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ВПЛИВ КОМПАНІЙ З ІНОЗЕМНИМ КАПІТАЛОМ НА ДИНАМІКУ
ЗАРОБІТНОЇ ПЛАТНІ І ОБМІННИЙ КУРС У КРАЇНАХ, ЩО РОЗВИВАЮТЬСЯ

АНОТАЦІЯ. У статті розглянуто економічну літературу, присвячену дослідженню
впливу компаній з іноземним капіталом на зміну заробітної платні у країнах, що
розвиваються; обґрунтовано доцільність поділу компаній з іноземним капіталом на
два типи за критерієм переважної території реалізації товару (експортоорієнтовані
компанії і компанії внутрішнього ринку), і поставлено питання можливого взаємо-
зв’язку між належністю компанії до одного з двох типів і її впливом на заробітну пла-
ту і динаміку обмінного курсу.

КЛЮЧОВІ СЛОВА: прямі іноземні інвестиції, заробітна платня, обмінний курс

ABSTRACT. The article is devoted to the foreign-owned companies’ impact on the
dynamics of wages and exchange rates. The author provides literature review and
suggests new classification for the foreign-owned companies, being based on the
criteria of the basic company’s market (foreign or domestic). Some wages’ and
exchange rate-connected features are outlined for the both types of the companies.
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Постановка проблеми. Питання присутності іноземних компаній у країнах,
що розвиваються, і ступеню регулювання їхньої діяльності урядами цих країн є
однією з позицій, за якими ведуться дискусії між економістами. Прихильники
вільної торгівлі, спираючись на положення про пріоритетність конкурентної
економіки з точки зору максимальної ефективності діяльності економічних аге-
нтів і відсутності суспільних втрат (deadweight losses), що виникають унаслідок
усіляких обмежень вільної конкуренції, обстоюють переваги відкритого конку-
рентного ринку. На противагу їм, прихильники протекціонізму стверджують,
що конкуренція з боку ефективніших і фінансово могутніших іноземних компа-



МІЖНАРОДНА ЕКОНОМІЧНА ПОЛІТИКА480

ній за режиму вільної торгівлі завдає загрозу діяльності і існуванню національ-
них компаній, і тому державі необхідно захищати національних виробників, ре-
гулюючи і обмежуючи діяльність іноземних конкурентів.

Згідно з класичною теоремою Хекшера—Оліна—Самуельсона, відкрита тор-
гівля і вільна конкуренція між виробниками різних країн призводить до вирів-
нювання цін на фактори виробництва у цих країнах. Таким чином, розміщення
виробничих потужностей розвинених країн, у яких фактор праці є відносно
більш дорогим, у країнах, що розвиваються, в яких фактор праці є порівняно
дешевим, мав би призводити до поступового підвищення середньої ціни праці
(заробітної платні) в останніх.

У цій статті ми розглянемо літературу, присвячену впливу присутності ви-
робничих потужностей розвинених країн у країнах, що розвиваються, на дина-
мікою зміни заробітної платні, а також запропонуємо варіант класифікації ком-
паній з іноземним капіталом, що раніше не зустрічався в літературі, і
особливості впливу компаній на заробітну плату і обмінний курс залежно від
приналежності до однієї з груп.

Вживання термінів. У багатьох статтях, що стосуються теми, об’єктом до-
слідження виступають транснаціональні компанії (ТНК). Але присутність іно-
земного виробничого капіталу у країнах, що розвиваються, не обмежується ли-
ше ТНК. Тому часто економісти, які досліджують вплив компаній з іноземним
капіталом на динаміку заробітної платні у країнах, що розвиваються, викорис-
товують термін «прямі іноземні інвестиції» («foreign direct investment»).

У цій статті ми вживаємо широкий термін «компанії з іноземним капіталом»,
для якого використовується абревіатура «КІК». Цей термін більш лаконічний,
ніж «компанії, створені через прямі іноземні інвестиції». Вживаючи термін
«КІК», ми по замовчуванню матимемо на увазі, що це є компанії з повністю
іноземним капіталом або ж іноземний капітал має в них переважну (контроль-
ну) частку, тобто в цьому значенні термін приблизно еквівалентний застосову-
ваному у багатьох англомовних дослідженнях «foreign ownership of companies».

Мета дослідження. Мета дослідження — проаналізувати економічну літера-
туру, присвячену взаємозв’язку між експансією КІК у країни, що розвиваються,
і динамікою зростання заробітної плати в останніх; обґрунтувати доцільність
введення раніше не застосовуваної класифікації КІК на дві групи згідно крите-
рію переважної території реалізації вироблених товарів, розглянути специфіку
діяльності компаній, віднесених до кожної з груп, у тому числі гіпотезу про
можливий зв’язок між приналежністю до певної групи і ступенем впливу на
зростання заробітної платні, а також супутній аспект впливу на обмінний курс.

Актуальність дослідження полягає у можливості практичного врахування у
податковій і регуляторній державній політиці щодо КІК наслідків їхньої належ-
ності до однієї із двох запропонованих нами класифікаційних груп.

Виклад основного матеріалу
1. Огляд літератури
Дослідження впливу присутності КІК у країнах, що розвиваються, на дина-

міку заробітних плат в останніх, переплітається зі зворотною проблемою — пи-
танням мотивації для КІК щодо здійснення прямих іноземних інвестицій і вра-
хування фактору вартості робочої сили у процесі прийняття рішення. У книзі
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німецьких авторів Хайнріха, Мюлера й ін. [1] відзначається не першорядна роль
фактору вартості робочої сили при здійснені іноземних інвестицій у країни, що
розвиваються. Цитата зі стор. 425 (пер. з рос.): «У публікаціях Гамбурзького ін-
ституту світової економіки акцент робиться на зіставленні місць розміщення
виробництва (у ФРН або ж у країнах, що розвиваються). Різниця у вартості ро-
бочої сили у різних регіонах оголошена фактором, вплив якого визначає струк-
турні зрушення в економіці. Насправді, рішення про здійснення прямих інвес-
тицій не в першу чергу визначається різницею у вартості робочої сили. На
користь цього висновку говорить перш за все співпадання регіональної струк-
тури прямих інвестицій і зовнішньоторговельного обороту».

І далі: «Дослідження мотивів інвестування, проведене Гамбурзьким інститутом
світової економіки, підтверджує цей висновок навіть у застосуванні до країн, що
розвиваються. Якби існувала орієнтація мультинаціональних компаній виключно
на фактор вартості робочої сили, то їх (компаній) присутність у країнах, що розви-
ваються, була би значно вищою, ніж це спостерігається насправді».

У третій частині Докладу Світового банку за назвою «Інтеграція зі світовою
економікою впливає на зайнятість і заробітну платню» розглядається вплив
міжнародної інтеграції на динаміку заробітних плат у країнах, що розвивають-
ся: «В довготерміновому відношенні інтеграція зі світовою економікою підви-
щує зарплатню. Темп зростання заробітної платні у країнах, що розвиваються, в
яких проходить процес глобалізації, вдвоє вище, ніж в менш глобалізованих
країнах, і вище, ніж у багатих країнах» [2, с. 126]  (пер. з рос.).

У своїй дисертаційній роботі на здобуття наукового звання доктора економі-
чних наук Т.В. Орєхова [3] досліджує концепції мотивації міжнародної інвести-
ційної діяльності ТНК. Вона наводить концепцію «внутрішніх конкурентних
переваг», згідно з якою системи конкурентних переваг країни базування (серед
яких порівняно низька заробітна плата) можуть не мати пріоритетного значення
при виборі ТНК інвестиційної стратегії.

В економічній літературі здійснювались широкі емпіричні дослідження вза-
ємозв’язку впливу присутності КІК на заробітну платню у країнах що розвива-
ються. Енн Харрісон і ін. досліджують залежність між заробітною платнею і
іноземними інвестиціями в Мексиці, Венесуелі і США [4]. В усіх трьох випад-
ках, більш високі рівні іноземних інвестицій пов’язані з вищим загальним рів-
нем заробітної платні. Однак, у випадку США відбувається «перетікання»
(«spillover») ефекту підвищення заробітних плат і на національні компанії, тоді
як у Мексиці і Венесуелі цього ефекту не відбувається (тобто, рівень заробітних
плат зростає лише у компаніях з іноземним капіталом).

У іншому дослідженні на прикладі Марокко 80-х років досліджується вплив
присутності іноземних інвестицій у компаніях на зміну продуктивності зайня-
тих у них працівників (і, таким чином, опосередковано певною мірою і на зміну
заробітної платні) [5]. У секторах, де, порівняно з іншими секторами, була бі-
льша наявність компаній з іноземними інвестиціями, дисперсія показника про-
дуктивності зайнятих працівників виявилась меншою, а середнє значення цього
показника було більшим. Однак, збільшення продуктивності праці в компаніях
з іноземним капіталом не впливало на збільшення продуктивності праці націо-
нальних компаній (автори припускають, що це відбувалось через те, що компа-
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нії з іноземними інвестиціями могли бути залучені урядом до протекціоністсь-
ких заходів щодо захисту національних виробників).

Чарлз Удомсаф на прикладах Таїланду і Малайзії досліджує вплив наявності
іноземного капіталу в компаніях на зміну в них заробітної плати [6]. В емпірич-
ній частині роботи показано, що середній показник заробітної плати у компані-
ях з іноземним капіталом вищий, ніж аналогічний показник у національних
компаніях. За припущенням автора, це відбувається тому, що компанії з інозем-
ним капіталом, як правило, намагаються залучити найбільш кваліфікованих і
здібних працівників, і, відповідно, сплачують їм вищу зарплатню.

Роберт Фінстра й ін. на прикладі Мексики досліджують вплив прямих інозе-
мних інвестицій на динаміку заробітної платні [7]. Автори відзначають, що у
тих регіонах Мексики, в яких рівень концентрації компаній з іноземними інвес-
тиціями є високим, прямі іноземні інвестиції відповідають за близько 50 % за-
гального зростання заробітної платні висококваліфікованих працівників, що є
дуже високим значенням. При цьому система «maquiladoras» надає іноземним
інвесторам, що бажають здійснювати прямі інвестиції в Мексику, значні подат-
кові, митні і т. ін. пільги.

У іншому дослідженні, на прикладі Індонезії (вибірка з 1975 по 1999 роки)
аналізується вплив наявності іноземного капіталу у компаніях на рівні заробіт-
них плат [8]. Результати дослідження показали, що загалом наявність іноземно-
го капіталу у компаніях завжди позитивно впливала на динаміку заробітних
плат, незалежно від сектора економіки. При цьому вплив присутності іноземно-
го капіталу в компаніях на заробітну плату працівників, зайнятих нефізичною
працею, був вдвоє вищим, ніж на заробітну плату зайнятих фізичною працею.

Фактично, в усіх емпіричних дослідженнях у країнах, що розвиваються, відзна-
чено позитивний вплив КІК на зарплатню. Крім зазначених, подібні дослідження
також робились на даних Росії, Чехії, низки африканських, південноамериканських
і деяких інших країн. Цікавою є та обставина, що здійснювались подібні дослі-
дження і щодо розвинених країн, при цьому часто так само відзначався позитивний
вплив присутності іноземного капіталу у компаніях на динаміку заробітної платні
(наприклад, як у вищенаведеному джерелі [4] стосовно США). У роботі [9] емпіри-
чно доводиться вищевказаний позитивний вплив на прикладі Португалії, а у статті
[10] — на прикладі Великої Британії. Однак, є і винятки: Швеції КІК мають дуже
незначний або ж нульовий вплив на зростання заробітної платні [11].

В іншому дослідженні здійснено спробу пояснити позитивний вплив КІК на
зростання заробітної платні [12]. Автори відкидають припущення, що КІК за-
звичай винаймають більш кваліфікованих і ефективних працівників, ніж в ана-
логічних національних компаніях. КІК зазвичай наймають працівників з харак-
теристиками, схожими із середньо-ринковими по галузі, однак потім у процесі
роботи вони надають їм більш якісні, у порівнянні з національними компанія-
ми, професійні тренінги, формуючи високу продуктивність праці і винагоро-
джуючи її збільшенням заробітної платні.

2. Експортоорієнтованість чи внутрішній ринок? Вплив на динаміку за-
робітної платні і обмінний курс

Отже, емпіричні дослідження свідчать про те, що в країнах, що розвивають-
ся, КІК позитивно впливають на динаміку заробітної платні. При цьому, зна-
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чення цього впливу може варіюватися від незначних величин до 50 % від суку-
пного впливу усіх факторів на зростання заробітної плати, як показано у [8].

У економічній літературі були здійснені різні спроби прослідкувати мож-
ливий зв’язок між приналежністю КІК до певної групи і ступенем її впливу
на зміну заробітної плати. Наприклад, компанії класифікувались по перева-
жаючому найму працівників нефізичної або ж фізичної праці, при цьому ті, що
наймали переважно працівників нефізичної праці, впливали на зростання заро-
бітної платні більшою мірою [8]; або ж по фактору належності до територіаль-
ного кластеру з високим ступенем концентрації компаній з іноземним капіта-
лом (компанії, що належали до подібного кластеру, демонстрували більший
вплив на зростання заробітної платні) [5].

Проте, досі в економічній літературі не зустрічається спроб прослідкува-
ти можливий зв’язок між ступенем впливу на зростання заробітної плати і
приналежністю КІК до однієї з двох груп — тих, що реалізують вироблену
продукцію переважно у країні базування, або ж тих, що реалізовують виро-
блену продукцію переважно на експорт (КІК, які реалізують товари як на
експорт, так і в країні базування, можуть розглядатись як серединний варіант
двох вказаних типів).

Розмірковування над природою, можливими економічними мотивами в нас-
лідками приналежності КІК до однієї з вищеозначених груп може призвести до
цікавих висновків.

Порівняємо природу і можливі наслідки для КІК з огляду на її приналеж-
ність до однієї з вищезазначених груп. Експортоорієнтовані компанії, тобто
ті, що реалізовують вироблену продукцію переважно за межами країни базу-
вання, віднесемо до першого типу; ті ж компанії, що реалізовують виготов-
лену продукцію переважно на внутрішньому ринку країни базування — до
другого типу.

Перший тип КІК є найбільш природним з економічної точки зору і від-
повідає теоремі Хекшера—Оліна—Самуельсона: за відкритої торгівлі у краї-
ні, що розвивається, в якій праця є відносно дешевшою у порівнянні з розвине-
ними країнами, вигідно експортувати працемісткі товари; так само і іноземним
інвесторам є вигідними інвестиції у країни, що розвиваються, з метою викорис-
тання конкурентної переваги порівняно дешевої робочої сили і подальшої екс-
портної реалізації товарів.

У цьому контексті, присутність КІК другого типу у країнах, що розвива-
ються, на перший погляд, суперечить теоремі Хекшера—Оліна—Самуель-
сона. Однак, насправді така присутність може бути вигідною: використовуючи
переваги більш дешевого капіталу, просунутої технології виробництва, методик
ефективного навчання персоналу, КІК може виробляти товар більш низької ціни,
більш якісний, з більшою рекламною підтримкою у порівнянні зі схожими това-
рами національних компаній, і в той самий час використовувати типові переваги
відносно «нових» і швидкозростаючих ринків країн, що розвиваються.

Прямі іноземні інвестиції зі створенням підприємства другого типу, за інших
рівних умов, видаються більш імовірними у більш багатих країнах, що розви-
ваються. Причина цього є в тому, що населення більш багатих країн може за-
безпечити більший сукупний попит на вироблені КІК товари.
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Продовжуючи порівняння двох типів компаній, зазначимо, що компанії
другого типу можуть мати більш сильну і безпосередню конкуренцію з
внутрішніми національними виробниками за робочу силу. Це відбувати-
меться у тому випадку, якщо КІК вироблятиме товар або послугу, вже пред-
ставлені на внутрішньому ринку країни, що розвивається, і, таким чином,
вступатиме у конкурентну боротьбу з національними виробниками за праців-
ників схожих професій і кваліфікацій. У цьому ж аспекті слід зазначити, що
прихильники політики протекціонізму із більшою неприхильністю поста-
вились би до КІК другого типу, як до таких, що становлять загрозу моло-
дим і менш ефективним національним компаніям, що виробляють схожі із
КІК товари.

Однак, вищенаведені міркування стосовно товарної конкуренції не ма-
тимуть під собою основи, якщо КІК другого типу вироблятиме новий, уні-
кальний або сильно диференційований продукт.

В економічній літературі часто розглядається фактор наявності або відсутнос-
ті перетікань («spillovers») корисних ефектів від присутності КІК у країнах, що
розвиваються або ж у розвинених країнах. Одним із таких ефектів є збільшення
рівня заробітної плати вцілому по країні як реакція на вищий за середньоринко-
вий рівень заробітної плати у КІК (див., наприклад, [4]). Подекуди такий ефект
буває присутній (як для США у вищенаведеному прикладі), подекуди — відсут-
ній (там само для Мексики і Венесуели).

Можна припустити, що імовірність наявності або відсутності подібних пере-
тікань може залежати від фактору належності переважної більшості КІК у краї-
ні, що розвивається, до першого або другого типу. Це припущення ґрунтується
на вищенаведених міркуваннях щодо можливого зв’язку між належністю КІК
до певної групи і наявністю або відсутністю конкуренції за робочу силу між
КІК і національними виробниками. Справді, якщо присутня подібна конкурен-
ція, то збільшення загального рівня заробітних плат у КІК з більшою імовірніс-
тю, ніж у випадку, коли така конкуренція відсутня, призведе до збільшення рів-
ня заробітних плат у національних компаніях Однак, для підтвердження цієї
гіпотези необхідні подальші емпіричні дослідження.

Аби проілюструвати доцільність введення класифікації КІК співвідносно до
сфери реалізації виробленої продукції, вкажемо на ще одну цікаву можливість
для аналізу — вплив на обмінний курс. Тут географічна орієнтація КІК на збут
своєї продукції (внутрішній ринок країни розміщення чи зовнішній ринок) на-
буває великого значення.

У першому випадку, якщо компанія з іноземним капіталом виготовлену про-
дукцію реалізовує переважно на зовнішніх ринках, в економіку країни розмі-
щення КІК відбувається суттєвий приплив іноземної валюти. Це пояснюється
тим, що виторг КІК від реалізації виробленої продукції номіновано у валюті,
відмінній від валюти країни розміщення. Відповідно, для покриття необхідних
витрат виробничого циклу КІК частину виручки повертає у країну розміщення
— там ця частина конвертується у національну валюту і використовується для
виплати заробітної платні працівникам і менеджменту, операційних витрат, від-
новлення капітального обладнання і т. д. Приток іноземної валюти у цьому ви-
падку створює тиск на обмінний курс національної валюти у напрямку його
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зниження3. На рис. 1 зображено механізм впливу КІК на обмінний курс країни
розміщення у випадку, коли вироблена продукція реалізується на зовнішньому
ринку.

Впливові КІК (такі, як великі транснаціональні компанії) можуть здійснюва-
ти спроби лобіювання політики підвищення4 курсу національної валюти у краї-
ні розміщення з тим, щоб збільшити конкурентні переваги виробленої продукції
на зовнішніх ринках. Однак ці їхні можливі лобістські кроки ускладнюються
безпосередніми наслідками їхньої економічної діяльності (зниження курсу на-
ціональної валюти внаслідок припливу на ринок країни розміщення валюти із
зовнішніх ринків — див. рис. 1)

Рис. 1. Вплив КІК на динаміку обмінного курсу країни розміщення
у випадку переважної реалізації виробленої продукції на зовнішніх ринках

Джерело: побудовано автором

У другому випадку, коли вироблена КІК продукція реалізується переважно
на внутрішньому ринку країни розміщення, істотного впливу на обмінний курс
в країні розміщення КІК немає. Різниця цього випадку з випадком, зображеним
на Рис. 1, полягає в тому, що вироблена продукція реалізовується на внутріш-
ньому, а не на зовнішньому ринку, і частина виторгу повертається в країну роз-
міщення для покриття виробничих витрат ув національній, а не іноземній валю-
                     

3 Тут і далі ми визначаємо обмінний курс як кількість національної валюти за одиницю іноземної, тому
зниження обмінного курсу — це фактично його «подорожчання», і навпаки — Авт.

4 Підвищення номінального курсу, тобто, посутньо, знецінення — див. попередню виноску.
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ті. Таким чином, збільшення обсягу пропозиції іноземної валюти на внутріш-
ньому ринку не має місця у цьому випадку.

Висновки. Аналіз літератури, присвяченої питанню впливу компаній з іно-
земним капіталом на динаміку заробітної плати у країнах, що розвиваються,
призвів до наступних висновків:

1) компанії з іноземним капіталом у країнах, що розвиваються, зазвичай за-
безпечують вищі рівні заробітної плати, ніж національні компанії, але не зав-
жди відбувається перетікання корисного ефекту підвищення заробітних плат на
національні компанії;

2) те, що компанії з іноземним капіталом зазвичай пропонують вищу, ніж
національні виробники, заробітну плату, за робочу силу аналогічної продуктив-
ності і кваліфікації, залишається до кінця не поясненим;

3) автор вважає доцільним введення в економічній літературі ще одного
критерія для класифікації компаній з іноземним капіталом — переважної реалі-
зації виробленої продукції на внутрішньому або ж на зовнішньому ринках. КІК
можуть різною мірою впливати як на динаміку зростання заробітних плат і сту-
пінь «перетікання» корисних ефектів своєї присутності, так і на динаміку об-
мінного курсу в залежності від належності до однієї з груп.
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ОСОБЛИВОСТІ ІННОВАЦІЙНОГО РОЗВИТКУ ПІДПРИЄМСТВ
ЦЕЛЮЛОЗНО-ПАПЕРОВОЇ ПРОМИСЛОВОСТІ НА СВІТОВОМУ РИНКУ

АНОТАЦІЯ. У статті розглянуто сучасний стан і тенденції інноваційного розвитку
підприємств целюлозно-паперової промисловості на світовому ринку. Також до-
сліджується проблеми та перспективи інноваційного розвитку галузі в Україні.

КЛЮЧОВІ СЛОВА: інновації, целюлозно-паперова промисловість, інноваційно-
інвестиційна стратегія.

АННОТАЦИЯ. В статье рассматривается современное состояние и тенденции ин-
новационного развития предприятий целлюлозно-бумажной промышленности на
мировом рынке. Также исследуется проблемы и перспективы инновационного ра-
звития отрасли в Украине.

КЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА: инновации, целлюлозно-бумажная промышленность, инно-
вационно-инвестиционная стратегия.

ABSTRACT. The article considers the current status and trends of innovative
development of pulp and paper industry in the global market. Also examines the
problems and prospects of innovative development of industry in Ukraine.

KEYWORDS: innovation, pulp and paper industry, innovation and investment strategy.

Постановка проблеми. В умовах активної інтеграції української економіки
в світовий економічний простір особливої ваги набувають питання посилення
міжнародної конкурентоспроможності вітчизняних промислових підприємств з
урахуванням їх галузевих особливостей. Доведено, що джерелом конкурентних
переваг для підприємства є активна інноваційна діяльність, спрямована на ство-
рення і впровадження інновацій, що дозволять не лише сформувати нові товарні
ніші, а й вирішити інші поточні проблеми підприємства. Зокрема для підпри-
ємств целюлозно-паперової промисловості необхідність здійснення інновацій-
ної діяльності пов’язана з сировинними, матеріально-технічними та економіч-
ними проблемами, що стримують подальший розвиток галузевих підприємств
не лише на внутрішньому, а й на світовому ринку.




