятельности проблем. Среди них можно назвать следующие:

· четкое законодательное оформление деятельности иностранных инвесторов;

· внедрение практики государственных гарантий за счет бюджетных средств под высокоэффективные долгосрочные инвестиционные проекты.

Рассмотрение вышеуказанных вопросов невозможно, с одной стороны, без выявления факторов, влияющих на формирование и развитие инвестиционного климата, и, с другой стороны, без определения взаимных связей и взаимозависимостей между этими факторами.

В настоящее время, при крайней ограниченности инвестиционных ресурсов и огромной потребности в них в целях осуществления структурной перестройки на более высокой технологической основе велика значимость прямых иностранных инвестиции для тех отраслей, государственные дотации которым минимальны. К таковым относятся отрасли АПК, энергетика, транспорт, связь, химическая промышленность.

Иностранных инвесторов в свою очередь привлекает наличие в России высококвалифицированной и вместе с тем недорогой рабочей силы, обширного рынка сбыта, сырьевой базы, отсутствие серьезной конкуренции со стороны российских предпринимателей. Наибольший интерес иностранных инвесторов вызывают такие отрасли, как ТЭК, лесная, перерабатывающая, пищевая промышленность, строительство, производство стройматериалов, конверсируемые предприятия с высокой технологией, здравоохранение. В любом случае речь идет о прямых иностранных инвестициях в реконструкцию и модернизацию действующих предприятий. В первую очередь объектами прямого инвестирования становятся лучшие предприятия.

К настоящему времени принято множество нормативных документов, законодательных актов, регулирующих инвестиционную деятельность иностранных физических и юридических лиц. Подготавливаются и новые, в большей мере укрепляющие позиции иностранных инвесторов, приводящие российское законодательство в данной области в соответствие с аналогичными международно-правовыми нормами регулирования инвестиционных процессов, а также в целях предоставления гарантий иностранным инвесторам со стороны не только российских, но и соответствующих международных финансовых институтов.

Опыт многих стран «третьего мира», особенно латиноамериканских, показывает, что неблагоприятные условия для работы иностранных компаний внутри страны приводят к необходимости внешних государственных займов и возрастанию внешнего долга страны. Причем, поскольку государственные займы обычно используются неэффективно, то большие внешние долги начинают тормозить развитие экономики. Кроме того, государственные займы являются рычагом политического давления и причиной экономических уступок, в том числе в области защиты внутреннего рынка.

В связи с этим основная цель работы заключается в выявлении особенностей и проблем привлечения прямых иностранных инвестиций в условиях рыночных преобразований; уточнении основных причин, обусловивших кризис развития инвестиционной сферы, а также условий и факторов его преодоления; определении основных форм и методов государственного регулирования процесса привлечения прямых иностранных инвестиций; исследовании возможностей и долгосрочных перспектив активизации инвестиционной деятельности и предложении путей повышения инвестиционной привлекательности и эффективности прямых иностранных инвестиций.

Повышение эффективности инвестиционной деятельности, увеличение потока прямых иностранных инвестиций идущих в российскую экономику может и должно стать одним из главных направлений корректировки курса современных экономических реформ.

Глава 1. общее понятие инвестиций

§ 1. Определение инвестиций. Источники финансирования инвестиций

Финансовые ресурсы, предназначенные для развития производственного процесса, превращаются в капитал в денежной форме. Будучи пущены в оборот они приносят доход. Оборот денег осуществляется путем вложения их в предпринимательство, передачи в ссуду. Долгосрочные вложения финансовых ресурсов представляют собой инвестиции. Цель инвестиций – прибыльное вложение капитала. Таким образом, можно говорить о том, что накопления – это результат выгодного размещения инвестиций. В разных источниках можно найти различные определения понятия «инвестиции» по сути своей мало чем отличающиеся друг от друга. Поэтому, представляется возможным, в общем, определить инвестиции как совокупность долгосрочных вложений финансовых, трудовых и материальных ресурсов (как частных так и государственных) в различные сферы национальной (внутренние инвестиции) или зарубежной (заграничные инвестиции) экономики с целью увеличения накоплений и получения прибыли.

Инвестиции, обеспечивая динамичное развитие предприятий, позволяют решать ряд задач, связанных с расширением собственной предпринимательской деятельности за счет накопления финансовых и материальных ресурсов; приобретением новых предприятий; диверсификацией производства за счет освоения новых областей деятельности.

Источниками инвестиций могут быть как средства самого предприятия – собственные или внутренние инвестиции, так и средства внешних инвесторов. Говоря о собственных источниках инвестиций можно назвать следующие:

· собственные финансовые средства, формирующиеся в результате начисления амортизации на действующий основной капитал, отчислений от прибыли на нужды инвестирования, сумм, выплаченных страховыми компаниями и учреждениями в виде возмещения ущерба от стихийных и других бедствий;

· иные виды активов (основные фонды, земельные участки, промышленная собственность, в виде патентов, программных продуктов, торговых марок и т.п.);

· привлеченные средства в результате выпуска и продажи предприятием акций;

· средства, выделяемые вышестоящими холдинговыми и акционерными компаниями" промышленно-финансовыми группами на безвозвратной основе;

· благотворительные и другие аналогичные взносы.

вырезано
На современном этапе примерно 9/10 всех ПИИ в мире контролируются международными корпорациями.

Сейчас общая сумма прямых зарубежных инвестиций, которые находятся в структурах ТНК (в середине 90-х гг. их было 39 тыс. плюс 270 тыс. зарубежных филиалов), достигла 2,7 трлн. долларов США
.

На современном этапе практически все страны являются как экспортерами, так и импортерами прямых инвестиций. Тем не менее распределение инвестиций (их географическая структура) выглядит ныне неравномерно. Так, являясь одним из крупнейших доноров, Япония занимает скромную позицию в качестве реципиента подобных вложений: прямые иностранные инвестиции, допущенные японским правительством и бизнесом в эту страну составляют всего лишь 17831 млн. долларов США.

Распределение стран по сумме размещаемых за рубежом и прямых инвестиций в начале второй половины 90-х годов представлено в таблице 1.

Таблица 1.

Объемы размещаемых за рубежом и получаемых прямых инвестиций в начале второй половины 90-х гг. (млн. долларов)

	Импорт
	Экспорт

	№ п/п
	Страны
	Объем
	№ п/п
	Страны
	Объем

	1.
	сша
	вырезано
	1.
	США
	вырезано

	2.
	Великобритания
	вырезано
	2.
	Великобритания
	вырезано

	3.
	Франция
	вырезано
	3.
	Япония
	вырезано

	4.
	Германия
	вырезано
	4.
	Германия
	вырезано

	5.
	Китай
	вырезано
	5.
	Франция
	вырезано

	6.
	Испания
	вырезано
	6.
	Нидерланды
	вырезано

	7.
	Канада
	вырезано
	7.
	Канада
	вырезано

	8.
	Австралия
	вырезано
	8.
	Швейцария
	вырезано

	9.
	Нидерланды
	вырезано
	9.
	Италия
	86672

	10.
	Бельгия/ Люксембург
	вырезано
	10.
	Сянган (Гонконг)
	85156


Источник: Бандурин В.В., Рацич Б.Г., Чатич М. Глобализация мировой экономики и Россия. – М.: Буквица 1999. – 279 с.

В отличие от мировой торговли, которая имеет устойчивую тенденцию к ежегодному росту, в движении прямых, портфельных и ссудных инвестиций на общем фоне увеличения размеров экспорта и импорта капитала существуют значительные ежегодные колебания в зависимости от состояния и развития мировой общехозяйственной конъюнктуры. Неравномерность потоков прямых инвестиций по годам приводит не только к резким перемещениям стран в списке крупнейших получателей иностранных инвестиций, но и к кардинальным сдвигам к отраслевой структуре прямых инвестиций отдельных стран.

Однако в целом динамика роста объема зарубежных капиталовложений опережает динамику развития внутренней экономики большинства стран мира. Так, начиная с середины 80-х годов темп прироста прямых инвестиций в 4 раза превышал рост стоимости мирового ВВП.
 Характерной особенностью движения капитала на современном этапе является включение все большего числа стран в процесс ввоза и вывоза прямых, портфельных и ссудных капиталовложений. Если раньше отдельные страны, как правило, являлись либо экспортерами, либо импортерами капитала, то в настоящее время большинство из них одновременно ввозит и вывозит капитал.

С начала 90-х годов стремление привлечь иностранных инвесторов становится одной из важнейших тенденций в международной политике. Завершение "Уругвайского раунда" переговоров в рамках ГАТТ, создание Всемирной торговой организации (ВТО), подписание соглашения НАФТА (Зона свободной торговли стран Северной Америки), создание единого европейского рынка, а также увеличение числа двусторонних переговоров по инвестициям способствовали росту импорта иностранного капитала. Импорт предпринимательских инвестиций характеризуется ежегодным колебанием размера капиталопотоков.

вырезано

В середине 90-х годов крупнейшими мировыми импортерами капитала (см. табл. 1.) были США (56 млрд. долларов), в значительных объемах ввозят иностранный капитал Великобритания (24 млрд.), Франция (16 млрд.) и Германия (13 млрд. долларов). Примерно с конца 80-х годов страны Европы по совокупному размеру ежегодного импорта капитала опережают США, а в 1999 году Великобритания впервые с 1988 года опередила США в качестве крупнейшего иностранного инвестора. В 1999 году на долю развитых стран пришлось 609 млрд. долларов полученных прямых иностранных инвестиций. США остались крупнейшим реципиентом ПИИ. В ЕС по их притоку выделялась Швеция, в 1998 году – Великобритания.

Таблица 2.

Рейтинг стран по накопленному размеру импорта капитала на начало 90-х годов

	№ п/п
	Страна
	Накопленный объем инвестиций

(млрд. долл.)

	1.
	США 
	вырезано

	2.
	Великобритания
	вырезано

	3.
	Франция
	вырезано

	4.
	Канада
	вырезано

	5.
	Нидерланды
	вырезано

	6.
	Австралия
	вырезано

	7.
	Германия
	вырезано

	8.
	Испания
	вырезано

	9.
	Италия
	вырезано

	10.
	Мексика
	вырезано

	11.
	Швейцария
	вырезано

	12.
	Бельгия/Люксембург
	вырезано

	13.
	Япония
	вырезано

	14.
	ЮАР
	вырезано

	15.
	Индонезия 
	вырезано

	16.
	Австрия 
	вырезано

	17.
	Чили
	вырезано

	18.
	Малайзия
	вырезано

	19.
	Южная Корея
	вырезано

	20.
	Колумбия
	вырезано

	21.
	Венесуэла
	вырезано

	22.
	Россия
	вырезано


Источник: Бандурин В.В., Рацич Б.Г., Чатич М. Глобализация мировой экономики и Россия. – М.: Буквица 1999. – 279 с.

По накопленному объему инвестиций промышленно развитые страны также значительно опережают развивающиеся страны и страны с переходной экономикой (таблица 2.).

Характерной чертой 1990-х годов стал рост доли развивающихся стран как получателей новых иностранных инвестиций. Если исключить инвестиции между странами ЕС, на долю развивающихся стран в 1993 г. пришлось 35 % всех инвестиций, а в 1994 г. – 44 %. Однако за этой цифрой по существу скрывается главным образом одна страна – Китай, доля которой в этом отношении среди всех развивающихся стран в 1994 г составила 40 %. Всего за 1979 – 1995 гг. Китаю удалось привлечь 181,4 млрд. долларов прямых иностранных инвестиций, которые вложены в 273 тыс. совместных предприятий. В 1996 г. прямые иностранные инвестиции в развивающиеся страны составили 129 млрд. долларов, в том числе 43 млрд. долларов в Китай. В 1998 г. в Китай поступило более 30 млрд. долларов в виде прямых инвестиций, что определило его второе место в мире среди всех реципиентов.
 В 1999 году эта цифра составила 40 млрд. долларов.

вырезано

Основной тенденцией развития отрасли становится формирование глобальной олигополии. Четыре главных игрока на глобальном рынке инвестиционных услуг уже определились. Это Goldman Sachs, Merrill Lynch, Solomon Smith Barney (в 1997 г. финансовая группа Travelers Group купила инвестиционный банк Solomon Brothers и объединила его со своим брокерским подразделением Smith Barney) и Morgan Stanley Dean Witter (также возникший в 1997 г. в результате слияния инвестиционного банка Morgan Stanley и многопрофильной финансовой компании Dean Witter Discover) с рыночными долями от 10 % до 13 %. Крупнейшие инвестиционные банки поистине огромны: у Merril Lynch, например, в штате работают 54200 служащих в 750 офисах, открытых в 45 странах мира, а Goldman Sachs имеет отделения в 38 странах (38 страной в 1998 г. стала Россия).

Однако пока состав мировой элиты окончательно не сложился: появление еще одного – двух игроков высокого уровня вполне возможно. Главная же борьба будет за места в первой десятке, участники которой поделят между собой почти весь рынок XXI века. По мнению аналитиков, уже в ближайшие годы в руках первых десяти инвестиционных банков может оказаться более 95 % рынка, а остальным (число которых резко сократится) придется довольствоваться узкоспециализированными нишами.

С отрывом от первой четверки (в 1,5-2 раза по рыночной доле) следуют еще несколько банков: Credit Suisse First Boston (подразделение швейцарской банковской группы Credit Suisse), американский коммерческий банк J.P.Morgan, в последние годы все более смещающийся в инвестиционно-банковскую нишу, старожил Уол-стрит Lehman Brothers, Warburg Dillon Read (подразделение швейцарского банковского "левиафана" United Bank of Switzerland). В этой же группе находится и Deutsche Securities (инвестиционное подразделение крупнейшего банка Германии Deutsche Bank, купившего в 1989 г. лондонскую инвестиционную компанию Morgan Grenfell, а в 1998 г. – американский инвестиционный банк Bankers Trast).

Замыкает первую десятку Chase Securities – подразделение крупнейшего американского коммерческого банка Chase Manhattan. Далее идут менее крупные компании: это уолл-стритовские фирмы Donaldson, Lufkin & Jenrette и Bear Steams, а также инвестиционные подразделения европейских коммерческих банков – германский Dresdner Kleinwort Benson и голландские ING Barings и ABN Amro Hoare Govett. В ближайшее время ожидаются новые корпоративные слияния в этой группе банков.

§ 3. Факторы влияющие на приток прямых иностранных инвестиций

При выборе страны размещения капитала на принятие решения об инвестировании или об отказе от инвестирования влияют различные факторы. В Докладе о мировых инвестициях (1998 г.) выделяются три основные группы факторов, которые были важнейшими для инвесторов в 90-е годы:

· социально-экономическая политика страны в отношении ПИИ;

· меры по облегчению ведения инвестиционного бизнеса;

· экономические факторы.

Относительная важность различных определяющих ПИИ, зависит от мотива и типа инвестиций, возможной отрасли вложения, размера и стратегии самого инвестора. Схема соотношения факторов, определяющих ПИИ в принимающей стране, представлена в таблице 3.

вырезано

Таблица 3.

Факторы, определяющие ПИИ в принимающей стране

	Факторы, определяющие ПИИ в принимающей стране
	
	Тип ПИИ в соответствии с мотивами инвестора
	Основные экономические факторы принимающей страны

	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано


Источник: Волгина Н.А. Прямые иностранные инвестиции: особенности 90-х годов. Вестник РУДН, серия Экономика. 1999, №1(5)

С середины 80-х годов преобладающее большинство стран предприняли меры по либерализации ПИИ, что благоприятно повлияло на приток инвестиций и создало широкие возможности для выбора между странами размещения капитала. Вместе с тем, это привело к тому, что проводимая принимающими странами политика по либерализации инвестиций стала восприниматься как необходимая, само собой разумеющаяся, но теперь уже недостаточная предпосылка для притока капитала в конкурирующие между собой страны-реципиенты.

Еще один результат этого явления состоит в том, что инвесторы во все большей степени обращают внимание на сочетание различных направлений макроэкономической политики (денежной, налогово-бюджетной, валютной и др.) с конкретными мероприятиями в отношении ПИИ, т.е. специфическими для той или иной страны стимулами по привлечению инвестиций в конкретные отрасли на конкретных условиях.

В этой связи меры по облегчению деятельности инвестиционного бизнеса в принимающей стране становятся относительно более важными. В контексте все большей схожести инвестиционных политик различных стран на всех уровнях именно меры по облегчению бизнеса могут серьезно влиять на «качество» инвестиционного климата. Эти меры включают: содействие инвестициям, финансовые и налоговые льготы, постинвестиционные услуги, меры по сокращению «затрат на борьбу, на выяснение спорных моментов, несогласий, различных точек зрения» в бизнесе. Меры по облегчению деятельности инвестиционного бизнеса быстро распространяются в качестве средства в конкурентной борьбе за привлечение инвестиций. Более того, они становятся все более утонченными и изощренными, направленными во все возрастающей степени на индивидуального, конкретного инвестора. Среди этих мер должны быть выделены постинвестиционные услуги вследствие важности реинвестированных прибылей в общем инвестиционном потоке, поскольку «удовлетворенные» инвесторы являются лучшей рекламой инвестиционного климата принимающей страны.

Таким образом, если в стране проводится соответствующая политика в отношении ПИИ и предпринимаются меры по облегчению деятельности бизнеса, то конкретные экономические факторы становятся решающими при выборе инвестором страны размещения инвестиций. Эти факторы разделяют на три группы, соответствующие основным мотивам для иностранных инвестиций:

· ПИИ в поисках рынков сбыта;

· ПИИ в поисках ресурсов (или активов);

· ПИИ в поисках эффективного приложения.

· вырезано

В ближайшей перспективе решающим в деле привлечения ПИИ станет наличие у принимающей страны уникальной комбинации преимуществ размещения ПИИ, включая природные и человеческие ресурсы, инфраструктуру, доступ на международные рынки, наличие созданных активов в области инновационных возможностей и технологии, то есть обладание тем набором факторов, который позволит инвестирующим ТНК оптимизировать деятельность своей международной корпорационной сети в целом.

В этой связи перспективы России в деле привлечения ПИИ выглядят весьма неутешительно поскольку страна пока еще находится на таком этапе, который уже пройден большинством стран – конкурентов России в деле привлечения инвестиционных ресурсов.

Глава 2. Место Прямых иностранных инвестиций в экономике России

§ 1. Анализ динамики поступления прямых иностранных инвестиций в Россию

Приступая к анализу динамики поступления иностранных инвестиций в Россию необходимо отметить, что в общем объеме доля прочих инвестиций не всегда превалировала над другими их видами: прямыми, и портфельными. Однако с 1996 года, когда на рынок ГКО-ОФЗ были допущены нерезиденты, объемы прочих инвестиций резко пошли вверх в силу появившейся возможности зарабатывать "легкие" деньги, рискуя при этом минимально.

Соответственно, это повлекло за собой значительное сокращение средств, направляемых в прямое инвестирование. Так, если в 1995 году структура иностранного капитала, привлеченного в Россию из-за рубежа выглядела следующим образом: прямые инвестиции – 67,7 %, портфельные – 1,3 % и прочие – 31 %, то по итогам 1998 года это соотношение составило: прямые – 28,6 %, портфельные – 1,6 %, прочие –69,8 %.
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Таблица 4.
Объем иностранных инвестиций, поступивших от иностранных инвесторов, по видам

	
	1995
	1996
	1997
	1998
	1999*

	
	Млн. долл. США
	В % к итогу
	Млн. долл. США
	В % к итогу
	Млн. долл. США
	В % к итогу
	Млн. долл. США
	В % к итогу
	Млн. долл. США
	В % к итогу

	Всего инвестиций
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	в том числе:
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	прямые инвестиции
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	из них:
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	взносы в уставный капитал
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	кредиты, полученные от

зарубежных совладельцев

предприятий
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	прочие
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	портфельные инвестиции
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	из них:
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	акции
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	долговые ценные бумаги
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	прочие инвестиции
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	из них:
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	торговые кредиты
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	прочие кредиты
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	прочее
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано


Источник: Российский статистический ежегодник: Статистический сборник / Госкомстат России. – М., 1999 – 621 с.

* Источник: Приходько Н. Инвестиции: весна надежды нашей // Экономика и жизнь № 11 / 2000 г.
Несмотря на известные негативные явления в российской экономике (августовский кризис 1998 года повлек за собой как общее сокращение всех видов инвестиционных поступлений в страну, так и свертывание, и замораживание конкретных инвестиционных программ), данные приводимые в таблице 4, скорее всего, не дают оснований говорить о массовом уходе иностранных инвесторов с российских рынков капитала. Как прежде, в целом сохраняется пропорция привлекаемых капиталов – основная их часть представлена прочими инвестициями, за которым следуют прямые и портфельные инвестиции.

Однако, нельзя не отметить появившуюся тенденцию к спаду притока иностранного капитала. Отмечаемая с начала 1998 года особенно отчетливо она стала проявляться с августа, то есть с момента начала кризиса, связанного с реструктуризацией внешнего долга, переносом сроков расплаты с кредиторами и т.д. 1999 год также характеризовался дальнейшим замедлением темпов поступления иностранных инвестиций. Так, если объем поступающего иностранного капитала в первом полугодии 1997 года вырос в 3,9 раза по сравнению с соответствующим периодом 1996 года, то аналогичные показатели в 1998 и 1999 годах составили 99,1 % и 55,5 %, соответственно (таблица 5).

Таблица 5.

Структура иностранных инвестиций в российскую экономику в I полугодии соответствующего года

	
	млн. долларов
	в % к итогу
	в % к 1 полугодию предыдущего года

	
	1998
	1999
	1998
	1999
	1998
	1999

	Всего
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	в том числе:
	вырезано

	прямые
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	портфельные
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	прочие
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано


Источник: Госкомстат России

Следует отметить, что за 1998 – 1999 годы происходили существенные структурные изменения привлекаемого иностранного капитала. Если в первом полугодии 1998 года соотношение между прямыми, портфельными и прочими инвестициями выглядело как 19,6 %, 0,4 % и 80 %, то в конце 1998 года оно составило соответственно 28,6 %, 1,6 %, и 69,8 %. А в конце 1999 года это соотношение выглядело уже следующим образом: прямые инвестиции составили 44,6 %, портфельные – 0,3 %, прочие – 55,1 %.

Такое перераспределение инвестиционных потоков, очевидно, следует связывать, во-первых, со стремлением зарубежных вкладчиков к максимальному сохранению своих, оставляемых в России, капиталов. В частности, с желанием любыми путями вывести свои средства, вложенные в государственные ценные бумаги (ГКО-ОФЗ).
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Таблица 6.

Страны с наиболее значительными инвестициями в экономику Российской Федерации

	
	1995
	1996
	1997
	1998

	
	Млн. долл. США
	В % к итогу
	Млн. долл. США
	В % к итогу
	Млн. долл. США
	В % к итогу
	Млн. долл. США
	В % к итогу

	Всего инвестиций
	2983
	100
	6970
	100
	12295
	100
	11773
	100

	США
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Великобритания
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Швейцария
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Германия
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Нидерланды
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Кипр
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Австрия
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Франция
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Япония
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано

	Швеция
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано
	вырезано


Источник: Российский статистический ежегодник: Статистический сборник / Госкомстат России. – М., 1999 – 621 с. (В скобках указана доля в прямых инвестициях.)
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Рис. 1. Структура иностранных инвестиций в Россию, в 1998 г. (по странам)

Капитал других стран в большинстве случаев участвует в создании совместных предприятий (СП). Причем стратегия предприятий с иностранными инвестициями заключается в формировании небольшого уставного капитала и увеличении своей доли за счет предоставления кредитных ресурсов и гарантированного сбыта за рубежом.

Финансовый кризис 1998 года довольно болезненно повлиял на многие зарубежные компании-инвесторы, работающие в России. В силу возникших осложнений многие из них были вынуждены либо уменьшить интенсивность своей деятельности либо заморозить некоторые проекты до прояснения ситуации. Тем не менее, в большинстве своем зарубежные компании, в особенности вложившие средства в крупные проекты реального сектора российской экономики, не только продолжают свою работу, но в средне- и долгосрочном плане намереваются ее расширить, в том числе за счет сооружения и эксплуатации новых и совместных предприятий. Правда, основная часть принятых к реализации проектов касается отраслей, не требующих сравнительно крупных капиталовложений и позволяющих рассчитывать на их быструю отдачу, к примеру, таких, как легкая, пищевая промышленность, сфера услуг и т.п.

Так, один из осуществляемых Германией проектов связан с табачной промышленностью. Табачная компания "Reemtsma" в 1998-2000 годах намеревается вложить в российское табакопроизводство более 60 млн. долларов, что, по ее мнению, позволит выпускать в России ежегодно около 25 млрд. сигарет.

Немецкая группа "KNAUF", являющаяся крупнейшим производителем отделочных и строительных материалов в Европе, с 1993 года занимается их производством в России. В настоящее время на российской территории действует 12 совместных предприятий с ее долевым участием, а также 7 фирм, специализирующихся сбытом продукции с маркой "KNAUF". Вся прибыль, полученная за 1994 – 1998 годы в Российской Федерации, вкладывается сюда же в развитие имеющихся и создание в 1998-1999 годах 2-х новых производств.

Намеревается расширить свою деятельность в России и испанская компания "Campofrio", располагающая контрольным пакетом акций СП OOO "Кампомос", которому принадлежат два мясоперерабатывающих комбината в Москве.

Вместе с тем, не отложены "в долгий ящик" и некоторые крупные инвестиционные проекты, хотя часть из них подвергается серьезным корректировкам. Крупнейший нефтяной концерн "Royal Dutch Shell", не дожидаясь поправок в закон о разделе продукции, приступил к нефтяным разработкам в Западной Сибири. Имеется в виду освоение Салымского нефтяного месторождения. Согласно тендеру, который выиграла Shell в 1993 году, она должна вложить в проект 100 % инвестиций, которые оцениваются в 1,5 млрд. долларов на срок 11-12 лет. С 1993 года, компания уже освоила на разведочные и вспомогательные работы порядка 80 млн. долларов. Вместе с тем, эксперты ТНК отмечают, что активная разработка месторождения вряд ли начнется в ближайшее время, как по причине недостатков закона, так и из-за ревизии существующего налогового законодательства.

вырезано

Вместе с тем, по мнению экспертов российские и зарубежные инвесторы придерживаются различных подходов к определению основных факторов риска, поэтому помимо общей оценки видов риска приводился анализ инвестиционного риска субъектов Федерации для российских и зарубежных инвесторов. Причем, как показали исследования, первая пятерка регионов остается неизменной в обоих столбцах таблицы.
По различным оценкам наибольшую инвестиционную привлекательность как для российских, так и для зарубежных инвесторов имеет Республика Татарстан (таблица 10). Уже в 1993 – 1994 годах Татарстан наряду с республиками Коми и Саха-Якутия входил в тройку лидеров в области разработки собственной инвестиционной политики.
 В 1998 году в экономику республики было вложено иностранных инвестиций на сумму около 700 млн. долларов. Сегодня Татарстан войдя в десятку российских регионов, где суммарно сосредоточены 80 % вложений иностранного капитала, обрел репутацию стабильного региона с относительно низким уровнем риска для зарубежных инвесторов, окрестивших РТ «островом прагматизма» и «естественным магнитом»
.

Инвестиционная активность довольно существенно дифференцируется по регионам. Анализ инвестиционной деятельности в региональном разрезе показывает, что в Центральный и Западно-Сибирский районы по-прежнему направляется до 2/5 общего объема инвестиций в основной капитал. Вместе с тем в структуре территориального распределения инвестиций происходит постепенный сдвиг от регионов преимущественно ресурсно-сырьевой специализации к регионам с высоким индустриально-аграрным, потребительским, интеллектуальным и инновационным потенциалом. Высокую инвестиционную привлекательность сохраняют Свердловская, Челябинская, Самарская, Саратовская области, Приморский край.

Таблица 10.

Регионы с незначительным инвестиционным риском

	
	Для российских инвесторов
	Для иностранных инвесторов

	1
	вырезано
	вырезано

	2
	вырезано
	вырезано

	3
	вырезано
	вырезано

	4
	вырезано
	вырезано

	5
	вырезано
	вырезано

	6
	вырезано
	вырезано

	7
	вырезано
	вырезано

	8
	вырезано
	вырезано

	9
	вырезано
	вырезано

	10
	вырезано
	вырезано


Источник: Эксперт

Инвестиционная активность в территориальном аспекте во многом определяется региональным законодательством. Например, в Амурской, Владимирской, Иркутской и Саратовской областях, Татарстане были приняты наиболее полные пакеты законодательных актов, регулирующих инвестиционную деятельность в регионе. Они предусматривают налоговые льготы и каникулы для инвесторов, предоставление льготных кредитов, гарантий и защиту прав инвесторов, защиту создаваемой собственности и режим благоприятствования при осуществлении внешнеэкономической деятельности.

Регионы прилагают большие усилия по организационно-институциональному обеспечению инвестиционного процесса. Создаются банки реконструкции и развития, привлекающие денежные средства населения и юридических лиц для осуществления инвестиционных проектов (например, в регионах Поволжья). Активно формируются специальные структуры: Центр содействия инвестициям в Татарстане; аналогичные по функциям агентства в Новгородской и Самарской областях; рязанская система «ИКАР» («Информационный компьютерный атлас региона»), помогающая инвесторам быстро получить полную и точную информацию об экономическом потенциале области и выбрать привлекательные для инвестиций объекты; и т.п. В дополнение к этим, в большинстве случаев финансируемым из бюджета, структурам также создаются и коммерческие организации, привлекающие финансовые средства для подготовки инвестиционной документации, кредитования самих проектов, проведения консультаций, обучения, финансового аудита, маркетинговых исследований и т.п.

В целом можно утверждать, что на региональном уровне эти и другие конкретные вопросы стимулирования инвестиций прорабатываются лучше, нежели на федеральном, что свидетельствует о заинтересованном отношении властей к притоку капитала.

Как показало время, создание преференциального режима для прямых иностранных инвестиций, стимулирование деятельности предприятий с иностранными инвестициями в целом оправдали себя. Предприятия с иностранными инвестициями стали значимой силой в экономике многих регионов, началась реализация ряда крупных производственных проектов с участием зарубежных инвесторов. Тем не менее, в результате проделанного анализа специалисты Государственной инвестиционной корпорации пришли к выводу: принятие регионального законодательства, регулирующего капиталовложения, не приводит к значительному увеличению их объема.
 Решающими факторами при осуществлении инвестиций сегодня является географическое и социально-экономическое положение региона. Льготы и гарантии, закрепленные местными нормативными актами, станут определяющими только при условии кардинального изменения общеэкономической ситуации в стране.

Распределение иностранных инвестиций в территориальном разрезе характеризуется сохранением позиций Центрального экономического района, прежде всего Москвы (более 90 % инвестиций приходящихся на Центральный район), сырьевых регионов (Татарстан, Тюменская, Омская области), крупных машиностроительных центров (Свердловская область).

§ 3. Взаимодействие российского и иностранного капитала (методы применяемые иностранными компаниями при инвестировании средств)

Производя инвестиции в России иностранные компании и банки преследуют различные цели среди которых можно выделить следующие:

· получение высокой нормы прибыли при создании производств по выпуску продукции, которая дефицитна в России, или цены на которую в России значительно выше мировых.

· использование факторов производства, цена которых в России ниже мировой: сравнительно дешевая (но квалифицированная) рабочая сила, низкая цена некоторых видов сырья.

· использование сравнительно богатых месторождений полезных ископаемых и других природных ресурсов, разработка которых в России дешевле, чем в других странах, или доступ к которым в других странах затруднен.

· встраивание российских предприятий в технологические цепочки иностранных ФПГ, что обычно достигается покупкой российских поставщиков сырьевых ресурсов и полуфабрикатов.

· покупка потенциально эффективных российских предприятий (обычно экспортно–ориентированных) по низкой цене с целью получения высокой прибыли после ограниченных инвестиций в создание системы сбыта, проведение маркетинга и реструктуризации номенклатуры производимой продукции.

· продвижение на российский рынок своей продукции: создание торгово–сбытовой сети, сборочных производств, сервисных предприятий, внедрение своих стандартов на российском рынке. К инвестициям такого типа подталкивают и высокие таможенные сборы.

· использование морально устаревшего или экологически вредного оборудования, которое невозможно эффективно использовать в развитых странах. Выпуск устаревшей продукции, технология производства которой хорошо отработана.

· инвестирование средств российского происхождения под видом иностранных, чтобы иметь больше возможностей для защиты капитала от действий властей.

· вырезано

Иностранным инвестициям препятствует позиция многих руководителей предприятий, которые не хотят терять контроль над предприятием и боятся, что иностранные владельцы пригласят более квалифицированных менеджеров на их место. В результате многие предприятия, которые могли бы привлечь инвестиции и эффективно работать, деградируют. Так Балтийское морское пароходство, обладающее современными морскими паромами, теряет их в результате своей неплатежеспособности. В 1996 году руководство пароходства отвергло план шведско–российского СП «Болтик экспресс лайн» (занимающейся маркетингом и организацией продажи билетов) по перестройке управления компанией, сокращения персонала и переделки судов в соответствии с европейскими требованиями безопасности. Этот план позволил бы пароходству эффективно действовать на европейском рынке (причем спрос на его услуги обеспечивала бы «Болтик экспресс лайн») и привлечь средства, но требовал передачи в залог части собственности, что было неприемлемо для руководства предприятия
. Имеются примеры, когда администрация предприятий всячески препятствовала участию иностранных компаний в инвестиционных конкурсах, а в случае продажи им (или их партнерам) акций отказывалось вносить соответствующие изменения в реестр акционеров.

Как уже отмечалось ранее, основная проблема, резко ограничивающая заинтересованность иностранных инвесторов – это нестабильная политическая ситуация, не позволяющая рассчитывать на полный возврат вложенных средств в будущем. Политический риск в России в настоящее время может быть оценен как весьма серьезный и трудно поддающийся прогнозированию. Процессы либерализации и перестройки, начавшиеся в 1991 году, не только не завершились, но даже не перешли в состояние, когда можно хоть с какой-либо уверенностью сказать о тенденции их дальнейшего развития.

Общество раскололось на несколько взаимно неприемлющих друг друга групп, формирование которых только началось, идет процесс становления их самосознания и определения позиций, лидеров и идеологий. Все это свидетельствует о предстоящем столкновении этих групп как только ситуация достаточно созреет.

В стране нет единого мнения, или хотя бы мнения большинства, о судьбе и статусе страны, ее социально-экономической системе, вопросе собственности. Процесс приватизации, который в большинстве стран позволяет существенно ускорить экономическое развитие, собрать большие средства для инвестиций, модернизации и расширения производств, в России стал лишь процессом передела собственности между конкурирующими группировками и совершенно лишен своей важной финансовой составляющей, которая так удачно могла бы быть использована для инвестирования в проекты.

Наличие нескольких непримиримо настроенных партий не позволяет создать жизнеспособную политическую систему. Отсутствие хотя бы принципиального согласия между ними сталкивает их и заставляет принимать крайние позиции, что приведет к резким экономическим решениям тех, кто придет к власти в результате политической борьбы.

Иностранный инвестор должен сейчас пытаться спрогнозировать исход борьбы трех действующих сил на политической арене России. Первой из них является группировка, находящаяся у власти и состоящая из представителей разных течений, но объединенных на какой-то период времени в альянсе, обусловленном взаимной выгодой. Хотя внешне эта группировка выглядит достаточно прозападной, что должно привлекать инвестора, но в своей политике не имеет четкой программы, подвержена резким колебаниям курса и увлекается экономическими экспериментами, в результате чего инвестору невозможно спрогнозировать тенденцию налоговой, денежной политики или другие решения и постановления, которые могут иметь для него серьезные негативные последствия.

Вторая группа – это коммунистические, социал-демократические и близкие им по взглядам партии. Все они претерпели значительные изменения во взглядах на иностранное участие в экономике, использование денежных механизмов в экономическом регулировании. Это должно было бы стимулировать иностранных инвесторов, однако, позиция этой группы в отношении частной собственности, особенно собственности на землю, вызывает сомнения инвесторов, привыкших к этим условиям и считающих вопрос гарантий собственности чрезвычайно важным при определении своего отношения к возможности инвестирования.

Третья группа – это так называемые "новые русские". Нарождающийся в России класс предпринимателей пока не очень силен и сформирован, но имеет свои шансы. Инвесторов в них привлекает похожесть в менталитете и используемых средствах. Эта группа – наиболее близкий аналог западных деловых кругов и с ними сейчас рассматривается наибольшее число инвестиционных предложений. Однако, эта группа, как показывает практика, далеко не так однозначно относится к иностранным инвестициям, поскольку не хотела бы упустить контроль из своих рук. Иностранная сторона, со своей стороны, как раз хотела бы иметь контроль за использованием предоставляемых средств, так как не имеет доверия к партнеру, его возможностям и опыту.

Сосуществование этих трех групп носит временный характер и в конце концов какая-то из них возобладает, однако, в каждом из трех вариантов инвестор столкнется с разным набором политических условий, многие из которых могут стать катастрофическими для него.

Неопределенная социально-политическая ситуация повышает степень вероятности возникновения форс-мажорных обстоятельств, которые возникают в результате событий, неконтролируемых участвующими в проекте сторонами, что является немаловажным фактором отрицательно влияющим на принятие инвестором решения об инвестировании средств. К таким событиям относятся забастовки рабочих, экспроприация собственности, социальные и политические волнения, а также стихийные бедствия, военные действия, катастрофы и т.д. Форс-мажорные обстоятельства влияют на такие ключевые виды услуг, как поставка и транспортировка сырья и готовой продукции. Единственным способом защиты от возникновения подобного рода рисков является страхование каждого конкретного риска частными или государственными страховыми компаниями.

Еще одним специфическим для России видом риска является риск превышения сметной стоимости проекта, который заключается в возможности превышения реальных затрат над первоначально запланированными. Этот случай вызывает существенные трудности в проектном кредитовании, поскольку в нем ожидаемые поступления, которые должны покрыть операционные расходы и использоваться для погашение кредита, зависят от предполагаемой стоимости проекта. Пока не оплачены счета по строительству, объект является незавершенным и проект не зарабатывает средства для выплаты долга. Такое положение ставит под угрозу весь проект. Превышение расходов создает большие сложности для кредиторов, поскольку приходится авансировать дополнительные средства. Одной из причин превышения сметной стоимости являются задержки, которые приводят к тому, что в течение определенного срока одновременно происходит начисление процентов по кредиту и отсрочка начала производственной деятельности проекта. Если отсрочка происходит в течение достаточно длительного периода времени, то стоимость материалов и рабочей силы возрастает пропорционально росту инфляции. Сюда же можно отнести еще одну серьезную проблему, с которой сталкиваются иностранные инвесторы, связаную со всевозможными задержками и простоями в реализации проекта, непозволяющими закончить его в срок. Данная ситуация усугубляется тем, что местные подрядчики и производители не дают никаких гарантий завершения работ в срок, а если и существует какой-либо договор, то реально он связывает их обязательствами только на бумаге. В случае же возникновения простоев иностранный инвестор и инициатор проекта не имеют практически никаких шансов реализовать свои права в суде, так как большинство простоев зачастую вызваны не по вине самих российских партнеров, а из-за несвоевременной поставки сырья, строительных материалов и т.д., и для того, чтобы доказать вину одной из сторон требуется значительное количество времени, что затягивает судебный процесс на длительный срок и делает его бессмысленным и обременительным.

Риск превышения сметной стоимости преодолевается (либо минимизируется) различными путями среди которых: привлечение дополнительного инвестора; привлечение дополнительных кредитов; фиксирование цен в контрактах; получение дополнительной гарантии, продлевающей срок кредита; поручительские счета инвесторов и пр.

Еще одним серьезным недостатком российского рынка, отталкивающим многих иностранных инвесторов является невозможность использования в полном объеме преимуществ метода проектного финансирования, пользующегося большим доверием и популярностью за рубежом. При осуществлении проектов на российском рынке иностранным инвесторам приходится делать значительные отступления от обычного использования этого метода и соглашаться на предоставление инвестиций при наличии серьезных рисков и отсутствии необходимых условий.

Как правило, в большинстве стран мира поощряется осуществление проектов, позволяющих выпускать импортозамещающую продукцию, поэтому многие иностранные инвесторы автоматически включают это требование в анализ целесообразности осуществления проекта как один из основных способов, позволяющих сделать проект более привлекательным для государства. На российском рынке они встречаются с абсолютно обратной тенденцией: более привлекательными являются проекты, позволяющие данному предприятию начать или увеличить объемы выпуска экспортной продукции и тем самым пополнить свои валютные резервы. Если иностранный инвестор только начал свою инвестиционную деятельность на российском рынке, то он нередко или выбирает проект, заранее обреченный на провал, или проводит долгое время в бесплодных переговорах с инициатором проекта, стараясь убедить его принимать более дальновидные решения и заботиться о будущем своего государства.

· вырезано

· экспортеров в условиях антидемпинговых ограничений и т.п.), а также концепцию страхования и гарантий иностранных инвестиций в России, что особенно актуальную после августовских событий;

· допустить иностранных инвесторов в стратегически важные отрасли российской экономики. При этом правительство, конечно, должно жестко контролировать соблюдение инвестиционных обязательств, взятых на себя зарубежными партнерами.

Важно также предлагать инвесторам те проекты, которые им интересны. Пока интересы зарубежной и российской сторон совпадают нечасто. Первая хотела бы вкладывать деньги в телекоммуникации, производство бытовой техники, парфюмерии, косметики. Иностранные инвесторы, которым предоставляют налоговые и таможенные льготы в обмен на гарантированно высокий объем капиталовложений, уже участвуют в совместных проектах.

Иностранные промышленные компании, работающие в России, инвестировали в рамках своих проектов свыше 10 млрд. долларов. Причем более охотно они вкладывают средства в те предприятия, которые сами контролируют. Так, западные инвестиции в российские табачные предприятия, контрольные пакеты которых принадлежат  крупным иностранным производителям, составляют 620 млн. долларов. Американская фармацевтическая компания "Ай-Си-Эн", владеющая пятью крупнейшими российскими заводами по выпуску лекарств, намерена к 2002 г. завершить программу их развития стоимостью 300 млн. долларов. Для реализации проекта создания сборочного производства легковых автомобилей в Москве создано совместное российско-французское предприятие ОАО «Автофрамос». Инвестиционное соглашение между Минэкономики России и ОАО «Автофрамос» подписанное в июле 1999 года, предусматривает привлечение инвестиций в размере примерно 350 млн. долларов.

Контроль над предприятиями, т.е. право назначать администрацию, позволяет западным инвесторам обойти "российскую специфику", прежде всего хищение директорами средств предприятий через расчеты "черным налом", бартер, товарный кредит подставным фирмам и т.д. Западных инвесторов, которые привыкли судить о работе предприятий на основе прибыли, сбивает с толку наша реальность, в которой предприниматели уходят в теневую экономику, прячут доходы, искусственно раздувая себестоимость, когда прибыль может быть крайне малой, но предприятия развиваются, проводят реконструкцию, строят цеха, открывают филиалы.

Подобная практика увеличивает риски иностранных инвесторов, так как чревата потерей репутации, а то и самого бизнеса. Ведь налоговая полиция может арестовать представителей не только российской, но и западной стороны. Впрочем, эта "российская специфика" вызвана условиями бизнеса в России – пробелами в корпоративном и контрактном праве, запутанностью налоговой системы, слабой работой правоохранительных органов по защите собственности. Без устранения этих причин вряд ли удастся существенно увеличить приток прямых инвестиций на российские предприятия.

И все же находятся зарубежные предприниматели, которые готовы вкладывать деньги не только в крупные промышленные проекты, строительство новых перерабатывающих мощностей или совместную эксплуатацию сырьевых ресурсов, но и в сферу малого и среднего бизнеса. С этой целью, например, глава американской компании "Проктер энд Гэмбл" предложил создать инвестиционный фонд в 5 млрд. долларов, доходы которого пойдут на субсидии и займы западным предпринимателям, готовым инвестировать в производство товаров и услуг в России.

Иностранные инвестиции концентрируются преимущественно в Москве и в считанных регионах (Московская область, Великий Новгород, Нижний Новгород, Санкт-Петербург, Ленинградская область, Самара). В настоящее время, для того, чтобы привлечь иностранных инвесторов, региональные власти на местном уровне освобождают их от налога на прибыль, снижают местные налоги, вводят другие льготы, ускоряют и облегчают процесс согласования проектов. К примеру, в Новгородской области проект может быть согласован (если не возникает серьезных рекламаций) в течение одного дня. В других регионах на это уходят месяцы, что, конечно, отпугивает потенциальных инвесторов. Кроме того, новгородские законодатели попытались гарантировать стабильность правил, действующих на момент заключения договоров, до вывода проекта на полную самоокупаемость. Если условия все же изменятся, администрация обязана из бюджета компенсировать потери инвестора. Известен прецедент, когда после изменения ставок таможенных пошлин иностранному инвестору выплатили в качестве компенсации 1,5 млн. долларов.

Аналитики считают, что, если в полной мере заработает законодательство об иностранных инвестициях, концессионной деятельности, соглашениях о разделе продукции, это позволит увеличить прямые зарубежные капиталовложения за год в 1,5 раза.

Соглашение о разделе продукции привлекательно для государства тем, что, в отличие от других форм заимствований или лицензионных режимов (типа концессий), раздел продукции не грозит стране усилением долгового бремени или потерей контроля над недрами и сырьевыми ресурсами. Суверенные права государства на владения недрами и их ресурсами сохраняются, поскольку речь идет не о приватизации недр, а об их аренде в течение определенного срока. При этом разведку полезных ископаемых и другие работы инвестор проводит за свой счет, в случае неудачи затраты ему никто не компенсирует.

Тем не менее для инвесторов СРП привлекательно тем, что обеспечивает стабильность и предсказуемость, чрезвычайно важные для любых крупных инвестиций, хотя оно не гарантирует от коммерческого риска, в частности, связанного с изменением цен на нефть и спроса на нее. 

Раздел продукции наиболее рационально использовать при разработке месторождений с большими, но трудноизвлекаемыми запасами – особенно в районах с суровым климатом, где доразведка запасов сопряжена с высоким риском, а освоение требует колоссальных инвестиций (на шельфе арктических морей и в неосвоенных северных российских регионах). Пока инвесторов интересуют в России лишь нефтегазовые месторождения, хотя такая форма инвестирования возможна и при разработке твердых полезных ископаемых (золота, серебра, цветных и редких металлов).

Соглашение о разделе продукции открывает хорошие возможности для привлечения инвестиций в реальное производство. Вот только в нашей стране эти возможности никак не могут реализоваться, из-за того, что, во-первых, не внесены вытекающие из него изменения и дополнения в налоговое, таможенное и другое законодательство; во-вторых, не принят пакет нормативных документов, регламентирующих деятельность государственных органов, которые контролируют реализацию СРП.

вырезано

В рамках ИК для достижения общих целей должны объединиться средства государства, предпринимателей и населения. Финансовые пирамиды уходят в прошлое. Основу стабильного развития должны составить вложения в реальный сектор экономики.

Наряду с созданием ИК для повышения инвестиционной привлекательности российским компаниям необходимо осуществить целый комплекс мероприятий среди которых наиболее важными являются:

· введение международных стандартов учета и их использование наряду с отечественными;

· применение различных вариантов учетной политики для управления финансовыми результатами;

· применение различных способов бухгалтерского учета для оптимизации затрат сельскохозяйственных предприятий.

Использование этих механизмов позволит повысить информационную открытость предприятий-производителей, улучшить финансовые результаты, а следовательно, повысить их инвестиционную привлекательность.

Однако только комплексный подход с использованием всех доступных методов: нормативных, юридических, экономических, организационных, позволит привлечь достаточное финансирование для решения большинства проблем связанных с привлечением прямых иностранных инвестиций в российскую экономику.

Заключение

Прямые иностранные инвестиции играют сейчас важнейшую роль в создании интегрированной интернациональной производственной системы – производственного ядра мировой экономики. Развитые страны создали эффективную систему государственной поддержки национальных компаний стремящихся внедриться в рыночную структуру других стран, причем субсидии или запретительные меры, как правило, в нее не входят. К сожалению, в России еще не выработано такой системы. Это происходит во многом потому, что государственная политика нацелена, прежде всего, на защиту так называемых «государственных интересов», а не интересов отечественных компаний и фирм. Следует также отметить, что меры по укреплению конкурентоспособности отечественных компаний, как правило, дают больший эффект, чем ущемление интересов иностранных фирм с целью поддержки своих производителей.

Проведенный в работе анализ позволяет сделать следующие выводы: прямые иностранные инвестиции являются фактором, оказывающим ярко выраженное позитивное воздействие на экономику; создание преференциального режима для прямых иностранных инвестиций достаточно активно способствует их привлечению. Тем не менее федеральное законодательство не было и в настоящий момент не является достаточно благоприятным, «либеральным» для такого рода вложений; частичная коррекция сложившегося положения происходит за счет принятия законодательных актов регионального уровня.

За годы реформ Россия использовала свои возможности по привлечению иностранного капитала по минимуму. Ежегодный справочник по конкурентоспособности, публикуемый Международным институтом развития управления (Швейцария) определил Россию в 1999 году на последнее место среди 47 стран. В 1999 году компания Morgan Stanley разработала индекс для развивающихся рынков, который имеет большое влияние на принятие инвесторами решений о вложении капиталов. Согласно этому индексу инвестиционная привлекательность России оценена в 3 %, в то время как у Бразилии он составляет 12 %.
 По данным других иностранных источников Россия занимает 129 место среди прочих стран по привлекательности для вложения иностранного капитала.
 Журнал «Euromoney» периодически проводящий опросы авторитетных специалистов в области экономики и финансов на предмет оценки степени риска, который возникает при сотрудничестве с компаниями и организациями из 180 стран, в сентябре 1999 года поставил Россию на 159 место.

И все же иностранные инвесторы продолжают называть российский рынок перспективным.

В опубликованном отчете союза немецкой экономики отмечается, что «было бы стратегической ошибкой списывать Россию со счетов под впечатлением ее плохого в настоящее время имиджа».

На существующем в Российской Федерации общеэкономическом фоне трудно делать какие-либо, тем более оптимистичные прогнозы. Тем не менее, наметившуюся тенденцию постепенного ухода иностранного капитала из спекулятивного в реальный сектор, не принимать во внимание нельзя. Одним из "положительных" результатов кризиса 17 августа 1998 года стало понимание низкой эффективности привлечения иностранного капитала в страну путем получения торговых и иных частных кредитов, заимствований по линии ГКО-ОФЗ, а также необходимости кардинальных изменений в области законодательного регулирования привлечения иностранного капитала.

В настоящее время в России происходит увеличение притока прямых иностранных инвестиций. Тем не менее, в абсолютных цифрах иностранное инвестирование остается очень небольшим и явно не удовлетворяющим потребностей российской экономики. Это объясняется неблагоприятным инвестиционным климатом в стране в целом и по отношению к иностранным инвестициям в особенности. Более того, неблагоприятный инвестиционный климат приводит к тому, что некоторые российские компании отказываются от уже выделенных иностранных средств, поскольку их использование, учитывая высокое налогообложение и таможенные сборы, невыгодно. Слабое развитие прямых инвестиций приводит к тому, что промышленные предприятия не получают необходимых инвестиций, затрудняется передача передовых технологий. Важными причинами такого положения являются неопределенность прав собственности, отсутствие оперативной процедуры банкротства, сохранение неэффективного директорского корпуса и сложность замены старого руководства предприятия. Все это определило низкую конкурентоспособность российского производства, а также дальнейшее уменьшение доли рынка, занятой товарами российского производства.

Препятствием является также отсутствие надежных структур по привлечению и гарантированию иностранных инвестиций. Отрицательное влияние оказывают экономическая и социально-политическая нестабильность в стране, неразвитость банковской и прочей инфраструктуры, высокий уровень преступности и коррумпированности, профессиональная неподготовленность, а следовательно, низкая компетентность российских деловых кругов.

В силу названных причин Россия остается страной высокого инвестиционного риска. Это обстоятельство сдерживает не только иностранных, но и отечественных инвесторов.

Тем не менее, можно утверждать, что развитие иностранных инвестиций в России не соответствует потенциалу российского рынка. Благодаря богатым запасам природных ресурсов, достаточно высокому (по сравнению со многими развивающимися странами) уровню образования населения, емкому рынку Россия могла бы стать одной из самых привлекательных стран для вложения инвестиций. При нормальном развитии процессов реструктуризации национальной экономики следует ожидать на несколько порядков большего притока прямых иностранных инвестиций.

В этой связи необходимы, с одной стороны, выявление точек взаимодействия и взаимовлияния участников инвестиционного процесса, и, с другой стороны, выработка эффективного механизма государственного регулирования деятельности иностранных инвесторов. В частности, в интервью журналу «Эксперт» вице-премьер правительства РФ, министр финансов Михаил Касьянов среди прочих приоритетных направлений деятельности назвал улучшение инвестиционного климата в стране.
 В своей статье «Россия на рубеже тысячелетий» Председатель Правительства Владимир Путин отмечает «… На первое место следует … поставить повышение инвестиционной активности… Мы выступаем за проведение инвестиционной политики, сочетающей как чисто рыночные механизмы, так и меры государственного воздействия. Одновременно мы будем и далее вести работу по созданию в стране инвестиционного климата, привлекательного для зарубежных инвесторов…».

Увеличение доли прямых иностранных инвестиций в общем объеме иностранных капиталовложений идущих в Россию и повышение эффективности инвестиционной деятельности должны стать одними из важнейших направлений корректировки современных экономических реформ проводимых в России. Это обусловлено совокупностью причин, главная из которых заключается в том, что без увеличения объемов прямых иностранных инвестиций Россия не в состоянии самостоятельно осуществить подъем национальной экономики, а следовательно, и переломить негативные тенденции в социальной сфере. Повышение инвестиционной активности на всех уровнях экономики – главное условие решения этих задач.
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