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The article systematically examines the global factors of activation, deceleration and reformatting of in-
ternational direct investment flows during the pandemic. The determinants of the negative impact on foreign 
direct investment (decline in economic growth, polarization of the world economy, etc.) and the factors of their 
activation (rapid economic recovery of the key countries in the world, liberalization of investment regimes and 
stimulation of foreign direct investment, etc.) have been highlighted. The agreement on decarbonizing the 
world economy and reduction of hyperliberalization abuse will have a significant impact on reformatting the 
flows of international direct investment. 
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ГЛОБАЛЬНЫЕ ФАКТОРЫ АКТИВИЗАЦИИ МЕЖДУНАРОДНЫХ 
ПРЯМЫХ ИНВЕСТИЦИЙ В ПЕРИОД ПАНДЕМИИ1

В статье системно рассмотрены глобальные факторы активизации, торможения и пере-
форматирования международных потоков прямого инвестирования в период пандемии. Выделены 
детерминанты негативного воздействия на потоки международных прямых инвестиций (сниже-
ние экономического роста, поляризация мировой экономики и др.) и факторы их активизации (бы-
строе восстановление экономики ряда крупнейших стран мира, либерализация инвестиционных 
режимов и стимулирование прямых иностранных инвестиций и др.). Соглашение по декарбониза-
ции мировой экономики и снижению злоупотреблений гиперлиберализацией окажет значительное 
воздействие на переформатирование потоков международных прямых инвестиций.

Ключевые слова: международные прямые инвестиции; пандемия; глобальная экономика.

Международные	потоки	прямых	инвестиций	как	часть	международного	производ
ства	 оказались	 подвержены	 значительному	 негативному	 влиянию	 объявленной	 ВОЗ	
в	2020	г.	пандемии,	последующего	локдауна	и	неравномерного	восстановления	эконо
мик	стран	мира.	В	период	после	мирового	финансового	и	экономического	кризиса	объ
ем	международных	прямых	инвестиций	(МПИ),	измеряемый	по	прямым	иностранным	
инвестициям	(ПИИ),	колебался	около	отметки	1,5	трлн	дол.	США	в	год,	а	в	2020	г.	сни
зился	до	менее	1	млрд	дол.	США	[1,	с.	2].	Несмотря	на	то	что	в	первой	половине	2021	г.	
мировой	объем	ПИИ	восстановился	до	предпандемийного	уровня,	множество	признаков	
свидетельствует	о	неустойчивости	этого	положения.	Так,	рост	объемов	ПИИ	произошел	
за	счет,	главным	образом,	развитых	стран,	значительных	капиталовложений	в	инфра
структурные	проекты,	но	сопровождался	снижением	ПИИ	в	гринфилд-инвестиции	вто
рой	год	подряд.	Кроме	того,	в	отраслях	с	развитыми	глобальными	и	региональными	це
почками	создания	стоимости	число	новых	проектов	также	сократилось	[2,	с.	1–2].	Можно	
предположить,	что	траектория	беспрерывного	роста	международных	прямых	инвести
ций	в	1970–2007	гг.	как	основного	драйвера	глобализации	приостановилась	и	меняет	мо
дель	своего	развития	как	в	количественном,	так	и	в	качественном	измерениях.	В	связи	
с	этим	в	данной	статье	предпринята	попытка	выделить	и	структурировать	ряд	глобаль
ных	факторов,	которые	будут	оказывать	влияние	на	формирование	новой	модели.	

Проблематике	 переформатирования	 глобальных	 экономических	 процессов,	 в	 том	
числе	под	воздействием	мирового	экономического	кризиса	из-за	пандемии,	посвящены	
работы	белорусских	[3–5	и	др.]	и	зарубежных	авторов	[6,	7	и	др.].	Однако	системно	гло
бальные	 факторы	 активизации,	 торможения	 и	 переформатирования	 международных	
потоков	прямого	инвестирования	с	учетом	влияния	пандемии	не	рассматривались.

Глобальная	экономика	в	последнее	десятилетие	испытывала	влияние	ряда	факто
ров,	включая	цифровизацию	и	финансиализацию,	которые	сказались	на	динамике	и	пе
реформатировании	мировых	потоков	прямых	инвестиций.	В	период	пандемии	выяви
лись	новые	факторы	активизации,	торможения	и	переформатирования	МПИ,	значение	
которых	стало	определяющим	в	отношении	динамики	потоков	инвестиций.

Негативное	 воздействие	на	потоки	МПИ	оказали:	 снижение	мирового	 экономиче
ского	 роста,	 поляризация	мировой	 экономики,	 реструктуризация	международной	 тор

1	 Статья	выполнена	в	рамках	государственной	программы	научных	исследований	«Общество	и	гу
манитарная	безопасность	белорусского	государства»,	подпрограмма	«Экономика»	на	2021–2025	годы»,	за
дание	2.04	«Методологические	основы	и	инструментарий	совершенствования	инновационно-инвестицион
ных	механизмов	обеспечения	социально-экономической	безопасности	государства	в	условиях	глобальной	
реконфигурации	внешнеэкономических	связей	(2021–2025	гг.)».
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говли	услугами,	уменьшение	совокупного	спроса	в	развитых	странах	за	счет	бюджетной	
экономии	и	роста	сбережений.	

1.	Кризис	COVID-19	отбросил	развитие	мировой	экономики	назад	таким	образом,	
что	если	она	станет	расти	в	темпах	начала	2000-х	гг.	(примерно	3,5	%	в	год),	то	сможет	
выйти	на	предкризисный	уровень	роста	только	к	2030	 г.	 [8,	 с.	 2–5].	Поэтому	один	из	
ключевых	факторов	торможения	роста	международных	прямых	инвестиций	—	это	сни
жение	потенциала	экономического	роста	и	в	связи	с	этим	—	давление	пессимистичных	
ожиданий	на	экономических	субъектов,	что	выражается	в	дефляции	или	низкой	дина
мике	инфляции	в	развитых	странах.	Низкий	темп	инфляции	в	развитых	странах	также	
отражает	низкий	уровень	нормы	прибыли,	что	снижает	инициативу	международного	
инвестирования.

2.	В	дополнение	к	низким	темпам	экономического	роста	среди	факторов	торможения	
потоков	международных	прямых	инвестиций	наблюдается	поляризация	мировой	эконо
мики.	Причем	она	усилилась	в	результате	кризиса	COVID-19	с	точки	зрения	углубления	
дифференциации	возможностей	для	экономического	роста	развитых	и	развивающихся	
стран.	Поскольку	развитые	страны	поддерживали	внутренний	спрос	 с	помощью	соци
альных	пакетов	для	населения	и	дешевых	кредитов	для	бизнеса,	а	развивающиеся	стра
ны	не	могли	себе	этого	позволить,	то	разрыв	между	исходными	точками	восстановления	
экономики	двух	миров	увеличился.	

Экономический	кризис	в	период	пандемии	ослабил	экономику	многих	развивающих
ся	стран	также	за	счет	растущего	государственного	долга	(до	300	%	к	государственным	
доходам)	и	внешнего	долга	(100–200	%	к	экспортным	доходам)	[9,	c.	24].	Несмотря	на	то	
что	ряд	стран-кредиторов	из	G20	временно	приостанавливали	выплаты	по	обслужива
нию	долга	для	некоторого	числа	стран,	а	МФО	обеспечили	чрезвычайное	кредитование,	
в	странах-должниках	усугубилась	ситуация	в	отношении	роста	внешнего	долга.

3.	Еще	одним	фактором,	негативно	влияющим	на	рост	МПИ,	стало	снижение	и	ре
структуризация	международной	торговли	услугами,	в	результате	чего	прежде	всего	по
страдали	туризм,	услуги	пассажирского	авиатранспорта.	Поскольку	туризм	доминиро
вал	в	торговле	услугами	в	предкризисный	период	с	долей	25	%,	то	существенное	сокра
щение	 его	 объемов	 в	 2020–2021	 гг.	 подорвало	 устойчивое	функционирование	данного	
рынка,	в	результате	чего	убытки	превысили	2,5	млрд	дол.	США	ежегодно	[9,	c.	24–27].	
Восстановление	международного	туризма	зависит	от	требований	по	состоянию	здоровья	
приезжающих,	поэтому	данная	сфера,	а	также	пассажирские	авиаперевозки	для	зару
бежных	инвестиционных	стратегий	компаний	связаны	с	высокими	рисками.	

Изменения	в	международной	торговле	услугами	и	появившаяся	неопределенность	
в	международных	поставках	из-за	ограниченности	транспортных	мощностей	и	вспышек	
кроновирусной	инфекции	оказали	критическое	давление	на	устойчивость	глобальных	
цепочек	 создания	 стоимости	 (ГЦСС),	 в	 основе	 функционирования	 которых	 находится	
система	международных	прямых	инвестиций.	Уязвимость	сложных	ГЦСС	вызовет	опре
деленный	временной	лаг	для	переосмысления	компаниями-инвесторами	направлений	
реализации	их	зарубежных	инвестиционных	стратегий.

4.	Торможение	МПИ	вызвало	также	снижение	совокупного	спроса	в	развитых	стра
нах,	что	негативно	отразилось	прежде	всего	на	рыночно	ориентированных	зарубежных	
инвестиционных	стратегиях	компаний.

Пандемия	вызвала	необходимость	перехода	от	экономики	потребления	к	экономике	
сбережений.	Например,	в	США,	несмотря	на	поддерживающий	социальный	пакет	в	свя
зи	с	пандемией,	доля	сбережений	в	располагаемом	доходе	населения	достигла	истори
ческого	максимума	21	%	к	середине	2021	г.	[9,	с.	65]	по	сравнению	с	12	%	в	последние	
десятилетия.

Кроме	того,	снижение	совокупного	спроса	связано	также	со	снижением	доходов	сред
него	класса.	Рост	производительности	труда	в	крупнейших	экономиках	ЕС	—	Германии,	
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Франции	и	Италии	—	на	протяжении	двух	последних	десятилетий	постоянно	снижался,	
сопровождаясь	 снижением	 оплаты	 труда,	 прежде	 всего	 в	 секторах	 низкой	 производи
тельности,	и	значительной	дифференциацией	оплаты	труда	между	секторами	[6].	Клю
чевыми	факторами	 этого	 снижения	 стали	 бюджетная	 экономия	и	 ориентация	на	 экс
портную	конкурентоспособность	[10].

Среди	факторов	активизации	международных	потоков	прямых	инвестиций	следует	
выделить:	быстрое	восстановление	экономик	ряда	крупнейших	стран	мира,	стабилиза
цию	и	реструктуризацию	международной	торговли	товарами,	восстановление	цен	на	сы
рье,	рост	значения	международной	торговли	отдельными	видами	услуг,	либерализацию	
инвестиционных	режимов	и	стимулирование	ПИИ,	активизацию	региональной	эконо
мической	интеграции.

Во-первых,	активизация	МПИ	и	их	географическая	реструктуризация	основаны	на	
быстром	восстановлении	и	позитивном	экономическом	росте	в	2020–2021	гг.	ряда	клю
чевых	экономик	мира	(Китая,	Турции,	США,	Южной	Кореи),	а	также	на	высоких	темпах	
роста	Индии,	Великобритании,	Мексики,	Аргентины,	прогнозируемых	на	последующие	
годы	[8,	с.	6].	Кроме	того,	щедрые	меры	фискального	стимулирования	для	преодоления	
последствий	кризиса	в	развитых	странах	и	направляемая	государственными	инвестици
ями	структурная	политика	будут	стимулировать	межстрановые	перемещения	предпри
нимательского	капитала.

Во-вторых,	 стабилизация	и	рост	международной	торговли	товарами,	по	прогнозам	
МВФ	на	7–10	%	в	2021–2022	гг.	[8],	создадут	благоприятный	фон	для	уверенности	инвес-
торов	в	восстановлении	международных	связей	между	странами	и	возвращении	к	по
литике	открытости.

Под	влиянием	пандемии	географическая	структура	международной	торговли	под
верглась	 реструктуризации	 в	 сторону	 укрепления	 лидерства	 Азии.	 Внешнеторговые	
обороты	превзошли	предкризисный	уровень	прежде	всего	в	Китае,	Гонконге,	Тайване,	
Вьетнаме.	

Реструктуризация	международной	торговли	произошла	и	в	отношении	отраслевого	
состава,	главным	образом	в	сфере	услуг.	Так,	выросло	значение	грузового	авиатранспор
та	в	период	пандемии.	Он	сглаживал	перебои	из-за	возникавших	пробок	морского	гру
зового	транспорта	и	рисков	срыва	поставок	значимых	и	высокотехнологичных	товаров.	
Кроме	 того,	 возрастание	 значения	 электронной	коммерции	позволило	 активно	 задей
ствовать	воздушный	транспорт	для	доставки.	Наряду	с	этим,	в	пандемию	активизиро
валась	торговля	ИКТ-услугами,	страховыми,	пенсионными	и	финансовыми	услугами	по	
причине	роста	деловой	активности	в	интернет-пространстве	ввиду	социального	дистан
цирования	и	удаленной	работы.

Реструктуризация	международной	торговли	по	географии	и	отраслям	окажет	влия
ние	на	смещение	предпочтений	инвесторов	в	расширении	их	трансграничных	проектов.

В-третьих,	значительное	снижение	цен	на	сырье	в	начале	пандемии	сменилось	их	
восстановлением	и	даже	превышением	по	отдельным	видам	сырья.	Совокупный	сырье
вой	индекс	падал	с	декабря	2019	г.	по	апрель	2021	г.,	после	чего	цены	постепенно	стали	
восстанавливаться	[9,	c.	29].	Этому	способствовало	соглашение	между	странами	ОПЕК+	
по	сокращению	объемов	добычи	нефти.	Группа	пищевых	товаров,	напитков	и	раститель
ных	масел	в	меньшей	степени	подверглась	падению	объемов	торговли	по	причинам	обе
спечения	национальной	безопасности.

Данная	тенденция	позитивно	отразится	на	росте	международных	прямых	инвести
ций	 в	 первичный	 сектор	 экономики,	 который	 за	 последние	 десять	 лет	 сократился	 на	
с	12	до	3	%	[11,	с.	71].	

В-четвертых,	несмотря	на	введение	ограничений	на	приток	прямых	инвестиций	мно
гими	странами	мира	по	причине	национальной	безопасности	в	2020	г.,	общая	тенденция	
инвестиционной	либерализации	сохранилась	и	даже	ускорилась	в	ряде	стран,	например	
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в	Китае,	 за	 счет	 сокращения	 списка	 запрещенных	 для	 иностранного	 капитала	 видов	
деятельности	[12].

В	 дополнение	 к	 этому	 страны	 в	 своих	 стимулирующих	 программах	 нацелены	 на	
переориентацию	потоков	инвестиций	на	сферы	производства	медицинских	товаров,	ин
фраструктуру	здравоохранения	и	медицинских	услуг.	Так,	половина	из	188	агентств	по	
привлечению	инвестиций	выделяет	данные	сферы	в	качестве	приоритетных	для	инве
стирования	[13,	с.	1].

В-пятых,	на	активизацию	внутрирегиональных	прямых	инвестиций	окажет	значи
тельное	 положительное	 влияние	 беспрецедентный	 рост	 числа	 заключенных	 в	 2021	 г.	
соглашений	о	региональной	экономической	интеграции:	50	торговых	соглашений,	20	со
глашений	о	либерализации	услуг,	а	также	2	соглашения	о	расширении	интеграционного	
объединения	(по	данным	сайта	http://rtais.wto.org/UI/charts.aspx#).

Кроме	того,	в	период	пандемии	обострились	проблемы	гиперлиберализации	и	необ
ходимости	декарбонизации	мировой	экономики,	решение	которых	будет	влиять	на	каче
ственное	переформатирование	потоков	МПИ.

Феномен	 гиперлиберализации	 позволил	 усилить	 доминирование	 позиции	 рантье	
современных	транснациональных	компаний.	Владение	ключевыми	активами	и	сетями	
ГЦСС	позволяет	ТНК/МНП	часто	злоупотреблять	доминирующим	положением.	Сложив
шаяся	данная	особенность	поведения	ТНК/МНП	в	современной	глобальной	экономике	
укрепилась	в	период	пандемии	под	воздействием	жесткой	защиты	прав	интеллектуаль
ной	собственности	и	находящихся	под	их	контролем	цифровых	технологий,	а	также	так	
называемой	налоговой	оптимизации.	В	результате	ее	использования	значительный	объ
ем	МПИ	сконцентрирован	в	нескольких	налоговых	гаванях,	лишая	многие	страны	их	
справедливой	доли	выгод	от	глобализации	[7].	Определенные	шаги	были	предприняты	
международным	сообществом	в	2013	г.	для	упразднения	таких	злоупотреблений	с	при
нятием	проекта	Организации	экономического	сотрудничества	и	развития	(ОЭСР)	по	эро
зии	налоговой	 базы	и	перемещению	прибыли.	Далее,	 в	 2020	 г.	 в	 рамках	ОЭСР	была	
утверждена	 Инклюзивная	 Основа	 для	 разработки	 многостороннего	 решения	 по	 про
блемам	налогообложения	в	связи	с	цифровизацией	мировой	экономики	[14]	и	в	2021	г.	
выделены	два	основных	направления	достижения	решения:	необходимость	релокации	
прибыли	МНП	и	введения	минимального	глобального	налога.

Соглашения	позволят	остановить	страны	в	их	гонке	за	привлекательность	для	МНП	
и	 тем	 самым	 гармонизировать	 международную	 бизнес-среду,	 а	 также	 перенаправить	
прибыль	многонационального	бизнеса	на	общественные	потребности,	позволяя	государ
ству	их	финансировать	за	счет	получения	более	высоких	налоговых	доходов.

На	переформатирование	потоков	МПИ	также	будут	оказывать	значительное	воздей
ствие	реформы	для	декарбонизации	мировой	экономики,	связанные	со	строительством	
инфраструктуры	для	использования	возобновляемой	энергетики.	Так,	в	2021	г.	в	США	
была	принята	программа	«Американский	план	обеспечения	занятости»	на	8	лет	с	объ
емом	финансирования	2,7	трлн	дол.	США,	а	в	ЕС	—	«Восстановительный	план	нового	
поколения	для	ЕС»,	в	рамках	которого	более	трети	средств	(600	млрд	евро)	семилетнего	
бюджета	направляется	на	финансирование	зеленой	экономики	и	вводится	ряд	налого
вых	и	других	мер	[9,	с.	69–70].	Таким	образом,	масштабные	инвестиционные	программы	
постковидного	восстановления	экономик	двух	ключевых	регионов	совмещены	с	решени
ем	глобальных	проблем	декарбонизации	и	устойчивого	развития,	что	окажет	значитель
ное	влияние	на	качественные	изменения	потоков	МПИ.

Таким	образом,	международные	прямые	инвестиции	значительно	сократились	в	ми
ровой	 экономике	в	начале	пандемии.	В	 сложившихся	новых	условиях	развития	мира	
множество	факторов	будут	определять	динамику	и	структуру	потоков	предприниматель
ского	капитала.	Ряд	глобальных	детерминант	позитивно	и	негативно	влияют	на	акти
визацию	МПИ.	Кроме	того,	множество	международных	соглашений	и	программ	по	де
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карбонизации	мировой	экономики	и	снижению	злоупотреблений	гиперлиберализа	цией	
окажут	значительное	воздействие	на	качество	международных	прямых	инвестиций.
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