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Аннотация  

Проблема оценки влияния динамики прямых иностранных инвестиций на темпы развития экономик 

разных стран представляется актуальной. Методическую основу исследования составили методы научного 

познания, инструментарий эконометрического, статистического и когнитивного анализа. В статье 

рассмотрены эффективные механизмы и методы привлечения прямых иностранных инвестиций в 

национальные экономики. На основе макроэкономических показателей авторами разработана прогнозная 

эконометрическая модель, учитывающая влияние ряда факторов на динамику притока в Россию 

иностранных инвестиций. Модель достаточно точно отражает динамику притока прямых иностранных 

инвестиций, что подтверждается данными Центрального банка России. Проведенные расчеты показали 

наибольшую значимость изменений для транснациональных банков в темпах роста валового внутреннего 

продукта. 

Abstract  

The problem of assessing the impact of the dynamics of foreign direct investment on the pace of development 

of the economies of different countries seems relevant. The methodological basis of the study was made by 

methods of scientific knowledge, tools of econometric, statistical and cognitive analysis. The article discusses 

effective mechanisms and methods for attracting foreign direct investment in national economies. Based on 

macroeconomic indicators, the authors developed a predictive econometric model that takes into account the 

influence of a number of factors on the dynamics of the inflow of foreign investment into Russia. The model 

accurately reflects the dynamics of the inflow of foreign direct investment, which is confirmed by the data of the 

Central Bank of Russia. The calculations showed the greatest significance of changes for multinational banks in 

the growth rate of gross domestic product. 
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Введение  

Проблема привлечения в российскую 

экономику прямых иностранных инвестиций 

(ПИИ) в больших масштабах приобретает 

стратегическое значение, поскольку способствует 

достижению долговременных и стратегических 

целей создания в стране социально-

ориентированной системы, базирующейся на 

рыночных принципах и обеспечивающей 

достаточно высокий жизненный уровень жизни 

населения [1, 2]. 

В Российской Федерации под прямыми 

инвестициями законодательно понимается 

организация предприятий с иностранным 

капиталом или со смешанным (и отечественным, и 

иностранным). Иностранные инвестиции могут 

считаться прямыми в том случае, когда 

зарубежный партнер обладает не менее десяти 

процентов акций предприятия.  

Важную роль в методах и способах 

привлечения ПИИ играют иностранные банки, 

активно работающие в банковской системе России, 

поэтому особое внимание должно уделяться 

проблемам изучения специфики 

функционирования транснациональных 

финансовых организаций, как источников 

образования иностранных банков на территории 

страны [5].  

Важность изучения деятельности 

транснационального банка заключается в том, что 

он выступает первоисточником в формировании 

политики дочерних предприятий и самостоятельно 

определяет стратегию развития. 

Транснациональный капитал в форме ПИИ 
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свободно перемещающийся из одной страны в 

другую, является созидательной силой в развитии 

банковского сектора отдельного государства, но 

при этом оказывать негативное влияние на 

конкурентную борьбу и в отдельных случаях 

подчинить слабый национальный финансовый 

сектор, монополизировав рынок банковских услуг 

[6]. 

Однако когда интересы и цели 

транснационального банка и национального 

государства совпадают, транснациональный 

капитал обеспечивает ему на мировом рынке 

значительные конкурентные преимущества. 

Приход иностранных банков не только 

способствует притоку дополнительный финансовых 

средств (с точки зрения стоимости – более дешевого, 

что с помощью ПИИ позволяет более эффективно 

развивать реальный сектор экономики), но с 

внедрением международных стандартов 

корпоративного управления и новых банковских 

технологий повышает масштабы и скорость 

трансформации финансовых сбережений, в первую 

очередь, внутренних, в инвестиции. 

Методы и инструменты исследования  

Для оценки степени влияния различных 

макроэкономических показателей на динамику 

прямых иностранных инвестиций в российскую 

экономику на основе существующих методов и 

подходов [3, 4], была разработана 

эконометрическая модель, позволяющая получить 

прогноз потенциально возможного притока прямых 

иностранных инвестиций. 

В качестве эндогенной (зависимой) 

переменной рассматривался объем ПИИ, 

поступающих в Россию (Y). Затем анализировалось 

влияние следующих экзогенных 

макроэкономических показателей: 

G – валовой внутренний продукт, который 

определяется с помощью производственного 

метода в виде суммы добавленных стоимостей, 

получаемых из различных отраслей экономики, 

млрд. рублей (в ценах, фактически действующих в 

период соответствующих лет); 

O – цены на нефть марки URALS (с учетом 

доставки), долларов США за баррель; 

I – инвестиции, направляемые в основной 

капитал и предназначенные на компенсацию затрат 

на техническое перевооружение, реконструкцию и 

расширение активно функционирующих 

промышленных, транспортных, торговых, 

сельскохозяйственных и других предприятий, а 

также затраты на создание новых 

производственных мощностей, на культурно-

бытовое и жилищное строительство, млрд. рублей 

(в ценах, фактически действующих в период 

соответствующих лет); 

СО – расходы на конечное потребление 

домашних хозяйств, рассчитанные как результат 

розничной торговли, результат общественного 

питания, а также как величина оказанных 

населению платных услуг, которая определялась на 

основе экспертной оценки неформальной 

(скрытой) рыночной деятельности, млрд. рублей (в 

ценах, фактически действующих в период 

соответствующих лет); 

Р – индекс потребительских цен (накопленным 

итогом), %. 

Результаты исследования  

Анализ строился на оценке значений 

коэффициентов детерминации и значений t-

статистик в соответствующих уравнениях 

регрессии. В результате был определен следующий 

вид модели: 

ln (Yi)= α0 + β1 ln(Gi) + β2 DUMMY + ε, (1) 

где: α0, βi – оцениваемые параметры 

(коэффициенты регрессии) модели;  

DUMMY – логическая переменная, 

принимающая значение 0 для наблюдений до 

третьего квартала 2012 г. (включительно) и 1 – для 

наблюдений, начиная с четвертого квартала 2012 г.;  

εi = εi(t) – случайные регрессионные остатки. 

При расчете модели были использованы 

квартальные данные на конец квартала (данные по 

обменному курсу представлены в среднем за 

квартал), начиная с четвертого квартала 2008 г. и 

кончая вторым кварталом 2017 г. Все данные были 

представлены в долларовом выражении, 

полученные временные ряды были отнесены к 

четвертому кварталу 2008 г. и 

прологарифмированы. 

Уравнение идентифицируется с помощью 

метода наименьших квадратов (с учетом 

автокорреляции остатков первого порядка). 

В результате на основе модели (1) была 

получена оценочная модель прямых иностранных 

инвестиций со следующими параметрами: 

ln (Yi)= 0,33 + 1,50 ln(Gi) + 0,79 DUMMY. (2) 

Исходя из результатов t – тестов, выполненных 

по модели (2), коэффициенты β оказались 

статистически значимыми. 

При подборе переменных для уравнения 

регрессии были использованы все 

вышеупомянутые макроэкономические показатели, 

однако, учитывая коэффициенты детерминации и 

результаты F-тестов на включение 

дополнительных переменных в модель, наиболее 

адекватно динамика ПИИ в России определяется 

изменениями в темпе роста ВВП. 

Обсуждение  

Однако данная модель отражает динамику 

ПИИ не полно. Об этом свидетельствует 

относительно низкий коэффициент детерминации 

R2 = 0,52. 

В итоге был сделан вывод, что на современном 

этапе развития российской экономики 

существенное влияние на объем привлекаемых 

иностранных инвестиций оказывают такие 

параметры, которые в числовом выражении 

оценить достаточно сложно, а именно:  

• развитость законодательной базы; 

• открытость экономики для иностранного 

инвестирования; 

• правовая защищенность иностранного 

инвестора; 

• степень развитости рыночных отношений; 

• наличие квалифицированной рабочей силы 
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и др. 

Предложенная эконометрическая модель не 

учитывает всех этих факторов, которые, очевидно, 

существенно воздействуют на привлекательность 

отечественной экономики для иностранных 

инвестиций. Тем не менее, данная модель отражает 

общую зависимость объема ПИИ от динамики 

ВВП. 

Заключение  

В результате практического использования 

разработанной эконометрической модели и 

проведенного эконометрического анализа сделан 

вывод о том, что среди выбранных 

макроэкономических показателей (Y, G, O, I, СО, Р) 

наибольшее влияние на динамику притока ПИИ в 

российскую экономику оказывает темп роста ВВП. 

Однако в настоящее время для уточнения 

выполняемых прогнозных расчетов необходимо 

учитывать дополнительные слабо формализуемые 

параметры, к числу которых следует отнести 

санкции в отношении России, а также комплекс 

нормативно-правовых мер по регулированию, 

контролю и привлечению иностранных инвестиций 

в РФ [7].  
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