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В данной работе анализируются роль и структура институциональных факто-
ров формирования благоприятного инвестиционного климата в странах с развитой 
экономикой, в странах с догоняющей экономикой и в странах с развивающейся 
экономикой. В результате сравнения данных групп экономик делаются выводы об 
особенностях роли и структуры институциональных факторов формирования бла-
гоприятного инвестиционного климата для каждой из групп экономик. Например, 
роль институциональных факторов формирования благоприятного инвестиционно-
го климата наиболее высока в странах с развитой экономикой.
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Цель данной статьи – выявить особенности роли и структуры институ-
циональных факторов формирования благоприятного инвестиционного 
климата в странах с различным уровнем развития экономики.

Для достижения поставленной цели были выделены страны:
– с развитой экономикой;
– с догоняющей экономикой;
– с развивающейся экономикой.
Согласно МВФ, к странам с развитой экономикой относятся следую-

щие: США, Япония, Австрия, Бельгия, Кипр, Эстония, Финляндия, Франция, 
Германия, Греция, Ирландия, Италия, Люксембург, Нидерланды, Португа-
лия, Словакия, Словения, Испания, Гонконг, Южная Корея, Сингапур, Тай-
вань, Канада, Великобритания, Австралия, Чехия, Дания, Исландия, Изра-
иль, Новая Зеландия, Норвегия, Швеция, Швейцария [25].

В данном исследовании к странам с догоняющей экономикой отнесены 
наиболее динамично развивающиеся страны из состава стран с развиваю-
щейся экономикой и формирующимся рынком по версии МВФ, т.е. страны 
группы БРИКС и «следующих одиннадцати»: Бангладеш, Бразилия, Вьет-
нам, Египет, Индия, Индонезия, Иран, Китай, Мексика, Нигерия, Пакистан, 
Россия, Турция, Филиппины, Южная Африка [25].

Следовательно, к странам с развивающейся экономикой можно отнести: 
Азербайджан, Албания, Алжир, Ангола, Аргентина, Армения, Барбадос, 
Бахрейн, Белиз, Бенин, Болгария, Боливия, Босния и Герцеговина, Ботсва-
на, Бруней, Буркина-Фасо, Бурунди, Венгрия, Венесуэла, Восточный Тимор, 
Гайана, Гаити, Гамбия, Гана, Гватемала, Гондурас, Грузия, Доминиканская 
Республика, Замбия, Зимбабве, Йемен, Иордания, Кабо-Верде, Казахстан, 
Камбоджа, Камерун, Катар, Кения, Киргизия, Колумбия, Коста-Рика, Кот`д-
Ивуар, Кувейт, Латвия, Лесото, Ливан, Литва, Маврикий, Мавритания, Мада-
гаскар, Македония, Малави, Малайзия, Мали, Марокко, Мозамбик, Молда-
вия, Монголия, Намибия, Непал, Никарагуа, ОАЭ, Оман, Панама, Парагвай, 
Перу, Польша, Пуэрто-Рико, Руанда, Румыния, Сальвадор, Саудовская Ара-
вия, Свазиленд, Сенегал, Сербия, Сирия, Суринам, Таджикистан, Тайланд, 
Танзания, Тринидад и Тобаго, Тунис, Уганда, Украина, Уругвай, Хорватия, 
Чад, Черногория, Чили, Шри-Ланка, Эквадор, Эфиопия, Ямайка [25].

Роль институциональных факторов формирования благоприятного 
инвестиционного климата определялась по рангу факторов, который рас-
считывался по модулю коэффициента корреляции между значением инве-
стиционного климата в той или иной стране и значением фактора в этой 
стране [3].

Структура институциональных факторов формирования благопри-
ятного инвестиционного климата формировалась ранжированием инсти-
туциональных факторов по модулю коэффициента корреляции между 
значением инвестиционного климата в какой-то стране и значением инсти-
туционального фактора в этой стране [7].

Значению инвестиционного климата соответствует место страны в рей-
тинге «Doing business» Всемирного банка [22], значению факторов форми-
рования благоприятного инвестиционного климата – значение факторов из 
«Индекса роста мировой конкурентоспособности» Мирового экономиче-
ского форума [23], значению институциональных факторов формирования 
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благоприятного инвестиционного климата – значения институциональных 
факторов из рейтинга «Doing business» [22] и «Индекса роста мировой кон-
курентоспособности» [23].

Роль институциональных факторов формирования благоприятно инве-
стиционного климата в странах с развитой экономикой может быть пред-
ставлена в табл. 1.

Таблица 1
Роль институциональных факторов в формировании благоприятного 

инвестиционного климата в странах с развитой экономикой

Ранг Наименование фактора Коэффициент 
корреляции

Расчетный 
t-критерий 
Стьюдента

Статистическая 
значимость 

связи

1 Эффективность рынка труда –0,701 5,47 +
2 Институты –0,701 5,47 +
3 Высшее образование –0,687 5,26 +
4 Технологическая готовность –0,642 4,66 +
5 Инновации –0,606 4,24 +
6 Эффективность рынка товаров –0,606 4,24 +
7 Инфраструктура –0,523 3,41 +
8 Развитие финансового рынка –0,491 3,14 +
9 Сложность бизнеса –0,479 3,04 +
10 Здоровье и начальное образование –0,456 2,85 +
11 Макроэкономическая среда –0,397 2,41 +
12 Емкость рынка –0,093 0,52 –

Из табл. 1 можно сделать вывод, что сильнее институтов из факторов 
формирования благоприятного инвестиционного климата в развитых стра-
нах на инвестиционный климат влияет только эффективность рынка труда.

Роль институциональных факторов формирования благоприятного 
инвестиционного климата в странах с развивающейся экономикой может 
быть представлена в табл. 2.

Таблица 2
Роль институциональных факторов в формировании благоприятного 

инвестиционного климата в странах с развивающейся экономикой

Ранг Наименование фактора Коэффициент 
корреляции

Расчетный 
t-критерий 
Стьюдента

Статистическая 
значимость 

связи

1 Эффективность рынка товаров –0,744 10,56 +
2 Инфраструктура –0,741 10,47 +
3 Технологическая готовность –0,704 9,41 +
4 Развитие финансового рынка –0,703 9,38 +
5 Высшее образование –0,687 8,96 +
6 Сложность бизнеса –0,640 7,89 +
7 Институты –0,607 7,25 +
8 Здоровье и начальное образование –0,598 7,07 +
9 Эффективность рынка труда –0,522 5,80 +
10 Инновации –0,454 4,83 +
11 Емкость рынка –0,393 4,06 +
12 Макроэкономическая среда –0,392 4,04 +
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Соглавсно табл. 2, во-первых, институты занимают всего 7-е место из 12 
среди факторов формирования благоприятного инвестиционного клима-
та. Институциональные факторы по коэффициенту корреляции уступают 
таким факторам, как эффективность рынка товаров [5], инфраструктура, 
технологическая готовность, развитие финансового рынка, высшее обра-
зование и сложность бизнеса.

Во-вторых, по сравнению со странами с развитой экономикой в странах 
с развивающейся экономикой большее значение имеют эффективность 
рынка товаров, инфраструктура и развитие финансового рынка, меньшее – 
институты, эффективность рынка труда и инновации.

Роль институциональных факторов формирования благоприятного ин-
вестиционного климата в странах с догоняющей экономикой может быть 
представлена в табл. 3.

Таблица 3
Роль институциональных факторов в формировании благоприятного 

инвестиционного климата в странах с догоняющей экономикой

Ранг Наименование фактора Коэффициент 
корреляции

Расчетный 
t-критерий 
Стьюдента

Статистическая 
значимость 

связи

1 Эффективность рынка товаров –0,571 2,50 +
2 Развитие финансового рынка –0,482 1,99 –
3 Институты –0,429 1,71 –
4 Технологическая готовность –0,408 1,61 –
5 Инфраструктура –0,372 1,45 –
6 Сложность бизнеса –0,263 0,98 –
7 Инновации –0,229 0,85 –
8 Макроэкономическая среда –0,135 0,49 –
9 Высшее образование –0,124 0,45 –
10 Здоровье и начальное образование 0,085 0,31 –
11 Емкость рынка –0,079 0,28 –
12 Эффективность рынка труда –0,019 0,07 –

По данным табл. 3 можно сделать несколько выводов. Во-первых, силь-
нее институтов на формирование благоприятного инвестиционного кли-
мата в странах с догоняющей экономикой влияют только эффективность 
рынка товаров и развитие финансового рынка.

Во-вторых, институты среди факторов формирования благоприятного 
инвестиционного климата в странах с развитой экономикой занимают вто-
рое место, в странах с догоняющей экономикой – третье, в странах с раз-
вивающейся экономикой – седьмое место. Таким образом, чем выше уро-
вень развития экономики, тем выше роль институциональных факторов в 
формировании благоприятного инвестиционного климата. Та же тенденция 
наблюдается и для фактора инноваций.

Обратная тенденция – чем выше уровень развития экономики, тем ниже 
роль фактора – имеет место у инфраструктуры. Относительно меньше об-
ратная тенденция проявляется у факторов эффективности рынка товаров 
и сложности бизнеса.
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В-третьих, по сравнению с другими типами стран в странах с развитой 
экономикой выделяется высоким значением фактор эффективности рын-
ка труда, в странах с догоняющей экономикой – фактор развития финан-
сового рынка, в странах с развивающейся экономикой – фактор инфра
структуры.

Структура институциональных факторов формирования благоприят-
ного инвестиционного климата в странах с развитой экономикой может 
быть представлена в табл. 4, 5.

Таблица 4
Структура институциональных факторов формирования благоприятного инвестици-
онного климата в странах с развитой экономикой. Система институциональных фак-

торов по «Индексу роста мировой конкурентоспособности»

Ранг Наименование фактора Коэффициент 
корреляции

Расчетный 
t-критерий 
Стьюдента

Статистическая 
значимость 

связи

1 Нерегулярные платежи и взятки –0,731 5,96 +

2 Этика поведения фирм –0,712 5,65 +

3 Разнообразие государственных 
фондов

–0,706 5,55 +

4 Эффективность законодательства 
по урегулированию споров

–0,688 5,28 +

5 Надежность полиции –0,678 5,14 +

6 Защита прав интеллектуальной 
собственности

–0,670 5,03 +

7 Независимость судебной системы –0,636 4,59 +

8 Эффективность законодательства 
по спорам с регуляторами

–0,635 4,58 +

9 Фаворитизм в решениях государства –0,628 4,49 +

10 Защита прав собственности –0,619 4,39 +

11 Открытость принятия решений 
государства

–0,608 4,26 +

12 Ограничение государственного 
регулирования

–0,592 4,09 +

13 Действенность советов директоров –0,589 4,05 +

14 Сила защиты инвесторов –0,574 3,91 +

15 Расточительность государственных 
расходов

–0,557 3,73 +

16 Общественное доверие к политикам –0,554 3,70 +

17 Организованная преступность –0,542 3,59 +

18 Сила аудита и стандартов отчетности –0,485 3,09 +

19 Защита интересов миноритариев –0,474 3,00 +

20 Издержки бизнеса в связи 
с преступностью и насилием

–0,456 2,85 +

21 Издержки бизнеса в связи 
с терроризмом

0,014 0,08 –
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Из данных табл. 4–5 можно сделать вывод, что институциональными 
факторами формирования благоприятного инвестиционного климата, вли-
яющими на инвестиционный климат в странах с развитой экономикой в 
наибольшей степени, являются:

а) нерегулярные платежи и взятки;
б) этика поведения фирм;
в) разнообразие государственных фондов;
г) эффективность законодательства по урегулированию споров;
д) надежность полиции;
е) обеспечение исполнения контрактов;
ж) защита прав интеллектуальной собственности;
з) регистрация предприятий.
Структура институциональных факторов формирования благоприят-

ного инвестиционного климата в странах с развивающейся экономикой 
может быть представлена в табл. 6, 7.

Согласно данным табл. 6, 7 можно сделать следующие выводы:
– институциональными факторами формирования благоприятного ин-

вестиционного климата, влияющими на инвестиционный климат в странах 
с развивающейся экономикой в наибольшей степени, являются:

а) регистрация предприятий;
б) сила аудита и стандартов отчетности;
в) нерегулярные платежи и взятки;
г) кредитование;
д) международная торговля;
е) разрешение неплатежеспособности;
ж) эффективность законодательства по урегулированию споров;
з) действенность советов директоров;

Таблица 5
Структура институциональных факторов формирования благоприятного инвестици-
онного климата в странах с развитой экономикой. Система институциональных фак-

торов по «Doing business»

Ранг Наименование фактора Коэффициент 
корреляции

Расчетный 
t-критерий 
Стьюдента

Статистическая 
значимость 

связи

1 Обеспечение исполнения контрактов 0,676 5,11 +

2 Регистрация предприятий 0,667 4,98 +

3 Международная торговля 0,662 4,91 +

4 Налогообложение 0,603 4,20 +

5 Кредитование 0,595 4,12 +

6 Защита инвесторов 0,579 3,95 +

7 Разрешение неплатежеспособности 0,575 3,91 +

8 Подключение к системе 
электроснабжения

0,548 3,64 +

9 Регистрация собственности 0,465 2,92 +

10 Получение разрешений 
на строительство

0,460 2,88 +
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– в странах с развивающейся экономикой по сравнению со странами с 
развитой экономикой большее значение имеют такие институциональные 
факторы, как регистрация предприятий и сила аудита и стандартов отчет-
ности, меньшее – этика поведения фирм и разнообразие государственных 
фондов.

Структура институциональных факторов формирования благоприят-
ного инвестиционного климата в странах с догоняющей экономикой может 
быть представлена в табл. 8, 9.

Таблица 6
Структура институциональных факторов формирования благоприятного инвестици-
онного климата в странах с развивающейся экономикой. Система институциональных 

факторов по «Индексу роста мировой конкурентоспособности»

Ранг Наименование фактора Коэффициент 
корреляции

Расчетный 
t-критерий 
Стьюдента

Статистическая 
значимость 

связи

1 Сила аудита и стандартов отчетности –0,668 8,51 +

2 Нерегулярные платежи и взятки –0,660 8,34 +

3 Эффективность законодательства 
по урегулированию споров

–0,569 6,56 +

4 Действенность советов директоров –0,566 6,51 +

5 Этика поведения фирм –0,555 6,33 +

6 Защита прав интеллектуальной 
собственности

–0,547 6,21 +

7 Разнообразие государственных 
фондов

–0,544 6,15 +

8 Фаворитизм в решениях государства –0,531 5,95 +

9 Надежность полиции –0,519 5,76 +

10 Ограничение государственного 
регулирования

–0,491 5,35 +

11 Защита прав собственности –0,488 5,31 +

12 Организованная преступность –0,474 5,10 +

13 Независимость судебной системы –0,441 4,67 +

14 Издержки бизнеса в связи 
с преступностью и насилием

–0,439 4,63 +

15 Общественное доверие к политикам –0,399 4,12 +

16 Открытость принятия решений 
государства

–0,366 3,73 +

17 Эффективность законодательства 
по спорам с регуляторами

–0,366 3,73 +

18 Сила защиты инвесторов –0,360 3,66 +

19 Расточительность государственных 
расходов

–0,329 3,30 +

20 Издержки бизнеса в связи 
с терроризмом

–0,250 2,44 +

21 Защита интересов миноритариев –0,095 0,91 –
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По данным табл. 8, 9 можно сделать следующие выводы:
– институциональными факторами формирования благоприятного ин-

вестиционного климата, влияющими на инвестиционный климат в странах 
с догоняющей экономикой в наибольшей степени, являются:

а) кредитование;
б) этика поведения фирм;
в) налогообложение;
г) эффективность законодательства по урегулированию споров;
д) разрешение неплатежеспособности;
е) сила аудита и стандартов отчетности;
ж) защита бизнеса в связи с преступностью и насилием;
з) защита прав интеллектуальной собственности;
– если сравнить ранги институциональных факторов формирования 

благоприятного инвестиционного климата для стран с развитой экономи-
кой, стран с догоняющей экономикой и стран с развивающейся экономи-
кой, то наблюдается следующая тенденция: при увеличении уровня разви-
тия экономики большее значение приобретает защита прав собственности, 
меньшее – сила аудита и стандартов отчетности и действенность совета ди-
ректоров;

– по сравнению с другими типами стран в странах с развитой экономикой 
выделяются высоким значением факторы разнообразия государственных 
фондов и надежность полиции, в странах с догоняющей экономикой – фак-
торы защиты бизнеса в связи с преступностью и насилием и налогообло-
жения, в странах с развивающейся экономикой – факторы действенности 
совета директоров и международной торговли.

Таблица 7
Структура институциональных факторов формирования благоприятного инвестици-
онного климата в странах с развивающейся экономикой. Система институциональных 

факторов по «Doing business»

Ранг Наименование фактора Коэффициент 
корреляции

Расчетный 
t-критерий 
Стьюдента

Статистическая 
значимость 

связи

1 Регистрация предприятий 0,705 11,47 +

2 Защита инвесторов 0,705 11,47 +

3 Кредитование 0,634 9,46 +

4 Международная торговля 0,613 8,94 +

5 Разрешение неплатежеспособности 0,581 8,23 +

6 Регистрация собственности 0,546 7,52 +

7 Налогообложение 0,507 6,78 +

8 Подключение к системе 
электроснабжения

0,456 5,91 +

9 Обеспечение исполнения 
контрактов

0,452 5,84 +

10 Получение разрешений 
на строительство

0,428 5,46 +

Теоретические поиски и предложения
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Таким образом, из данной работы можно сделать следующие выводы об 
институциональных факторах формирования благоприятного инвестици-
онного климата:

– чем выше уровень развития экономики, тем выше роль институцио-
нальных факторов в формировании благоприятного инвестиционного кли-
мата;

– при увеличении уровня развития экономики большее значение при-
обретает защита прав собственности, меньшее – сила аудита и стандартов 
отчетности и действенность совета директоров;

Таблица 8
Структура институциональных факторов формирования благоприятного инвестици-
онного климата в странах с догоняющей экономикой. Система институциональных 

факторов по «Индексу роста мировой конкурентоспособности»

Ранг Наименование фактора Коэффициент 
корреляции

Расчетный 
t-критерий 
Стьюдента

Статистическая 
значимость 

связи

1 Этика поведения фирм –0,677 3,32 +

2 Эффективность законодательства по 
урегулированию споров

–0,663 3,19 +

3 Сила аудита и стандартов отчетности –0,552 2,38 +

4 Издержки бизнеса в связи с преступ-
ностью и насилием

–0,530 2,25 +

5 Защита прав интеллектуальной соб-
ственности

–0,528 2,24 +

6 Нерегулярные платежи и взятки –0,514 2,16 +

7 Ограничение государственного регу-
лирования

–0,491 2,03 –

8 Защита интересов миноритариев –0,462 1,88 –

9 Действенность советов директоров –0,461 1,87 –

10 Защита прав собственности –0,448 1,81 –

11 Сила защиты инвесторов –0,446 1,80 –

12 Открытость принятия решений госу-
дарства

0,438 1,76 –

13 Эффективность законодательства по 
спорам с регуляторами

0,277 1,04 –

14 Надежность полиции –0,274 1,03 –

15 Разнообразие государственных 
фондов

–0,270 1,01 –

16 Организованная преступность –0,170 0,62 –

17 Издержки бизнеса в связи с терро-
ризмом

–0,158 0,58 –

18 Фаворитизм в решениях государства 0,133 0,49 –

19 Независимость судебной системы 0,100 0,36 –

20 Общественное доверие к политикам –0,072 0,26 –

21 Расточительность государственных 
расходов

–0,010 0,03 –
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– по сравнению с другими типами стран в странах с развитой экономикой 
выделяются высоким значением факторы разнообразия государственных 
фондов и надежность полиции, в странах с догоняющей экономикой – фак-
торы защиты бизнеса в связи с преступностью и насилием и налогообло-
жения, в странах с развивающейся экономикой – факторы действенности 
совета директоров и международной торговли.

Научная новизна работы состоит в следующем:
– в работе впервые представлен сравнительный анализ роли и струк-

туры институциональных факторов формирования благоприятного инве-
стиционного климата для стран с различным уровнем развития экономики;

– в данной работе выведена зависимость роли и структуры институци-
ональных факторов формирования благоприятного инвестиционного кли-
мата от уровня развития экономической системы.

Практическая значимость работы состоит в следующем:
– поскольку РФ является страной с догоняющей экономикой, то выво-

ды о роли и структуре институциональных факторов формирования благо-
приятного инвестиционного климата в странах с догоняющей экономикой 
относятся и к ней;

– полученные выводы могут быть использованы при осуществлении го-
сударственной экономической политики в области инвестиционного кли-
мата в случае перехода экономики от одного типа к другому.
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