ПОСЛЕДСТВИЯ ЦИФРОВОЙ ЭКОНОМИКИ ДЛЯ МЕЖДУНАРОДНЫХ ИНВЕСТИЦИОННЫХ МОДЕЛЕЙ
Аннотация: Цифровая экономика оказала огромное влияние на международный бизнес. Она привела к появлению новых фирм и отраслей, трансформировала бизнес-модели в традиционных отраслях и изменила организацию мировой экономики. Это порождает новые вызовы и возможности для международного сообщества, занимающегося инвестиционной политикой.
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Огромный объем литературы подтверждает растущее значение цифровой экономики для широкого круга экономических и социальных проблем, однако только недавно исследователи начали проливать свет на последствия цифровой экономики для международных инвестиционных тенденций. 
Одно из наиболее важных из них касается различных способов, которыми, как ожидается, цифровая экономика снизит потребность в физическом присутствии для обслуживания зарубежных рынков, облегчая передачу широкого спектра товаров и услуг в цифровой форме; например, музыка, публикации и услуги теперь могут поставляться по всему миру в цифровой форме. 
С точки зрения международных инвестиций, смысл заключается в том, что, сравнивая экспорт и прямые иностранные инвестиции (ПИИ), рассматриваемые как способ выхода на международный рынок с целью сбыта продукции в ведущие страны, преимущество будет на стороне экспорта. Цифровая экономика по-прежнему будет иметь не наилучшие последствия для бизнеса, ожидаются серьезные потрясения для транснациональных корпораций и международных инвестиционных тенденций, такие как сокращение использования ПИИ компаниями в качестве способа выйти на новые рынки. Цифровые технологии привели к появлению новых бизнесов и международных бизнес-моделей, которые позволили некоторым фирмам выйти на «глобальное присутствие» без значительных объемов ПИИ, однако ПИИ продолжают лежать в основе многих традиционных отраслей.
Хотя вклад цифровых фирм в международные инвестиционные потоки до настоящего времени был скромным, ряд последних тенденций свидетельствует о возрастании роли цифровых технологий в международном инвестиционном режиме. В то время как глобальные трансграничные слияния и поглощения (СИП) демонстрируют среднегодовые темпы роста в 9% с 2010 года, среднегодовые темпы роста трансграничных слияний и поглощений цифровых фирм в этот период составляли 30%. 100 крупнейших цифровых фирм, определенных в ЮНКТАД, увеличивали свои трансграничные приобретения в среднем на 90% ежегодно за тот же период. Другими словами, хотя многие из этих фирм следуют бизнес-моделям, основанным на относительно небольшом объеме ПИИ, они, тем не менее, быстро расширяют свое физическое присутствие за границей.
Большая часть этих международных инвестиций идет в цифровую инфраструктуру. Например, трансграничные инвестиции в приобретение активов для хранения цифровых данных достигли в 2016 году 13,8 млрд долларов США, что является самым высоким показателем за всю историю. Трансграничные инвестиции в приобретение нематериальных активов (то есть ПИИ с целью получения знаний) также были важным фактором роста трансграничных цифровых инвестиций. Например, трансграничные приобретения разработчиков программного обеспечения увеличились в пятнадцать раз с 2009 года и достигли 102 миллиардов долларов США в 2017 году. Ключевым фактором недавнего быстрого роста слияний и поглощений, направленных на приобретение цифровых активов, стало резкое увеличение количества приобретений цифровых активов нецифровыми фирмами. Вплоть до 2014 года нецифровые и цифровые фирмы были примерно равны с точки зрения приобретения цифровых активов. Начиная с 2015 года, первые значительно увеличили свои цифровые приобретения: от приобретения цифровых активов на 78 млрд долларов США в 2013 году до 458 млрд долларов США в 2016 году.
Такое ускорение инвестиций в цифровую экономику со стороны нецифровых компаний может предвещать более выраженные международные инвестиционные эффекты, чем это наблюдалось до сих пор. Обратная тенденция - цифровые фирмы приобретают нецифровые активы – встречается не так часто. В 2017 году цифровые фирмы приобрели 158 миллиардов долларов США у нецифровых фирм, что выше уровня после финансового кризиса, но все еще намного ниже 591 миллиарда долларов США цифровых активов, приобретенных нецифровыми фирмами. Более высокий интерес со стороны нецифровых фирм к приобретению цифровых активов, а не наоборот, вероятно, отражает больший потенциал повышения производительности и конкурентоспособности цифровой адаптации для фирм в нецифровых секторах. Несмотря на общую тенденцию, в некоторых секторах гибридизация цифрового и нецифрового секторов больше, чем в других. Хорошим примером такого явления является сектор розничной торговли.
География трансграничных инвестиций в цифровую экономику в значительной степени сконцентрирована в развитых странах, но не монополизирована ими. За пять лет, с 2013 по 2017 год, Соединенные Штаты и Великобритания получили более 100 миллиардов долларов США в виде внутренних инвестиций в слияния и поглощения цифровых активов, что вместе составляет 49% всех трансграничных цифровых СИП. За ними последовала группа из четырех стран, которые получили более 20 миллиардов долларов США в виде внутренних инвестиций в слияния и поглощения цифровых активов. 20 ведущих экономик международных инвестиций в СИП в цифровые активы также сосредоточены в странах с более развитой экономикой, но тем не менее, включают Китай, Южную Африку, Индию и Оман.
Пятнадцать стран входят в топ-20 как привлекательные направления для цифровых СИП и как ведущие источники трансграничных инвестиций в СИП. Это означает, что десять стран фигурируют только в одном из двух списков. Пять экономик, которые являются ведущими, но не входят в топ-20 источников цифровых слияний и поглощений, - это Сингапур, Финляндия, Австрия, Италия и Перу. Эти случаи поднимают интересный экономический и политический вопрос, поскольку мы обычно ожидаем, что факторы, определяющие привлекательность для иностранных цифровых инвесторов, будут такими же, как и факторы, определяющие способность генерировать исходящие цифровые инвестиции. Одно из возможных объяснений состоит в том, что страны следуют по пути цифрового развития, при котором страна сначала разрабатывает факторы, привлекающие внутренние цифровые инвестиции (человеческие ресурсы, хорошая цифровая инфраструктура), а на более позднем этапе, после того, как эти цифровые инвестиции созреют, следуют внешние цифровые инвестиции. Развитие лучшего понимания этой динамики может стать целью будущих исследований.
Таким образом, цифровая экономика пока не привела к серьезным изменениям в международном инвестиционном режиме. Прямые иностранные инвестиции продолжают играть важную роль для компаний за пределами цифровой экономики как средство расширения на международном уровне. Однако последние данные указывают на резкое увеличение трансграничного приобретения цифровых корпоративных активов фирмами, не участвующими в цифровой экономике, начиная примерно с 2016 года. Если эта тенденция сохранится и приведет к широкому распространению смешанных бизнес-моделей с применением цифровых технологий в более традиционных отраслях производства и услуг, это может иметь как минимум три основных последствия для международного сообщества инвестиционной политики:
* Во-первых, нецифровые МИД могут стать более важными трансграничными каналами для цифровых данных и технологий, точно так же, как они служили важными трансграничными каналами для товаров, услуг, финансовых потоков и более традиционных технологий в прошлом;
* Во-вторых, цифровая инфраструктура будет становиться все более важным определяющим фактором для решений МИД о локализации ПИИ;
* В-третьих, политика в отношении сбора, хранения и использования цифровых данных будет все больше влиять на способы организации своих международных производственных сетей и методы, которые они выбирают (например, прямые иностранные инвестиции вместо лицензирования) для выхода на зарубежные рынки
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