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Показывается роль ЕС и России в мировом экспорте 
прямых инвестиций. Характеризуется институциональ-
ная основа инвестиционного сотрудничества России и Ев-
росоюза. Сопоставляются объемы взаимных инвестиций 
Российской Федерации и ЕС в 2008–2011 гг. Анализируется 
динамика, видовая и географическая структура накоплен-
ных российских зарубежных инвестиций в странах ЕС. 
Оценивается динамика капиталовложений из Российской 
Федерации в страны Евросоюза, их видовая структура, 
отраслевые приоритеты, а также называются основные 
мотивы российских инвесторов вложения капитала в эко-
номику ЕС. Выделяются основные тенденции инвестиций 
России в страны объединенной Европы.

The EU and Russia role in the world export of direct invest-
ments has been demonstrated. The institutional basis of investment 
cooperation of Russia and the European Union has been charac-
terized. Volumes of mutual investments of the Russian Federation 
and the EU in 2008–2011 have been compared. Dynamics, spe-
cific and geographical structure of the saved-up Russian foreign 
investments in the EU countries has been analyzed. Dynamics of 
capital investments from the Russian Federation at the European 
Union countries, their specific structure, branch priorities have 
been evaluated, as well as the main motives of the Russian inves-
tors of the capital investments in the EU economy are have been 
listed. The main tendencies of investments of Russia to the coun-
tries of the united Europe have been identified.
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Одним из основных факторов развития современной 
мировой экономики является динамика и направления 
иностранных инвестиций. Согласно данным ЮНКТАД, 
несмотря на некоторые колебания, объем иностранного 
инвестирования в мире постоянно возрастает. Так, с 1971-
го по 1980 год мировой объем экспорта прямых инвести-
ций вырос в 3,6 раза, в период 1981–1990 гг. – в 4,7 раза, 
в следующее десятилетие – в 6,2 раза. В 2001–2010 гг. рост 
оказался меньше чем в 2 раза, что в определенной степени 
объяснимо кризисными явлениями в мировой и националь-
ных экономиках многих стран [1].

Среди основных тенденций мировых инвестиционных 
процессов выделим изменение роли отдельных стран и ре-
гионов в экспорте капитала. Так, если в 1970-х на долю 
США приходилось более 52% всех прямых капиталовло-
жений за рубежом, то в настоящее время им принадлежит 
чуть более 23%. При этом заметно возросла доля ЕС в об-
щемировом объеме экспорта прямых инвестиций, и в кон-
це 2011 года она составила более 33% [Там же]. Измени-
лась и роль России как экспортера прямых инвестиций. 
В период с 1992-го по 2011 год объем российских зару-
бежных прямых капиталовложений возрос почти 43 раза, 
а их доля в общемировом объеме – более чем в 5 раз. 
Особенно заметно отмеченные изменения происходили 
в последнее десятилетие, о чем свидетельствуют данные 
ЮНКТАД (табл. 1).
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Таблица 1
Динамика экспорта прямых инвестиций в мире, ЕС и России в 2002–2011 гг.

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Мир
млрд долл. 528,5 570,7 925,7 888,6 1415,1 2198,0 1969,3 1175,1 1451,4 1694,4
% к итогу 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
в т. ч.
США
млрд долл. 134,9 129,4 294,9 15,4 224,2 393,5 308,3 267,0 304,0 396,7
% к итогу 25,5 22,7 31,9 1,7 15,8 17,9 15,7 22,7 21,0 23,4
ЕС
млрд долл. 259,9 290,2 371,5 604,1 691,8 1204,7 957,8 393,6 482,9 561,8
% к итогу 49,2 50,8 40,1 68,0 48,9 54,8 48,6 33,5 33,3 33,2
Россия
млрд долл. 3,5 9,7 13,8 12,8 23,2 45,9 55,6 43,7 52,5 67,3
% к итогу 0,7 1,7 1,5 1,4 1,6 2,1 2,8 3,7 3,6 4,0

Составлено по: [1]

В последние десятилетия ведущим инвестиционным 
партнером России выступает ЕС. Основой инвестиционно-
го сотрудничества стало подписанное в 1989 году между 
СССР и ЕС соглашение «О торговле, экономическом и ком-
мерческом сотрудничестве». В настоящее время правовой 
основой отношений Евросоюза и России является подпи-
санное в 1994 году «Соглашение о партнерстве и сотрудни-
честве», которое предусматривает развитие углубленных 
отношений в политической, торгово-экономической, пра-
вовой и гуманитарной областях. Первоначально оно было 
разработано на 10 лет, а после 2007 года автоматически 
продлевается. С целью реализации положений данного со-
глашения дважды в год проводятся саммиты, министерские 
встречи в рамках Постоянного совета партнерства, а также 
разнообразные встречи должностных лиц высокого ранга. 
Следующим шагом в активизации торгово-экономических 
связей между двумя этими партнерами явилось утвержде-
ние на саммите в Санкт-Петербурге в 2003 году концепции 
формирования четырех общих пространств России и ЕС: 
Общего экономического пространства, Общего пространс-
тва свободы, безопасности и правосудия, Общего пространс-
тва внешней безопасности и Общего пространства науки 
и образования, включая культурные аспекты. В 2005 году 
на саммите в Москве по каждому из четырех пространств 
были утверждены «дорожные карты». В 2006 году на сам-
мите в Сочи была достигнута политическая договорен-
ность о начале работы над новым базовым соглашением, 
призванным наполнить дополнительной конкретикой само 
понятие стратегического партнерства и создать эффектив-
ные механизмы для его реализации. Процесс переговоров 
по будущему соглашению, запущенный в 2008 году, про-
должается. В 2010 году стартовала реализация плана дейс-
твий «Партнерства для модернизации». В число приоритет-
ных областей партнерства входит в том числе расширение 
возможностей для инвестирования в ключевые отрасли, 
стимулирующие рост и инновации [2].

Развивающееся не базе достигнутых договоренностей 
инвестиционное сотрудничество имеет различное для Рос-
сии и Евросоюза по масштабам значение.

В 2008–2011 гг. динамика объема наколенных странами 
ЕС инвестиций в российской экономике была положитель-
ной. По итогам 2011 года их величина составила 252 млрд 
долл. (рис.). В общем объеме накопленного в отечествен-
ной экономике иностранного капитала инвесторам из Ев-
росоюза принадлежит более 75% [3].

 В последние годы выявилась устойчивая тенденция 
роста российских инвестиций в страны объединенной Ев-
ропы. Однако информация об их количественных парамет-
рах отличается низким качеством, причинами чего являют-

ся непрозрачность некоторых бизнес-структур, а также ме-
тодологические проблемы учета. В основе первой причины 
лежит в основном нежелание многих российских компаний 
раскрывать информацию о своих зарубежных активах. Кро-
ме того, некоторые государства часто являются местом ре-
гистрации российских дочерних структур, инвестирующих 
средства в третьи страны или репатриирующих капитал на 
родину, что также снижает точность статистических сведе-
ний. Методологические же проблемы связаны с сопостав-
лением данных об инвестициях, осуществленных в разные 
годы, со спецификой учета реинвестированной прибыли 
и внутрифирменных долгосрочных займов, со сложностя-
ми при разграничении сделок по слияниям и поглощениям 
и прямых инвестиций, осуществляемых «с нуля», игнори-
рованием органами официальной статистики некоторых 
стран небольших по объему инвестиций и др. Все эти про-
блемы приводят зачастую к искажению статистической ин-
формации и ее несопоставимости при сравнении данных из 
различных источников [4, с. 19–23].

По данным Минэкономразвития России, объем накоп-
ленных российских инвестиций в странах объединенной Ев-
ропы увеличился за 2008–2011 гг. в 1,9 раза и составил на ко-
нец анализируемого периода 64,7 млрд долл., что соответс-
твует 60,1% накопленного Россией за рубежом капитала.

Соотнесение сумм инвестиций, накопленных Россией 
в ЕС и странами Евросоюза в РФ, свидетельствует о поло-
жительном для России балансе инвестиций со странами ЕС. 
А высокая доля инвестиций, принадлежащих инвесторам из 
ЕС в российской экономике, а также значительный удель-
ный вес российских зарубежных инвестиций, сосредоточен-
ных в странах объединенной Европы, подтверждают высо-
кую роль ЕС в инвестиционном сотрудничестве России.

 Заметим, однако, что Россия пока не входит в число 
ключевых инвесторов этого региона. Так, в конце 2011 года 
доля накопленных российских прямых инвестиций в сово-
купном объеме накопленных прямых капиталовложений 
в странах ЕС не превышала 0,7% [1].

Рис.  Динамика накопленных взаимных инвестиций 
РФ и ЕС в 2008–2011 гг., млрд долл.

Составлено по: [5]
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 Наибольший удельный вес в совокупном объеме на-
копленного российского капитала в Евросоюзе приходит-
ся на прямые инвестиции – 73,7%, что выше по сравнению 

с каждым предшествующим годом анализируемого перио-
да (табл. 2). Более чем в 2 раза увеличилась доля портфель-
ных инвестиций и составила по итогам 2011 года 3,7%.

Таблица 2
Структура накопленных в ЕС инвестиций из России по видам

Показатель
2008 2009 2010 2011

Млрд долл. % к итогу Млрд долл. % к итогу Млрд долл. % к итогу Млрд долл. % к итогу
Всего инвестиций,
в т. ч. 33,3 100,0 37,7 100,0 49,2 100,0 64,7 100,0

прямые инвестиции 21,8 65,5 29,6 78,5 38,9 79,1 47,7 73,7
портфельные инвестиции 0,6 1,8 0,6 1,6 1,2 2,4 2,4 3,7
прочие инвестиции 10,9 32,7 7,5 19,9 9,1 18,5 14,6 22,6

Составлено по: [5].

Распределение российских инвестиций в странах ЕС 
подобным образом свидетельствует о возрастании роли 
наиболее стабильной их части, так как только прямые ино
странные инвестиция являются, по сути, капиталовложени-
ями и позволяют прочно укрепиться в системе производс-
тва и сбыта в стране инвестирования. Кроме того, именно 
прямые инвестиции могут обеспечить доступ к современ-
ным технологиям и методам управления.

 Однако географическая структура накопленного в Ев-
росоюзе российского капитала свидетельствует о наличии 
и других мотивов осуществления капиталовложений в дан-
ном регионе. Дело в том, что, согласно данным Росстата, 
основная часть накопленных в странах объединенной Ев-
ропы инвестиций приходится на оффшорные или тесно 
связанные с ними территории, а именно на Кипр (более 
32%) и Нидерланды (более 54%). А в 2010 году более 96% 
всех российских прямых инвестиций в ЕС было направ-
лено в эти же две страны – Нидерланды (87,5%) и Кипр 
(8,9%) [3]. Кипр официально является оффшорной юрис-
дикцией. Хотя Нидерланды не имеют подобного статуса, 
но в этой стране действуют нулевые или очень низкие нало-
ги на проходящие через них потоки дивидендов, роялти от 
интеллектуальной собственности, проценты. По налоговой 
нагрузке это сопоставимо с Кипром. Кроме того, отсутству-
ет (в отличие от Кипра) налог на объявленный капитал. Ни-

дерланды известны также большим числом подписанных 
договоров об исключении двойного налогообложения.

Очевидно, что осуществление инвестиций в подоб-
ные страны позволяет легализовать нелегальные доходы, 
а также на законных основаниях минимизировать налого-
обложение. Осуществление прямых инвестиций в подоб-
ные страны используется также российским бизнесом для 
размещения холдинговых центров, владеющих активами 
в России и часто выполняющих транзитную роль для ПИ. 
Немаловажную роль играют и более комфортные условия 
работы, большая уверенность в сохранности своей собс-
твенности [6].

Обратимся далее к ежегодным потокам капитала, на-
правленного в 2008–2011 гг. из РФ в страны ЕС. Как вид-
но из табл. 3, несмотря на значительные колебания, объем 
российских инвестиций в Евросоюз возрос в 1,5 раза. Уве-
личилась и доля объединенной Европы в географической 
структуре импортеров российского капитала и составила 
по итогам 2011 года 47,4%.

Однако для стран Евросоюза ежегодные потоки капи-
тала из России оставались незначительными. Например, 
удельный вес российских прямых инвестиций в общем 
объеме таких капиталовложений в экономику ЕС составил 
в 2011 году 3,4%, увеличившись по сравнению с 2008 го-
дом на 0,5%.

Таблица 3
Структура поступивших в ЕС инвестиций из России по видам

Показатель
2008 2009 2010 2011

Млрд долл. % к итогу Млрд долл. % к итогу Млрд долл. % к итогу Млрд долл. % к итогу
Всего инвестиций,
в т. ч. 33,3 100,0 37,7 100,0 49,2 100,0 64,7 100,0

прямые инвестиции 21,8 65,5 29,6 78,5 38,9 79,1 47,7 73,7
портфельные инвестиции 0,6 1,8 0,6 1,6 1,2 2,4 2,4 3,7
прочие инвестиции 10,9 32,7 7,5 19,9 9,1 18,5 14,6 22,6
 

Составлено по: [5].

За анализируемый период изменилась видовая структура 
капитала, направляемого из России в ЕС. Так, объем прямых 
инвестиций несколько сократился. Уменьшилась и их доля 
в общем объеме экспортируемого из России капитала в дан-
ный регион и составила по итогам 2011 года 19,9%. Несмот-
ря на значительные колебания в течение 2008–2011 гг., доля 
прочих инвестиций, представленных по большей части торго-
выми кредитами, осталась максимальной (более 65%). Удель-
ный вес портфельных инвестиций увеличился в 16,2 раза 
и составил в конце анализируемого периода 14,6%.

Наибольший удельный вес российских инвестиций 
в Евросоюзе сконцентрирован в оптовой торговле и ремон-

те автотранспорта и бытовых изделий, а также в обрабаты-
вающих производствах.

Основной объем прямых капиталовложений формиру-
ется российскими ТНК. Крупнейшими прямыми инвесто-
рами в ЕС являются крупнейшие нефтегазовые ТНК страны 
«ЛУКОЙЛ» и «Газпром», которые в основном инвестиру-
ют средства в страны объединенной Европы с целью под-
держания своего сбыта. В частности, «ЛУКОЙЛ» развивает 
сеть АЗС во многих странах Евросоюза, а основные инвес-
тиции «Газпрома» в данном регионе направляются на раз-
витие экспортной инфраструктуры – магистральных газоп-
роводов и подземных хранилищ. Значительные инвестиции 
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в страны ЕС осуществляют также российские металлурги-
ческие компании. В их числе ОАО «Мечел», ОАО «ТМК», 
«ЕВРАЗ Груп» и др., которые таким образом обеспечивают 
не только сбыт, но и доступ к активам, привлекательным 
с точки зрения технологий. Кроме нефтегазовых и метал-
лургических российских ТНК инвестиции в ЕС осущест-
вляют отечественные ТНК химической промышленности, 
финансового сектора, отдельные машиностроительные 
фирмы и производители телекоммуникационного оборудо-
вания, а также компании сферы услуг [7, с. 400].

Заметим, что помимо капиталовложений российских 
ТНК значительный объем прямых инвестиций в страны 
Евросоюза обеспечивается за счет вложений россиян в не-
движимость.

Таким образом, ЕС является основным инвестицион-
ным партнером России при вывозе капитала. На страны 

данного региона приходится наибольший удельный вес 
как накопленных Российской Федерацией зарубежных ин-
вестиций, так и осуществляемых ежегодно в 2008–2011 гг. 
При этом Россия не является для стран Евросоюза ключе-
вым по объему инвестиционным партнером. Положитель-
ной тенденцией является преобладание и рост на протяже-
нии анализируемого периода прямых капиталовложений 
в структуре накопленных российских инвестиций. Струк-
тура же ежегодно осуществляемых вложений капитала 
менее благоприятна, так как в ней преобладают прочие 
инвестиции, осуществляемые на возвратной основе. Ве-
дущими российскими прямыми инвесторами в Евросоюзе 
выступают нефтегазовые ТНК. Основной объем капита-
ловложений накоплен и осуществляется в оффшорные или 
тесно связанные с ними территории, а именно Кипр и Ни-
дерланды.
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