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Исследование зависимости экономики  
России от прямых инвестиций ТНК  
на основе эконометрических моделей

ТЕНдЕНЦИИ
По мнению ряда экономистов, при-

влечение транснациональных корпора-
ций (ТНК) в национальную экономику 
является существенным фактором раз-
вития принимающей страны. Оно цен-
но тем, что чаще всего связано с при-
влечением капитала в форме прямых 
иностранных инвестиций (ПИИ). Важ-
ность привлечения ПИИ посредством 
ТНК в экономику принимающей страны 
заключается в том, что они дают реаль-
ную возможность использования их 
для реконструкции, диверсификации 
и оживления производственной сфе-
ры [2]. В пользу гипотезы о важной роли 
ПИИ в экономическом росте говорит 
опыт стран, осуществивших в послед-
ние десятилетия резкий скачок в своем 
экономическом развитии (например, 
КНР, Тайвань, Сингапур, Южная Корея, 
Индия, Бразилия и др.). 

Россия стабильно входит в «двад-
цатку» крупнейших получателей ПИИ. 
По данным ЮНКТАД, в 2012 г. наша 
страна заняла 9-е место по притоку 
ПИИ в мире, среди стран БРИК – 3-е ме-
сто (уступив Китаю и Бразилии), среди 
стран СНГ – 1-е место [12]. По данным 
отечественной статистики, приток ПИИ 
в 2012 г. оценивается в 18,7 млрд дол. 
[5; 6]. Что касается динамики «прихода» 
в российскую экономику зарубежных 
филиалов, то за период 1998–2012 гг. их 
численность увеличилась более чем в 
2,4 раза (с 8835 организаций в 1998 г. до 
21417 в 2012 г.) [8; 9]. При этом следует 
обратить внимание на положительную 
корреляцию увеличения количества 
зарубежных компаний и притока ПИИ  

с изменением инвестиционного рей-
тинга Российской Федерации, присва-
иваемого Standard&Poors (динамика 
изменения инвестиционного рейтинга 
в целом имела положительную направ-
ленность со значения «SD» в 1998 г. до 
«BBB» – в 2012 г. [11]) (рис. 1).

Наблюдается концентрация зару-
бежных филиалов ТНК и ПИИ в обра-
батывающих производствах, добыче 
полезных ископаемых, оптовой и роз-
ничной торговле и в сфере операций  
с недвижимостью (табл. 1).

Из данных табл. 1 видно, что большая 
доля вложений прямых иностранных ин-
вестиций приходится на обрабатываю-
щие производства, однако доля прямых 
инвестиций в них сокращается с 46,1% 
в 2005 г. до 30,6% в 2012 г. Также весьма 
привлекательны для ПИИ в 2012 г. были 
добыча полезных ископаемых (18,9%), 
операции с недвижимостью (18,5%) и 
торговля (15,6%). Остальные виды эконо-
мической деятельности занимают несу-
щественную долю в общем объеме при-
влеченных ПИИ.

В 2012 г. в российской экономике на-
считывалось 128 проектов с участием 
ПИИ, что создало 13356 новых рабочих 
мест (рис. 2). Создание рабочих мест от 
проектов с участием ПИИ продолжает 
расширяться, достигнув самого высоко-
го уровня с 2008 г. Так, в 2012 г. в рамках 
проектов с участием ПИИ было создано 
рабочих мест на 59,7% больше, чем в 
2011 г. В среднем один проект создал 104 
рабочих места в 2012 г. по сравнению с 
65 в 2011 г. Этот рост произошел в основ-
ном благодаря производственным про-
ектам из Германии, Италии и Японии. Это 
отражает растущее число ТНК Западной 
Европы, желающих перенести производ-
ства в близлежащих и рентабельных на-
правлениях, таких как Россия и Польша. 
В 2012 г. Россия занимала второе место в 
Европе с точки зрения занятости, полу-
ченной с помощью ПИИ, по сравнению с 
шестой позицией в 2011 г. С точки зрения 
проектов с участием ПИИ позиция Рос-
сии среди европейских стран осталась 
на уровне 2011 г. с долей 3,4% [10]. 

Аннотация

Статья посвящена изучению роли транснацио
нальных корпораций и значимости привлечения 
прямых иностранных инвестиций для развития 
экономики принимающей страны. Автором про
веден анализ влияния прямых иностранных ин
вестиций и деятельности ТНК на экономический 
рост России. Обоснованы и апробированы эконо
метрические модели для исследования влияния 
прямых капиталовложений ТНК на динамику ВВП 
и экспорта Российской Федерации.
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Самые крупные инвестиционные 
проекты с участием капитала ТНК в эко-
номике России за 2013 г. представлены  
в табл. 2.

Для определения степени транснаци-
онализации отраслей российской эконо-
мики (значимости транснационального 
капитала для них), а также степени воз-
действия ТНК на показатели прибыльно-
сти функционирования отраслей можно 
использовать показатели, представлен-
ные в табл. 3.

Из табл. 2 можно сделать вывод, что 
в период 2005–2012 гг. доля накоплен-
ных ПИИ в ВВП остается в среднем на 
уровне 7–8% в год. В целом наблюдает-
ся тенденция к снижению притока ПИИ, 
что обусловлено наступлением миро-
вого экономического кризиса и ухудше-
нием инвестиционного климата нашей 
страны. Следовательно, можно сделать 
утверждение о низкой степени участия 

прямых иностранных инвестиций ТНК в 
создании ВВП России. Кроме того, остает-
ся незначительным участие ПИИ в фор-
мировании основного капитала, снизив-
шееся с 10,24% в 2005 г. до 4,58% в 2012 г. 
Доля занятых в филиалах зарубежных 
ТНК остается на уровне 4,5–5%. Однако 
показатели оборота филиалов иностран-
ных ТНК в ВВП России превышают 50%, 
что косвенно свидетельствует о высоком 
уровне производительности труда.

Что касается степени транснацио-
нализации экономики Российской Фе-
дерации, то она представлена на рис. 3. 
Следует отметить, что степень транс-
национализации экономики невелика и 
составляет в среднем 17–18%. Данный 
индекс в целом оценивает влияние ино-
странных ТНК на экономику России.

Таким образом, привлечение транс-
национального бизнеса в экономику 
России через приток прямых иностран-
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Рис. 1. Динамика численности зарубежных филиалов ТНК и притока ПИИ в экономику России за 1998–2012 гг. 
с учетом изменения инвестиционного рейтинга S&P*

* Составлено автором по [5; 6; 8; 9; 11].

ных инвестиций оказывает влияние на 
макроэкономические показатели, такие 
как рост ВВП и экспорта. Представляется 
интересным оценить степень влияния 
ТНК через приток ПИИ на экономику Рос-
сийской Федерации.

ЭКОНОМЕТРИЧЕСКИЕ МОдЕЛИ 
И РЕЗУЛЬТАТЫ
Основное внимание нами было уде-

лено влиянию инвестиций ТНК на ВВП и 
экспорт принимающей страны. В работе 
мы развиваем методологический под-
ход, предложенный Л.М. Капустиной [3]. 

Автором были протестированы две 
эконометрические модели оценки влия-
ния капиталовложений ТНК на экономи-
ческий рост принимающей страны.

Модель 1. Зависимость ВВП от ди-
намики внутренних инвестиций и ин-
вестиций иностранных ТНК в основной 
капитал. Авторская эконометрическая 
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модель позволяет рассчитать мультипликатор инвестиций, который характеризует 
зависимость ВВП от динамики внутренних капиталовложений в основной капитал и 
инвестиций в основной капитал иностранных ТНК и их зарубежных филиалов в при-
нимающей стране. Авторская регрессионная модель имеет вид:

 (1)

где GDPt – валовой внутренний продукт (ВВП) в t-м году;  – инвестиции в 
основной капитал ТНК и их филиалов в (t–1)-м году (в методологии России данный 
показатель называется «инвестиции в основной капитал организаций с участием 
иностранного капитала» [11]); DCIt–1 – внутренние инвестиции в основной капитал в 
(t–1)-м году; α – константа; ε – остатки; ß1,2 – коэффициенты регрессии. 

Автор включил в модель 1 следующие переменные: натуральный логарифм инве-
стиций в основной капитал ТНК и их филиалов (  ) как переменную, измеря-

ющую роль иностранного сектора в фор-
мировании производственных фондов 
принимающей страны; натуральный ло-
гарифм внутренних капитало вложений 
в основной капитал (DCIt–1) как пере-
менную, измеряющую вклад отечествен-
ных предприятий в формирование про-
изводственных фондов принимающей 
страны. Данные показатели были взяты  
с лагом в один год.

Нами протестированы следующие 
гипотезы: H1 – благодаря увеличению 
инвестиций ТНК и филиалов ТНК в Рос-
сии в основной капитал в предыдущем 
году валовой внутренний продукт в те-
кущем году возрастает; Н0 – инвестиции 
в основной капитал ТНК и их филиалов в 
РФ имеют отрицательное воздействие на 
рост ВВП.

Используя модель 1, оценим влияние 
выбранных переменных на динамику 
ВВП Российской Федерации. Авторские 
расчеты базируются на статистических 
данных Федеральной службы государ-
ственной статистики России [8; 9]. Резуль-
таты модельных расчетов представлены 
в табл. 4. Расчет проводился с помощью 
пакета анализа данных в программе 
Excel.

Расчеты по эконометрической мо-
дели показали, что роль внутренних 
инвестиций в основной капитал как фак-
тора экономического роста России на 
современном этапе ее развития намного 
превышает значимость инвестиций в ос-
новной капитал ТНК и их филиалов, ло-
кализованных в России. При росте вну-
тренних инвестиций в основной капитал 
на 1% ВВП увеличивается на 0,431%. Что 
касается инвестиций ТНК и их филиалов 
в РФ в основной капитал, то они также 
оказывают положительное влияние на 
экономический рост. Расчеты показали, 
что при увеличении инвестиций ТНК в РФ 
в основной капитал на 1% в предыдущем 
году ВВП России в текущем году повыша-
ется на 0,317% (рис. 4). 

Проведенные расчеты на основе по-
строения эконометрической модели за-
висимости ВВП от динамики внутренних 
и инвестиций иностранных ТНК в основ-
ной капитал в РФ подтвердили вывод о 
положительном, но пока незначитель-
ном влиянии инвестиций иностранных 
ТНК и их филиалов в основной капитал 
на рост ВВП.

Модель 2. Зависимость экспорта 
товаров и услуг от динамики внутрен-
него производства и накопленных пря-
мых инвестиций ТНК в принимающей 
стране. Авторская модель 2 позволяет 
рассчитать регрессию, которая характе-

Таблица 1 – Структура притока прямых иностранных инвестиций 
по видам экономической деятельности в 2005–2012 гг., % 

показатель 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Приток ПИИ, всего 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

обрабатывающие производства 46,11 19,02 14,75 21,90 25,80 33,67 25,45 30,55

добыча полезных ископаемых 30,69 33,05 50,12 18,42 19,96 14,74 25,13 18,91

операции с недвижимым имуще-
ством, аренда и предоставление 
услуг

7,11 23,47 11,77 18,66 17,22 20,66 17,62 18,48

оптовая и розничная торговля; 
ремонт автотранспортных средств, 
мотоциклов, бытовых изделий  
и предметов личного пользования

5,87 6,14 11,71 14,78 22,12 13,85 9,87 15,63

финансовая деятельность 4,51 10,98 4,04 6,34 3,99 5,63 5,97 6,63

транспорт и связь 1,87 2,77 2,13 4,74 3,02 3,01 2,41 3,13

производство и распределение 
электроэнергии, газа и воды

1,14 0,37 0,55 8,63 0,74 0,91 1,41 2,35

сельское хозяйство, охота и лесное 
хозяйство

0,90 1,39 0,81 1,86 1,63 2,61 2,26 1,47

здравоохранение и предоставле-
ние социальных услуг

0,09 0,19 0,12 0,07 0,16 0,04 0,18 0,42

строительство 0,90 1,98 3,21 3,54 4,68 3,08 8,84 0,19

гостиницы и рестораны 0,16 0,15 0,18 0,27 0,27 1,48 0,16 0,18

предоставление прочих комму-
нальных, социальных  
и персональных услуг

0,63 0,44 0,50 0,78 0,42 0,31 0,67 0,12

Источник: составлено и  рассчитано автором по [6].

Рис. 2. Количество проектов с участием ПИИ 
и созданных рабочих мест в России за 2007–2012 гг.*

* Составлено автором по [10].
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ризует зависимость экспорта товаров принимающей страны от динамики внутренне-
го производства и накопленных ПИИ в принимающей стране:

 (2)
где EXP – экспорт товаров и услуг; FDIstock – накопленные прямые иностранные ин-
вестиции в принимающей стране; GDP – реальный валовой внутренний продукт;  
α – константа; ε – остатки; ß1,2 – коэффициенты регрессии. 

Автор включил в эконометрическую модель следующие переменные: натураль-
ный логарифм от реального ВВП (GDP) как переменную, измеряющую объем внутрен-
него производства, и натуральный логарифм накопленных ПИИ (FDIstock) для оценки 
специфического влияния прямых инвестиций ТНК на экспорт товаров и услуг при-
нимающей страны.

Протестируем эконометрическую модель для оценки влияния динамики ВВП 
и накопленных ПИИ ТНК на рост экспорта России. Проверим следующие гипотезы:  

H2 – рост накопленных прямых иностран-
ных инвестиций имеет положительное 
влияние на экспорт товаров и услуг Рос-
сии; Н0 – рост накопленных ПИИ имеет 
обратное влияние на экспорт России.

Используя регрессионную модель, 
описанную выше, оценим влияние вы-
бранных переменных на экспорт то-
варов и услуг Российской Федерации. 
Наши расчеты будут базироваться на 
статистических данных ЮНКТАД [13]. Ре-
зультаты модельных расчетов представ-
лены в табл. 5. 

Таблица 2 – Топ-20 инвестиционных проектов с участием капитала ТНК в экономике России за 2013 г. 

инвестиционный проект  
с участием иностранного капитала

объем 
инвестиций,

млн дол.

тип 
площадки

регион
стадия 

реализации*
собственник мощности

энергоблок 1 333 brownfield красноярский край 1,5 e.on 800 мвт

торгово-развлекательный центр 333 greenfield санкт-петербург 0 srv 144 тыс. м2

(общая площадь)

завод по производству 
автомобильных двигателей

274 greenfield татарстан 1 сп ford sollers 105 тыс. двигателей

завод по производству 
технической изоляции

240 brownfield тверская область 1,5 paroc group 150 тыс. т минерало-
ватной теплоизоляции

завод по производству аминокислот 205 greenfield ростовская область 1 сп evonik industries и русского 
агропромышленного треста

250 тыс. т зерна 
(переработка)

маслоэкстракционный завод 200 greenfield волгоградская 
область

1 cargill 640 тыс. т семян под-
солнечника (объем 
переработки)

торгово-развлекательный центр 186 greenfield санкт-петербург 3 Шанхайская заграничная 
объединенная 
инвестиционная компания

100 тыс. м2

(общая площадь)

автосборочная линия 179 brownfield санкт-петербург 1 Toyota motor 50 тыс. автомобилей

завод по производству 
автомобильного стекла

133 greenfield калужская область 3 fuyao glass industry group 1 млн комплектов 
автостекол

завод по производству кабин 
для грузовиков

120 greenfield калужская область 1 volvo group 15 тыс. кабин

склад 106 greenfield ульяновская область 1 fm logistic 77 тыс. м2

завод по производству 
металлургического оборудования

103 greenfield нижегородская 
область

1,5 danieli нет данных

фармацевтический завод 85 greenfield калужская область 0 «новамедика» нет данных

две штамповочные линии 80 brownfield калужская область 3 сп gestamp и «северстали» 1,8 млн деталей

завод по производству теплоизоляции 
и сэндвич-панелей

79 greenfield ивановская область 1 Baring vostok capital partners 2 млн м2 сэндвич- 
панелей

кабельный завод 76 greenfield тюменская область 1,5 Baker hughes 8 тыс. км нефтепогруж-
ного кабеля

автокомпонентный завод 67 greenfield ульяновская область 0 nemak 500 тыс. головок 
цилиндра и блоков 
двигателя

автокомпонентный завод 60 greenfield ульяновская область 1 schaeffler ag нет данных

склад 55 greenfield московская область 0 сп oriola-Kd и radius group 30 тыс. м2 складских 
площадей

цех по производству 
высоковольтных кабелей

55 brownfield ярославская область 3 prysmian group 10 тыс. км кабеля

Примечание. Проекты проранжированы по объему инвестиций.
* 0 – фактурное заявление о намерении; 1 – реально начатое строительство; 1,5 – текущее инвестиционное строительство; 2 – завершенное строительство; 

3 – запуск производства.

Источник: составлено автором по [4; 7].
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Таким образом, можно отметить, что 
наибольшее влияние на экспортный рост 
в России оказывает рост реального ВВП. 
Что касается накопленных ПИИ, то они 
также оказывают влияние на рост экс-
порта товаров и услуг. В частности, при 
их увеличении на 1% экспорт товаров и 
услуг Российской Федерации повышает-
ся на 0,190% (рис. 5). 

Проведенные расчеты на основе по-
строения регрессионной модели под-
твердили гипотезу о положительном 
влиянии накопленных ПИИ ТНК на рост 
экспорта товаров и услуг Российской Фе-
дерации.

ПРОГНОЗ И ВЫВОдЫ
Для достижения стратегических це-

лей, заложенных в «Стратегии 2020», 
экономике Российской Федерации не-
обходим экономический рост в среднем 
не менее 5% в год [1]. На основе проте-
стированных моделей нами построен 
прогноз ВВП и экспорта России и опре-
делены потребности в капитале ТНК для 
достижения данных показателей роста.

Для проведения прогнозных рас-
четов введем в модель посылку о том, 
что внутренние инвестиции в основной 
капитал и инвестиции в основной капи-
тал ТНК и их филиалов в России будут 
прирастать равномерно. И мы можем 
построить прогноз роста ВВП России  
(с приростом на 5% ежегодно) и необ-
ходимых для этого объемов инвестиций  
в основной капитал. 

Согласно проведенным нами расче-
там по модели 1, для обеспечения роста 
ВВП РФ на 5% в год необходимо увели-
чить инвестиции в основной капитал ТНК 
и их филиалов и внутренние инвестиции 
в основной капитал на 6,7% в год (рис. 6).

На базе проведенного анализа си-
туации, сложившейся в сфере прямых 
иностранных инвестиций (основная 
часть которых осуществляется трансна-
циональными корпорациями) и деловой 
активности ТНК, можно сделать ряд ос-
новополагающих выводов относительно 
предположений о характере воздей-
ствия зарубежных транснациональных 
корпораций на экономику России.

1. На протяжении рассматриваемого 
периода наблюдался рост прямых ино-
странных инвестиций в экономику Рос-
сии. Но при этом их увеличение носило 
не столь интенсивный характер (доля в 
общем объеме иностранных вложений 
несколько сокращалась), что иллюстри-
рует недостаточную привлекательность 
реального сектора российской экономи-

Рис. 4. Прирост ВВП России вследствие увеличения темпов прироста 
внутренних капиталовложений и инвестиций ТНК в основной капитал на 1% в предыдущем году*

* Составлено автором по данным табл. 4.

Рис. 3. Динамика индекса транснационализации экономики России за 2005–2012 гг., %*

* Составлено и рассчитано автором по [6; 8; 9].

Независимая переменная Коэффициент 
регрессии

Константа 4,096 (0,826)

Инвестиции в основной капитал ТНК и их филиалов в РФ  * 0,317 (0,085)

Внутренние инвестиции в основной капитал (DCIt–1)* 0,431 (0,126)

Нормированный R-квадрат 0,983878155

Число наблюдений 19

* Статистически значимы при 95%-ном уровне надежности.
Числа в скобках – стандартные ошибки. Регрессия осуществлена методом наименьших квадратов.

Таблица 4  – Регрессионная зависимость ВВП от динамики внутренних капиталовложений 
и инвестиций ТНК в основной капитал в РФ за 1994–2013 гг. (модель 1), %

Таблица 3 – Основные показатели влияния зарубежных ТНК 
на экономику России в 2005–2012 гг. 

Показатель 2005 2008 2009 2010 2011 2012

Доля накопленных ПИИ в ВВП, % 6,51 7,37 8,92 7,62 7,33 6,70

Доля ПИИ в инвестициях 
в основной капитал, % 10,24 7,65 6,33 4,58 4,90 4,58

Доля оборота филиалов 
иностранных ТНК в ВВП, % 48,54 53,51 51,00 57,76 60,72 55,64

Доля занятых в филиалах  
иностранных ТНК в общей  
занятости, %

4,27 4,69 4,58 4,60 4,80 4,64

Источник: составлено и рассчитано автором по [6; 8; 9].
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ки для капитала зарубежных транснацио-
нальных корпораций.

2. Доля накопленных прямых ино-
странных инвестиций в ВВП России, не-
смотря на тенденцию к увеличению, 
остается незначительной, что позволяет 
говорить о низкой степени участия ино-
странного капитала в процессе создания 
ВВП страны.

3. Наблюдается экспансия в россий-
скую экономику прямых иностранных 
инвестиций, которые в современной си-

туации пока не стали механизмом, обе-
спечивающим привлечение достаточных 
средств и экономических ресурсов, тре-
бующихся экономике России для устойчи-
вого развития и изменения ее производ-
ственной специализации – из поставщика 
сырьевых товаров в производителя гото-
вых изделий. Для этого необходимо изме-
нять подходы и инструменты к привлече-
нию иностранного капитала.

4. Проведенный обзор инвестицион-
ных проектов с участием иностранных 

Рис. 5. Прирост экспорта товаров и услуг в России вследствие увеличения темпов 
прироста реального ВВП и накопленных ПИИ на 1%*

* Составлено автором по данным табл. 5.

Рис. 6. Прогноз роста ВВП России за счет роста инвестиций 
в основной капитал за 2014–2020 гг., млрд р.*

* Составлено и рассчитано автором.

Независимая переменная Коэффициент 
регрессии

Константа 1,766(0,569)

Реальный ВВП (GDP)* 0,613 (0,058)

Накопленные ПИИ (FDIstock)* 0,190 (0,026)

Нормированный R-квадрат 0,97905497

Число наблюдений 19

* Статистически значимы при 95%-ном уровне надежности.
Числа в скобках – стандартные ошибки. Регрессия осуществлена методом наименьших квадратов.

Таблица 5 – Регрессионная зависимость экспорта товаров и услуг от динамики ВВП 
и накопленных ПИИ за 1994–2012 гг. (модель 2), % 

ТНК демонстрирует интерес иностран-
ных инвесторов к российскому рынку, 
число проектов с участием иностранно-
го капитал в 2012 г. составило 128, а коли-
чество вновь созданных рабочих мест от 
реализации данных проектов достигло 
13356. В среднем один проект в 2012 г. 
создал 104 рабочих места.

5. Расчеты автора показывают, что 
инвестиции в основной капитал играют 
важную роль для роста и развития на-
циональной экономики. Расчеты на ос-
нове построения эконометрических мо-
делей подтвердили гипотезу о том, что 
инвестиции в основной капитал ТНК и 
их филиалов, локализованных в России, 
оказывают положительное, хотя пока и 
незначительное влияние на рост ВВП РФ.

6. Проведенные автором расчеты 
также свидетельствуют, что прямые ино-
странные инвестиции положительно 
влияют на экспорт товаров и услуг Рос-
сии. Данные, полученные по основе по-
строения эконометрических моделей, 
подтвердили гипотезу о том, что нако-
пленные ПИИ оказывают положитель-
ное, хотя пока и незначительное влияние 
на рост российского экспорта.

7. Прогнозные расчеты автора по-
казывают, что для достижения стратеги-
ческих целей развития и обеспечения 
роста ВВП РФ на 5% в год необходимо 
увеличение инвестиций в основной ка-
питал ТНК и их филиалов и внутренних 
инвестиций в основной капитал за пре-
дыдущий год на 6,7%. При этом важно от-
метить, что для увеличения ВВП необхо-
димо создавать благоприятные условия 
как для внутренних, так и для иностран-
ных инвесторов. Обеспечить «качество» 
экономического роста возможно только 
при грамотном использовании «усилий» 
как отечественных, так и иностранных 
инвесторов, поскольку зачастую послед-
ние обладают современными технологи-
ями, инновациями и знаниями, которые 
необходимы для качественного развития 
национальной экономики. 
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