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Дана оценка размеров, структуры и направленности прямых иностранных ин-
вестиций в экономику России в 2000–2005 гг. На вербальном уровне ана-
лизируются как позитивные эффекты, так и негативные последствия пря-
мого иностранного инвестирования на экономику страны. Рассматривается
имеющийся в экономической науке методический инструментарий для оцен-
ки влияния ПИИ на принимающие страны и сделаны выводы о возможно-
сти его применения для России. Инвестиционные ресурсы; прямые иностран-
ные инвестиции; импортозамещение; экспортные доходы; платежный баланс;
страна-реципиент; страна-донор; передовые производственные технологии;

инвестиционная политика

В современных условиях инвестиционные
ресурсы практически любой страны состоят
как из внутренних, так и внешних инвести-
ций. Иностранный капитал является тем до-
полнительным источником вложений в наци-
ональное производство товаров и услуг, ко-
торый придает динамизм развитию экономи-
ки страны-реципиента капитала. В условиях
глобализации с увеличением масштабов меж-
дународного движения капитала роль инве-
стиций как важного фактора экономического
развития возрастает.
Сегодня участие России в международ-

ном движении капитала происходит в основ-
ном путем привлечения иностранных инве-
стиций, преимущественно различных займов
и кредитов. По состоянию на конец июня
2005 г. объем накопленного иностранного ка-
питала в экономике России составил 90,8
млрд дол. Наибольший удельный вес в накоп-
ленном зарубежном капитале по-прежнему
приходится на прочие инвестиции, осуще-
ствляемые на возвратной основе — 52,1%,
доля прямых инвестиций составила 46,1%,
портфельных — 1,8%. В структуре глобаль-
ных инвестиционных ресурсов это составля-
ет приблизительно 0,3–0,5% мирового вво-
за иностранных инвестиций и примерно 0,4%
накопленных в мире прямых иностранных
инвестиций. Это означает, что Россия по-
прежнему не рассматривается как перспек-
тивная для иностранного предприниматель-
ского капитала страна.

Основные страны инвесторы — Кипр,
Люксембург, Нидерланды, Германия, Вели-
кобритания, США, Франция. На долю этих
стран на конец июня 2005 г. приходилось
81,9% от общего объема накопленных ино-
странных инвестиций, в том числе на долю
прямых приходилось 80,1% от их общего объ-
ема.Лидирующее положение Кипра, Люксем-
бурга, а недавно и Антильских островов, Ги-
бралтара и т. п. означает, что возвращается
российский капитал под иностранным назва-
нием, что само по себе может расценивать-
ся как положительное явление, однако его
приток не сопровождается ввозом новейших
технологий, необходимых для модернизации
отечественной промышленности.

Рис. 1.На графике: ПИИ– прямые иностранные
инвестиции. Источник: Росстат, Минфин РФ,

расчеты РЭО

После существенного сокращения прямых
иностранных инвестиций в 2001–2002 гг. в
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последующие годы наблюдалось некоторое
их увеличение (см. рис. 1). В 2004 году объ-
ем прямых инвестиций увеличился по срав-
нению с предыдущим годом на 38,9% и соста-
вил 9,4 млрд дол. Эта тенденция продолжи-
лась и в I полугодии 2005 года, хотя суммарно
в экономику России поступило в этот пери-
од на 13,1%иностранных инвестицийменьше,
чем в I полугодии 2004 года. Структура сум-
марных инвестиций, поступивших в I полуго-
дии 2005 года, представлена в табл. 1.

Т а б л иц а 1

I полугодие 2005 г.
Инвестиции млн дол. в процентах к

I полугод. 2004 Итого

Иностранные 16503 86,9 100
Из них:
прямые . . . . . . 4489 131,0 27,2
портфельные 175 135,2 1,1
прочие . . . . . . 11839 76,7 71,7

Обращает на себя внимание очень низкий
уровень показателя ПИИ к ВВП (1,61% в
2004 г. — 1,56% в 2003 г.). Для сравнения:
в быстрорастущих экономиках таких стран,
как Великобритания, Канада, Мексика, Ки-
тай или Чили, ПИИ достигали в конце 90-х
годов 15% ВВП; в странах с переходной эко-
номикой в настоящее время в Чехии — 6%, в
Словакии — 3–3,5%, в Румынии — 2–2,5%.
Пока нет оснований рассматривать пони-

жение притока иностранных инвестиций как
долговременную тенденцию, однако это сво-
его рода индикатор определенных проблем в
данной области.
Сложность положения с притоком ПИИ

в экономику России заключается не только
в их незначительной величине, но и в том,
что потоки направляются отнюдь не в те от-
расли и регионы, которые в большей степе-
ни нуждаются в модернизации. В основном
иностранные инвестиции поступают в торгов-
лю, общественное питание и в сектор смеж-
ных услуг — 13 млрд (32,2% от общего при-
тока иностранных инвестиций в 2004 г.), а
также в экспортоориентированную нефтяную
и металлургическую промышленность. При-
ток иностранных инвестиций в машинострое-
ние, сельское хозяйство и производственную
инфраструктуру с их острой нехваткой ка-
питаловложений невелик. По данным Феде-
ральной службы государственной статисти-
ки РФ (Росстат), из 50% (20,3 млрд дол.)
поступлений иностранных инвестиций, при-
ходящихся на промышленность (см. рис. 2),

чуть больше половины приходится на обра-
батывающие производства (10,2 млрд дол.),
49 % (9,9 млрд дол.) — на отрасли добычи
полезных ископаемых и всего 0,5% (93 млн
дол.) на производство и распределение элек-
троэнергии, газа и воды. В том числе в обраба-
тывающей промышленности почти 50% при-
ходится на металлургию, а 88% инвестиций
в добычу полезных ископаемых направляется
в топливно-энергетический комплекс. Таким
образом, иностранные инвестиции не способ-
ствуют структурной перестройке российской
экономики.

Рис. 2.Источник: Росстат, расчеты РЭО

Кроме того, 70–80% ПИИ сосредото-
чены в крупных городах с развитой ин-
фраструктурой (прежде всего в Москве и
Санкт-Петербурге) и неравномерно распреде-
лены по регионам. Центральный федераль-
ный округ концентрирует около половины
всех накопленных иностранных инвестиций,
вторую позицию занимает Северо-Западный
федеральный округ, а третье место принад-
лежит Сибирскому федеральному округу. На
Уральский федеральный округ приходится
лишь около 10% всех иностранных инвести-
ций в России. Такое распределениеПИИпре-
пятствует выравниванию уровня развития ре-
гионов.
Для того чтобы эффективно, с наиболь-

шей отдачей привлекать иностранные инве-
стиции в экономикуРоссии, важно знать свои
потребности в иностранном капитале и гра-
мотно направлять его потоки. Решение та-
кой задачи невозможно без сопоставления из-
держек и выгод иностранных инвестиций для
экономики страны.
В современной экономической литерату-

ре преобладает односторонний подход к ино-
странному капиталу. Большинство авторов
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отмечают преимущественно его пользу для
принимающей экономики, особенно это каса-
ется прямых иностранных инвестиций.
В действительности, объективно подходя к

оценке ситуации, можно увидеть обе стороны
процесса инвестирования.
Следует согласиться со сторонниками по-

литики привлечения ПИИ, что иностранный
капитал приходит в экономику в условиях от-
носительной нехватки внутренних ресурсов
и увеличивает ее инвестиционные возможно-
сти. Кроме того, его приток сопровождает-
ся ввозом в страну передового оборудования,
внедрениемновых технологий и современных
стандартов ведения бизнеса, созданием новых
рабочих мест и усилением конкуренции на
внутреннем рынке.
Развитие сектора с иностранным участием

имеет мультипликативный эффект для всей
экономики, так как сопровождается подклю-
чением к нему местных поставщиков, спо-
собствует развертыванию сопряженных отра-
слей, предъявляет дополнительный спрос на
квалифицированную рабочую силу. Зачастую
иностранный инвестор берет на себя обуче-
ние и переобучение местных кадров.
По производительности труда иностран-

ные предприятия, как правило, опережают
отечественные. Этот разрыв обусловлен вы-
сокой эффективностью новых поточных ли-
ний и сборочных предприятий, принадлежа-
щих иностранным инвесторам, их более уз-
кой специализацией, меньшей численностью
управленческого и исследовательского пер-
сонала. В основном, однако, преимущество
в производительности достигается благодаря
не только более современной технологии, но
и лучшим позициям на рынке и раскрученно-
сти западных торговых марок (брендов).
Осуществляя импортозамещение, ино-

странный сектор способен насыщать внутрен-
ний рынок страны-реципиента инвестиций
остродефицитной, не выпускавшейся прежде
продукцией, формировать современную мо-
дель потребления, поощрять конкуренцию,
привносить и совершенствовать рыночные
методы хозяйствования в странах с переход-
ной экономикой.
Для стран с высокой степенью проник-

новения иностранного капитала характерна
и более значительная доля экспортных до-
ходов. Возрастает вклад таких доходов в
прирост ВВП страны-реципиента. Расшире-
ние экспорта, насыщение его изделиями со-
временного машиностроительного комплек-
са, автомобильной и электронной промыш-

ленности, телекоммуникаций и других отра-
слей высоких технологий, формируемых на
территории принимающей страны, динамизи-
рует ее экономический рост и придает ему
устойчивость.
Так, экономический подъем в Венгрии за

последние несколько лет был во многом обес-
печен стабильным притоком ПИИ. Филиалы
иностранных компаний повысили конкурен-
тоспособность страны на мировых рынках и
способствовали общему оживлению инвести-
ций в промышленный сектор.
Новые индустриальные страны (Аргенти-

на, Бразилия, Гонконг, Малайзия, Сингапур,
Тайвань, Южная Корея) вместе с прямыми
иностранными инвестициями приобрели пе-
редовые производственные технологии, усво-
или современную технику менеджмента, про-
шли ускоренный курс индустриализации и
достигли весьма высокого уровня экономиче-
ского развития.
Что касается России, то для нее позитив-

ный эффект ПИИ на экономику является по-
ка скорее исключением, чем правилом.
Вместе с тем нельзя не видеть и негатив-

ное воздействие иностранных инвестиций на
экономику страны – получателя иностранно-
го капитала. Становясь объектом зарубежно-
го инвестирования, страна не только получа-
ет определенные денежные суммы, но и отда-
ет их в форме обслуживания займов и перево-
да части прибыли от прямых и портфельных
вложений. Отрицательный момент заключа-
ется в том, что при регулярном поступлении
инвестиций через определенное время начи-
нается отток доходов от вложений больший,
чем сами инвестиции.
В российской экономике этот фактор усу-

губляется возможностью сокрытия прибыли
и увода ее от налогообложения. Несовершен-
ство налогового законодательства и чрезмер-
но либеральная внешнеэкономическая поли-
тика эпохи реформ способствовали разра-
ботке как резидентами, так и нерезидента-
ми изощренных схем укрытия прибыли, ко-
торые реализуются через использование бар-
тера, денежных суррогатов, разнообразных
форм неплатежей. Помимо этого, крупные
иностранные инвесторы, используя свое мар-
кетинговое превосходство, различные спосо-
бы уклонения от стандартных фискальных
процедур, методы ограничительной деловой
практики, а также предоставляемые им льго-
ты, осуществляют значительную часть сво-
их экспортных и импортных операций, в об-
ход стандартных таможенныхпошлин [1]. Со-
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крытые любым из этих способов прибыли,
как правило, уходят за рубеж.
Транснациональные корпорации сдержи-

вают экономическое развитие, когда скупают
отечественные предприятия с целью устра-
нения конкурентов, переносят из-за рубе-
жа производства, экологически вредные для
окружающей среды и здоровья граждан. Так,
например, табачная промышленность в Рос-
сии на 100 % принадлежит иностранным ком-
паниям, в производстве пива их доля достига-
ет 97%.
Прямые иностранные инвестиции зача-

стую не ведут к улучшению структуры накоп-
ления и производства в принимающей стране,
поскольку иностранные фирмы, руководству-
ясь теориейжизненного цикла продукции, пе-
реводят за рубеж преимущественно те техно-
логии и то оборудование, которые в их стране
утратили статус новейших. Так, даже в бла-
гополучном с точки зрения иностранного ин-
вестирования Китае наиболее передовая тех-
нология материнских компаний не использу-
ется в 4/5 совместных китайско-иностранных
предприятий. Иностранный капитал хранит
свои секреты. Это притом, что в Китае, как
и в большинстве стран Восточной Европы,
предприятиям с иностранным участием пре-
доставляются налоговые, таможенные и дру-
гие льготы только в обмен на поставку новей-
ших технологий и техники. Россия же предо-
ставляет крупным иностранным инвесторам
преференции без подобного рода требований.
Поэтому имеют место случаи сброса в Рос-
сию морально устаревшего оборудования для
выпуска вчерашних моделей, а также обору-
дования для производств, ограничиваемых за
рубежом по причине вредного воздействия на
здоровье граждан или окружающую среду.
Иностранный капитал, создавая предпри-

ятия на территории страны-реципиента ин-
вестиций, полагается прежде всего на загра-
ничных поставщиков сырья, полуфабрикатов,
комплектующих изделий. Летом 2002 г. ком-
пания Ford запустила подСанкт-Петербургом
конвейер по сборке автомашины Ford Fokus,
состоящей на 95% из импортных компонен-
тов. В Тольятти General Motors создал сов-
местное предприятие с «АвтоВАЗом» по вы-
пуску автомобиля «Шевроле-Нива», в кото-
ром доля заграничных поставщиков комплек-
тующих деталей превышает 60%.
Наконец иностранные инвестиции могут

угрожать национальной безопасности через
засилье зарубежных фирм в ВПК, что затруд-
няет сохранение военных секретов.

Отсюда не следует, однако, что протекци-
онизм и запретительные меры относительно
ПИИ предпочтительнее либерализации дви-
жения капитала. Другое дело, что при модер-
низации экономики выгоды от открытости
ввозу капитала не должны переоцениваться.
Чтобы оценить влияние ПИИ на экономи-

ку страны, необходимо иметь методический
инструментарий, который помог бы это сде-
лать. Обратимся к исследованиям ученых по
данной проблематике.
Прежде всего привлекают внимание те

немногочисленные исследования, в которых
были предприняты попытки оценить влияние
ПИИ на принимающие страны на макроэко-
номическом уровне. К сожалению, многие ис-
пользуемые здесь методы и модели не доведе-
ны до логического завершения и не дают ко-
нечных формул для оценки такого влияния.
Так, одной из первых попыток оценить вли-
яние потока ПИИ на долговременный эконо-
мический рост национальных экономик яви-
лась модель американского экономиста рус-
ского происхождения Василия Леонтьева
[2]. Данная модель основана на использова-
нии принципа мультипликатора и акселера-
тора, которые подсчитываются как для стра-
ны-донора инвестиций, так и для страны-ре-
ципиента. В итоговом уравнении экономиче-
ский рост в принимающей стране напрямую
связывается с темпами роста страны-донора и
с начальным значением вывозимого ею капи-
тала. Все параметры модели достаточно лег-
ко оцениваются, а потому сама модель мо-
жет использоваться в практических расчетах.
В частности, проведенные в свое время расче-
ты В. Леонтьева показали, что для того что-
бы принимающая страна достигла одинако-
вых темпов роста со страной-донором, необ-
ходимо было перемещать капитал, примерно
в 5 раз больший по величине, чем это делалось
на практике.
Вместе с тем модель Леонтьева строи-

лась на ряде допущений, анализируя кото-
рые, можно заключить, что для характеристи-
ки современных тенденций эту модель приме-
нить весьма непросто. Во-первых, масштабы
вывозимого капитала из страны-поставщика
напрямую увеличиваются с темпом экономи-
ческого роста. В настоящее время практиче-
ски все страны одновременно и импортиру-
ют и экспортируют капитал, поэтому оценить
взаимосвязь между темпами роста производ-
ства этих стран, а также сальдо перемещаемо-
го между ними капитала достаточно пробле-
матично. Во-вторых, ввозимый капитал пред-
полагается гомогенным и обладающим рав-
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ной эффективностью с капиталом внутрен-
ним, что также может дезориентировать отно-
сительно истинной роли иностранных инве-
стиций. Ведь для принимающей страны важ-
ны не столько объемы иностранного капита-
ла, сколько его структура, а также новая тех-
ника, технологии и организационные формы
бизнеса, сопровождающие его ввоз. Этот пе-
речень можно продолжить, однако главный
вывод заключается в том, что модель Леон-
тьева может рассматриваться как классиче-
ский инструмент для понимания глобальных
тенденций в мировой экономике, но не позво-
ляет выяснить, как влияют масштабы ПИИ
на темпы экономического роста в конкретной
стране.
Другая группа моделей оценки влияния

ПИИ на динамику экономического роста
в принимающих странах базируется на ап-
парате производственных функций. Среди
них наиболее известна модель Вельфенса–
Джесински [3], разработанная для переход-
ных экономик. С помощью этой модели мож-
но оценить возможный рост производства
при увеличении объема импортируемого ка-
питала на заданную величину. Но для это-
го предварительно должна быть осуществле-
на эконометрическая оценка параметров про-
изводственной функции, а сделать это в
условиях переходных экономик чрезвычай-
но сложно, так как в распоряжении анали-
тиков имеется статистическая база, не позво-
ляющая построить длинные ретроспективные
ряды. Помимо этого метод, предложенный
П. Вельфенсом и П. Джесински, имеет как
недостатки модели В. Леонтьева (равноэф-
фективность и однородность капитала), так и
свои собственные. В модели, во-первых, скла-
дывается основной капитал местного проис-
хождения и прямые иностранные инвести-
ции, что не совсем корректно и может повлечь
за собой двойной счет, и, во-вторых, мульти-
пликатор научно-технического прогресса за-
висит от общей макроэкономической ситуа-
ции и никак не связан с потоками прямых
иностранных инвестиций. Темп техническо-
го прогресса в трактовке Вельфенсона и Дже-
сински зависит от параметров (объем накоп-
ленных знаний, отношение стоимости импор-
тируемых промежуточных товаров к совокуп-
ному выпуску, величина экспорта, степень
развитости рыночных институтов), выбор ко-
торых сам по себе небезупречен и вдобавок
плохо верифицируем. Следовательно, аппа-
рат производственных функций хотя и позво-
ляет в общем случае решить поставленную за-
дачу по выяснению влияния ПИИ на эконо-

мический рост стран-реципиентов, все же яв-
ляется достаточно сложным и очень трудо-
емким. Не удивительно, что не удалось обна-
ружить исследований эмпирического харак-
тера, осуществленных с использованием дан-
ной модели.
Большинство исследователей пытались,

ставя перед собой менее амбициозную зада-
чу, оценить влияние ПИИ на отдельные це-
левые макроэкономические показатели при-
нимающих стран, такие как занятость, пла-
тежный баланс, объем производства и экспор-
та. В одном из самых ранних таких исследо-
ваний (проведенных учеными Оксфордско-
го университета), базирующемся на выбороч-
ных данных по восьмидесяти проектам пря-
мых иностранных инвестиций в развивающи-
еся страны, был сделан вывод, что в целом
ПИИ оказывают положительное влияние на
рост доходов, занятости, торговлю и передачу
передовых технологий. Исследование также
позволило сделать вывод о том, что издержки
приобретения технологий и доступа на рын-
ки ПИИ могут не превышать и даже, возмож-
но, быть ниже издержек привлечения капита-
ла из альтернативных источников.
Однако последующие исследования были

менее оптимистичными относительно влия-
ния ПИИ на платежный баланс, занятость и
валовый продукт принимающих стран. Так,
исследование П. Стритена [4], доказывало,
что до тех пор, пока годовой приток иностран-
ного частного капитала меньше оттока диви-
дендов и прибыли, вызванного ПИИ, он име-
ет неблагоприятное влияние на платежный
баланс страны-реципиента иностранных ин-
вестиций. Но если подходить к оценке издер-
жек и выгод ПИИ с этих методологических
позиций, то, как показывают эмпирические
исследования, для преобладающего большин-
ства принимающих стран ежегодный отток
иностранной валюты превышает ее приток за
счет ПИИ, а следовательно, имеет место от-
рицательное влияние ПИИ на платежный ба-
ланс. Хотя, справедливости ради, следует за-
метить, что остается открытым вопрос, явля-
ется ли сам факт превышения оттока над при-
током проблемой с точки зрения платежно-
го баланса, а следовательно, и вопрос прием-
лемости методологии, предложенной Стрите-
ном.
Примером другого исследования, в резуль-

тате которого были получены пессимистиче-
ские оценки воздействия ПИИ на экономику
принимающей страны, может служить анализ
социальных выгод и издержек инвестицион-
ных проектов, осуществленный Д. Лалом [5].
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На основе на методологии Литтла–Мирлиса
им были оценены издержки и выгоды четы-
рех химических проектов в Индии, которые
представляли собой совместные предприятия
индийских и зарубежных фирм. В резуль-
тате анализа Лал сделал вывод о том, что
хотя частная прибыльность была выше, чем
6-процентные общественные альтернативные
издержки привлечения капитала, с точки зре-
ния общества проекты оказались неприбыль-
ными. Их частная прибыльность была высока
только из-за установленных правительством
высоких тарифов на конкурирующий импорт.
Другими словами, стране было выгоднее вво-
зить товары, а не производить их самой. Ана-
логичное исследование с большим охватом
дало схожие результаты. Из 147 проанали-
зированных проектов в Индии, на Ямайке, в
Иране, Колумбии иМалайзии влияние на об-
щественный доход было негативным прибли-
зительно в 50% случаев. Исследователи при-
шли к заключению, что финансовый вклад
иностранного капитала был ничтожным: око-
ло трети иностранных фирм могли быть пол-
ностью заменены местными фирмами, а око-
ло половины могли быть замещены частич-
но и лишь оставшаяся часть оказалась неза-
менимой. Негативное общественное влияние
ПИИ было вызвано протекционистскими ме-
рами защиты по отношению к большинству
проектов анализируемой выборки. Поэтому
один из частных выводов исследований то-
го, как иностранные фирмы выбирают произ-
водственные технологии и соотношение фак-
торов производства в принимающих странах,
может состоять в том, что недискриминаци-
онная протекционистская политика также от-
ветственна за относительно высокую капи-
талоемкость зарубежных фирм. Защищаемые
от международной конкуренции, большин-
ство зарубежных фирм выбрали применение
тех методов производства, с которыми они
были знакомы, вместо того, чтобы тратить
время и капитал, необходимые для обнаруже-
ния и освоения более совершенных и более
эффективных технологий.
Вместе с тем существуют некоторые фак-

ты, подтверждающие, что при наличии конку-
рентной среды транснациональные предпри-
ятия, освобожденные от чрезмерного протек-
ционизма и искажений на рынках факторов
и продуктов, оказали положительное влияние
на рост занятости, доходов и экспорта. Это
прежде всего факты, взятые из опыта осуще-
ствления ПИИ в таких странах, как Гонконг,
Сингапур, Тайвань и Южная Корея, каждая

из которых следовала стратегии стимулиро-
вания экспорта.
В целом следует отметить, что, несмо-

тря на значительный по времени период ин-
тенсивных исследований различных аспектов
ПИИ в принимающих странах, не существует
проверенных данных о связанных с ними из-
держках и выгодах. Это объясняется частич-
но недоступностью требуемых данных, а ча-
стично — сложностью природы исследуемой
проблемы, которая требует анализа издержек
и выгод ПИИ по сравнению с альтернатив-
ными методами получения ресурсов. Эконо-
мическая наука пока еще не дала комплекс-
ной оценки последствий использования ино-
странных инвестиций в национальной эконо-
мике, ее разработка требует достаточно се-
рьезных интеллектуальных усилий.

* * *

Таким образом, имеющаяся литература и
факты из реальной экономической действи-
тельности позволяют сделать один общий вы-
вод о том, что иностранный капитал оказыва-
ет разнонаправленное влияние на экономику
принимающей страны. Неоспоримое преиму-
щество прямых иностранных инвестиций пе-
ред национальными источниками капитала и
другими формами международных инвести-
ций состоит в том, что они сопровождаются
передачей технологий и ноу-хау и могут стать
мощной силой в процессе развития принима-
ющих экономик. В ретроспективе страны, от-
крытые для ПИИ, добивались больших успе-
хов в экономическом плане, чем те, которые
ограничивали их ввоз.
Эффективно использованные в россий-

ской экономике прямые иностранные инве-
стиции могут стать важнейшим фактором
ускорения темпов экономического роста, оп-
тимизации народнохозяйственной структу-
ры, повышения конкурентоспособности про-
дукции и страны в целом. Но также они мо-
гут закрепить сырьевую направленность эко-
номики, подчинить своему влиянию произ-
водство импорто-замещающей продукции с
быстрой отдачей капитала, законсервировать
российские наукоемкие и высокотехнологич-
ные производства. Поэтому наряду с крите-
риями, стратегически просчитанными ориен-
тирами использования внутренних инвести-
ций, страна должна определить националь-
ную стратегию по отношению к иностранно-
му капиталу.Оптимизация размещенияПИИ
в российской экономике предполагает прове-
дение продуманной инвестиционной полити-
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ки, опирающейся на исследования способов
приобретения ресурсов и товаров, альтерна-
тивных использованию ПИИ.
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