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Цель: статья посвящена вопросам исследования международного дви-
жения капитала как наиболее значимой и неотъемлемой части взаи-
модействия между странами, которое в последнее время все чаще 
отождествляют с ключевым фактором перспективного социально-
экономического развития. Обсуждение: с 1990-х годов международ-
ное движение капитала в мировом хозяйстве носит либеральный 
характер, выступает одним из ведущих способов усиления позиции на-
циональной экономики конкретной страны и служит стимулом ее эко-
номического роста. В статье анализируется современное состояние, 
выявляются тенденции развития международных потоков капитала 
в Российской Федерации, а также проблемы привлечения иностран-
ных инвестиций. Данное исследование не только охватывает оцен-
ку текущей инвестиционной позиции России, но основные барьеры 
привлечения и эффективного использования иностранных инвести-
ций. Результаты: авторами оценена позиция России в международном 
движении капитала; исследована динамика основных международных 
потоков миграции капитала РФ; установлены причины и барьеры ми-
грации капитала в современных условиях.
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Введение
Инвестиции – это один из основных элементов, который может по-

влиять на рост объемов производства, приобретение новых технологий и 
оборудования при недостатке активов. Они способствуют повышению каче-
ства и конкурентоспособности выпускаемой продукции, повышению, увели-
чению количества рабочих мест и, как следствие, снижению безработицы.
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Считается, что иностранный капитал является движущей силой, спо-
собствующей модернизации экономики, обогащению опыта и увеличению 
занятости, а международное движение капитала – это один из стержневых 
факторов экономической глобализации. На сегодняшний день масштабы 
этого явления в мире огромны и вполне сопоставимы с масштабами мировой 
торговли, а интенсивность его развития опережает темпы роста мирового 
ВВП и международной торговли. Международная миграция капитала иссле-
дуется и анализируется как общеэкономическими, так и специализирован-
ными международными организациями [2].

Главным классификационным признаком, согласно правилам Между-
народного валютного фонда (МВФ), является цель. В соответствии с этим 
признаком выделяют прямые, портфельные и другие инвестиции [13]. 

В научной литературе прямые иностранные инвестиции признаны од-
ним из основных макроэкономических показателей, отражающих качество 
развития страны. По своей сути, они представляют собой прямое вливание 
средств в конкретную компанию или проект и предусматривают покупку 
активов предприятия и контроль над ними. Портфельные инвестиции – это 
средства, вкладываемые сразу в несколько направлений и формирующие 
общий пакет, который позволяет минимизировать риски инвестора.

Очевидно, что роль прямых инвестиций более значима. Экспорт пря-
мых инвестиций позволяет инвесторам создавать филиалы за рубежом, ко-
торые делятся на филиалы, дочерние и ассоциированные компании.

Состояние и тенденции развития международной миграции 
капитала в России

В топ-20 стран (по величине ВВП) с формирующимся рынком входит 
Россия [3]. Ее участие в международном движении капитала заметно, но 
весьма специфично. Уже несколько десятилетий правительство страны го-
ворит о росте объемов привлечения инвестиций, предпринимая ряд специ-
альных мер стимулирования, однако инвестиционные процессы протекают с 
преобладанием экспорта капитала над его импортом.

Следует отметить, что положение России в основном определяется 
большими масштабами оттока капитала, а не величиной притока капитала в 
страну (по своим масштабам Россия уступала только Китаю). К тому же чи-
стая международная инвестиционная позиция России не является стабиль-
ной в динамике. В период с 2005 по 2019 год величина чистой международ-
ной инвестиционной позиции было подвержена значительным колебаниям. 
В одни периоды можно было отметить стабильный рост ее значений, а в 
другие – значительное снижение. В 2019 году произошло значительное сни-
жение величины чистой международной инвестиционной позиции России по 
сравнению с предыдущим периодом (рис. 1).
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Рис. 1. Международная инвестиционная позиция России за 2005-2019 гг., 
млн долл. США

Составлено по материалам: [Банк России: URL: http://www.cbr.ru/statistics/]

Становление России как крупного участника международного дви-
жения капитала произошло в середине 2000-х годов, когда масштабы ее 
трансграничных финансовых потоков многократно возросли в результате 
подъема национальной экономики и расширения внешнеэкономических свя-
зей страны.

С точки зрения привлекательности инвестиции в России могут быть 
оценены по-разному. Многие эксперты считают нынешнюю экономическую 
ситуацию в стране нестабильной. Прежде всего, это связано с курсом рубля 
и медленным развитием экономики [4]. Но инвестиции продолжают разви-
ваться и набирать новые обороты. Средства вкладываются в новые проек-
ты. При этом внимание уделяется малому, среднему и частному бизнесу, а 
также развитию проектов, представляющих интерес для государства. Одна-
ко многие инвесторы считают, что Россия все еще недостаточно эксплуати-
руется.

Динамика иностранных инвестиций в Россию в последние годы была 
неоднозначной. Статистика международных потоков капитала свидетель-
ствует о резком спаде в большинстве крупнейших экономик мира в резуль-
тате глобального кризиса и нестабильной динамики в последующие годы, 
причем Россия не является исключением. 

Наглядно основные тренды инвестиционных потоков в Россию и из 
России представлены на рис. 2 и 3.

Данные рис. 2, характеризуют динамику импорта капитала. Данные 
тренды отличаются неустойчивостью и в целом за весь рассматриваемый 
период имеют отрицательную направленность. Однако к концу исследуемо-
го периода практически по всем рассматриваемым показателям достигаются 
начальные уровни, даже по некоторым их значениям превышают уровни 
2005 года.
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Рис. 2. Импорт иностранных инвестиций в 2005-2019 гг., млн долл. США
Составлено по материалам: [Банк России: URL: http://www.cbr.ru/statistics/]

Рис. 3. Экспорт иностранных инвестиций в 2005-2019 гг., млн долл. США
Составлено по материалам: [Банк России: URL: http://www.cbr.ru/statistics/]

Тенденции, представленные на рис. 3, описывают динамику экспорта 
капитала. Для данных трендов характерна меньшая вариация показателей. 
Разброс их знаний описывается только положительными величинами, за ис-
ключением величины прочих инвестиций. Также к концу рассматриваемого 
периода практически по всем показателям достигаются начальные уровни.

Динамика основных показателей международных инвестиционных по-
токов за последние годы представлена в табл. 1.
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Возвращаясь к динамике потоков иностранных инвестиций, можно 
отметить рекордно низкий результат по привлечению иностранных инве-
стиций в российскую экономику в 2018 году [12]. Возможными причинами 
этого стали существующие геополитические риски, ситуация с возросшими 
угрозами расширения санкций в отношении Российской Федерации, а также 
незначительный экономический рост. Тем не менее, объем прямых инве-
стиций, исходящих из России в 2018 году, остался на достаточно высоком 
уровне и превысил объем инвестиций, поступающих в страну более чем в 
3,6 раза.

Согласно исследованиям Всемирного банка, нынешнее состояние ин-
вестиционного климата в Российской Федерации оценивается как «не со-
всем удовлетворительное», которое, однако, значительно улучшилось в 
текущем 2019 году. Рост иностранных инвестиций в отечественную эконо-
мику в 2019 году отмечается после их резкого падения в 2018 году. Приток 
иностранных инвестиций в российские активы в 2019 году показал высокий 
рост, почти на 50% превысив показатель предыдущего года. В номинальном 
выражении объем инвестиций превысил 20 миллиардов долларов. Главным 
стимулом для роста стала стабилизация политической и экономической си-
туации, хотя иностранные инвесторы по-прежнему настороженно относятся 
к вложениям в российские активы. Нынешняя достаточно нейтральная гео-
политическая ситуация, отсутствие прямых внутренних и внешних конфлик-
тов, а также снижение актуальности санкционных рисков способствовали 
росту иностранных инвестиций в отечественную экономику в 2019 году.

Отличительной особенностью динамики инвестиционных потоков им-
порта и экспорта капитала является то, что для экспорта практически во 
всех периодах величина портфельных инвестиций преобладает над прямы-
ми, а для импорта данная устойчивость в преобладание отсутствует. Кроме 
того, в структуре иностранных инвестиций, поступивших в отечественную 
экономику, доля прямых иностранных инвестиций продолжает снижаться, а 
прочих инвестиций – увеличиваться, следовательно, зарубежные инвесторы 
не желают или не рискуют надолго оставлять собственный капитал в рос-
сийской экономике.

Из рис. 4 видно, что к 2019 году в структуре импорта капитала суще-
ственно выросла доля портфельных инвестиций и сократился удельный вес 
прочих инвестиций. В структуре экспорта капитала к 2019 году существенно 
увеличилась доля производных финансовых инструментов.

По оценке экономистов, в 2020 году будет наблюдаться умеренный 
рост инвестиционной активности. Согласно официальному прогнозу, рост 
инвестиций в основной капитал ожидается в районе 5%, по оценкам экс-
пертов – не более 2%. Основное внимание будет уделено нефтегазовому 
сектору, технологиям и инновациям. 
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а) Структура импорта капитала б) Структура экспорта капитала
Рис. 4. Структура потоков иностранных инвестиций РФ 

(импорта и экспорта капитала) в 2005-2019 гг., %
Составлено по материалам: [Банк России: URL: http://www.cbr.ru/statistics/]

Проблемы привлечения иностранных инвестиций в экономи-
ку России

С 2014 года Россия больше не входит в список привлекательных стран 
для инвесторов. Даже, несмотря на то, что Россия обладает богатыми при-
родными ресурсами, высококвалифицированными кадрами и масштабным 
потребительским рынком. В последние годы из-за отсутствия благоприятно-
го инвестиционного климата для всего экономического пространства стра-
на развивается в условиях недостатка иностранных инвестиций [4]. Россия 
утратила свою привлекательность для иностранных инвесторов в результа-
те непредсказуемой государственной политики и государственного вмеша-
тельства в экономику страны.

Иностранные инвесторы, рассматривая возможность инвестирования 
в российскую экономику, сталкиваются с рядом политических, экономиче-
ских и законодательных проблем, нестабильностью инвестиционной де-
ятельности и высокими рисками. По отзывам ведущих экспертов, российская 
экономика имеет следующие существенные факторы, приветствующие при-
влечение иностранного капитала:

1. Высокий уровень бюрократии, который не позволяет компаниям на-
чать работу после получения статуса резидента.

2. Высокий уровень коррупции и экономической преступности в стране.
3. Недостаточное развитие законодательства в сфере иностранных 

инвестиций. Большое количество нормативных актов (указов, распоряже-
ний, инструкций), регулирующих одни и те же правоотношения и, зачастую, 
противоречащих друг другу.
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4. Наличие барьеров входа на местный рынок. Существование широ-
кого перечня стратегических отраслей для иностранных инвестиций, кото-
рые требуют предварительного согласования.

Помимо рассмотренных барьеров для иностранных инвестиций в рос-
сийскую экономику, существует ряд проблем, возникающих у иностранных 
инвесторов в процессе взаимодействия с российскими деловыми партне-
рами. Во-первых, низкий уровень доверия к отечественным компаниям. И, 
во-вторых, существует несоответствие между зарубежным и российским 
стилями ведения бизнеса. Для решения таких проблем инвесторы внедряют 
партнерские системы обучения, сертификации, верификации и мониторинга 
исполнения обязательств.

Таким образом, в Российской Федерации существует множество не-
решенных проблем, осложняющих перспективы участия страны в междуна-
родном обмене капиталом, в контексте повышения эффективности привле-
чения и использования иностранных инвестиций.

Выводы (заключение)
В последнее время иностранные инвестиции, как одна из основных 

форм международного движения капитала, стали важным фактором раз-
вития национальных экономических систем. Их роль и значение растет с 
каждым годом, и страны активно борются за них на мировой арене.

Россия, являясь важным игроком в международных экономических 
отношениях, имеет нормативную базу регулирования инвестиционной де-
ятельности и активно участвует в привлечении иностранных инвестиций. 
Как показывает анализ статистических данных, по объему привлечения ино-
странного капитала в национальную экономику Россия существенно отстает 
от ведущих в экономическом аспекте стран мира. В то же время темпы роста 
притока инвестиций недостаточны для прогрессивного экономического раз-
вития в сложившейся мировой конъюнктуре. К тому же объем инвестиций, 
исходящих из России, превышает объем инвестиций, поступающих от ино-
странных инвесторов.

На наш взгляд, существенное влияние на сдерживание российских 
инвестиционных трендов оказывают общеэкономические и международные 
факторы. Несмотря на это, Россия активно реализует меры по совершен-
ствованию своей инвестиционной политики и улучшению инвестиционного 
климата, но на сегодняшний день этого недостаточно. Очевидно, что про-
блема регулирования международного движения капитала в форме ино-
странных инвестиций является актуальной и требует радикальных изме-
нений, которые еще больше повысят инвестиционную привлекательность 
страны и будет способствовать ее экономическому росту.
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Purpose: the article is devoted to the study of international capital 
movement as the most significant and integral part of interaction between 
countries, which has recently become increasingly identified with the key 
factor of prospective socio-economic development. Discussion: since the 
1990s, the international movement of capital in the world economy has 
been liberal, acting as one of the leading ways to strengthen the position of 
the national economy of a particular country and serves as a stimulus for its 
economic growth. The article analyzes the current state, identifies trends 
in the development of international capital flows in the Russian Federation, 
as well as problems of attracting foreign investment. This study not only 
covers the assessment of Russia's current investment position, but also 
the main barriers to attracting and effectively using foreign investment. 
Results: the authors assess the position of Russia in the international 
movement of capital; study the dynamics of the main international flows 
of capital migration of the Russian Federation; identify the causes and 
barriers of capital migration in modern conditions.
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