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МЕТОДОЛОГИЯ ОЦЕНКИ 
ВЛИЯНИЯ ФАКТОРОВ, 

ОПРЕДЕЛЯЮЩИХ ПРЯМЫЕ 
ИНОСТРАННЫЕ ИНВЕСТИЦИИ 

НА ЭКОНОМИЧЕСКУЮ 
БЕЗОПАСНОСТЬ СТРАНЫ 

Глазова Марина Викторовна
и.о. доцента кафедры «Экономическая 

и финансовая безопасность» ТГЭУ 

Аннотация: В статье рассматриваются научно-методологические основы процессов, связанных 
с оценкой влияния детерминант прямых иностранных инвестиций на экономический рост. В 
целях совершенствования методологии оценки влияния детерминант прямых иностранных 
инвестиций на экономический рост на основе авторского подхода сформированы научные 
и практические рекомендации о возможностях совершенствования отношений с прямыми 
иностранными инвестициями.

Ключевые слова: прямые иностранные инвестиции, экономический рост, нерыночные 
активы, договор франчайзинга, внешнеторговый оборот, интеллектуальная собственность, 
реальный эффективный курс национальной валюты, инвестиционная политика.

Annotatsiya: Maqolada to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar determinantlarining iqtisodiy o‘sishga 
ta’sirini baholash bilan bog‘liq jarayonlarning ilmiy-uslubiy asoslari ko‘rib chiqiladi. To‘g‘ridan-to‘g‘ri 
xorijiy investitsiyalar determinantlarining iqtisodiy o‘sishga ta’sirini baholash metodologiyasini 
takomillashtirish maqsadida, muallif yondashuvidan kelib chiqib, ushbu investitsiyalar bilan 
munosabatlarni yaxshilash imkoniyatlari bo‘yicha ilmiy-amaliy tavsiyalar ishlab chiqilgan.

Kalit so‘zlar: to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar, iqtisodiy o‘sish, nobozor aktivlar, franchayzing 
shartnomasi, tashqi savdo aylanmasi, intellektual mulk, milliy valyutaning real samarali kursi, 
investitsiya siyosati.

Abstract: The article examines the scientific and methodological foundations of processes 
related to the assessment of the impact of determinants of foreign direct investment on economic 
growth. In order to improve the methodology for assessing the impact of foreign direct investment 
determinants on economic growth, scientific and practical recommendations on the possibilities 
of improving relations with foreign direct investment have been developed based on the author’s 
approach.

Keywords: foreign direct investment, economic growth, non-marketable assets, franchise 
agreement, foreign trade turnover, intellectual property, real effective exchange rate of the national 
currency, investment policy.
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В В Е Д Е Н И Е 
Сегодня должны быть реализованы меры по дальнейшему усилению положительного влияния 

иностранных инвестиций на национальную экономику нашей страны. Для этого требуется привлечь 
иностранных инвесторов в отрасли национальной экономики, выдерживающие конкуренцию в 
международной торговле, стимулировать реализацию проектов, служащих занятости населения, 
инвестиций, призванных обслуживать местный рынок, а также увеличение экспортно-ориентированных 
инвестиционных проектов в перспективных сферах производства и услуг, а также совершенствование 
рыночных механизмов.

Иностранные инвестиции – это сила, которая движет любой экономикой и обеспечивает ее 
прогресс. Поэтому необходимо время, чтобы увеличить объем инвестиций в экономику страны, сделав 
все возможное. В инвестиционной деятельности целесообразно ориентироваться на регионы с низким 
уровнем развития. Именно целенаправленная инвестиционная политика служит основным фактором 
обеспечения экономической стабильности страны.

Желательно, чтобы политика привлечения прямых иностранных инвестиций в экономику страны 
формировалась и возрождалась на основе более широкого использования международно признанных 
принципов в отношении иностранных инвестиций, возможного облегчения административных 
требований к инвестиционной деятельности и бизнес-операциям, а также определение приоритетных 
направлений инвестирования. Как известно, в условиях Узбекистана возможности стимулирования 
прямых иностранных инвестиций в крупных масштабах через государственный бюджет с помощью 
фискальных инструментов ограничены. Поэтому такие вопросы, как приоритеты привлечения 
прямых иностранных инвестиций и методы стимулирования инвестиций, условия предоставления 
льгот, должны быть четко и ясно обозначены. Меры стимулирования должны по возможности 
опираться на законодательные документы и быть прозрачными, то есть понятными для инвесторов. 
Политика стимулирования прямых иностранных инвестиций должна быть разработана и расширена 
и скоординирована с политикой экономического развития на среднесрочную перспективу. Благодаря 
этому создается возможность дальнейшего укрепления экономической и стимулирующей базы, 
необходимых условий для более широкого привлечения долгосрочных отечественных и иностранных 
инвестиций.

Предвидя такие проблемы, как то, что инвестиции в мировую экономику сейчас становятся 
нерентабельными, или не определяются риски и уровни риска, возникающие при эффективном 
использовании инвестиций, ограничивая полномасштабную работу производственного процесса и 
разрабатывая научно обоснованные меры, обеспечение стабильного роста деятельности предприятия, 
достижение глобальной конкурентоспособности – предполагает глубокий и всесторонний анализ 
факторов, влияющих на эффективность инвестиций, определение количественных связей между 
ними. Анализ ряда проблем национальной экономики последних лет показывает, что невозможность 
добиться развития экономики страны без прямых инвестиций очевидна на практике. Президент 
Республики Узбекистан Ш.М.Мирзиёев пояснил, что «уделить особое внимание проблемам, связанным 
с внедрением значительных инвестиций в регионы нашей страны»[1] и «удовлетворить высокие темпы 
роста экономики». и растущий спрос на инвестиционные ресурсы...»[2] и благодаря этому достижение 
сбалансированного и устойчивого развития национальной экономики остается важным приоритетом. 
Поэтому в развитии экономики исследование экономического роста путем достижения положительных 
направлений, макроэкономического равновесия входит в число важных вопросов и свидетельствует об 
актуальности изучаемой темы.

О Б З О Р  Л И Т Е Р А Т У Р Ы  П О  Т Е М Е
Исследования, направленные на обоснование влияния иностранных инвестиций на экономический 

рост Дж.Дж.Бакли[3], Ю.Чуи, С.П.Чан [4], Д.Кучта[5], Р.П.Моханти, Р.Агарвал[6], Л.Димова, 
П.Севастьянова, Д.Севастьянов[7], С.Мохамед, А.К.МакКоуэн [8], П.Самуэльсон[9], Е.В.Михайлова[10], 
Н.Д.Гуськова, И.Н.Кравовская, Ю.Ю.Слушкина, В.И.Маколев[11], О.С.Сухарев, С.В.Шманев, 
А.М.Курьянов[12] и В.В.Мищенко[13] теоретические аспекты управления инвестиционными потоками 
по отдельности. приобретенные сети, в том числе те, которые проделали работу по проблемам 
привлечения инвестиций в развитие промышленности. Б.Ю.Ходиев, Б.Б.Беркинов, А.Н.Кравченко[14], 
Е.Абдуллаев[15], пути улучшения инвестиционной среды в нашей стране, методы эффективного 
использования инвестиций и их совершенствования, моделирование этих процессов.

Это можно увидеть в работах таких учёных, как Р.Х.Алимов [16]. Модели, предложенные этими 
учеными, не учитывают неопределенность, риск и пределы риска инвестиций, распределяемых по 



IQ
T

IS
O

D
IY

O
T

  
  

Э
К

О
Н

О
М

И
К

А
  

  
E

C
O

N
O

M
Y

M U H A N D I S L I K  VA  I Q T I S O D I Y O T  J U R N A L I2025-yil, aprel. № 4-son.

595https://muhandislik-iqtisodiyot.uz

отраслям и предприятиям, а также условия модернизации. В исследованиях Б.О.Турсунова процессы, 
связанные с ролью инвестиций в повышении конкурентоспособности национальной экономики, 
обосновываются посредством соответствующего анализа [17].

М Е Т О Д О Л О Г И Я  И С С Л Е Д О В А Н И Я
В данном исследовании для оценки влияния факторов, определяющих приток прямых иностранных 

инвестиций на экономическую безопасность страны, использованы статистические данные Всемирного 
банка, UNCTAD и национальных баз. Анализ осуществлялся с применением многофакторной регрессии, 
корреляционного анализа и эконометрического моделирования на основе критериев устойчивости.

А Н А Л И З  И  Р Е З УЛ ЬТ А Т Ы
Привлечение в нашу страну иностранных инвестиций привело к изменениям в их распределении 

по отраслям экономики. Основная часть привлеченных иностранных инвестиций приходится на 
промышленность (45,9%), транспорт (28,4%) и связь (10,9%). Поэтому при определении приоритетов 
реформирования инвестиционной политики актуальным является анализ факторов, стимулирующих 
привлечение иностранных инвестиций в нашу экономику математическими и количественными методами, 
и формулирование однозначных выводов, используя современные эконометрические методы оценки 
их влияния на экономику. рост. В модели OLI Дж. Даннинга факторов, стимулирующих и влияющих на 
ПИИ[18] и на основе исследований К. Франко, Ф. Рентоцини и Дж. Марцетти, можно условно разделить 
на 4 группы. Они состоят из группы факторов, включающих «искателя ресурсов», «искателя рынка», 
«искателя нерыночных активов» и показателей качества государственных институтов, транспортно-
коммуникационной инфраструктуры, макроэкономической среды. Эта группировка основана, прежде 
всего, на эклектической теории Дж. Даннинга (модель OLI). По его словам движение ПИИ в основном 
зависит от 3 групп факторов. Это: сравнительные преимущества, возникающие в результате владения 
компанией, выходящей на международное производство (собственность - О), факторы регионального 
местоположения (факторы местоположения - L), определяющие регион, в котором ТНК организуют 
производство, продажа лицензий ТНК другим компаниям или с ними. факторы интернализации (фактор 
интернализации – I), обосновывающие тот факт, что они предпочитают вводить ПИИ, а не заключать 
договор франчайзинга.

Позднее К. Франко, Ф. Рентоцини и Г. Марцетти обогатили и усовершенствовали мотивы, 
предложенные Дж. Дэном. Авторы выделили два этапа комплексного анализа и систематизации мотивов. 
Они говорят, что на первом этапе компании сравнивают свои выгоды с альтернативными вариантами 
при анализе возможностей реализации ПИИ. В этом случае факторы, обуславливающие выбор ПИИ, 
называются факторами интернализации. После того, как компании предпочтут осуществлять ПИИ, 
на следующем этапе им придется выбрать конкретную страну для осуществления этих инвестиций. 
К первой группе факторов можно отнести факторы «ресурсоориентированной» группы, оказывающие 
влияние на ПИИ. Модель с участием этих факторов формально можно выразить следующим образом: 

FDI/GDP= LowTech/Ex+ OilGas/GDP+ +Tert/EAP+ Trade/GDP+ Cons/Pop (a)
где: FDI/GDP – доля прямых иностранных инвестиций по отношению к валовому внутреннему 

продукту, в %;
LowTech/Ex – доля низко технологичной продукции в общем объеме экспорта, в %;
OilGas/GDP - доля стоимости объема поставок нефти и газа по отношению к валовому внутреннему 

продукту, в % (натуральные показатели умножаются на мировую цену этих ресурсов);
Третичный, Tert/EAP – уровень высшего образования населения или рабочей силы, в %;
Trade/GDP - доля внешнеторгового оборота (суммы экспорта и импорта) по отношению к валовому 

внутреннему продукту (в зависимости от направления воздействия также может рассматриваться как 
фактор группы «соискателей рынка»);

Cons/Pop – реальные потребительские расходы на душу населения (может также рассматриваться 
как групповой фактор «искателей рынка», в зависимости от индикатора воздействия).

Первые два показателя выше отражают уровень обеспеченности страны меньшими затратами 
(топливом, металлом, сельскохозяйственными ресурсами). Третий показатель описывает качество 
трудовых ресурсов. Четвертый показатель показывает степень открытости экономики. Если этот 
индикатор входит в модель со знаком «+» - фактор группы «искателей ресурсов», а если вводится 
со знаком «-» - фактор «искателей рынка». Последний показатель (из-за отсутствия межстрановой 
статистики заработной платы этот показатель был заменен реальными потребительскими расходами) 
объясняет наличие дешевой рабочей силы в стране. Если этот показатель входит в модель со знаком 
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«+», то это фактор группы «искателей рынка», а если он вводится со знаком «-», то это фактор 
«искателей ресурсов». Факторы группы «искателей рынка» составляют вторую группу факторов. 
Связь между прямыми иностранными инвестициями и этими факторами можно выразить в следующей 
условной форме:

FDI/GDP=Tarif+GDPgrow+ +Unemp+Royaltypay/GDP (b)
где:
Тариф – уровень тарифной защиты;
GDProw - реальный темп роста валового внутреннего продукта;
Unemp – уровень безработицы;
Royalty/GDP - это отношение роялти и лицензионных сборов, выплачиваемых за рубежом, к GDP.
Первый показатель исследует существование эффекта тарифной защиты ПИИ, ориентированных 

на рынок (ПИИ, направленных на скачок тарифов).
Второй и третий индикаторы отражают темпы роста и покупательную способность внутреннего 

рынка. А переменная роялти и лицензионных сборов описывает привлекательность продажи лицензий 
отечественным фирмам, а не привлечения прямых иностранных инвестиций. Это указывает на то, 
что если страна тратит значительную часть своего ВВП за рубежом в виде платы за использование 
интеллектуальной собственности, то эта страна, скорее всего, будет менее привлекательной для ПИИ. 
Факторы рассматриваются, и их можно выразить в следующем функционале: отношение: 

FDI/GDP=Articlper100ths+ +Patentper100ths+HighTech/Ex+ +Royalty-rec/GDP (v)
где:
Articlper100 ths — количество научных статей на 100 000 человек;
Patentper100 ths – количество зарегистрированных патентов на 100 000 человек;
HighTech/Ex – доля высокотехнологичной продукции в общем объеме экспорта, в %;
Роялти-рек/ВВП — это доля иностранных роялти и лицензионных сборов в ВВП.
Четвертая группа факторов, влияющих на ПИИ, отражает качественные показатели государственных 

институтов, транспортно-коммуникационной инфраструктуры и макроэкономической среды. Связь 
между макроэкономическими показателями и ПИИ можно выразить в следующей условной форме:

FDI/GDP=CPI+TaxBurden+REER+ +RealInterestRate (g)
где: 
CPI – уровень инфляции;
TaxBurden - налоговая нагрузка - отношение налоговых поступлений в бюджет к валовому 

внутреннему продукту, ставке налога на прибыль предприятий;
REER - индекс реального эффективного обменного курса национальной валюты;
RealInterestRate – реальная процентная ставка.
Уровень отражает общую неопределенность и неопределенность в стране, что затрудняет 

принятие решений по долгосрочным вариантам проектов. Реальная процентная ставка отражает 
уровень кредитного риска национального сектора экономики и, в свою очередь, финансовое состояние 
компаний [19].

  Ухудшение финансовой ситуации препятствует притоку ПИИ. Аналогичным образом уровень 
налогового бремени бизнеса может оказывать незначительное влияние на приток ПИИ, поскольку 
снижает прибыль. Влияние реального обменного курса на ПИИ может носить разный характер. 
Например, укрепление реального обменного курса, с одной стороны, представляет собой экономическую 
стабильность, которая помогает привлечь ПИИ (особенно на развивающихся рынках), с другой стороны, 
ослабление этого курса удешевляет внутренние активы и стимулирует их покупку. иностранными 
инвесторами. Функциональная связь между показателями, отражающими качество транспортно-
коммуникационной инфраструктуры, и ПИИ, будет выглядеть следующим образом.

FDI/GDP=Inet+Airfrgh+Railtransp+RD (d)
где:
Inet - количество пользователей Интернета на 100 человек;
Air transp - грузоперевозки воздушным транспортом, млн. руб. т-км;
Rail transp - грузовые перевозки железнодорожным транспортом, млн.т. 1000 км; 
RD – плотность дорог (сколько км на 100 кв. км территории). Данные инфраструктурные показатели 

показывают уровень развития транспортно-коммуникационных и логистических сетей внутри страны. 
Показатели качества государственных институтов, влияющих на ПИИ, можно выразить в следующей 

условной форме: 
FDI/GDP=Startbus+RoL+ +Polstab+Corrup (e)
где: 
- Startbus business – время работы (дни);
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- Rol – индекс верховенства права; 
- Polstab - индекс политической стабильности; 
- Corrup - это показатель коррупции. 
Ухудшение качества государственных институтов отрицательно влияет на привлечение ПИИ, потому 

что это повышает уровень неопределенности (показатель политической стабильности) и приводит к 
увеличению трансакционных издержек (легкость ведения бизнеса, показатели коррупции). Теперь мы 
представляем набор простых уравнений регрессии, которые анализируют влияние прямых иностранных 
инвестиций на экономический рост. Этот анализ может проводиться на макроэкономическом, отраслевом 
(отраслевом) уровне или уровне фирмы для одной или нескольких групп стран по показателям роста, 
доли или уровня, основанным на годовых, квартальных или ежемесячных данных.

Экономический рост является одним из наиболее широко используемых экономических 
показателей для оценки воздействия ТТК. Формулировка эконометрического уравнения осуществляется 
с использованием существующих теоретических моделей. Сформулируем цель исследования 
следующим вопросом: каково влияние ПИИ на экономический рост при наличии традиционных 
переменных (индикаторов), влияющих на рост? В данном случае, если подходить к влиянию ПИИ с 
точки зрения группы стран, мы имеем в виду модели экономического роста Солоу и Кобба-Дугласа, 
которые включают факторы природного и человеческого капитала. Производство в этих моделях 
выражается следующим образом:

где:
- Y – объем производства;
- K – природный капитал;
- H – человеческий капитал;
- A – производительность труда;
- L - труд.
If k=K/AL, h=H/AL и y=Y/AL, из уравнения (1)

сформирован. В результате логарифмизации равенства (2) получим следующий результат:

Учитывая необходимость эмпирического анализа исследуемых вопросов в условиях теории 
условной конвергенции в производственном процессе и внутри группы стран, Барро (1991)2, Левин 
и Ренелт (1992)3, Барро и Салаи Мартин (1995)4 и Sachs and Warner (2001) На основе больших5 
исследований выведено следующее равенство:

Здесь рост объема производства по отношению к одной единице труда представлен единицей 
объема производства труда в первом периоде, F-функцией показателей k и h. Основываясь на идеях 
Шумпетера (1912, 1939), Мун (2001) объясняет, что взаимосвязь в приведенном выше уравнении в 
долгосрочной перспективе представляет собой два основных эффекта на экономическое развитие. 
Первый — это компонент роста, который зависит от факторов капитала и труда (переменные K и 
AL), а второй — от факторов производительности (и показателей H), вызванных социальными и 
технологическими изменениями. является непосредственным компонентом разработки. Принимая во 
внимание, что целью нашего исследования является анализ взаимосвязи между ППИ и экономическим 
ростом, уравнение (4), представляющее основную функцию роста, может быть выражено следующим 
образом, добавив переменную f, которая представляет индекс входа ППИ в страну:

(5) мы отражаем его в логарифмической форме следующим образом, чтобы адаптировать 
равенство к экспериментальной проверке:
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Что касается использования данных, то для экономического роста используется натуральный 
логарифм среднегодовых темпов роста реальных стоимостных показателей ВВП на душу населения 
по паритету потребительских покупок (ИПЦ) используется реальное значение ВВП на душу населения 
в первый год анализа по ПМС, а для показателя k за основу берется доля инвестиций в реальной 
стоимости среднего ВВП на душу населения за период анализа. 

Среднее значение коэффициента окончания средних или высших учебных заведений, 
показывающее интеллектуальный потенциал страны, за период анализа представлено показателем h. 
Наконец, показатель f рассчитывается по среднему значению доли ВВП на душу населения в реальном 
выражении за соответствующий период. Здесь в качестве объема ПИИ могут использоваться их потоки 
или резервы, причем выбор того или иного показателя не оказывает одинакового влияния на результат 
анализа. Поэтому выбор следует делать с особым вниманием. Теперь проведем эконометрический 
анализ макроэкономических факторов, влияющих на ПИИ, которые привлекаются в экономику 
Узбекистана.

Как известно, модель эконометрического анализа притока ПИИ на основе классической формулы 
линейной многофакторной регрессии можно выразить следующим образом: 

d(log(fdi))=a1*d(log(gdp))+a2*d(log(lp))++a3*d(log(gerd))+a4*d(log(se))+a5*d(log(w)) 
где:
fdi - объем привлеченных прямых иностранных инвестиций;
gdp - объем валового внутреннего продукта;
lp - уровень производительности труда;
gerd - доля части, входящей в инновации, в объеме общих инвестиций;
se - доля занятости в государственном секторе;
w - среднемесячная заработная плата.
Данная модель была рассчитана методом наименьших квадратов (Least Squares) и к ней были 

добавлены компоненты авторегрессии MA(2) и AR(1). После соответствующих расчетов уравнение 
регрессии выглядит следующим образом:

d(log(fdi))=0,53d(log(gdp(-3)))++1,76d(log(gdp))+0,69d(log(lp(-2)))++ +5,52d(log(se))-
1,30d(log(gerd_sa(-4)))++0,50d(log(w_sa(-2)))+[ar(1)=-0,59, ma(2)=-0,31] 

Согласно этому уравнению регрессии, факторами, которые больше всего влияют на ПИИ (d(log(fdi))), 
являются доля занятости в государственном секторе d(log(se)) и объем валового внутреннего продукта 
d(log(gdp)) являются индикаторами. Потому что у них самый высокий коэффициент (5,52 и 1,76 
соответственно). А это оказывает наибольшее влияние на уровень государственного вмешательства 
в экономику, размер валового внутреннего продукта и его стабильный рост, на привлечение прямых 
иностранных инвестиций в нашу страну. Увеличение ВВП на 1% приводит к увеличению ВВП на 2,29% 
(за счет роста ВВП на 0,53% 3 квартала назад и текущего роста на 1,76%). 

Увеличение производительности труда на 1% приводит к увеличению ПИИ на 0,69%. Важное 
научное значение имеют активное привлечение иностранных инвестиций в нашу национальную 
экономику, их эффективное использование, а также разработка и совершенствование методов 
эконометрического анализа влияющих на них факторов с учетом специфики нашей экономики при 
определении направлений конкретных реформ инвестиционной политики. и имеет практическое 
значение.

В Ы В О Д Ы  И  П Р Е Д Л О Ж Е Н И Я
Использование предложенных выше моделей анализа факторов привлечения ПИИ в практических 

эмпирических исследованиях позволяет сделать выводы о том, какие виды ПИИ привлекаются в нашу 
страну и каким факторам следует уделять первоочередное внимание при их активном привлечении.

Приведенная выше модель, представляющая связь между ПИИ и экономическим ростом, позволяет 
проанализировать эту связь в целом не только для многих стран, но и на уровне отдельной страны. 
Данная модель позволяет оценить эффективность использования ПИИ в обеспечении экономического 
роста. Поэтому дальнейшее совершенствование этих эконометрических моделей и использование их в 
экономическом анализе станет приоритетной задачей дальнейших экономических исследований.
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