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ИнвестИцИИ

71 ➔ Также определенные недовольства 
вызывает принятый в 2012 году закон, обя-
зывающий стратегически важные россий-
ские предприятия передавать зарубежным 
органам и ведомствам запрошенные ими 
документы только с согласия правительства 
России.

Наталья Ворожеева констатирует ухуд-
шение делового климата в мире и дефицит 
финансов. «Снижение инвестиций и значи-
тельный отток капитала объясняется нео-
пределенностью в политической ситуации 
в стране в связи с проведением президент-
ских выборов. 

”
Классическими“ причинами 

небольшой охоты инвесторов вкладывать 
деньги в российскую экономику остаются 
недоверие к судебной системе, бюрокра-
тия, высокий уровень коррупции, отсутствие 
стремления модернизировать экономику, 
высокая зависимость от энергоносителей и 
слабая защита миноритарных акционеров», 
— говорит эксперт. 

По оценкам госпожи Петровой, в 2013 
году ситуация с инвестициями не изменится 
к лучшему. «Желание привлечь инвесторов 
должно совпадать с законодательными ини-
циативами. Должны быть изменения в си-
стеме регистраций предприятий, получения 
разрешений на строительство, подключения 
к электрическим сетям, в налогообложении, 
в части исполнения контрактов. Иностран-
ные компании просто не понимают, почему 
в России такая сложная бюрократическая 
система», — говорит госпожа Петрова. 

Без должной уверенностИ По ито-
гам анонимного опроса, в котором участво-
вали несколько сотен клиентов двенадцати 
крупнейших юридических организаций РФ, 
только 10% отечественных компаний реги-
стрируют в российской юрисдикции более 
половины своих контрактов с зарубежными 

контрагентами, 57% респондентов оформ-
ляют 90% контрактов за рубежом или в Рос-
сии, но по зарубежному корпоративному 
праву. Говоря о причинах, 67% опрошенных 
заявили, что российские корпоративные 
законы сложные, а договоры, составлен-
ные на их основе, требуют множественных 
согласований с юристами. 62% объяснили, 
что предпочитают европейские суды, а 48% 
респондентов отметили, что не любят нало-
говый режим России. Еще 10% указывают 
на отсутствие прописанных механизмов за-
щиты инвесторов. 14% участников опроса 
не регистрируют контракты в России из-за 
стремления скрыть имя конечного бенефи-
циара. «Эти цифры — оценка инвестицион-
ной привлекательности страны», — говорит 
Максим Соболев, вице-президент, партнер 
Consulco. Он отмечает, что владелец стре-
мится скрыть свое имя не потому, что хочет 
уйти от ответственности, а из-за конкурент-
ных войн и рейдерства. По его словам, 
практически у всех крупных компаний при-
сутствует зарубежная составляющая в ар-
хитектуре их бизнеса, которая позволяет, в 
том числе, переносить часть судебных раз-
бирательств в зарубежные суды. 

Негативно на инвестклимате сказывает-
ся несоблюдение властями принципа пра-
вовой определенности. «Чтобы вкладывать 
деньги, инвесторам необходима уверен-
ность в их сохранности, а еще лучше — в 
их доходности. Кроме того, инвесторы хотят 
видеть других инвесторов, которые прини-
мают похожие решения и вкладывают свои 
деньги аналогичным образом. Это принцип 

”
follow the money“», — рассуждает Андрей 

Сахаров, аналитик «Инвесткафе». Основ-
ной вариант решения, по его мнению, — 
укрепление института частной собственно-
сти и судебной системы. Еще один способ 
привлечь инвестиции — наладить процесс 

инвестирования внутренних финансовых 
резервов, таких как суверенные фонды, в 
национальную экономику, в частности, в 
инфраструктурные проекты города и об-
ласти. Инвестирование средств суверен-
ных фондов в инфраструктурные проекты 
может снизить негативный инфляционный 
эффект, полагает господин Сахаров. 

ИдтИ на уступкИ Генеральный дирек-
тор Rightmark Group Александр Рассудов 
полагает, что сокращение в минувшем году 
иностранных инвестиций в Россию связано 
с замедлением мировой экономики и об-
щей стагнацией в развитых странах. При 
этом оказала влияние и неразрешенность 
ключевых проблем в отечественной эконо-
мике. Речь идет о зависимости российской 
судебной системы, отсутствии стремления 
власти модернизировать экономику, высо-
кой зависимости от энергоносителей. Это 
создает существенные риски, в том числе 
для иностранных инвестиций, подчеркива-
ет господин Рассудов. 

Аналитик инвестиционного холдинга 
«Финам» Антон Сороко отмечает, что при-
ток денежных средств сокращается не 
только в Россию, но и во все развиваю-
щиеся страны. «Стоит отметить, что бум 
инвестиций со стороны иностранного ка-
питала, как в первой половине нулевых, так 
и в 2009–2011 годах, в основном обуслов-
лен активным ростом стоимости сырьевых 
активов, на экспорт которых опирались (и 
опираются) многие развивающиеся стра-
ны. Сейчас тенденция в целом обратная: 
сырьевые активы стагнируют, а инвесторы 
предпочитают выбирать наименее риско-
ванные объекты инвестиций», — говорит 
господин Сороко. 

«Должна увеличиться уверенность ком-
паний в завтрашнем дне. Это приведет к 

наращиванию капитальных затрат с це-
лью расширения и модернизации произ-
водства. Вместе с этим нужно продолжать 
проводить денежно-кредитную политику, 
направленную на долгосрочное снижение 
инфляционных рисков, что в перспективе 
приведет к снижению процентных ставок 
по кредитованию. Пока стоимость денег в 
России слишком велика из-за несбаланси-
рованности банковской системы, высоких 
темпов роста кредитования, низкой кон-
куренции между финансовыми организа-
циями и слабой оптимизации банковских 
издержек», — полагает эксперт. Господин 
Сороко подчеркивает, что для продуктив-
ного взаимодействия с западными партне-
рами кто-то должен идти на уступки и всту-
пать на чужое поле корпоративного права. 
«Так уж повелось, что обычно за стандарт 
принимается зарубежная система (чаще 
всего европейская), это заметно увеличи-
вает доверие между сторонами», — гово-
рит Антон Сороко. 

Наталья Ворожеева отмечает, что в по-
следнее время уже были приняты неко-
торые поправки, которые в перспективе 
должны улучшить инвестиционный климат в 
стране. В частности, расширен доступ для 
иностранцев в медицинскую, банковскую и 
пищевую промышленность и в сферу не-
дропользований. Положительные сдвиги 
в привлечении западных инвесторов, по 
ее словам, открывает вступление России 
в ВТО, но без институциональных реформ 
в экономике этого мало. «Для кардиналь-
ного выхода из этой проблемы необходимо 
принять ряд законодательных инициатив. 
В частности, изменить систему регистра-
ции предприятий, определить возможность 
участия иностранных организаций в гос- 
контрактах, установить прозрачные нало-
говые льготы», — говорит эксперт. n


