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ÏÐÅÄÈÑËÎÂÈÅ

Ïîëó÷åíèå ïîëíûõ, ñîïîñòàâèìûõ è ñâîåâðåìåííûõ ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ ïî
ïðÿìûì èíîñòðàííûì èíâåñòèöèÿì (ÏÈÈ) ÿâëÿåòñÿ ïðåäïîñûëêîé ïðîâåäåíèÿ
ýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà è ðàçðàáîòêè ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè. Öåëüþ ïóáëèêàöèè ÎÝÑÐ
�Ñòàíäàðòíîå îïðåäåëåíèå ïðÿìîãî èíîñòðàííîãî èíâåñòèðîâàíèÿ� - ÿâëÿåòñÿ äåòàëüíîå
îïèñàíèå òîãî, êàê íåîáõîäèìî ïðåäñòàâëÿòü ñòàòèñòè÷åñêèå äàííûå ïî ÏÈÈ äëÿ òîãî,
÷òîáû îíè ñîîòâåòñòâîâàëè ïðèíÿòûì ìåæäóíàðîäíûì ñòàíäàðòàì. Â ïóáëèêàöèè
ðàññìàòðèâàþòñÿ îñíîâíûå ïîëîæåíèÿ êîíöåïöèè ñòàòèñòèêè è îïðåäåëåíèÿ ÏÈÈ,
ñòîèìîñòíîé îöåíêè ïîòîêîâ êàïèòàëà è íàêîïëåííûõ èíâåñòèöèé, à òàêæå ïðîáëåìû,
ñâÿçàííûå ñî ñïåöèôè÷åñêèìè âèäàìè ñäåëîê è õîçÿéñòâóþùèìè ñóáúåêòàìè. Ãäå ýòî
âîçìîæíî, àâòîðû ïðåäëàãàþò ïðàêòè÷åñêèå ñîâåòû è ïðèâîäÿò êîíêðåòíûå ïðèìåðû.

Òðåòüå èçäàíèå �Ñòàíäàðòíîãî îïðåäåëåíèÿ ïðÿìîãî èíîñòðàííîãî èíâåñòèðîâàíèÿ
ÎÝÑÐ� ïîëíîñòüþ ñîîòâåòñòâóåò îïóáëèêîâàííîìó ÌÂÔ ïÿòîìó èçäàíèþ �Ðóêîâîäñòâà ïî
ïëàòåæíîìó áàëàíñó�. Äîêëàä áûë ïîäãîòîâëåí ïîä ýãèäîé Ãðóïïû ñïåöèàëèñòîâ â îáëàñòè
ôèíàíñîâîé ñòàòèñòèêè è îäîáðåí Êîìèòåòîì ïî ìåæäóíàðîäíûì èíâåñòèöèÿì è
ìíîãîíàöèîíàëüíûì ïðåäïðèÿòèÿì. Ñîâåò ÎÝÑÐ â èþëå 1995 ã. ïðèíÿë ðåêîìåíäàöèè,
âêëþ÷åííûå â äîêëàä, è ðàçðåøèë îïóáëèêîâàòü åãî, âìåñòå ñ ðåêîìåíäàöèÿìè â îòêðûòîé
ïå÷àòè.

© ÎÝÑÐ 1996 ã. íà îðèãèíàëüíûé òåêñò

© ÎÝÑÐ 1998 ã. íà ïåðåâîä íà ðóññêèé ÿçûê

Çàÿâêè íà ïîëó÷åíèå ðàçðåøåíèÿ âîñïðîèçâåñòè èëè ïåðåâåñòè ýòó ïóáëèêàöèþ ïîëíîñòüþ
èëè â êàêîé-ëèáî ÷àñòè íàïðàâëÿòü ïî àäðåñó:

Head of Publications Service, OECD

2, rue Andre Pascal 75775

Paris Cedex 16, France
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I. Ââåäåíèå

1. Ñáîð ñòàòèñòè÷åñêîé èíôîðìàöèè ïî ïðÿìûì èíîñòðàííûì èíâåñòèöèÿì (ÏÈÈ)
ÿâëÿåòñÿ ïðåäïîñûëêîé ïðîâåäåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà è ðàçðàáîòêè ýêîíîìè÷åñêîé
ïîëèòèêè. Íåîáõîäèìîñòü ñâîåâðåìåííîãî ïîëó÷åíèÿ ïîëíûõ è ñîïîñòàâèìûõ äàííûõ
ðàñòåò, ïîñêîëüêó ÏÈÈ îòâîäèòñÿ ðåøàþùàÿ ðîëü â ïðîöåññå èíòåðíàöèîíàëèçàöèè
õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè. Ïóáëèêàöèÿ ÎÝÑÐ �Ñòàíäàðòíîå îïðåäåëåíèå ïðÿìîãî
èíîñòðàííîãî èíâåñòèðîâàíèÿ� äàåò äåòàëüíîå îïèñàíèå òîãî, êàê íåîáõîäèìî ñîáèðàòü
ñòàòèñòè÷åñêèå äàííûå ïî ÏÈÈ äëÿ òîãî, ÷òîáû îíè ñîîòâåòñòâîâàëè ïðèíÿòûì
ìåæäóíàðîäíûì ñòàíäàðòàì. �Ñòàíäàðòíîå îïðåäåëåíèå� âïåðâûå áûëî îïóáëèêîâàíî â
1983 ã. íà îñíîâå äîêëàäà Ãðóïïû ýêñïåðòîâ ÎÝÑÐ â îáëàñòè ôèíàíñîâîé ñòàòèñòèêè. Â
1990 ã. è 1992 ã. áûëè îïóáëèêîâàíû íîâûå èçäàíèÿ �Ñòàíäàðòíîãî îïðåäåëåíèÿ�. Âûõîä
â ñâåò íûíåøíåé ðåäàêöèè áûë âûçâàí íåäàâíåé ïóáëèêàöèåé ÌÂÔ ïÿòîãî èçäàíèÿ
�Ðóêîâîäñòâà ïî ïëàòåæíîìó áàëàíñó� â 1993 ã. �Ñòàíäàðòíîå îïðåäåëåíèå� ïîëíîñòüþ
ñîîòâåòñòâóåò ïîëîæåíèÿì óêàçàííîé ïóáëèêàöèè.

2. Îïðåäåëÿÿ ñòàíäàðò äëÿ ñòàòèñòèêè â îáëàñòè ÏÈÈ, �Ñòàíäàðòíîå îïðåäåëåíèå
ïðÿìîãî èíîñòðàííîãî èíâåñòèðîâàíèÿ ÎÝÑÐ� ñïîñîáñòâóåò ðåøåíèþ òðåõ çàäà÷:

• Äàåò ÷åòêèå îðèåíòèðû îòäåëüíûì ñòðàíàì îòíîñèòåëüíî òîãî, â êàêîì
íàïðàâëåíèè èì ðàçâèâàòü èëè ìåíÿòü ñèñòåìó ó÷åòà ÏÈÈ.

• Ñîâåðøåíñòâóåò îñíîâó äëÿ ýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà ÏÈÈ, â îñîáåííîñòè, â
îáëàñòè ìåæäóíàðîäíûõ ñîïîñòàâëåíèé, òàêèì îáðàçîì, ÷òîáû óìåíüøèòü
îòêëîíåíèÿ íàöèîíàëüíûõ ñòàòèñòè÷åñêèõ ñèñòåì îò ñòàíäàðòà.

• Ïðåäëàãàåò îáúåêòèâíûé ñòàíäàðò, ñ ïîìîùüþ êîòîðîãî ìîæíî èçìåðèòü
îñòàâøèåñÿ ìåòîäîëîãè÷åñêèå ðàçëè÷èÿ ìåæäó äàííûìè íàöèîíàëüíûõ ñèñòåì
ñòàòèñòèêè ÏÈÈ, êîòîðûå íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü ïðè ñðàâíèòåëüíîì àíàëèçå
ÏÈÈ ïî ñòðàíàì.

3. Äàâàÿ îïåðàòèâíîå ðóêîâîäñòâî ñòàòèñòè÷åñêèì îðãàíàì, �Ñòàíäàðòíîå
îïðåäåëåíèå ïðÿìîãî èíîñòðàííîãî èíâåñòèðîâàíèÿ� îòìå÷àåò ðàçëè÷íûå ïîäõîäû è
îïðåäåëåíèÿ, ïðèíÿòûå â ñòðàíàõ ÎÝÑÐ äëÿ èçìåðåíèÿ ÏÈÈ è ïðåäëàãàåò â êàæäîì
êîíêðåòíîì ñëó÷àå ïðàêòè÷åñêèå ðåøåíèÿ, à ãäå ýòî âîçìîæíî, ïðèâîäèò êîíêðåòíûå
ïðèìåðû. Òàêèì îáðàçîì, â ïóáëèêàöèè ðàññìàòðèâàþòñÿ îñíîâíûå êîíöåïöèè è
îïðåäåëåíèÿ, ïîëîæåííûå â îñíîâó íàöèîíàëüíûõ ñèñòåì ñòàòèñòèêè ÏÈÈ, ðàçëè÷íûå
àñïåêòû îöåíêè ïîòîêîâ êàïèòàëà è çàïàñîâ èíâåñòèöèé, à òàêæå øèðîêèé ñïåêòð ïðîáëåì,
ñâÿçàííûõ ñî ñïåöèôè÷åñêèìè âèäàìè ñäåëîê è õîçÿéñòâóþùèìè ñóáúåêòàìè. Îäèí ðàçäåë
ïóáëèêàöèè ïîñâÿùåí ìåòîäàì ó÷åòà è îò÷åòíîñòè.
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4. Ïîñëå âûõîäà â ñâåò ïåðâîãî èçäàíèÿ �Ñòàíäàðòíîãî îïðåäåëåíèÿ ïðÿìîãî
èíîñòðàííîãî èíâåñòèðîâàíèÿ ÎÝÑÐ� áûëà ïðîäåëàíà áîëüøàÿ ðàáîòà ïî ïðèâåäåíèþ
íàöèîíàëüíûõ ñòàòèñòè÷åñêèõ ñèñòåì ñòðàí ÎÝÑÐ â ñîîòâåòñòâèå ñ åãî ðåêîìåíäàöèÿìè.
Ïîÿâëåíèå ïóáëèêàöèè çíà÷èòåëüíî îáëåã÷èëî ðàçðàáîòêó è ðåàëèçàöèþ ñîâìåñòíûõ
óñèëèé ÎÝÑÐ è Åâðîñòàòà ïî ñáîðó äàííûõ, êàñàþùèõñÿ ÏÈÈ, äëÿ ìåæäóíàðîäíûõ
ñîïîñòàâëåíèé ïî ñòðàíàì ÎÝÑÐ. Â 1993 ã. âïåðâûå áûë îïóáëèêîâàí Ñòàòèñòè÷åñêèé
åæåãîäíèê ÎÝÑÐ ïî ÏÈÈ.

II. Îñíîâíûå êîíöåïòóàëüíûå ïîëîæåíèÿ è îïðåäåëåíèÿ

1. Ïðÿìûå èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè

5. Ïðÿìûå èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè îòðàæàþò ñòðåìëåíèå õîçÿéñòâåííîé åäèíèöû -
ðåçèäåíòà îäíîé ñòðàíû (�ïðÿìîãî èíâåñòîðà�) ïðèîáðåñòè óñòîé÷èâîå âëèÿíèå íà
äåÿòåëüíîñòü ïðåäïðèÿòèÿ, ðàñïîëîæåííîãî â äðóãîé ñòðàíå (�ïðåäïðèÿòèÿ ïðÿìîãî
èíâåñòèðîâàíèÿ�). Ïðèîáðåòåíèå óñòîé÷èâîãî âëèÿíèÿ ïîäðàçóìåâàåò óñòàíîâëåíèå
äîëãîñðî÷íûõ îòíîøåíèé ìåæäó ïðÿìûì èíâåñòîðîì è ïðåäïðèÿòèåì, à òàêæå
çíà÷èòåëüíóþ ñòåïåíü âëèÿíèÿ èíâåñòîðà íà ñôåðó óïðàâëåíèÿ ïðåäïðèÿòèåì. Ê ÷èñëó
îïåðàöèé, îòðàæàåìûõ â êàòåãîðèè ïðÿìûõ èíâåñòèöèé îòíîñèòñÿ íå òîëüêî
ïåðâîíà÷àëüíàÿ îïåðàöèÿ ïî âëîæåíèþ êàïèòàëà ìåæäó äâóìÿ ïðåäïðèÿòèÿìè, íî è âñå
ïîñëåäóþùèå êàïèòàëüíûå îïåðàöèè ìåæäó íèìè, à òàêæå ìåæäó ôèëèàëüíûìè
ïðåäïðèÿòèÿìè, âõîäÿùèìè â äàííóþ ãðóïïó, êàê êîðïîðàòèâíûìè, òàê è
íåêîðïîðòèâíûìè.

2. Ïðÿìîé èíîñòðàííûé èíâåñòîð

6. Ïðÿìîé èíîñòðàííûé èíâåñòîð - ýòî ôèçè÷åñêîå ëèöî, êîðïîðàòèâíîå,
íåêîðïîðàòèâíîå èëè ÷àñòíîå ïðåäïðèÿòèå, ãîñóäàðñòâî, ãðóïïà àññîöèèðîâàííûõ
ôèçè÷åñêèõ ëèö, êîðïîðàòèâíûõ è/èëè íåêîðïîðàòèâíûõ ïðåäïðèÿòèé, êîòîðûå ÿâëÿþòñÿ
âëàäåëüöàìè ïðåäïðèÿòèÿ ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ, ò. å. äî÷åðíåé, àññîöèèðîâàííîé
êîìïàíèè èëè ôèëèàëà, äåéñòâóþùåãî çà ðóáåæàìè ñòðàíû èëè ñòðàí, â êîòîðûõ
çàðåãèñòðèðîâàí èëè çàðåãèñòðèðîâàíû èíîñòðàííûé ïðÿìîé èíâåñòîð èëè èíâåñòîðû.

3. Ïðåäïðèÿòèå ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ

7. Ñîãëàñíî ðåêîìåíäàöèÿì ÎÝÑÐ, ïðåäïðèÿòèå ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ
îïðåäåëÿåòñÿ êàê êîðïîðàòèâíîå èëè íåêîðïîðàòèâíîå ïðåäïðèÿòèå, â êîòîðîì
èíîñòðàííîìó èíâåñòîðó ïðèíàäëåæèò 10% èëè áîëåå îáûêíîâåííûõ àêöèé èëè îáùåãî
êîëè÷åñòâà ãîëîñîâ ñîáñòâåííèêîâ êîðïîðàòèâíîãî ïðåäïðèÿòèÿ èëè ñîîòâåòñòâóþùèé
ýêâèâàëåíò, åñëè ðå÷ü èäåò î íåêîðïîðàòèâíîì ïðåäïðèÿòèè.

8. Êîëè÷åñòâåííîå îïðåäåëåíèå 10% îáûêíîâåííûõ àêöèé â ñîáñòâåííîñòè èëè
îáùåãî êîëè÷åñòâà ãîëîñîâ ïîäðàçóìåâàåò ñóùåñòâîâàíèå îòíîøåíèé ïðÿìîãî
èíâåñòèðîâàíèÿ. Ýôôåêòèâíîå âîçäåéñòâèå íà óïðàâëåíèå, óäîñòîâåðåííîå ïðàâîì
ñîáñòâåííîñòè íà ïî êðàéíåé ìåðå 10% àêöèé, ïðåäïîëàãàåò, ÷òî ïðÿìîé èíâåñòîð îáëàäàåò
âîçìîæíîñòüþ âëèÿòü èëè ó÷àñòâîâàòü â óïðàâëåíèè ïðåäïðèÿòèåì; îíî íå òðåáóåò
óñòàíîâëåíèÿ àáñîëþòíîãî êîíòðîëÿ ñî ñòîðîíû èíîñòðàííîãî èíâåñòîðà.



CCNM/DAFFE(98)51

9

9. Íåêîòîðûå ñòðàíû ìîãóò ñ÷èòàòü íåîáõîäèìûì, ñ ó÷åòîì ñïåöèôè÷åñêèõ
îáñòîÿòåëüñòâ, ãèáêî ïîäõîäèòü ê òðàêòîâêå 10%-íîé êðèòè÷åñêîé òî÷êè, õîòÿ ïîäîáíûé
ïîäõîä íå ïðèâåòñòâóåòñÿ ÎÝÑÐ. Â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ ïðàâî ñîáñòâåííîñòè íà 10%
îáûêíîâåííûõ àêöèé èëè ñîîòâåòñòâóþùåå êîëè÷åñòâî ãîëîñîâ íå ïîçâîëÿåò îêàçûâàòü
ñêîëüêî-íèáóäü ñóùåñòâåííîãî âëèÿíèÿ íà óïðàâëåíèå. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ïðÿìîé
èíâåñòîð ìîæåò èìåòü â ñîáñòâåííîñòè ìåíåå 10% àêöèé, íî îáëàäàòü ýôôåêòèâíîé
âîçìîæíîñòüþ âëèÿòü íà óïðàâëåíèå ïðåäïðèÿòèåì. ÎÝÑÐ íå ðåêîìåíäóåò îòêëîíÿòüñÿ îò
10 %-íîãî ïðàâèëà. Ñîîòâåòñòâåííî, ñòðàíû, êîòîðûå ðåøèëè íå ñëåäîâàòü �ïðàâèëó 10%�
â ëþáîì ñëó÷àå äîëæíû, ïî âîçìîæíîñòè, îïðåäåëèòü îáùóþ ñòîèìîñòü îïåðàöèé, êîòîðûå
íå ïîäïàäàþò ïîä ýòî ïðàâèëî, ñ òåì ÷òîáû îáåñïå÷èòü âîçìîæíîñòü ìåæäóíàðîäíîãî
ñîïîñòàâëåíèÿ.

10. Â íåêîòîðûõ ñòðàíàõ ñ÷èòàåòñÿ, ÷òî î ñóùåñòâîâàíèè îòíîøåíèé ïðÿìîãî
èíâåñòèðîâàíèÿ ìîæåò ñâèäåòåëüñòâîâàòü ñîâîêóïíîñòü èëè êîìáèíàöèÿ ñëåäóþùèõ
ôàêòîðîâ:

à) ïðåäñòàâèòåëüñòâî â Ñîâåòå äèðåêòîðîâ;

á) ó÷àñòèå â ïðîöåññå âûðàáîòêè ñòðàòåãè÷åñêèõ ðåøåíèé;

â) íàëè÷èå ìåæôèðìåííûõ îïåðàöèé;

ã) îáìåí óïðàâëåí÷åñêèìè êàäðàìè;

ä) îáåñïå÷åíèå òåõíè÷åñêîé èíôîðìàöèåé;

å) ïðåäîñòàâëåíèå äîëãîñðî÷íûõ çàéìîâ ïî ñòàâêàì íèæå òåêóùèõ

ðûíî÷íûõ ñòàâîê.

Ìåæäó ïðåäïðèÿòèÿìè ðàçíûõ ñòðàí ìîãóò ñóùåñòâîâàòü òàêæå è äðóãèå
âçàèìîîòíîøåíèÿ, êîòîðûå ñîîòâåòñòâóþò óïîìÿíóòûì âûøå õàðàêòåðèñòèêàì, õîòÿ îíè è
íå ñâÿçàíû ñ ôîðìàëüíûì âëàäåíèåì àêöèÿìè. Íàïðèìåð, äâà ïðåäïðèÿòèÿ, êàæäîå èç
êîòîðûõ îñóùåñòâëÿåò ñâîþ äåÿòåëüíîñòü â ðàçíûõ ñòðàíàõ, ìîãóò èìåòü îáùèé Ñîâåò
äèðåêòîðîâ è ñîîáùà âûðàáàòûâàòü ïîëèòèêó íà ðûíêå, ìîãóò èìåòü îáùèå ðåñóðñû, â òîì
÷èñëå è ôèíàíñîâûå, îäíàêî íè îäíî èç íèõ íå ìîæåò èìåòü äîëè ðàâíîé 10% è áîëåå â
êàïèòàëå äðóãîãî. Â ïîäîáíûõ ñëó÷àÿõ, êîãäà íè îäíî èç ïðåäïðèÿòèé íå ÿâëÿåòñÿ
ïðåäïðèÿòèåì ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ ïî îòíîøåíèþ ê äðóãîìó, óïîìÿíóòûå îïåðàöèè
ìîãóò ðàññìàòðèâàòüñÿ êàê ñäåëêè ìåæäó âçàèìîñâÿçàííûìè äî÷åðíèìè êîìïàíèÿìè (ñì.
òàêæå ïàðàãðàô 40 è Ïðèëîæåíèå 4 ). Ýòîò ñëó÷àé íå ñ÷èòàåòñÿ ïðÿìûì èíâåñòèðîâàíèåì.

11. Â ïðîöåññå ãëîáàëèçàöèè õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè îñóùåñòâëÿþòñÿ
ìåæäóíàðîäíûå îïåðàöèè, êîòîðûå, íà ïåðâûé âçãëÿä, ìîãóò âûãëÿäåòü êàê ïðÿìûå
èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè, õîòÿ ôàêòè÷åñêè îíè íå ñîîòâåòñòâóþò êðèòåðèÿì, â
ñîîòâåòñòâèè ñ êîòîðûìè èõ ìîæíî îòíåñòè ê ïîäîáíîìó âèäó îïåðàöèé. Íàïðèìåð:

à) Êîìïàíèÿ ïðèíèìàåò íà ñåáÿ îáÿçàòåëüñòâî ïîëíîñòüþ ïîñòðîèòü äëÿ

èíîñòðàííîãî êëèåíòà, îáû÷íî - äëÿ ïðàâèòåëüñòâà, ïðîìûøëåííîå
ïðåäïðèÿòèå, ïåðåäàòü íîó-õàó, à òàêæå îðãàíèçîâàòü óïðàâëåíèå è
ýêñïëóàòàöèþ ïðåäïðèÿòèÿ â òå÷åíèå íåñêîëüêèõ ëåò áåç ïîñòîÿííîãî
ïðèñóòñòâèÿ óïðàâëåí÷åñêîãî ïåðñîíàëà è áåç ñîáëþäåíèÿ äðóãèõ óñëîâèé, â
ñîîòâåòñòâèè ñ êîòîðûìè äàííûé îáúåêò ìîæíî îòíåñòè ê òèïó ïðåäïðèÿòèé
ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ. Êîìïàíèÿ óñòàíîâèëà ïîëíûé êîíòðîëü íàä
ïîâñåäíåâíîé äåÿòåëüíîñòüþ ïðåäïðèÿòèÿ, ïîëó÷àåò ãîíîðàð çà óïðàâëåíèå
ïðåäïðèÿòèåì ëèáî â äåíåæíîì âûðàæåíèè, ëèáî ïðîèçâîäèìûìè íà íåì
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òîâàðàìè. Îäíàêî, êîìïàíèÿ íå âëàäååò êàêîé-ëèáî äîëåé â êàïèòàëå
ïðåäïðèÿòèÿ è, òàêèì îáðàçîì, îêàçûâàåò ìåæäóíàðîäíûå óñëóãè.

á)Ïðåäïðèÿòèå èìååò äîëãîñðî÷íûé êîíòðàêò ñ êîìïàíèåé â äðóãîé ñòðàíå,

ïåðåäàåò åé íîó-õàó è îêàçûâàåò ñóùåñòâåííîå âëèÿíèå íà îáúåì è êà÷åñòâî
âûïóñêàåìîé ýòîé êîìïàíèåé ïðîäóêöèè. Ïðåäïðèÿòèå ìîæåò ïðåäîñòàâèòü
èíîñòðàííîé êîìïàíèè êðåäèò è íåêîòîðîå âðåìÿ åãî ïðåäñòàâèòåëü áóäåò
âõîäèòü â ñîñòàâ Ñîâåòà äèðåêòîðîâ äàííîé êîìïàíèè. Îäíàêî ïðåäïðèÿòèå íå
âëàäååò êàêîé-ëèáî äîëåé â åå êàïèòàëå. Â ýòîì ñëó÷àå ìû òàêæå èìååì äåëî ñ
îêàçàíèåì ìåæäóíàðîäíûõ óñëóã.

â) Íåêîòîðûå ñòðàíû-ðåöèïèåíòû çàêëþ÷èëè ñîãëàøåíèÿ ñ ðÿäîì èíîñòðàííûõ

êîìïàíèé, â ñîîòâåòñòâèè ñ êîòîðûìè ïðèíèìàþùèå ãîñóäàðñòâà îáåñïå÷èâàþò
ïëîùàäè äëÿ ñòðîèòåëüñòâà ïðåäïðèÿòèé, ýëåêòðîýíåðãèþ, æèëüå äëÿ
ïåðñîíàëà, óïðàâëåíèå è ðàáî÷óþ ñèëó. Èíîñòðàííàÿ êîìïàíèÿ ïîñòàâëÿåò âñå
ïðîèçâîäñòâåííîå îáîðóäîâàíèå, óñòàíîâêè è ïðèñïîñîáëåíèÿ äëÿ çäàíèÿ,
èñïîëüçóåìûå â ïðîèçâîäñòâå ìàòåðèàëû, à òàêæå íåñåò îòâåòñòâåííîñòü çà
íà÷àëüíóþ ïîäãîòîâêó ðàáî÷åé ñèëû. Âïîñëåäñòâèè èíîñòðàííàÿ êîìïàíèÿ
ñäåëüíî îïëà÷èâàåò èçãîòîâëåíèå êàæäîé åäèíèöû ïðîäóêöèè. Â òåõ ñëó÷àÿõ,
êîãäà îáîðóäîâàíèå, óñòàíîâêè è ïðèñïîñîáëåíèÿ îñòàþòñÿ â ñîáñòâåííîñòè
èíîñòðàííîé êîìïàíèè, ìû èìååì äåëî ñ ôèëèàëîì êîìïàíèè, òåõíè÷åñêè
ñîçäàííûì â ðåçóëüòàòå ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ, õîòÿ ïðèáûëü ýòîãî ôèëèàëà
ðàâíà íóëþ. Â òîì ñëó÷àå, åñëè îáîðóäîâàíèå îñòàåòñÿ â ñîáñòâåííîñòè
ïðèíèìàþùåé ñòðàíû, ðå÷ü íå ìîæåò èäòè î ïðÿìûõ èíâåñòèöèÿõ.

ã) Ðàáîòà íåêîòîðûõ ñïåöèàëèçèðîâàííûõ ôèðì ïîõîæà íà ðàáîòó

ìíîãîíàöèîíàëüíûõ êîìïàíèé, îäíàêî íå ïðåäïîëàãàåò âçàèìíîãî ó÷àñòèÿ â
êàïèòàëå. Íàïðèìåð, íåçàâèñèìàÿ (ñ òî÷êè çðåíèÿ èìóùåñòâà) êîìïàíèÿ,
çàíèìàþùàÿñÿ êîíñóëüòèðîâàíèåì â îáëàñòè áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà è
ìåíåäæìåíòà, ìîæåò îñóùåñòâëÿòü ñâîþ äåÿòåëüíîñòü â ìåæäóíàðîäíîì
ìàñøòàáå, èìåÿ â ðàçíûõ ñòðàíàõ êîìïàíèè ïîä îäíèì íàçâàíèåì, ïåðåäàâàòü
áèçíåñ îò îäíîé êîìïàíèè ê äðóãîé è ïîëó÷àòü çà ýòî âîçíàãðàæäåíèå,
ñîâìåñòíî íåñòè ðàñõîäû èëè ñîâìåñòíî ïðåäîñòàâëÿòü èíôðàñòðóêòóðíûå
îáúåêòû äëÿ òàêèõ âèäîâ äåÿòåëüíîñòè êàê îáó÷åíèå ñïåöèàëèñòîâ èëè ðåêëàìà,
èìåÿ ïðè ýòîì Ñîâåò äèðåêòîðîâ, êîòîðûé ïëàíèðóåò ñòðàòåãèþ ðàçâèòèÿ
áèçíåñà äëÿ âñåé ãðóïïû. Ýòîò ñëó÷àé íå ÿâëÿåòñÿ ïðèìåðîì ïðÿìûõ
èíâåñòèöèé, è áûëî áû ñëîæíî èëè íåâîçìîæíî êâàëèôèöèðîâàòü åãî â
êà÷åñòâå òàêîâîãî, îäíàêî îí èìååò ìíîãî îáùåãî ñ ïðÿìûìè èíâåñòèöèÿìè.

ä) Äðóãèìè ïðèìåðàìè ìîãóò ñëóæèòü ïîñòàâêè òîâàðîâ è óñëóã çà ãðàíèöó è

ñîçäàíèå ïðåäñòàâèòåëüñòâ, à òàêæå ñòàíöèé çà ãðàíèöåé, êàññ ïî ïðîäàæå
áèëåòîâ, òåðìèíàëîâ è ïîðòîâûõ ñîîðóæåíèé àâèàêîìïàíèé èëè ñóäîõîäíûõ
êîìïàíèé. Ïîäîáíûå ïðåäñòàâèòåëüñòâà èëè âèäû äåÿòåëüíîñòè ìîæíî
ðàññìàòðèâàòü êàê ïðÿìûå èíâåñòèöèè òîëüêî â òîì ñëó÷àå, åñëè îíè
ñîîòâåòñòâóþò îïðåäåëåíèþ ðåçèäåíòà è ó÷àñòèÿ â ïðîèçâîäñòâåííîé
äåÿòåëüíîñòè â ñòðàíå, êàê ýòî îïðåäåëåíî â ïÿòîì èçäàíèè ÌÂÔ �Ðóêîâîäñòâà
ïî ïëàòåæíîìó áàëàíñó�.
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4. Äî÷åðíèå ïðåäïðèÿòèÿ, àññîöèèðîâàííûå êîìïàíèè è ôèëèàëû

12. Ïðåäïðèÿòèå ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ ìîæåò áûòü êîðïîðàòèâíîé êîìïàíèåé -
äî÷åðíåé èëè àññîöèèðîâàííîé - èëè íåêîðïîðàòèâíûì ïðåäïðèÿòèåì (ôèëèàëîì).
Ïðÿìûå èíâåñòîðû ìîãóò èìåòü ïðåäïðèÿòèÿ ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ, ó êîòîðûõ åñòü
äî÷åðíèå ôèðìû, àññîöèèðîâàííûå êîìïàíèè è ôèëèàëû â îäíîé èëè íåñêîëüêèõ ñòðàíàõ.

13. Ñòðóêòóðà ãðóïï âçàèìîñâÿçàííûõ êîìïàíèé þðèäè÷åñêè ìîæåò áûòü î÷åíü
ñëîæíîé è ìîæåò íå èìåòü íèêàêîãî îòíîøåíèÿ ê îòâåòñòâåííîñòè ðóêîâîäñòâà êîìïàíèé.
Ìîæíî ïðåäñòàâèòü ñèòóàöèþ, êîãäà êîìïàíèÿ À ÷àñòè÷íî ÿâëÿåòñÿ ñîáñòâåííèêîì
äî÷åðíåé ôèðìû Â, êîòîðàÿ, â ñâîþ î÷åðåäü, âëàäååò äî÷åðíåé ôèðìîé Ñ, ÷üå
ñóùåñòâîâàíèå çàâèñèò îò ôèðìû Â, à íå êîìïàíèè À. Âåñüìà ñïîðíîé ÿâëÿåòñÿ òî÷êà
çðåíèÿ, ÷òî ôèðìà Ñ íå ìîæåò ðàññìàòðèâàòüñÿ êàê ÷àñòü ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ
èíâåñòèöèé êîìïàíèè À. Îäíàêî, íà ïðàêòèêå áûâàåò ñëîæíî ñäåëàòü ïîäîáíîå
ðàçãðàíè÷åíèå, ïîñêîëüêó êîìïàíèÿ À ìîæåò îáëàäàòü ïîëíûì êîíòðîëåì íàä ñâîèìè
äî÷åðíèìè êîìïàíèÿìè, â êîòîðûõ îíè âëàäåþò ÷àñòüþ àêöèé, è ìîæåò ïðèíÿòü ðåøåíèå
èíâåñòèðîâàòü êàïèòàë â ôèðìó Ñ ÷åðåç ôèðìó Â, à íå ïî äðóãèì êàíàëàì.

14. Ïî ýòîé ïðè÷èíå ÎÝÑÐ ñ÷èòàåò, ÷òî ñòàòèñòèêà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó
ñòðàíû-ñîñòàâèòåëÿ è çà ãðàíèöó äîëæíà, â ïðèíöèïå, ó÷èòûâàòü âñå äî÷åðíèå
ïðåäïðèÿòèÿ, àññîöèèðîâàííûå ôèðìû èëè ôèëèàëû, êîòîðûìè íåïîñðåäñòâåííî èëè â
êîñâåííîé ôîðìå âëàäåþò ïðÿìûå èíâåñòîðû.1 ÎÝÑÐ ðåêîìåíäóåò ñëåäóþùåå îïðåäåëåíèå
ýòèõ ïðåäïðèÿòèé:

à) Äî÷åðíèå ïðåäïðèÿòèÿ

Ôèðìà Õ ÿâëÿåòñÿ äî÷åðíåé ôèðìîé ïðåäïðèÿòèÿ N òîëüêî â òîì, è íè â êàêîì
äðóãîì, ñëó÷àå, åñëè :

i) ïðåäïðèÿòèå N ëèáî

1. ÿâëÿåòñÿ àêöèîíåðîì èëè ó÷àñòíèêîì ôèðìû Õ è îáëàäàåò ïðàâîì
íàçíà÷àòü èëè ñìåùàòü áîëüøóþ ÷àñòü ÷ëåíîâ àäìèíèñòðàòèâíûõ,

óïðàâëåí÷åñêèõ è íàáëþäàòåëüíûõ îðãàíîâ;
2. âëàäååò áîëåå ÷åì ïîëîâèíîé àêöèé èëè ãîëîñîâ â ôèðìå Õ; ëèáî

ii) ôèðìà Õ ÿâëÿåòñÿ äî÷åðíåé êîìïàíèåé êàêîé-ëèáî äðóãîé êîìïàíèè Y,

êîòîðàÿ ÿâëÿåòñÿ äî÷åðíåé êîìïàíèåé N.

á) Àññîöèèðîâàííûå êîìïàíèè

Êîìïàíèÿ R ÿâëÿåòñÿ àññîöèèðîâàííîé ñ ïðåäïðèÿòèåì N, åñëè N, åãî äî÷åðíèå
ôèðìû è äðóãèå àññîöèèðîâàííûå ïðåäïðèÿòèÿ âëàäåþò íå áîëåå ÷åì 50%
àêöèé èëè ãîëîñîâ â êîìïàíèè R è åñëè ïðåäïðèÿòèå N è åãî äî÷åðíèå
êîìïàíèè èìåþò íåïîñðåäñòâåííûé èíâåñòèöèîííûé èíòåðåñ â êîìïàíèè R.
Òàê, êîìïàíèÿ R ÿâëÿåòñÿ àññîöèèðîâàííîé ñ ïðåäïðèÿòèåì N, åñëè N è åãî
äî÷åðíèå ôèðìû âëàäåþò îò 10% äî 50% àêöèé èëè ãîëîñîâ êîìïàíèè R.2

â) Ôèëèàëû

Ôèëèàë êàê îáúåêò ïðÿìûõ èíâåñòèöèé ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé íåêîðïîðàòèâíîå
ïðåäïðèÿòèå â ïðèíèìàþùåé ñòðàíå, êîòîðîå:

i) ÿâëÿåòñÿ ïîñòîÿííûì ïðåäñòàâèòåëüñòâîì èëè îôèñîì èíîñòðàííîãî

ïðÿìîãî èíâåñòîðà (ñì. òàêæå ïàðàãðàô 11); èëè
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ii) ÿâëÿåòñÿ íåêîðïîðàòèâíûì òîâàðèùåñòâîì èëè ñîâìåñòíûì ïðåäïðèÿòèåì

ìåæäó èíîñòðàííûì èíâåñòîðîì è òðåòüåé ñòîðîíîé; èëè

iii) ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé çåìåëüíûé ó÷àñòîê, ñòàöèîíàðíî óñòàíîâëåííûå

ñîîðóæåíèÿ (çà èñêëþ÷åíèåì òåõ ñîîðóæåíèé, êîòîðûå íàõîäÿòñÿ â
ñîáñòâåííîñòè èíîñòðàííûõ ãîñóäàðñòâåííûõ ñòðóêòóð), à òàêæå
ñòàöèîíàðíîå îáîðóäîâàíèå è îáúåêòû íåäâèæèìîñòè â ïðèíèìàþùåé
ñòðàíå, êîòîðûå íàõîäÿòñÿ â ñîáñòâåííîñòè íåïîñðåäñòâåííî èíîñòðàííîãî
ðåçèäåíòà. Ïîýòîìó ïðèíàäëåæàùèå íåðåçèäåíòàì çàãîðîäíûå
äîìà è äîìà îòäûõà ðàññìàòðèâàþòñÿ êàê îáúåêòû ïðÿìûõ èíâåñòèöèé,
õîòÿ î÷åíü íåìíîãèå ñòðàíû, åñëè îíè âîîáùå åñòü, äåéñòâèòåëüíî
âêëþ÷àþò ïîäîáíûå êàïèòàëîâëîæåíèÿ â ñòàòèñòèêó ïðÿìûõ èíâåñòèöèé;

èëè

iv) ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé íåñòàöèîíàðíîå îáîðóäîâàíèå

(íàïðèìåð, ñóäà, ñàìîëåòû, íåôòå- è ãàçîäîáûâàþùèå âûøêè),
ðàáîòàþùåå â ïðèíèìàþùåé ñòðàíå áîëåå ãîäà, åñëè îíè îòäåëüíî
ó÷èòûâàþòñÿ â îò÷åòíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ - îïåðàòîðà îáîðóäîâàíèÿ è
ïðèçíàþòñÿ íàëîãîâûìè îðãàíàìè. Ýòè îáúåêòû ðàññìàòðèâàåòñÿ â êà÷åñòâå
ïðÿìûõ èíâåñòèöèé â íåêîå óñëîâíîå ïðåäïðèÿòèå â ïðèíèìàþùåé ñòðàíå.

15. Îñíîâàííàÿ íà ýòèõ îïðåäåëåíèÿõ ñòàòèñòèêà äîëæíà, â ïðèíöèïå, ó÷èòûâàòü âñå
ïðåäïðèÿòèÿ, â êîòîðûõ èíâåñòîð ïðÿìûì èëè êîñâåííûì îáðàçîì èìååò
íåïîñðåäñòâåííûé èíâåñòèöèîííûé èíòåðåñ. Äëÿ óäîáñòâà ïîäîáíûé ïîäõîä íèæå áóäåò
íàçûâàòüñÿ Ïîëíîñòüþ êîíñîëèäèðîâàííîé ñèñòåìîé. Äëÿ èëëþñòðàöèè ïðèâåäåííûõ
âûøå îïðåäåëåíèé ïðåäïîëîæèì, ÷òî ïðåäïðèÿòèå N èìååò ñëåäóþùèå èíâåñòèöèè:
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Äèàãðàììà 1

Ïðåäïðèÿòèå N

60% 10% 30% 60% 70%

Êîìïàíèÿ A Êîìïàíèÿ D Êîìïàíèÿ F Êîìïàíèÿ
H

Êîìïàíèÿ K

55% 60% 25% 30% 70%

Êîìïàíèÿ B Êîìïàíèÿ E Êîìïàíèÿ G Êîìïàíèÿ J Ôèëèàë L

12%

Êîìïàíèÿ C

16. Â ñîîòâåòñòâèè ñ Ïîëíîñòüþ êîíñîëèäèðîâàííîé ñèñòåìîé êîìïàíèÿ À ÿâëÿåòñÿ
äî÷åðíåé êîìïàíèåé ïðåäïðèÿòèÿ N. Êîìïàíèÿ Â ÿâëÿåòñÿ äî÷åðíåé ôèðìîé êîìïàíèè À
è, òàêèì îáðàçîì, - äî÷åðíåé êîìïàíèåé ïðåäïðèÿòèÿ N, õîòÿ òîëüêî 33% êîìïàíèè Â
êîñâåííî ïðèíàäëåæèò ïðåäïðèÿòèþ N. Ôèðìà Ñ ÿâëÿåòñÿ àññîöèèðîâàííîé ñ êîìïàíèåé
Â, à òàêæå è - ÷åðåç öåïî÷êó äî÷åðíèõ êîìïàíèé À è Â - ñ ïðåäïðèÿòèåì N, õîòÿ òîëüêî
4% ôèðìû Ñ êîñâåííî ïðèíàäëåæèò ïðåäïðèÿòèþ N. Êîìïàíèÿ D ÿâëÿåòñÿ
àññîöèèðîâàííîé êîìïàíèåé ïðåäïðèÿòèÿ N. Ôèðìà Å ÿâëÿåòñÿ äî÷åðíåé êîìïàíèè D è,
òàêèì îáðàçîì, - àññîöèèðîâàííîé ñ ïðåäïðèÿòèåì N, õîòÿ òîëüêî 6% ôèðìû Å êîñâåííî
ïðèíàäëåæèò ïðåäïðèÿòèþ N. Êîìïàíèÿ F ÿâëÿåòñÿ àññîöèèðîâàííîé ïî îòíîøåíèþ ê
ïðåäïðèÿòèþ N, à ôèðìà G - ïî îòíîøåíèþ ê êîìïàíèè F, îäíàêî ôèðìà G íå ÿâëÿåòñÿ
àññîöèèðîâàííîé ïî îòíîøåíèþ ê ïðåäïðèÿòèþ N. Êîìïàíèÿ Í ÿâëÿåòñÿ äî÷åðíåé ïî
îòíîøåíèþ ê ïðåäïðèÿòèþ N, à ôèðìà J - àññîöèèðîâàííîé ñ êîìïàíèåé Í è, òàêèì
îáðàçîì, è ñ ïðåäïðèÿòèåì N. Ôèðìà Ê - äî÷åðíÿÿ ïî îòíîøåíèþ ê ïðåäïðèÿòèþ N, à
êîìïàíèÿ L ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ôèëèàë êîìïàíèè K è, ñëåäîâàòåëüíî, - ïðåäïðèÿòèÿ N.
Òàêèì îáðàçîì, ñòàòèñòèêà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé, ïîñòðîåííàÿ íà îñíîâå Ïîëíîñòüþ
êîíñîëèäèðîâàííîé ñèñòåìû áóäåò ó÷èòûâàòü êîìïàíèè A, B, C, D, E, F, H, J, K è L.

17. Åñëè íå ó÷èòûâàòü ñîáñòâåííîñòü â êîñâåííîé ôîðìå â äî÷åðíèõ ïðåäïðèÿòèÿõ,
àññîöèèðîâàííûõ êîìïàíèÿõ è ôèëèàëàõ, òî ãëàâíûì ñëåäñòâèåì ýòîãî, êàê ïîêàçàíî â
Ïðèëîæåíèè 1, ÿâëÿåòñÿ çíà÷èòåëüíàÿ íåäîîöåíêà îáùåãî îáúåìà äîõîäîâ è
ðåèíâåñòèðîâàííûõ äîõîäîâ. Íåêîòîðûå ôèíàíñîâûå îïåðàöèè ìåæäó ïðÿìûì èíâåñòîðîì
è îáúåêòàìè êîñâåííîãî èíâåñòèðîâàíèÿ òàêæå ìîæíî íå ó÷èòûâàòü â ñòàòèñòèêå ïðÿìûõ
èíâåñòèöèé, îäíàêî ñóììà ýòèõ îïåðàöèé - íåçíà÷èòåëüíà, ïîñêîëüêó áîëüøàÿ ÷àñòü
êàïèòàëüíûõ îïåðàöèé ýòî ñäåëêè ìåæäó èíâåñòîðàìè è êîìïàíèÿìè, êîòîðûìè îíè
íåïîñðåäñòâåííî âëàäåþò.3

18. Ñòðàíû, â êîòîðûõ îò êîìïàíèé íå òðåáóåòñÿ ïðåäîñòàâëåíèå êîíñîëèäèðîâàííîé
ñòàòèñòè÷åñêîé îò÷åòíîñòè îá îïåðàöèÿõ, îñóùåñòâëÿåìûõ ïî âñåìó ìèðó, â ïðîöåññå
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ïîäãîòîâêè ñòàòèñòèêè ïðÿìûõ èíâåñòèöèé â ñîîòâåòñòâèè ñ Ïîëíîñòüþ

êîíñîëèäèðîâàííîé ñèñòåìîé ìîãóò ñòîëêíóòüñÿ ñ òðóäíîñòÿìè ïðè ïîëó÷åíèè

èíôîðìàöèè îòíîñèòåëüíî âñåõ äî÷åðíèõ ïðåäïðèÿòèé è àññîöèèðîâàííûõ ôèðì,

êîòîðûìè â êîñâåííîé ôîðìå âëàäåþò íàöèîíàëüíûå êîìïàíèè. Â ïîäîáíûõ ñëó÷àÿõ

ÎÝÑÐ ïðåäëàãàåò, ÷òîáû ýòè ñòðàíû òðåáîâàëè ïðåäîñòàâëåíèÿ êîíñîëèäèðîâàííîé

îò÷åòíîñòè. Â òîé ìåðå, â êàêîé ýòè ñòðàíû ïðèíÿëè ñèñòåìû, îòëè÷íûå îò ñèñòåìû ó÷åòà

âñåõ ïðåäïðèÿòèé, â êîòîðûõ ïðÿìîé èíâåñòîð âëàäååò ïðÿìî èëè êîñâåííî 10% èëè

áîëüøèì êîëè÷åñòâîì ãîëîñîâ, ïîäîáíûå ðàçëè÷èÿ â ìåòîäîëîãèè äîëæíû óêàçûâàòüñÿ

ñîñòàâèòåëÿìè ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ.

19. Ñèñòåìà ó÷åòà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà ãðàíèöó äîëæíà áûòü ïîëíîñòüþ

ñîïîñòàâèìà è ñèììåòðè÷íà ñ ñèñòåìîé ó÷åòà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé â ñòðàíó. Ýòî îçíà÷àåò,

÷òî åñëè â ïðèíèìàþùåé ñòðàíå èìååòñÿ ïðåäïðèÿòèå ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ, êîòîðîå, â

ñâîþ î÷åðåäü, âëàäååò ïðåäïðèÿòèÿìè ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ â òðåòüåé ñòðàíå,

ïðèíèìàþùàÿ ñòðàíà äîëæíà âêëþ÷àòü â ñòàòèñòèêó äîõîäîâ îò èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé

âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó è çà ãðàíèöó, ó÷èòûâàåìûõ â ïëàòåæíîì áàëàíñå, äîëþ

èíîñòðàííîãî èíâåñòîðà â äîõîäàõ, ðåèíâåñòèðîâàííûõ â òðåòüåé ñòðàíå. Àíàëîãè÷íûì

îáðàçîì, çàïàñû ïðÿìûõ èíâåñòèöèé â ïðèíèìàþùåé ñòðàíå äîëæíû âêëþ÷àòü ñòîèìîñòü

àêòèâîâ, êîòîðûå íàõîäÿòñÿ â åå ñîáñòâåííîñòè â òðåòüåé ñòðàíå, è êîòîðûå êîñâåííî

ïðèíàäëåæàò èíîñòðàííîìó ïðÿìîìó èíâåñòîðó. Â ïðîòèâíîì ñëó÷àå ÷èñòûé áàëàíñ

ïîñòóïëåíèé äîõîäîâ èëè ñòîèìîñòü àêòèâîâ ïðè èñõîäÿùèõ èëè âõîäÿùèõ ïðÿìûõ

èíâåñòèöèÿõ áóäóò ðàññ÷èòàíû íåïðàâèëüíî.

III. Îöåíêà âåëè÷èíû çàïàñîâ è ïîòîêîâ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé (ñì. òàêæå ïàðàãðàôû

72, 73, 74)

20. Ñòàíäàðòíîå îïðåäåëåíèå ÎÝÑÐ ñîäåðæèò ðåêîìåíäàöèè î òîì, ÷òî â êà÷åñòâå

êîíöåïòóàëüíîé îñíîâû äëÿ îöåíêè îáúåìà èíâåñòèöèé äîëæíà ïðèíèìàòüñÿ ðûíî÷íàÿ

ñòîèìîñòü.4 Îöåíêà ïî ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè ïðèâîäèò âñå èìóùåñòâî ê òåêóùèì öåíàì, à

íå ê åãî ñòîèìîñòè íà ìîìåíò ïðèîáðåòåíèÿ èëè ïðîâåäåíèÿ ïîñëåäíåé ïåðåîöåíêè è

îáåñïå÷èâàåò ñîïîñòàâèìîñòü àêòèâîâ ðàçëè÷íîãî âèäà. Îíà ïîçâîëÿåò äîáèòüñÿ

ñîîòâåòñòâèÿ ìåæäó íàêîïëåííûìè èíâåñòèöèÿìè (çàïàñàìè) è ïîòîêàìè êàïèòàëà

ðàçëè÷íûõ ïðåäïðèÿòèé, îòðàñëåé ïðîìûøëåííîñòè, ñòðàí, à òàêæå îáåñïå÷èâàåò

ñîïîñòàâèìîñòü âî âðåìåíè.

21. Õîòÿ ñïåöèàëèñòû ÎÝÑÐ ïîäòâåðæäàþò, ÷òî â îñíîâó îöåíêè îáúåìà èíâåñòèöèé

äîëæåí áûòü ïîëîæåí ïðèíöèï ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè, îíè òàêæå ïðèçíàþò, ÷òî äëÿ îöåíêè

îáúåìà íàêîïëåííûõ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé íà ïðàêòèêå îáû÷íî èñïîëüçóþò ñòîèìîñòíûå

ïîêàçàòåëè, ïîëó÷àåìûå èç áàëàíñîâ ïðåäïðèÿòèé ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ èëè

èíâåñòîðîâ. Ïîäîáíûé ïîäõîä îòðàæàåò ïðèçíàíèå ôàêòà, ÷òî ïîêàçàòåëè áàëàíñîâîé

ñòîèìîñòè (ïîëó÷åííûå â ðåçóëüòàòå ðåãóëÿðíîé ïåðåîöåíêè ñ ó÷åòîì òåêóùåé ðûíî÷íîé

ñòîèìîñòè íà îñíîâå ïåðâîíà÷àëüíûõ çàòðàò èëè íà îñíîâå ïðîìåæóòî÷íîé, à íå òåêóùåé

ïåðåîöåíêè), ÷àñòî ÿâëÿþòñÿ åäèíñòâåííûì èñòî÷íèêîì äëÿ îöåíêè àêòèâîâ è ïàññèâîâ,

êîòîðûé âñåãäà èìååòñÿ â áîëüøèíñòâå ñòðàí. (Â ïåðâîì ñëó÷àå áàëàíñîâàÿ ñòîèìîñòü

ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ôàêòè÷åñêè ðûíî÷íóþ ñòîèìîñòü.) Íåîáõîäèìî ïîîùðÿòü ïîëó÷åíèå

äàííûõ íà îñíîâå òåêóùåé ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè, ÷òî ïîçâîëèò ïðåîäîëåòü ðàçëè÷èÿ ìåæäó

ïðèíöèïèàëüíûì ïîäõîäîì è åãî ðåàëèçàöèåé íà ïðàêòèêå. Íàñêîëüêî ýòî âîçìîæíî,

ñòðàíû, â êîòîðûõ ïðåäñòàâëÿþòñÿ äàííûå íà îñíîâå ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè, ðàññ÷èòàííûå
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êîñâåííûì îáðàçîì, äîëæíû òàêæå ïðåäñòàâëÿòü äàííûå, ðàññ÷èòàííûå íà îñíîâå

áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè, åñëè óêàçàííûå äâà âèäà äàííûõ ðàçëè÷àþòñÿ.

1. Êîìïîíåíòû çàïàñîâ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé

22. Â ðåêîìåíäàöèÿõ ÎÝÑÐ óêàçûâàåòñÿ, ÷òî çàïàñû ïðÿìûõ èíâåñòèöèé äîëæíû

îöåíèâàòüñÿ ñëåäóþùèì îáðàçîì:

a) ïî äî÷åðíèì è àññîöèèðîâàííûì êîìïàíèÿì:

i) ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü (èëè áàëàíñîâàÿ ñòîèìîñòü, ïîëó÷åííàÿ èç áàëàíñîâûõ

îò÷åòîâ ïðåäïðèÿòèé, êîòîðàÿ, âåðîÿòíî èç ïðàêòè÷åñêèõ ñîîáðàæåíèé

èñïîëüçóåòñÿ íåêîòîðûìè ñòðàíàìè, åñëè äàííûå î ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè íå

ìîãóò áûòü ïîëó÷åíû äëÿ ñòàòèñòè÷åñêèõ öåëåé) àêöèîíåðíîãî êàïèòàëà è

ðåçåðâîâ, ïðèíàäëåæàùèõ ïðÿìîìó èíâåñòîðó. (Ðåçåðâû âêëþ÷àþò

íåðàñïðåäåëåííóþ ïðèáûëü. Àêöèîíåðíûé êàïèòàë è ðåçåðâû äîëæíû

îöåíèâàòüñÿ ïî ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè èëè ïî îñòàòî÷íîé ñòîèìîñòè îñíîâíîãî

êàïèòàëà êîìïàíèè ïî áàëàíñó, à òàêæå ïî ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè èëè

áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè âëîæåíèé êîìïàíèè â öåííûå áóìàãè è â äðóãèå

àêòèâû çà âû÷åòîì îáÿçàòåëüñòâ è ðåçåðâíûõ ôîíäîâ);

ii) ïëþñ çàéìû, òîðãîâûå êðåäèòû è äîëãîâûå öåííûå áóìàãè (îáëèãàöèè,

âåêñåëÿ, èíñòðóìåíòû äåíåæíîãî ðûíêà, ôèíàíñîâûå äåðèâàòèâû5 è ò. ä.),

ïðè÷èòàþùèåñÿ ê ïîãàøåíèþ ïðÿìîìó èíâåñòîðó äî÷åðíèìè è

àññîöèèðîâàííûìè êîìïàíèÿìè, âêëþ÷àÿ îáúÿâëåííûå, íî åùå íå

âûïëà÷åííûå ïðÿìîìó èíâåñòîðó äèâèäåíäû;

iii)ìèíóñ çàéìû, òîðãîâûå êðåäèòû è äðóãèå îáÿçàòåëüñòâà (âêëþ÷àÿ àêöèè è

äîëãîâûå öåííûå áóìàãè), ïðè÷èòàþùèåñÿ ê ïîãàøåíèþ ïðÿìûì

èíâåñòîðîì ñâîèì äî÷åðíèì è àññîöèèðîâàííûì êîìïàíèÿì.

á) ïî ôèëèàëàì - ÷èñòàÿ ñòîèìîñòü ó÷àñòèÿ ïðÿìîãî èíâåñòîðà, èçìåðåííàÿ

êàê:

i) ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü (èëè - åñëè ðûíî÷íóþ ñòîèìîñòü íåëüçÿ îïðåäåëèòü -

îñòàòî÷íàÿ ñòîèìîñòü ïî áàëàíñó) âëîæåíèé ïðÿìîãî èíâåñòîðà â îñíîâíîé

êàïèòàë, à òàêæå ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü (èëè - åñëè ýòè äàííûå íåëüçÿ

ïîëó÷èòü - áàëàíñîâàÿ ñòîèìîñòü) åãî èíâåñòèöèé è òåêóùèõ àêòèâîâ,

èñêëþ÷àÿ ñóììû ê ïîñòóïëåíèþ îò ïðÿìîãî èíâåñòîðà;

ii) ìèíóñ îáÿçàòåëüñòâà ïðåäïðèÿòèÿ ïåðåä òðåòüèìè ëèöàìè.

23. Ñîãëàñíî ðåêîìåíäàöèÿì ÎÝÑÐ, êðàòêîñðî÷íûå çàéìû è òîðãîâûå êðåäèòû

äîëæíû ó÷èòûâàòüñÿ ïðè îöåíêå, ïîñêîëüêó ÷àñòî íå ñóùåñòâóåò ÷åòêîãî ðàçäåëåíèÿ

ìåæäó êðàòêîñðî÷íûì ôèíàíñèðîâàíèåì, íàïðèìåð çàéìîì ñ óñëîâèåì âîçâðàòà ñðåäñòâ ïî

òðåáîâàíèþ, êîòîðîå íèêîãäà íå âûïîëíÿåòñÿ, è äîëãîñðî÷íûì ôèíàíñèðîâàíèåì.

Âêëþ÷åíèå â ðàñ÷åò ìåæôèðìåííîãî äîëãà è çàéìîâ ìàòåðèíñêèì êîìïàíèÿì îò äî÷åðíèõ

ôèðì ìîæåò â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ ïðèâåñòè ê îòðèöàòåëüíîé ñòîèìîñòè çàïàñîâ ïðÿìûõ

èíâåñòèöèé. Íåêîòîðûå ñòðàíû íà ïðàêòèêå ìîãóò íå âêëþ÷àòü ìåæôèðìåííûå äîëãè è

çàéìû, êîòîðûå ïðåäîñòàâëÿþòñÿ äî÷åðíèìè êîìïàíèÿìè ìàòåðèíñêèì (èëè ìîãóò î÷èùàòü

ñâîè äàííûå îò ýòèõ ñóìì). Îäíàêî â öåëÿõ äîñòèæåíèÿ ìåæäóíàðîäíîé ñîïîñòàâèìîñòè

äàííûõ ïî çàïàñàì èíâåñòèöèé ÎÝÑÐ ðåêîìåíäóåò ñòðàíàì ïðåäîñòàâëÿòü èíôîðìàöèþ ïî

îáùåé âàëîâîé ñóììå íåîïëà÷åííûõ äîëãîâ, íå âêëþ÷åííîé â ðàñ÷åò, ò. å. ïî òðåáîâàíèÿì

ê ïðÿìîìó èíâåñòîðó è îáÿçàòåëüñòâàì ïåðåä çàâèñèìûìè êîìïàíèÿìè.
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24. Êàê îòìå÷àåòñÿ â îïóáëèêîâàííîì ÌÂÔ ïÿòîì èçäàíèè �Ðóêîâîäñòâà ïî

ïëàòåæíîìó áàëàíñó�, åñëè ôèðìû âçàèìíî âëàäåþò ïî êðàéíåé ìåðå 10%, ýòî âåäåò ê

âîçíèêíîâåíèþ îòíîøåíèé ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ â îáîèõ íàïðàâëåíèÿõ è äîëæíî

ó÷èòûâàòüñÿ êàê òðåáîâàíèÿ è îáÿçàòåëüñòâà â ñâÿçè ñ îòíîøåíèÿìè ïðÿìîãî

èíâåñòèðîâàíèÿ êàê äëÿ ñòðàíû, ãäå çàðåãèñòðèðîâàíî ïðåäïðèÿòèå ïðÿìîãî

èíâåñòèðîâàíèÿ, òàê è äëÿ ñòðàíû ïðÿìîãî èíâåñòîðà.

25. Ñîãëàñíî ðåêîìåíäàöèÿì ÎÝÑÐ çàïàñû èñõîäÿùèõ èíâåñòèöèé ïåðåñ÷èòûâàþòñÿ

èç èíîñòðàííîé âàëþòû â íàöèîíàëüíóþ âàëþòó ñòðàíû èíâåñòîðà ïî ñðåäíåìó âàëþòíîìó

êóðñó ñïîòîâîãî ðûíêà íà ìîìåíò çàêðûòèÿ áèðæè (ò. å. ñðåäíåìó ìåæäó êóðñîì ïðîäàæè

è ïîêóïêè) íà îïðåäåëåííûé äåíü ïåðèîäà, ê êîòîðîìó îòíîñÿòñÿ äàííûå î çàïàñàõ.

Íàïðèìåð, åñëè îöåíèâàåòñÿ îáúåì èíâåñòèöèé ïî ñîñòîÿíèþ íà 31 äåêàáðÿ, èñïîëüçóåòñÿ

ñðåäíèé âàëþòíûé êóðñ ñïîòîâîãî ðûíêà íà 31 äåêàáðÿ òîãî æå ãîäà. ÎÝÑÐ íå

ðåêîìåíäóåò èñïîëüçîâàòü äëÿ îöåíêè ïðÿìûõ èíâåñòèöèé âàëþòíûé êóðñ íà äàòó

âîçíèêíîâåíèÿ òðåáîâàíèé è îáÿçàòåëüñòâ.

26. Â ñëó÷àå, êîãäà äî÷åðíèå, àññîöèèðîâàííûå êîìïàíèè è ôèëèàëû, ðàñïîëîæåííûå

â îäíîé ñòðàíå, èìåþò àêòèâû è îáÿçàòåëüñòâà, âûðàæåííûå è îïëà÷èâàåìûå â äðóãèõ

âàëþòàõ, ÎÝÑÐ ðåêîìåíäóåò, ÷òîáû îíè îöåíèâàëèñü ïî ñðåäíåìó âàëþòíîìó êóðñó

ñïîòîâîãî ðûíêà íà ìîìåíò çàêðûòèÿ áèðæè íà îïðåäåëåííûé äåíü ïåðèîäà, ê êîòîðîìó

îòíîñÿòñÿ äàííûå.

2. Àêòèâû

27. Ïîìèìî îáúåìà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé, ìîæåò ïîòðåáîâàòüñÿ ñòàòèñòè÷åñêàÿ

èíôîðìàöèÿ ïî îáùåé ñòîèìîñòè àêòèâîâ, â êîòîðûõ ó÷àñòâóåò ïðÿìîé èíâåñòîð, ò. å.

ñòîèìîñòè ñîâîêóïíûõ àêòèâîâ äî÷åðíåé ôèðìû, àññîöèèðîâàííîãî ïðåäïðèÿòèÿ èëè

ôèëèàëà, à íå òîëüêî äîëè ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè â ýòèõ ñòðóêòóðàõ. Íåêîòîðàÿ ÷àñòü

ýòèõ àêòèâîâ îïëà÷èâàåòñÿ çà ñ÷åò çàåìíûõ ñðåäñòâ, ïðèâëåêàåìûõ íà ìåñòíîì ðûíêå è çà

ñ÷åò ìåñòíûõ àêöèîíåðîâ. Ïîñêîëüêó èíôîðìàöèþ î çàïàñàõ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé ÷àñòî

ìîæíî ïîëó÷èòü òîëüêî íà îñíîâàíèè íåïîñðåäñòâåííûõ çàïðîñîâ â àäðåñ ïðåäïðèÿòèé

ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ, ÎÝÑÐ ðåêîìåíäóåò çàïðàøèâàòü ó ïðåäïðèÿòèé ïîëíûå áàëàíñû.

Âìåñòå ñ òåì, ïðèçíàâàÿ, ÷òî ñáîð äàííûõ ìîæåò ñîçäàòü äîïîëíèòåëüíóþ íàãðóçêó íà

ïðåäïðèÿòèÿ ñ òî÷êè çðåíèÿ îò÷åòíîñòè, ÎÝÑÐ âñå æå ïðåäëàãàåò îòäåëüíî ñîáèðàòü

èíôîðìàöèþ î ñòîèìîñòè îñíîâíîãî êàïèòàëà, à òàêæå ïî èíâåñòèöèÿì, îáîðîòíûì

ñðåäñòâàì, áàíêîâñêèì êðåäèòàì, ïðî÷èì êðàòêîñðî÷íûì îáÿçàòåëüñòâàì, çàéìàì è

ðåçåðâàì. Äëÿ äî÷åðíèõ è àññîöèèðîâàííûõ êîìïàíèé èíôîðìàöèÿ äîëæíà âêëþ÷àòü

äàííûå îá èõ àêöèîíåðíîì êàïèòàëå è ðåçåðâàì, à òàêæå î äîëå àêöèîíåðîâ, íå èìåþùèõ

êîíòðîëüíîãî ïàêåòà â àêöèîíåðíîì êàïèòàëå êîíñîëèäèðîâàííûõ äî÷åðíèõ êîìïàíèé.

Åñëè ðå÷ü èäåò î ôèëèàëàõ, íåîáõîäèìî âêëþ÷àòü òàêæå äàííûå î ÷èñòîé ñòîèìîñòè

àêòèâîâ, ïðèíàäëåæàùèõ ïðÿìîìó èíâåñòîðó è òðåòüèì ëèöàì. Ïîëíûé áàëàíñ ïîçâîëèò

ïðîâåñòè îöåíêó îáùåé ñòîèìîñòè àêòèâîâ, êîòîðûå íàõîäÿòñÿ ïîä âëèÿíèåì ïðÿìîãî

èíâåñòîðà. Îí òàêæå äàñò âîçìîæíîñòü ïðîâåñòè ïîëåçíóþ ðàáîòó ïî ïðîâåðêå

ïðàâèëüíîñòè ïðåäñòàâëåííûõ äàííûõ îá àêòèâàõ, â êîòîðûõ ïðÿìîé èíâåñòîð èìååò

èíòåðåñ.
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3. Äîõîäû

28. Ñîãëàñíî ðåêîìåíäàöèÿì ÎÝÑÐ äîõîäû îò ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà äàííûé ïåðèîä
ñîñòîÿò èç:

à) Äëÿ äî÷åðíèõ è àññîöèèðîâàííûõ êîìïàíèé:

i) ñóììû äèâèäåíäîâ, ïðåäñòîÿùèõ ê îïëàòå â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ïåðèîäà â

ïîëüçó ïðÿìîãî èíâåñòîðà áåç ó÷åòà âñåõ óäåðæèâàåìûõ íàëîãîâ
(íàïðèìåð, åñëè äèâèäåíäû îáúÿâëåíû çà ãîä 1 ñ ïëàòåæîì â ãîäó 2, îíè
âêëþ÷àþòñÿ â ñòàòèñòèêó äîõîäîâ îò ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà ãîä 2);

ii) ìèíóñ ñóììà äèâèäåíäîâ, ïîäëåæàùèõ âûïëàòå ïðÿìûì èíâåñòîðîì

êîìïàíèè â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ïåðèîäà áåç ó÷åòà âñåõ óäåðæèâàåìûõ
íàëîãîâ (ñì. òàêæå ïàðàãðàô 24);

iii)ïëþñ äîëÿ ïðÿìîãî èíâåñòîðà â ðèíâåñòèðîâàííûõ äîõîäàõ - ýòè äîõîäû

îïðåäåëÿþòñÿ êàê äîëÿ ïðÿìîãî èíâåñòîðà â îáùåé ñóììå
êîíñîëèäèðîâàííîé ïðèáûëè, ïîëó÷åííîé êîìïàíèåé è åå äî÷åðíèìè è
àññîöèèðîâàííûìè ôèðìàìè â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ïåðèîäà, ïîñëå âû÷åòà
íàëîãîâ, ïðîöåíòîâ è àìîðòèçàöèè ìèíóñ äèâèäåíäû, ïîäëåæàùèå âûïëàòå
ïðÿìîìó èíâåñòîðó çà òîò æå ïåðèîä, äàæå åñëè ýòè äèâèäåíäû îòíîñÿòñÿ ê
ïðèáûëè, ïîëó÷åííîé â ïðåäøåñòâóþùèå ïåðèîäû.

á) Ïëþñ - äëÿ ôèëèàëîâ:

i) äîõîäû, ïðè÷èòàþùèåñÿ ïðÿìîìó èíâåñòîðó áåç ó÷åòà âñåõ óäåðæèâàåìûõ

íàëîãîâ;

ii) ïëþñ äîëÿ ïðÿìîãî èíâåñòîðà â ðåèíâåñòèðîâàííûõ äîõîäàõ ôèëèàëà,

ïðè÷åì ýòè äîõîäû îïðåäåëÿþòñÿ êàê ñîâîêóïíàÿ ïðèáûëü, ïîëó÷åííàÿ
ôèëèàëîì â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ïåðèîäà ïîñëå âû÷åòà íàëîãîâ, ïðîöåíòîâ è
àìîðòèçàöèè ìèíóñ äîõîäû, ïåðåâåäåííûå â ýòîì æå ïåðèîäå, äàæå åñëè
îíè îòíîñÿòñÿ ê ïðèáûëè, ïîëó÷åííîé â ïðåäøåñòâóþùèå ïåðèîäû.

c) Äëÿ âñåõ ïðåäïðèÿòèé ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ:

i) ïëþñ ïðîöåíòû, íàêîïëåííûå ïðåäïðèÿòèåì â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ïåðèîäà è

ïîäëåæàùèå âûïëàòå ïðÿìîìó èíâåñòîðó äî ó÷åòà âñåõ óäåðæèâàåìûõ
íàëîãîâ;

ii) ìèíóñ ïðîöåíòû, íàêîïëåííûå â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ïåðèîäà ïðÿìûì

èíâåñòîðîì è ïîäëåæàùèå âûïëàòå ïðåäïðèÿòèþ ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ,
áåç ó÷åòà âñåõ óäåðæèâàåìûõ íàëîãîâ;

29. Ñîãëàñíî ðåêîìåíäàöèÿì ÎÝÑÐ ñòðàíû â ïóáëèêàöèÿõ ñòàòèñòèêè ïðÿìûõ
èíâåñòèöèé äîëæíû ïðåäñòàâëÿòü äàííûå ïî êàæäîìó èç ïåðå÷èñëåííûõ âûøå ïóíêòîâ.
Åñëè ïðåäîñòàâëÿåòñÿ èíôîðìàöèÿ ïî ðåèíâåñòèðîâàííûì äîõîäàì, óëó÷øàåòñÿ
ñîïîñòàâèìîñòü ìåæäó ñòàòèñòè÷åñêèìè äàííûìè òåõ ñòðàí, êîòîðûå ïóáëèêóþò ýòè
äàííûå è òåõ, êîòîðûå èõ íå ïóáëèêóþò. Ïðèíèìàÿ âî âíèìàíèå, ÷òî äëÿ ýêîíîìè÷åñêîãî
àíàëèçà âàæíî çíàòü, ïîêðûâàþò ëè ÷èñòûå äîõîäû ñîâîêóïíûå óáûòêè ïðåäëàãàåòñÿ
òàêæå ïðåäñòàâëÿòü îòäåëüíî äàííûå ïî äîõîäàì ôèëèàëîâ (ñì. ïàð. 28 á) è ïî
ðåèíâåñòèðîâàííûì äîõîäàì äî÷åðíèõ è àññîöèèðîâàííûõ êîìïàíèé (ñì. ïàð. 28 à ii) ñ

ðàçáèâêîé ïî ôèðìàì, ïîëó÷èâøèì äîõîäû è ïîíåñøèì óáûòêè. Êðîìå òîãî, ÎÝÑÐ
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ðåêîìåíäóåò ïîêàçûâàòü îòäåëüíî ñóììó äîõîäîâ îò ïðÿìûõ èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó
ñòðàíû-ñîñòàâèòåëÿ è çà ãðàíèöó.

30. Äëÿ ïåðåñ÷åòà äîõîäîâ îò èíâåñòèöèé çà ãðàíèöó èç èíîñòðàííîé âàëþòû â
íàöèîíàëüíóþ âàëþòó ñòðàíû èíâåñòîðà ÎÝÑÐ ðåêîìåíäóåò ñëåäóþùåå:

a) ïåðåâåäåííûå äèâèäåíäû è ïðèáûëü, âûðàæåííûå êîìïàíèåé - èíâåñòîðîì â

èíîñòðàííîé âàëþòå, äîëæíû ïåðåñ÷èòûâàòüñÿ ïî ñðåäíåìó âàëþòíîìó êóðñó
ñïîòîâîãî ðûíêà íà ìîìåíò çàêðûòèÿ áèðæè â äåíü èõ ïîëó÷åíèÿ6. Åñëè
êîíâåðòàöèÿ ïðîèçâîäèòñÿ íåìåäëåííî â ìîìåíò ïîëó÷åíèÿ äîõîäà,
èñïîëüçóåòñÿ ñóììà íàöèîíàëüíîé âàëþòû, ïîëó÷åííîé â ðåçóëüòàòå
êîíâåðòàöèè. Ïðîöåíòíûé äîõîä, âûðàæåííûé â èíîñòðàííîé âàëþòå, äîëæåí
ïåðåñ÷èòûâàòüñÿ ïî ñðåäíåìó âàëþòíîìó êóðñó ñïîòîâîãî ðûíêà çà ïåðèîä, ê
êîòîðîìó îòíîñÿòñÿ äàííûå íàêîïëåííûå ïðîöåíòû.

á) íåðàñïðåäåëåííûå äîõîäû, îñòàâëåííûå çà ãðàíèöåé, äîëæíû ïåðåñ÷èòûâàòüñÿ

ïî ñðåäíåìó âàëþòíîìó êóðñó ñïîòîâîãî ðûíêà íà çàêðûòèå áèðæè çà ïåðèîä, â
òå÷åíèå êîòîðîãî óêàçàííûé äîõîä ïîëó÷åí.

31. Êàê îáúÿñíÿåòñÿ â Ñòàíäàðòå No. 8 �Íåîáû÷íûå ñòàòüè èëè ñòàòüè, îòíîñÿùèåñÿ ê
ïðåäøåñòâóþùèì ïåðèîäàì, è èçìåíåíèÿ â ïîëèòèêå îò÷åòíîñòè�, êîòîðûé ñîäåðæèòñÿ â
�Ìåæäóíàðîäíîì ñòàíäàðòå îò÷åòíîñòè� (International Accounting Standard No. 8,
"Unusual and Prior Period Items and Changes in Accounting Policy"), ñóùåñòâóåò äâà
îñíîâíûõ ìåòîäà èçìåðåíèÿ äîõîäîâ. Îäèí îñíîâàí íà �êîíöåïöèè ïîêàçàòåëåé òåêóùåé
îïåðàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè�, â ñîîòâåòñòâèè ñ êîòîðîé äîõîäû ïðåäïðèÿòèÿ ïðåäñòàâëÿþò
ñîáîé äîõîäû îò �îáû÷íîé� äåÿòåëüíîñòè äî âíåñåíèÿ ïîïðàâîê íà ïîâòîðíûé ñ÷åò è ó÷åòà
äîõîäîâ è óáûòêîâ îò êàïèòàëüíûõ îïåðàöèé. Äðóãîé îñíîâàí íà �êîíöåïöèè ó÷åòà âñåõ
ïîêàçàòåëåé�, â ñîîòâåòñòâèè ñ êîòîðîé äîõîä ðàññ÷èòûâàåòñÿ ïîñëå ó÷åòà âñåõ ñòàòåé (â
òîì ÷èñëå ïðèáûëåé è óáûòêîâ ïî êàïèòàëüíûì îïåðàöèÿì), êîòîðûå âûçûâàþò ëþáîå
óâåëè÷åíèå èëè óìåíüøåíèå âåëè÷èíû ó÷àñòèÿ àêöèîíåðîâ èëè èíâåñòîðîâ â òå÷åíèå
îò÷åòíîãî ïåðèîäà, êðîìå ñóììû äèâèäåíäîâ è âñåõ ïðî÷èõ îïåðàöèé ìåæäó ïðåäïðèÿòèåì
è åãî àêöèîíåðàìè è èíâåñòîðàìè. Â Ñòàíäàðòå No. 8 �Ìåæäóíàðîäíîãî ñòàíäàðòà
îò÷åòíîñòè� ðåêîìåíäóåòñÿ îïðåäåëåíèå ÷èñòîãî äîõîäà, êîòîðîå îñíîâàíî íà ýòèõ äâóõ
ïîäõîäàõ ñ âûäåëåíèåì òåêóùåé îïåðàöèîííîé ïðèáûëè. Îïóáëèêîâàííûå â 1993 ã. ïÿòîå
èçäàíèå ÌÂÔ �Ðóêîâîäñòâî ïî ïëàòåæíîìó áàëàíñó� è �Ñèñòåìà íàöèîíàëüíûõ ñ÷åòîâ�
ðåêîìåíäóþò îïðåäåëåíèå ïðèáûëè â ñîîòâåòñòâèè ñ �êîíöåïöèåé ïîêàçàòåëåé òåêóùåé
îïåðàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè�.

32. ÎÝÑÐ ðåêîìåíäóåò ó÷èòûâàòü äîõîäû îò ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé â
ñîîòâåòñòâèè ñ�êîíöåïöèåé ïîêàçàòåëåé òåêóùåé îïåðàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè�. Äîõîäû îò
òåêóùåé äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ äîëæíû ó÷èòûâàòüñÿ ïîñëå
âû÷åòà ïîïðàâîê íà àìîðòèçàöèþ, à òàêæå íàëîãà íà ïðèáûëü è íà êîðïîðàöèè,
íà÷èñëåííûõ ïî ýòèì äîõîäàì. Â ïðèíöèïå, ñóììà àìîðòèçàöèè äîëæíà èñ÷èñëÿòüñÿ ïî
òåêóùåé âîññòàíîâèòåëüíîé ñòîèìîñòè, â îñîáåííîñòè, åñëè èìååòñÿ èíôîðìàöèÿ î
ðûíî÷íûõ öåíàõ íà ýëåìåíòû îñíîâíîãî êàïèòàëà. Åñëè æå ýòà èíôîðìàöèÿ è ïîêàçàòåëè
àìîðòèçàöèè èìåþòñÿ òîëüêî ïî áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè èëè öåíå ïðèîáðåòåíèÿ, íåîáõîäèìî
èñïîëüçîâàòü ýòè äàííûå. Äîõîäû îò ïðÿìûõ èíâåñòèöèé íå äîëæíû âêëþ÷àòü êàêèå-ëèáî
ðåàëèçîâàííûå èëè íåðåàëèçîâàííûå ïðèáûëè èëè óáûòêè îò êàïèòàëüíûõ îïåðàöèé
ïðåäïðèÿòèÿ ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ èëè ïðÿìîãî èíâåñòîðà. Îäíàêî, âî ìíîãèõ ñòðàíàõ
èìåþòñÿ òîëüêî äàííûå, ïîñòðîåííûå â ñîîòâåòñòâèè ñ �êîíöåïöèåé ó÷åòà âñåõ
ïîêàçàòåëåé�. Ïîýòîìó â öåëÿõ îáåñïå÷åíèÿ ìåæäóíàðîäíîé ñîïîñòàâèìîñòè äàííûõ
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ñòðàíû, ïðåäîñòàâëÿþùèå îò÷åòíîñòü ïî äîõîäàì íà îñíîâàíèè êîíöåïöèè ó÷åòà
ïîêàçàòåëåé òåêóùåé îïåðàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè èëè ó÷åòà âñåõ ïîêàçàòåëåé äîëæíû
ñîáèðàòü è ïóáëèêîâàòü äîïîëíèòåëüíóþ èíôîðìàöèþ î äîõîäàõ è óáûòêàõ ïî
êàïèòàëüíûì îïåðàöèÿì. Ýòè äàííûå ïîçâîëÿò òàêæå ó÷åñòü èçìåíåíèÿ ÷èñòîé ñòîèìîñòè
çàïàñîâ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé â íà÷àëå è â êîíöå îò÷åòíîãî ïåðèîäà.

33. Äîõîäû ïðåäïðèÿòèé ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ, ó÷èòûâàåìûå â ñîîòâåòñòâèè ñ
êîíöåïöèåé ó÷åòà ïîêàçàòåëåé òåêóùåé îïåðàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè, íå äîëæíû âêëþ÷àòü
ëþáûå ðåàëèçîâàííûå èëè íåðåàëèçîâàííûå ïðèáûëè èëè óáûòêè îò êàïèòàëüíûõ
îïåðàöèé èëè âîçíèêàþùèå âñëåäñòâèå ïåðåîöåíêè, íàïðèìåð, îò ñïèñàíèÿ èìóùåñòâà, îò
ðåàëèçàöèè îáîðóäîâàíèÿ â ðåçóëüòàòå ïîëíîãî èëè ÷àñòè÷íîãî çàêðûòèÿ áèçíåñà,
ñïèñàíèÿ íåìàòåðèàëüíûõ àêòèâîâ, âêëþ÷àÿ ãóäâèë (äåëîâàÿ ðåïóòàöèÿ êîìïàíèè). Íå
ó÷èòûâàþòñÿ òàêæå äîõîäû è óáûòêè âñëåäñòâèå àíîìàëüíûõ ñîáûòèé â òå÷åíèå îò÷åòíîãî
ïåðèîäà, ñïèñàíèÿ ðàñõîäîâ íà íàó÷íûå èññëåäîâàíèÿ è ðàçðàáîòêè, íåîáû÷íûõ èçìåíåíèé
â ñîñòîÿíèè áåçíàäåæíûõ äîëãîâ, íåîáû÷íûõ óñëîâèé, ïðåäóñìàòðèâàþùèõ ïîòåðè ïî
äîëãîñðî÷íûì êîíòðàêòàì, à òàêæå äîõîäû è óáûòêè, âîçíèêàþùèå ó ïðåäïðèÿòèÿ
ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ èç-çà èçìåíåíèé âàëþòíîãî êóðñà â ðåçóëüòàòå åãî
âíåøíåòîðãîâîé äåÿòåëüíîñòè èëè íàëè÷èÿ àêòèâîâ è ïàññèâîâ, âûðàæåííûõ â
èíîñòðàííîé âàëþòå. Íåðåàëèçîâàííûå äîõîäû èëè óáûòêè îò ïåðåîöåíêè îñíîâíûõ
ôîíäîâ, èíâåñòèöèé è îáÿçàòåëüñòâ íåîáõîäèìî èñêëþ÷èòü èç äîõîäîâ íà ïðÿìûå
èíâåñòèöèè, êàê è ëþáûå ïîëó÷åííûå äîõîäû è óáûòêè ïðåäïðèÿòèÿ îò ðåàëèçàöèè
àêòèâîâ è ïàññèâîâ, ò. å. ýòè äîõîäû íå äîëæíû ïðèáàâëÿòüñÿ, à ðàñõîäû - âû÷èòàòüñÿ èç
ñóììû äîõîäîâ. Ýòà ðåêîìåíäàöèÿ ïî èñêëþ÷åíèþ âñåõ âèäîâ ðåàëèçîâàííûõ è
íåðåàëèçîâàííûõ äîõîäîâ èëè óáûòêîâ ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ íà âñå ïðåäïðèÿòèÿ ïðÿìîãî
èíâåñòèðîâàíèÿ, â òîì ÷èñëå è òàêèå êàê áàíêè è êîìïàíèè, ðàáîòàþùèå â êà÷åñòâå
äèëåðîâ íà ðûíêàõ öåííûõ áóìàã, äëÿ êîòîðûõ ïîëó÷åíèå ïîäîáíîãî äîõîäà ÿâëÿåòñÿ
âàæíîé èëè äàæå îñíîâíîé ÷àñòüþ èõ äåÿòåëüíîñòè.

34. Ïðÿìîé èíâåñòîð òàêæå ïîëó÷àåò äîõîäû è íåñåò óáûòêè îò ðåàëèçàöèè
ïðåäïðèÿòèé ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ, èçìåíåíèÿ ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè â ðåçóëüòàòå
óñêîðåííîãî ìîðàëüíîãî èçíîñà, ïàäåíèÿ èëè óâåëè÷åíèÿ ñòîèìîñòè íà ôîíäîâîì ðûíêå è
ïð., ñïèñàíèÿ ñóìì ïî áåçíàäåæíûì äîëãàì, ïðåäíàçíà÷åííûì ê âûïëàòå ïðÿìîìó
èíâåñòîðó, èçúÿòèÿ ñîáñòâåííîñòè áåç êîìïåíñàöèè, óùåðáà îò âîåííûõ äåéñòâèé è ò. ä.
Ýòè ñòàòüè íå äîëæíû ó÷èòûâàòüñÿ ïðè îïðåäåëåíèè äîõîäîâ îò ïðÿìûõ èíâåñòèöèé.
Íàïðèìåð, åñëè ïðÿìîé èíâåñòîð â ñòðàíå Õ ïðèîáðåòàåò çà ãðàíèöåé äî÷åðíþþ êîìïàíèþ
â ïåðèîä 1 çà 100 åä., òîãäà ñòðàíà Õ äîëæíà îòðàçèòü â ñâîåì ïëàòåæíîì áàëàíñå
èñõîäÿùèé ïîòîê êàïèòàëà â ñóììå 100 åä. êàê ïðÿìûå èíâåñòèöèè çà ãðàíèöó â
ôèíàíñîâîì ñ÷åòå. Äî÷åðíÿÿ ôèðìà â òå÷åíèå ïåðèîäà 1 íå ïîëó÷èëà ïðèáûëè, à â òå÷åíèå
ïåðèîäà 2 ïîëó÷èëà äîõîä ðàâíûé 120 åä. è ïîëíîñòüþ ïåðåâåëà åãî çà ðóáåæ. Âìåñòå ñ
òåì, â ñòðàíå, ãäå ðàñïîëîæåíà äî÷åðíÿÿ ôèðìà ïðîèçîøëî ïàäåíèå êîíúþíêòóðû
ôîíäîâîãî ðûíêà è ñòîèìîñòü àêöèé ôèðìû â òå÷åíèå ïåðèîäà 2 ïîíèçèëàñü íà 20 åä. Â
ðåçóëüòàòå ó ïðÿìîãî èíâåñòîðà îáðàçîâàëèñü íåðåàëèçîâàííûå óáûòêè è ñòîèìîñòü
èíâåñòèöèé ïîíèçèëàñü äî 80 åä. (ò. å. 100 åä. ìèíóñ 20 åä.) Ñòðàíà Õ äîëæíà îòðàçèòü â
ñâîåé ñòàòèñòèêå çà ïåðèîä 2 ïî êðåäèòó 120 åä. êàê äîõîäû îò ïðÿìûõ èíâåñòèöèé, à
íåðåàëèçîâàííûå óáûòêè íå äîëæíû îòðàæàòüñÿ â êàêîé-ëèáî ñòàòüå ïëàòåæíîãî áàëàíñà.
Â ïåðèîä 3 ïðÿìîé èíâåñòîð ïðîäàåò äî÷åðíþþ êîìïàíèþ çà 20 åä., è â ïëàòåæíîì
áàëàíñå ñòðàíû Õ äîëæåí îòðàçèòüñÿ ïðèòîê êàïèòàëà â ñóììå 20 åä. ïî ñòàòüå ïðÿìûõ
èíâåñòèöèé çà ãðàíèöó â ôèíàíñîâîì ñ÷åòå. Óáûòîê â ñóììå 80 åä. íå äîëæåí îòðàæàòüñÿ
â ñòàòüå äîõîäîâ ïî ïðÿìûì èíâåñòèöèÿì, ïîñêîëüêó ñíèæåíèå ñòîèìîñòè íå ñâÿçàíî
íåïîñðåäñòâåííî ñ òåêóùèìè îïåðàöèîííûìè äîõîäàìè äî÷åðíåé êîìïàíèè. Çà ïåðèîäû 1
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è 3 ñóììàðíî ðåàëèçàöèÿ óáûòêà îò êàïèòàëüíûõ îïåðàöèé ïîêàçûâàåòñÿ â ôèíàíñîâîì
ñ÷åòå ïëàòåæíîãî áàëàíñà ñòðàíû Õ, ïîñêîëüêó îòòîê êàïèòàëà â ñóììå 100 åä. â òå÷åíèå
ïåðèîäà 1 è ïðèòîê - â ñóììå 20 åä. â òå÷åíèå ïåðèîäà 3 áóäåò îçíà÷àòü ïîíåñåííûå è
ðåàëèçîâàííûå ïîòåðè ïî êàïèòàëüíûì îïåðàöèÿì.

4. Ïîòîêè êàïèòàëà

35. Ñîãëàñíî ðåêîìåíäàöèÿì ÎÝÑÐ ïîòîêè ïðÿìûõ èíâåñòèöèé îïðåäåëÿþòñÿ êàê:

a) Äëÿ äî÷åðíèõ è àññîöèèðîâàííûõ êîìïàíèé:

i) äîëÿ ïðÿìîãî èíâåñòîðà â ðåèíâåñòèðîâàííûõ äîõîäàõ êîìïàíèè;

ii) ïëþñ ñóììà ïîêóïêè àêöèé êîìïàíèè ïðÿìûì èíâåñòîðîì ìèíóñ ñóììà

ïðîäàæè ïðÿìûì èíâåñòîðîì àêöèé, äîëãîâûõ öåííûõ áóìàã (îáëèãàöèé,
âåêñåëåé, èíñòðóìåíòîâ äåíåæíîãî ðûíêà è ôèíàíñîâûõ äåðèâàòèâîâ) è
ññóä (âêëþ÷àÿ ïðèîáðåòåíèÿ áåç îïëàòû äåíüãàìè ïðîòèâ ïîñòàâîê
îáîðóäîâàíèÿ, ïðàâ íà ïðîèçâîäñòâî ïðîäóêöèè è ò. ä.);

iii)ìèíóñ ñóììà ïîêóïîê êîìïàíèè çà âû÷åòîì ñóììû ïðîäàæè àêöèé,

ïðèíàäëåæàùèõ ïðÿìîìó èíâåñòîðó, äîëãîâûõ öåííûõ áóìàã (îáëèãàöèé,
âåêñåëåé, èíñòðóìåíòîâ äåíåæíîãî ðûíêà è ôèíàíñîâûõ äåðèâàòèâîâ), è
ññóä;

iv)ïëþñ óâåëè÷åíèå (çà âû÷åòîì óìåíüøåíèÿ) îáúåìîâ òîðãîâûõ è äðóãèõ

êðåäèòîâ (âêëþ÷àÿ äîëãîâûå öåííûå áóìàãè), ïðåäîñòàâëåííûõ êîìïàíèè
ïðÿìûì èíâåñòîðîì - îáû÷íî èçìåðåííîå êàê ÷èñòûé îñòàòîê òîðãîâûõ è
äðóãèõ êðåäèòîâ, â âèäå îáÿçàòåëüñòâ ïåðåä ïðÿìûì èíâåñòîðîì íà êîíåö
ïåðèîäà, çà âû÷åòîì íåâûïëà÷åííîãî îñòàòêà íà íà÷àëî ïåðèîäà è ÷èñòîãî
óâåëè÷åíèÿ áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè âñëåäñòâèå ïåðåîöåíîê è èçìåíåíèé
âàëþòíîãî êóðñà íà íà÷àëî è êîíåö ïåðèîäà.

á) Äëÿ ôèëèàëîâ - óâåëè÷åíèå ñóììû íåïåðåâåäåííîé ïðÿìîìó èíâåñòîðó ïðèáûëè

ïëþñ ÷èñòîå óâåëè÷åíèå ïîëó÷åííûõ îò íåãî ñðåäñòâ - èçìåðåííîå êàê ïðèðîñò
÷èñòîé ñòîèìîñòè ïðåäïðèÿòèÿ äëÿ èíâåñòîðà ìèíóñ óâåëè÷åíèå (çà âû÷åòîì
óìåíüøåíèÿ) áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè âñëåäñòâèå ïåðåîöåíîê è èçìåíåíèé
âàëþòíîãî êóðñà íà íà÷àëî è íà êîíåö ïåðèîäà.

36. Â ñëó÷àÿõ îáðàòíîãî èíâåñòèðîâàíèÿ, êîãäà ïðåäïðèÿòèÿ, óïîìÿíóòûå â ïàð. 35
à) è á) èìåþò âëîæåíèÿ â êîìïàíèþ - ïðÿìîãî èíâåñòîðà �ýòà äîëÿ ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê
êîìïåíñàöèÿ êàïèòàëà, âëîæåííîãî ïðÿìûì èíâåñòîðîì (ò. å. îáðàòíûé ïîòîê
èíâåñòèöèé), êàê îòìå÷àåòñÿ â ïÿòîì èçäàíèè ÌÂÔ �Ðóêîâîäñòâà ïî ïëàòåæíîìó
áàëàíñó�. [�Â ñëó÷àÿõ, ïðè êîòîðûõ ó÷àñòèå â êàïèòàëå ñîñòàâëÿåò, ïî êðàéíåé ìåðå, 10%
â êàæäîì èç íàïðàâëåíèé, (...) ñîîòâåòñòâóþùèå îïåðàöèè ðåãèñòðèðóþòñÿ â ôîðìå
òðåáîâàíèé è îáÿçàòåëüñòâ, ñâÿçàííûõ ñ ïðÿìûìè èíâåñòèöèÿìè â îáîèõ íàïðàâëåíèÿõ
(...)� (ïàð. 371).]

37. Ñîãëàñíî ðåêîìåíäàöèÿì ÎÝÑÐ íåîáõîäèìî ïîëó÷àòü è ïóáëèêîâàòü îòäåëüíûå
äàííûå ïî îïåðàöèÿì ñ àêöèÿìè è çàéìàìè è äðóãèìè äîëãîâûìè îáÿçàòåëüñòâàìè, à
òàêæå - îòäåëüíî - äàííûå ïî èíâåñòèöèÿì çà ãðàíèöó è â ýêîíîìèêó ñòðàíû-ñîñòàâèòåëÿ.
Âîçìîæíî ó÷èòûâàòü ýòè îïåðàöèè íà âàëîâîé îñíîâå, ïîêàçûâàÿ èíâåñòèöèè îòäåëüíî îò
îáðàòíîãî ïîòîêà èíâåñòèöèé, èëè çà âû÷åòîì ïîñëåäíèõ, èëè ó÷èòûâàÿ ïîòîêè êàïèòàëà â
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÷èñòîì âèäå ïî êàæäîìó ïðåäïðèÿòèþ. Ïîëåçíîñòü ýòîé èíôîðìàöèè äëÿ àíàëèòè÷åñêèõ
öåëåé ïîâûñèòñÿ, åñëè ýòè ïîòîêè õîòÿ áû ÷àñòè÷íî áóäóò ó÷èòûâàòüñÿ íà âàëîâîé îñíîâå.
ÎÝÑÐ ðåêîìåíäóåò ñîáèðàòü äàííûå ïî êàæäîìó ïðåäïðèÿòèþ â âèäå ÷èñòîãî ïîòîêà
èíâåñòèöèé, ò. å. çà ìèíóñîì îáðàòíîãî ïîòîêà èíâåñòèöèé, ïî êàæäîé ñòðàíå. Ñîãëàñíî
ðåêîìåíäàöèÿì ÎÝÑÐ ÷èñòûé ïîòîê èíâåñòèöèé ïî êàæäîìó ïðåäïðèÿòèþ äîëæåí áûòü
äàí â ðàçáèâêå ïî ðåèíâåñòèðîâàííûì äîõîäàì, àêöèÿì, ññóäàì è çàéìàì è äîëãîâûì
îáÿçàòåëüñòâàì, à ñòðàíû ïðè ïóáëèêàöèè èíôîðìàöèè äîëæíû äàâàòü îòäåëüíî èòîãîâûå
öèôðû ïî ñóììå ÷èñòûõ èíâåñòèöèé è ñóììå ÷èñòîãî îáðàòíîãî ïîòîêà èíâåñòèöèé ïî
êàæäîé ñòàòüå. Íàïðèìåð, åñëè èñõîäÿùèé ïîòîê èíâåñòèöèé ñòðàíû Õ, íàïðàâëÿåìûé â
àêöèè ïðåäïðèÿòèé â ñòðàíå Y, ñîñòîèò èç ñóììû ñäåëîê êóïëè ïî ïðèîáðåòåíèþ
ñîáñòâåííîñòè íà 140 åä., 170 åä. 25 åä. è 10 åä., çàêëþ÷åííûõ, ñîîòâåòñòâåííî,
èíâåñòîðàìè À, Â, Ñ, è D, à òàêæå èç îáùåé ñóììû ïðîäàííîãî èìóùåñòâà ðàâíîé,
ñîîòâåòñòâåííî, 40 åä., 20 åä., 75 åä. è 90 åä., òî ñóììà ÷èñòûõ èíâåñòèöèé ñîñòàâèò 100
åä. è 150 åä. äëÿ èíâåñòîðîâ À è Â, à ñóììà ÷èñòîãî îáðàòíîãî ïîòîêà èíâåñòèöèé ïî
èíâåñòîðàì Ñ è D ñîñòàâèò, ñîîòâåòñòâåííî, 50 åä. è 80 åä. Ñòðàíà Õ â ïóáëèêóåìûõ
ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ îòðàçèò òðè öèôðû: îáùóþ ñóììó ÷èñòûõ èíâåñòèöèé ðàâíóþ 120
åä. â ðàçáèâêå ïî èíâåñòîðàì ñ ÷èñòûìè èíâåñòèöèÿìè 250 åä. (ñóììà À è Â) è èíâåñòîðàì
ñ ÷èñòûì îáðàòíûì ïîòîêîì èíâåñòèöèé ðàâíûì 130 åä. (ñóììà Ñ è D).

38. Íåêîòîðûå êîìïîíåíòû ïîòîêà êàïèòàëà áóäóò âûðàæåíû â èíîñòðàííîé âàëþòå.
Ñîãëàñíî ðåêîìåíäàöèÿì ÎÝÑÐ ýòè ïîêàçàòåëè äîëæíû áûòü ïåðåñ÷èòàíû â
íàöèîíàëüíóþ âàëþòó äëÿ:

a) íåðàñïðåäåëåííîé ïðèáûëè îò ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà ãðàíèöó - ïåðåñ÷åò

ïðîèçâîäèòñÿ ïî ñðåäíåìó âàëþòíîìó êóðñó ñïîòîâîãî ðûíêà çà ïåðèîä, â

òå÷åíèå êîòîðîãî ïðèáûëü çàðàáîòàíà.

á) àêöèé, ññóä è çàéìîâ

i) ïî ñðåäíåìó âàëþòíîìó êóðñó ñïîòîâîãî ðûíêà íà ìîìåíò çàêðûòèÿ áèðæè

- äëÿ ïîëó÷åííûõ è âûïëà÷åííûõ ñóìì íà äåíü ïîëó÷åíèÿ èëè âûïëàòû;

ii) èëè, åñëè êîíâåðòàöèÿ ïðîèçâîäèòñÿ íåïîñðåäñòâåííî ïåðåä ïîêóïêîé àêöèé

èëè äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ èëè ïðîäàæà îñóùåñòâëÿåòñÿ íåìåäëåííî ïîñëå
ïîëó÷åíèÿ, - ó÷èòûâàåòñÿ ñóììà íàöèîíàëüíîé âàëþòû óïëà÷åííàÿ èëè
ïîëó÷åííàÿ.

â) ÷èñòîãî áàëàíñà äî÷åðíèõ è àññîöèèðîâàííûõ êîìïàíèé è ÷èñòîé ñòîèìîñòè

ôèëèàëîâ äëÿ ïðÿìîãî èíâåñòîðà - ïî ñðåäíåìó âàëþòíîìó êóðñó ñïîòîâîãî ðûíêà íà

ìîìåíò çàêðûòèÿ áèðæè íà äàòó, ê êîòîðîé îòíîñÿòñÿ áàëàíñû.

5. Ìåæôèðìåííûå ïîòîêè

39. Ñîãëàñíî ðåêîìåíäàöèÿì ÎÝÑÐ ìåæôèðìåííûå ïîòîêè - çà èñêëþ÷åíèåì
íåêîòîðûõ ñäåëîê ìåæäó àôèëèðîâàííûìè áàíêàìè, ôèíàíñîâûìè ïîñðåäíèêàìè
(íàïðèìåð, äèëåðàìè íà ðûíêå öåííûõ áóìàã) è ïðåäïðèÿòèÿìè ñïåöèàëüíîãî íàçíà÷åíèÿ
(ÏÑÍ), ïðåäíàçíà÷åííûìè èñêëþ÷èòåëüíî äëÿ ôèíàíñîâîãî ïîñðåäíè÷åñòâà - äîëæíû
ó÷èòûâàòüñÿ â ðàìêàõ îïåðàöèé, ñâÿçàííûõ ñ èíîñòðàííûìè ïðÿìûìè èíâåñòèöèÿìè. Ýòè
ïîòîêè âêëþ÷àþò òå, êîòîðûå èìåþò â ñâîåé îñíîâå îïåðàöèè, ïðîâîäèìûå ÷åðåç ÏÑÍ,
îäíàêî îíè ìîãóò áûòü ñòðóêòóðèðîâàíû ïî âèäàì èíâåñòèðîâàíèÿ (äî÷åðíèå êîìïàíèè,
àññîöèèðîâàííûå ôèðìû èëè ôèëèàëû) èëè âûïîëíÿåìûì ôóíêöèÿì (çà èñêëþ÷åíèåì
îòìå÷åííûõ âûøå): ôèíàíñîâûå äî÷åðíèå êîìïàíèè, ðàçëè÷íûå òèïû õîëäèíãîâûõ
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êîìïàíèé è äðóãèå äî÷åðíèå êîìïàíèè, êîòîðûå òàêæå ïåðåðàñïðåäåëÿþò ñðåäñòâà ìåæäó
õîçÿéñòâóþùèìè ñóáúåêòàìè ìíîãîíàöèîíàëüíûõ êîðïîðàöèé è ò. ä. (ñì. Ïðèëîæåíèå 3).
ÎÝÑÐ òàêæå ðåêîìåíäóåò âêëþ÷àòü ññóäû è çàéìû, ïðåäîñòàâëåííûå âñåìè äî÷åðíèìè
ôèðìàìè ìàòåðèíñêèì êîìïàíèÿì, â îïåðàöèè, ñâÿçàííûå ñ ïðÿìûìè èíîñòðàííûìè
èíâåñòèöèÿìè çà èñêëþ÷åíèåì ôèíàíñîâûõ êðåäèòîâ, ïðåäîñòàâëÿåìûõ áàíêàìè è äðóãèìè
ôèíàíñîâûìè ïîñðåäíèêàìè ìàòåðèíñêîìó áàíêó [ñì. òàêæå ïàð. 40 â)]. Ó÷èòûâàÿ, ÷òî â
íåêîòîðûõ ñòðàíàõ îïåðàöèè, îñóùåñòâëÿåìûå ÷åðåç ÏÑÍ, è/èëè ïîòîêè ìåæôèðìåííîãî
äîëãà è çàéìîâ, ïðåäîñòàâëåííûõ äî÷åðíèìè ôèðìàìè ìàòåðèíñêèì êîìïàíèÿì, ìîãóò íå
âêëþ÷àòü (èëè âêëþ÷àòü íà ÷èñòîé îñíîâå) â äàííûå ïî ïðÿìûì èíîñòðàííûì
èíâåñòèöèÿì, ÎÝÑÐ ðåêîìåíäóåò ñòðàíàì ïðåäîñòàâëÿòü èíôîðìàöèþ â öåëîì ïî âàëîâîé
ñóììå ïîòîêà èíâåñòèöèé äëÿ òîãî, ÷òîáû óëó÷øèòü ìåæäóíàðîäíóþ ñîïîñòàâèìîñòü
äàííûõ.

40. Îòäåëüíûìè âîïðîñàìè, êîòîðûå çàñëóæèâàþò äàëüíåéøåãî îáñóæäíèÿ, ÿâëÿþòñÿ
ñëåäóþùèå:

a) Ñóììû â ðàñ÷åòàõ ìåæäó äî÷åðíèìè êîìïàíèÿìè

Ïðåäïðèÿòèå ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ, çàäåéñòâîâàííîå â ñõåìå âõîäÿùèõ è
èñõîäÿùèõ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé, ìîæåò ïîëó÷àòü çàéìû è èìåòü ñðåäñòâà â
ðàñ÷åòàõ, êîòîðûå äîëæíû ïîñòóïèòü èëè äîëæíû áûòü âûïëà÷åíû äðóãèì
äî÷åðíèì êîìïàíèÿì è ôèëèàëàì, êîòîðûå âìåñòå ñ äàííûì ïðåäïðèÿòèåì
ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ èìåþò îäíó è òó æå ìàòåðèíñêóþ êîìïàíèþ,
âûñòóïàþùóþ ïî îòíîøåíèþ ê íèì ïðÿìûì èíâåñòîðîì; à òàêæå ñðåäñòâà
ïîñòóïàþùèå èëè ïðåäíàçíà÷åííûå ê ïëàòåæó äðóãèì ïðåäïðèÿòèÿì ïðÿìîãî
èíâåñòèðîâàíèÿ, êîòîðûå êîíòðîëèðóþòñÿ êîñâåííûì îáðàçîì. Â
îïóáëèêîâàííîì â 1993 ã. ïÿòîì èçäàíèè ÌÂÔ �Ðóêîâîäñòâà ïî ïëàòåæíîìó
áàëàíñó� (ïàð. 368) ãîâîðèòñÿ: �Ê êàïèòàëó â ôîðìå ïðÿìûõ èíâåñòèöèé
îòíîñÿòñÿ i) ñðåäñòâà, èíâåñòèðîâàííûå ïðÿìûì èíâåñòîðîì íåïîñðåäñòâåííî,

ëèáî ÷åðåç äðóãóþ ñâÿçàííóþ êîìïàíèþ â çàðóáåæíîå ïðåäïðèÿòèå ïðÿìîãî
èíâåñòèðîâàíèÿ, èëè ii) ñðåäñòâà, ïîëó÷àåìûå ïðÿìûì èíâåñòîðîì îò òàêîãî

ïðåäïðèÿòèÿ�. Â ñîîòâåòñòâèè ñ ðåêîìåíäàöèÿìè ÎÝÑÐ ýòè ïîòîêè äîëæíû
áûòü âêëþ÷åíû â ñóììó ïðÿìûõ èíâåñòèöèé è îòíåñåíû, ñîîòâåòñòâåííî, íà
ñòðàíó, â êîòîðîé ðàñïîëîæåíà äî÷åðíÿÿ êîìïàíèÿ èëè ôèëèàë, ëèáî
ïðåäïðèÿòèå, êîíòðîëèðóåìîå êîñâåííûì îáðàçîì (ñì. òàêæå Ïðèëîæåíèå 4).

á) Çàéìû äî÷åðíèõ êîìïàíèé ïðÿìûì èíâåñòîðàì

Íåêîòîðûå äî÷åðíèå ôèðìû ïîëó÷àþò çàéìû, êîòîðûå çàòåì ïåðåäàþò ïðÿìûì
èíâåñòîðàì, äðóãèå - ïðåäîñòàâëÿþò çàéìû ïðÿìûì èíâåñòîðàì èç ñâîèõ
ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ [ñì. òàêæå ïàð. 40 â)]. Â ñîîòâåòñòâèè ñ ðåêîìåíäàöèÿìè
ÎÝÑÐ ýòè çàéìû äîëæíû ðàññìàòðèâàòüñÿ êàê îáðàòíûé ïîòîê èíâåñòèöèé è
âêëþ÷àòüñÿ â ñòàòèñòèêó ïðÿìûõ èíâåñòèöèé, ïîñêîëüêó îíè óìåíüøàþò ÷èñòóþ
ñòîèìîñòü èíâåñòèöèé, à â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ - ìîãóò ïðèâåñòè ê
îòðèöàòåëüíûì çíà÷åíèÿì ñóììû èíâåñòèöèé â äî÷åðíþþ êîìïàíèþ (ñì. òàêæå
ïàð. 36 è 70).

â) Áàíêè è íåêîòîðûå äðóãèå ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû

Äåïîçèòû ìàòåðèíñêîãî áàíêà â åãî ôèëèàëå èëè äî÷åðíåì áàíêå çà ãðàíèöåé, à
òàêæå äåïîçèòû, ïîëó÷åííûå îò ýòèõ ñòðóêòóð, äîëæíû êëàññèôèöèðîâàòüñÿ
êàê �ïðî÷èå èíâåñòèöèè�, à íå êàê ïðÿìûå èíâåñòèöèè. Â ñîîòâåòñòâèè ñ
ðåêîìåíäàöèÿìè ÎÝÑÐ âñå ìåæáàíêîâñêèå ïîòîêè ñ äî÷åðíèìè ñòðóêòóðàìè- çà
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èñêëþ÷åíèåì òåõ, êîòîðûå ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé áåññðî÷íûå äîëãîâûå
îáÿçàòåëüñòâà èëè âëîæåíèÿ â àêöèè - íå äîëæíû ðàññìàòðèâàòüñÿ êàê ÷àñòü
ïðÿìûõ èíâåñòèöèé. Àíàëîãè÷íûì îáðàçîì ýòî îòíîñèòñÿ è ê ôèíàíñîâûì
ïîñðåäíèêàì, ò. å. ê äèëåðàì íà ôîíäîâîì ðûíêå è íà ðûíêàõ äðóãèõ
ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ, à òàêæå ê ÏÑÍ, åäèíñòâåííîé öåëüþ êîòîðûõ
ÿâëÿåòñÿ îêàçàíèå óñëóã ôèíàíñîâîãî ïîñðåäíè÷åñòâà. ÎÝÑÐ ðåêîìåíäóåò íå
âêëþ÷àòü ìåæôèðìåííûå ïîòîêè ïîäîáíîãî ðîäà â ñòàòèñòèêó ïðÿìûõ
èíâåñòèöèé (ñì. òàêæå ïàð. 61 è 62). Îäíàêî, ïî âîçìîæíîñòè ñòðàíû ÎÝÑÐ
äîëæíû âûäåëÿòü ýòè ìåæôèðìåííûå ïîòîêè, ÷òîáû ïîìî÷ü îïðåäåëèòü
ðàçëè÷èÿ ìåæäó äàííûìè, êîòîðûå îíè ïðåäîñòàâëÿþò.

IV. Àíàëèç ïî ñòðàíàì è ñåêòîðàì ýêîíîìèêè

1. Îïðåäåëåíèå ïðèíèìàþùåé ñòðàíû è ñòðàíû - ýêñïîðòåðà êàïèòàëà

41. Ïðîâåäåíèå ëþáîãî àíàëèçà ïî ñòðàíàì îñëîæíÿåòñÿ ñóùåñòâîâàíèåì õîëäèíãîâûõ
êîìïàíèé, â êîòîðûõ èíâåñòèöèè ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè â ñòðàíå Ñ â êîíå÷íîì èòîãå
íàïðàâëÿþòñÿ ÷åðåç äðóãóþ äî÷åðíþþ ôèðìó â ñòðàíå Â. Ïîýòîìó ÷àñòî òðåáóåòñÿ
èíôîðìàöèÿ, ïîñòðîåííàÿ íà äâóõ ñèñòåìàõ:

a) êîíå÷íàÿ ïðèíèìàþùåé ñòðàíà/ñòðàíà èçíà÷àëüíîãî èíâåñòîðà;

á) íåïîñðåäñòâåííî ïðèíèìàþùàÿ ñòðàíà/ñòðàíà íåïîñðåäñòâåííîãî èíâåñòîðà.

Ïðè ó÷åòå ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà ãðàíèöó ïî ñèñòåìå íåïîñðåäñòâåííî ïðèíèìàþùàÿ
ñòðàíà/ñòðàíà íåïîñðåäñòâåííîãî èíâåñòîðà äàííûå ïðåäîñòàâëÿþòñÿ ïî ñòðàíå, â êîòîðîé
çàðåãèñòðèðîâàíû äî÷åðíèå è àññîöèèðîâàííûå ôèðìû è ôèëèàëû, ÿâëÿþùèåñÿ
ðåöèïèåíòàìè èíâåñòèöèé, íàïðàâëÿåìûõ ïðÿìî îò èíâåñòîðà. Ïðè ó÷åòå ïðÿìûõ
èíâåñòèöèé âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó äàííûå ïðåäîñòàâëÿþòñÿ ïî ñòðàíå, â êîòîðîé
ðàñïîëîæåíà êîìïàíèÿ, íåïîñðåäñòâåííî âëàäåþùàÿ äî÷åðíèìè ïðåäïðèÿòèÿìè,
ðàñïîëîæåííûìè â ýêîíîìèêå ñòðàíû-ñîñòàâèòåëÿ. Îñíîâûâàÿñü íà äàííîì ïîäõîäå
èíôîðìàöèÿ î êîíñîëèäèðîâàííûõ äîõîäàõ è ÷èñòûõ àêòèâàõ îòíîñèòñÿ òîëüêî ê
ïðåäïðèÿòèþ ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ, íàõîäÿùåìóñÿ â íåïîñðåäñòâåííîì âëàäåíèè
èíâåñòîðà è êî âñåì äî÷åðíèì è àññîöèèðîâàííûì ôèðìàì ýòîãî ïðåäïðèÿòèÿ â äàííîé è â
ëþáîé äðóãîé ñòðàíå. Ïðè ýòîì óêàçàííûå äàííûå î ïðÿìûõ èíâåñòèöèÿõ çà ãðàíèöó
îòíîñÿòñÿ ê ñòðàíå, â êîòîðîé íàõîäèòñÿ ïðåäïðèÿòèå ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ,
íåïîñðåäñòâåííî ïðèíàäëåæàùåå èíâåñòîðó, à â ñëó÷àå ñ ïðÿìûìè èíâåñòèöèÿìè âî
âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó - ê ñòðàíå, â êîòîðîé ðàñïîëîæåí íåïîñðåäñòâåííî ïðÿìîé
èíâåñòîð, âëàäåþùèé ïðåäïðèÿòèåì ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ.

42. Â òî æå âðåìÿ â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ ïðè ðàññìîòðåíèè ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà
ãðàíèöó ìîæíî ñîáèðàòü äàííûå ïî äîõîäàì è çàïàñàì ÷èñòûõ àêòèâîâ íà îñíîâå îáåèõ
ñèñòåì. ×àñòî áûâàåò ñëîæíî ïîëó÷èòü äàííûå î ïîòîêàõ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà ãðàíèöó
ïî êîíå÷íûì ïðèíèìàþùèì ñòðàíàì; ñðåäñòâà, ïîëó÷åííûå êîíå÷íîé ïðèíèìàþùåé
ñòðàíîé ìîãóò íå èìåòü íèêàêîãî îòíîøåíèÿ ê èñõîäÿùèì ïîòîêàì èíâåñòèöèé
èçíà÷àëüíîé ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè. Íàïðèìåð, èçíà÷àëüíàÿ ìàòåðèíñêàÿ êîìïàíèÿ À
èíâåñòèðóåò íåïîñðåäñòâåííî â ñîáñòâåííóþ ôèðìó Õ â ñòðàíå Â, êîòîðàÿ èíâåñòèðóåò â
ñâîå äî÷åðíåå ïðåäïðèÿòèå Y â ñòðàíå Ñ. Ôèðìà Õ ìîæåò ôèíàíñèðîâàòü ñâîè èíâåñòèöèè
çà ñ÷åò çàéìîâ íà ìåñòíîì âíóòðåííåì ðûíêå ëèáî çàíÿòü ñðåäñòâà íà âíóòðåííåì ðûíêå è
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âîçâðàòèòü çàåì êîìïàíèè À, èñïîëüçóÿ ñâîè ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà äëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ â
ïðåäïðèÿòèå Y è ò. ä. Ïîëîæåíèå ìîæåò åùå áîëåå óñëîæíèòüñÿ, åñëè ñîáñòâåííîñòü
èíâåñòîðà â êîìïàíèÿõ ñîñòàâëÿåò ìåíåå 100%. Ñèñòåìû ñòàòèñòè÷åñêîãî ó÷åòà ìîãóò áûòü
ïîñòðîåíû òàêèì îáðàçîì, ÷òîáû èìåòü âîçìîæíîñòü îöåíèâàòü ïîòîêè èíâåñòèöèé â
êîíå÷íûå ïðèíèìàþùèå ñòðàíû, îäíàêî îíè áóäóò èñêóññòâåííûìè è ïîòðåáóþò âíåñåíèÿ
èçìåíåíèé â ïðèíÿòîå ÌÂÔ îïðåäåëåíèå ïðÿìûõ èíâåñòèöèé â ñâÿçè ñ òðàêòîâêîé
âíóòðåííèõ çàèìñòâîâàíèé. Ñóùåñòâóåò ìíåíèå, ÷òî åñëè èìååòñÿ õîëäèíãîâàÿ êîìïàíèÿ,
êîòîðàÿ íà 100% íàõîäèòñÿ â ÷üåé-òî ñîáñòâåííîñòè è ñàìà íå îñóùåñòâëÿåò îïåðàöèé, åå
íå íóæíî ïðèíèìàòü âî âíèìàíèå, à ñëåäóåò ðàññìàòðèâàòü åå äî÷åðíèå êîìïàíèè. Ýòî
âîçìîæíî ëèøü â òîì ñëó÷àå, åñëè õîëäèíãîâàÿ êîìïàíèÿ íå îñóùåñòâëÿåò çàèìñòâîâàíèé
íà âíóòðåííåì ðûíêå è íå ïëàòèò íàëîãîâ íà ïðèáûëü, è ïðè ýòîì íåò îñíîâàíèé ñ÷èòàòü,
÷òî îíà ýòî áóäåò äåëàòü â áóäóùåì.

43. Äëÿ ó÷åòà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó âîçìîæíî îöåíèòü îáúåì
äîõîäîâ è çàïàñîâ ÷èñòûõ àêòèâîâ, ïðèíàäëåæàùèõ ñòðàíå íåïîñðåäñòâåííîãî èíâåñòîðà è
åùå ðàç ïðîàíàëèçèðîâàòü äàííûå ïî ñòðàíàì ñ òî÷êè çðåíèÿ êîíòðîëÿ íàä êàïèòàëîì
èçíà÷àëüíîãî èíâåñòîðà. Îáû÷íî äîëÿ èçíà÷àëüíîé ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè â äîõîäàõ è
÷èñòûõ àêòèâàõ äî÷åðíèõ ôèðì íåèçâåñòíà. Ýòî ïðîèñõîäèò ïîòîìó, ÷òî ïðåäïðèÿòèþ â
ïðèíèìàþùåé ñòðàíå íå èçâåñòíà äîëÿ â àêöèîíåðíîì êàïèòàëå ðàçëè÷íûõ ïðîìåæóòî÷íûõ
êîìïàíèé ìåæäó íèì è íåïîñðåäñòâåííî ìàòåðèíñêîé êîìïàíèåé, ïðèìåðîì ÷åìó ÿâëÿåòñÿ
ñëó÷àé, ïðèâåäåííûé â ïðåäûäóùåì ïàðàãðàôå, êîãäà êîìïàíèÿ À ìîæåò âëàäåòü 70%
ôèðìû Õ, à ñòðàíà Ñ ìîæåò îá ýòîì íè÷åãî íå çíàòü. Èíôîðìàöèÿ, èìåþùàÿñÿ ïî ïîòîêàì
ïðÿìûõ èíâåñòèöèé ïîçâîëÿåò îöåíèòü ïîòîêè èíâåñòèöèé âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó
òîëüêî â ðàçáèâêå ïî ñòðàíàì - íåïîñðåäñòâåííûì èíâåñòîðàì.

44. Äëÿ ñòàòèñòèêè ïëàòåæíîãî áàëàíñà íåîáõîäèìà èíôîðìàöèÿ â ðàçáèâêå ïî
íåïîñðåäñòâåííî ïðèíèìàþùèì ñòðàíàì è ñòðàíàì íåïîñðåäñòâåííûõ èíâåñòîðîâ, â
îñîáåííîñòè äëÿ ïðîâåäåíèÿ äâóñòîðîííèõ îöåíîê. Ïðàâèòåëüñòâà è ìåæäóíàðîäíûå
îðãàíèçàöèè çàèíòåðåñîâàíû òàêæå â ïîëó÷åíèè äàííûõ ïî ñòðàíàì - êîíå÷íûì
ðåöèïèåíòàì èëè èçíà÷àëüíûì èíâåñòîðàì.

45. Ñîãëàñíî ïðåäëîæåíèÿì ÎÝÑÐ îáúåì çàïàñîâ ÷èñòûõ àêòèâîâ â ðåçóëüòàòå
ïðÿìûõ èíâåñòèöèé äîëæåí îïðåäåëÿòüñÿ ïðèìåíèòåëüíî ê íåïîñðåäñòâåííî ïðèíèìàþùèì
ñòðàíàì è ñòðàíàì - íåïîñðåäñòâåííûì èíâåñòîðàì êàïèòàëà è ïðèìåíèòåëüíî ê ñòðàíàì
êîíå÷íîãî èíâåñòèðîâàíèÿ èëè èçíà÷àëüíî êîíòðîëèðóþùèì ñòðàíàì.

46. ÎÝÑÐ ðåêîìåíäóåò ðàññ÷èòûâàòü äàííûå ïî ñîâîêóïíûì èíâåñòèöèîííûì ïîòîêàì
òîëüêî ïðèìåíèòåëüíî ê íåïîñðåäñòâåííî ïðèíèìàþùèì èëè èíâåñòèðóþùèì ñòðàíàì.7

Ëþáûå äàííûå ïðèìåíèòåëüíî ê êîíå÷íîé ïðèíèìàþùåé èëè èçíà÷àëüíî êîíòðîëèðóþùåé
ñòðàíå áóäóò èñêóññòâåííûìè. Îäíàêî, èçìåíåíèÿ â îáúåìå çàïàñîâ èñõîäÿùèõ ïðÿìûõ
èíâåñòèöèé áóäóò ñëóæèòü íåêîòîðûì ïîêàçàòåëåì èíâåñòèöèîííûõ ïîòîêîâ â êîíå÷íóþ
ïðèíèìàþùóþ ñòðàíó.

47. ÎÝÑÐ ïðåäëàãàåò ðàññ÷èòûâàòü äîõîäû îò ïðÿìûõ èíâåñòèöèé âî âíóòðåííþþ
ýêîíîìèêó è çà ãðàíèöó ïðèìåíèòåëüíî ê íåïîñðåäñòâåííî ïðèíèìàþùåé èëè
èíâåñòèðóþùåé ñòðàíå. Â èäåàëüíîì ñëó÷àå äîõîäû îò ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà ãðàíèöó
äîëæíû áûëè áû ó÷èòûâàòüñÿ ïðèìåíèòåëüíî ê êîíå÷íîé ïðèíèìàþùåé ñòðàíå. Ýòî
ïîçâîëèëî áû èíâåñòèðóþùåé ñòðàíå ïîíÿòü, ãäå íàõîäèòñÿ çàðóáåæíûé èñòî÷íèê èõ
äîõîäîâ. Îäíàêî, íà ïðàêòèêå ó÷åò äîõîäîâ ïî ñèñòåìå êîíå÷íîé ïðèíèìàþùåé ñòðàíû
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áûë áû áîëåå ïðèåìëåì â ñëó÷àå ïîëó÷åíèÿ äàííûõ î òåêóùåé îïåðàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè
çàâèñèìûõ êîìïàíèé äëÿ òåõ ñòðàí, êîòîðûå ñîáèðàþò ïîäîáíóþ èíôîðìàöèþ.

2. Êëàññèôèêàöèÿ ïî îòðàñëÿì ïðîìûøëåííîñòè

48. Ñî ñòîðîíû êàê ïðåäïðèÿòèé ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ, òàê è ïðÿìûõ èíâåñòîðîâ
ïðîÿâëÿåòñÿ èíòåðåñ ê äåÿòåëüíîñòè â ïðîìûøëåííîé ñôåðå. Â áîëüøèíñòâå ñòðàí
ïóáëèêóþòñÿ äàííûå î ïðÿìûõ èíâåñòèöèÿõ â ðàçáèâêå ïî îòðàñëÿì ïðîìûøëåííîñòè,
îäíàêî ïðîìûøëåííàÿ êëàññèôèêàöèÿ â ðàçíûõ ñòðàíàõ äî íåêîòîðîé ñòåïåíè
ðàçëè÷àåòñÿ. Ëþáîé àíàëèç ïî îòðàñëÿì ïðîìûøëåííîñòè áóäåò äîñòàòî÷íî îáùèì,
ïîñêîëüêó êàê áîëüøèíñòâî èíâåñòîðîâ, òàê è áîëüøèíñòâî ïðåäïðèÿòèé ïðÿìîãî
èíâåñòèðîâàíèÿ ÿâëÿþòñÿ ìíîãîïðîôèëüíûìè, à íå óçêîñïåöèàëèçèðîâàííûìè
êîìïàíèÿìè è, ñëåäîâàòåëüíî, îñóùåñòâëÿþò äåÿòåëüíîñòü âî ìíîãèõ îòðàñëÿõ.

49. Ñîãëàñíî ðåêîìåíäàöèÿì ÎÝÑÐ, â ñòàòèñòèêå ïðÿìûõ èíâåñòèöèé âî âíóòðåííþþ
ýêîíîìèêó è çà ãðàíèöó íåîáõîäèìî, ãäå ýòî âîçìîæíî, ïðîâîäèòü àíàëèç äåÿòåëüíîñòè â
îòðàñëåâîì ðàçðåçå êàê äëÿ ïðåäïðèÿòèé ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ â ïðèíèìàþùåé ñòðàíå,
òàê è ïðÿìûõ èíâåñòîðîâ. ÎÝÑÐ ðåêîìåíäóåò, ÷òîáû ñòðàíû, êàê ìèíèìóì, ïðîâîäèëè
àíàëèç â ñîîòâåòñòâèè ñ äåâÿòüþ ãëàâíûìè ðàçäåëàìè �Ìåæäóíàðîäíîé ñòàíäàðòíîé
ïðîìûøëåííîé êëàññèôèêàöèè ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè ÎÎÍ� ïëþñ, êàê
ðåêîìåíäóåòñÿ â ïàðàãðàôå 67, ïî ìîðñêèì ïåðåâîçêàì. Äåâÿòüþ ãëàâíûìè ðàçäåëàìè
ÿâëÿþòñÿ:

1. ñåëüñêîå õîçÿéñòâî, îõîòíè÷üå õîçÿéñòâî, ëåñíîå õîçÿéñòâî è ðûáîëîâñòâî;
2. äîáû÷à ïîëåçíûõ èñêîïàåìûõ;
3. îáðàáàòûâàþùàÿ ïðîìûøëåííîñòü;
4. ýëåêòðîýíåðãåòèêà, ãàçî- è âîäîñíàáæåíèå;
5. ñòðîèòåëüñòâî;
6. îïòîâàÿ è ðîçíè÷íàÿ òîðãîâëÿ, ðåñòîðàííûé è ãîñòèíè÷íûé áèçíåñ;
7. òðàíñïîðò, ñêëàäñêîå õîçÿéñòâî è ñâÿçü;
8. ôèíàíñîâàÿ è ñòðàõîâàÿ äåÿòåëüíîñòü, íåäâèæèìîñòü è äåëîâûå óñëóãè;
9. êîììóíàëüíîå õîçÿéñòâî, ñîöèàëüíûå óñëóãè è óñëóãè äëÿ íàñåëåíèÿ.

Êàæäàÿ ñòðàíà, âîçìîæíî, æåëàåò ïðîâåñòè áîëåå äåòàëüíûé àíàëèç íà îñíîâå ñâîåé
íàöèîíàëüíîé ïðîìûøëåííîé êëàññèôèêàöèè , íî åñëè îíà ìîæåò áûòü ïðèâåäåíà ê
äåâÿòè îñíîâíûì ðàçäåëàì êëàññèôèêàöèè ÎÎÍ, ìåæäóíàðîäíàÿ ñîïîñòàâèìîñòü äàííûõ â
çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè óëó÷øèòñÿ.

50. Ïðÿìîé èíâåñòîð, îñóùåñòâëÿþùèé äåÿòåëüíîñòü â ðàçëè÷íûõ ñåêòîðàõ
ýêîíîìèêè, ìîæåò äåëàòü èíâåñòèöèè çà ðóáåæîì â êàæäóþ îòðàñëü ÷åðåç äî÷åðíèå
ïðåäïðèÿòèÿ â ñâîåé ñòðàíå, ñïåöèàëèçèðóþùèåñÿ â êîíêðåòíîé ñôåðå, ëèáî ñîçäàòü îäíó
äî÷åðíþþ êîìïàíèþ, ÷åðåç êîòîðóþ áóäóò ïðîõîäèòü âñå çàðóáåæíûå èíâåñòèöèè. ÎÝÑÐ
ðåêîìåíäóåò êëàññèôèöèðîâàòü ñôåðó äåÿòåëüíîñòè â ñîîòâåòñòâèè ñ îñíîâíîé ñôåðîé
äåÿòåëüíîñòè ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè è âñåõ åå äî÷åðíèõ è àññîöèèðîâàííûõ ôèðì â ñòðàíå
ðåãèñòðàöèè. Ýòî ïîçâîëèò èçáåæàòü èñêàæåíèé èç-çà ðàçëè÷íûõ îðãàíèçàöèîííûõ
ôàêòîðîâ.

51. Äåÿòåëüíîñòü ïðåäïðèÿòèÿ ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ, èìåþùåãî äî÷åðíèå
ïðåäïðèÿòèÿ è ïð., ìîæåò îïðåäåëÿòüñÿ íà îñíîâå ñôåðû äåÿòåëüíîñòè èñêëþ÷èòåëüíî
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äàííîãî ïðåäïðèÿòèÿ, ëèáî ñ ó÷åòîì âñåõ åãî äî÷åðíèõ êîìïàíèé. Ýòè äâà ïîäõîäà íå
îáÿçàòåëüíî ñîâïàäàþò, à åñëè íåêîòîðûå äî÷åðíèå ïðåäïðèÿòèÿ çàðåãèñòðèðîâàíû â
òðåòüåé ñòðàíå, ñôåðà äåÿòåëüíîñòè â ïðèíèìàþùåé ñòðàíå ìîæåò îòëè÷àòüñÿ îò òîé, â
êîòîðîé ïðåäïðèÿòèå ðàáîòàåò â òðåòüåé ñòðàíå. Â ñîîòâåòñòâèè ñ ðåêîìåíäàöèÿìè ÎÝÑÐ
ñôåðîé äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ ïðè ïðåäîñòàâëåíèè
êîíñîëèäèðîâàííûõ äàííûõ äîëæíà ñ÷èòàòüñÿ îñíîâíàÿ ñôåðà äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ
è âñåõ åãî äî÷åðíèõ è àññîöèèðîâàííûõ êîìïàíèé. Ïðè ïðåäñòàâëåíèè
íåêîíñîëèäèðîâàííûõ äàííûõ â ðàçáèâêå ïî êàæäîìó ïðåäïðèÿòèþ ïðÿìîãî
èíâåñòèðîâàíèÿ, ïðÿìî èëè êîñâåííî ïðèíàäëåæàùåìó èíâåñòîðó, îíè äîëæíû áûòü
êëàññèôèöèðîâàíû â ñîîòâåòñòâèè ñ îñíîâíîé ñôåðîé äåÿòåëüíîñòè êàæäîãî ïðåäïðèÿòèÿ.
Îäíàêî â ñëó÷àå ïðåäîñòàâëåíèÿ èíôîðìàöèè òîëüêî ïî íåêîòîðûì íåêîíñîëèäèðîâàííûì
ïðåäïðèÿòèÿì ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ, îíà äîëæíà áûòü êëàññèôèöèðîâàíà â
ñîîòâåòñòâèè ñ îñíîâíîé ñôåðîé äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ è âñåõ åãî äî÷åðíèõ è
àññîöèèðîâàííûõ êîìïàíèé, ïî êîòîðûì íå ñîáèðàþòñÿ äàííûå îòäåëüíî, ïîñêîëüêó
äîõîäû ïðåäïðèÿòèÿ áóäóò âêëþ÷àòü äèâèäåíäû è ïðîöåíòû íà âëîæåííûé êàïèòàë,
ïîëó÷åííûå îò ýòèõ äî÷åðíèõ è àññîöèèðîâàííûõ êîìïàíèé.

V. Îñîáûå âèäû îïåðàöèé

1. Ïðèîáðåòåíèå äîïîëíèòåëüíûõ îáúåìîâ àêöèé è ïîãëîùåíèå

êîìïàíèé

52. Ïîòîêè ïðÿìûõ èíâåñòèöèé äîëæíû âêëþ÷àòü àêöèè è äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà,
ïðèîáðåòåííûå èëè ïðîäàííûå ïðÿìûì èíâåñòîðîì òðåòüåé ñòîðîíå, à òàêæå íîâûå
ýìèññèè öåííûõ áóìàã èëè èõ âûêóï.

53. Åñëè ïðåäïðèÿòèå ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ, êîòîðûì âëàäååò êîìïàíèÿ â ñòðàíå
À, ïîãëîùåíî êîíöåðíîì ñòðàíû Ñ, ÎÝÑÐ ðåêîìåíäóåò ïðèíèìàþùåé ñòðàíå ó÷èòûâàòü
ýòî êàê îáðàòíûå èíâåñòèöèè äëÿ ñòðàíû À è êàê ïðÿìûå èíâåñòèöèè äëÿ ñòðàíû Ñ.
Îäíàêî, â íåêîòîðûõ ñòðàíàõ íå âñåãäà ìîæåò áûòü äîñòàòî÷íî èíôîðìàöèè äëÿ
âûïîëíåíèÿ ýòèõ ðåêîìåíäàöèé.

54. Åñëè ó èíâåñòîðà èìåþòñÿ ïîðòôåëüíûå èíâåñòèöèè â êàêîå-òî ïðåäïðèÿòèå è îí
ïðèîáðåòàåò äîïîëíèòåëüíûå àêöèè è äðóãèå öåííûå áóìàãè ýòîé êîìïàíèè, ÷òî ïîçâîëÿåò
ãîâîðèòü î âîçíèêíîâêíèè îòíîøåíèé ïðÿìîãî èíâåñòèöèðîâàíèÿ, òîëüêî ýòà
äîïîëíèòåëüíàÿ ïîêóïêà àêöèé è äðóãèõ öåííûõ áóìàã äîëæíà ðàññìàòðèâàòüñÿ êàê ïîòîê
ïðÿìûõ èíâåñòèöèé. Ïîñëå ñîâåðøåíèÿ ýòîé äîïîëíèòåëüíîé ñäåëêè ïðîøëûå èíâåñòèöèè
äîëæíû áûòü ïåðåêëàññèôèöèðîâàíû èç ïîðòôåëüíûõ â ïðÿìûå â ðàçäåëå �ïðî÷èå
ïîïðàâêè� ìåæäóíàðîäíîé èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè. Îáúåì ýòèõ èíâåñòèöèé íå äîëæåí
îòðàæàòüñÿ â ïëàòåæíîì áàëàíñå êàê îáðàòíûå ïîðòôåëüíûå èíâåñòèöèè è êàê ïðÿìûå
èíâåñòèöèè, ñâÿçàííûå ñ ïðèîáðåòåíèåì ó÷àñòèÿ â êîìïàíèè, ïîñêîëüêó èçíà÷àëüíî îíè
áûëè ñäåëàíû êàê ïîðòôåëüíûå. Â äàííûõ ïî íàêîïëåííûì èíâåñòèöèÿì îíè áóäóò
êîíå÷íî æå ôèãóðèðîâàòü â êà÷åñòâå ÷àñòè ïðÿìûõ èíâåñòèöèé, ïîñêîëüêó îòíîñÿòñÿ ê
îáùåìó îáúåìó èíâåñòèöèé íà îïðåäåëåííûé ìîìåíò âðåìåíè.
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2. Ãàðàíòèè çàéìîâ

55. Äî÷åðíèå ïðåäïðèÿòèÿ ìîãóò áðàòü çàåìíûå ñðåäñòâà, çà âîçâðàò êîòîðûõ
ïîðó÷àåòñÿ ïðÿìîé èíâåñòîð. Ýòè çàéìû íå ÿâëÿþòñÿ ÷àñòüþ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé,
ïîñêîëüêó â äàííîì ñëó÷àå íåò äåíåæíîãî ïîòîêà è íå âîçíèêàåò ôàêòè÷åñêèõ îáÿçàòåëüñòâ
ïåðåä ïðÿìûì èíâåñòîðîì. Â äðóãèõ ñëó÷àÿõ ïðÿìîé èíâåñòîð áåðåò êðåäèò â áàíêå,
êîòîðûé îáñëóæèâàåò åãî äî÷åðíåå ïðåäïðèÿòèå è ïåðåäàåò ñðåäñòâà â çàåì ýòîìó
ïðåäïðèÿòèþ. Ýòî - ïðèìåð ïðÿìûõ èíâåñòèöèé. Ñîãëàñíî ðåêîìåíäàöèÿì ÎÝÑÐ â äàííîì
ñëó÷àå ïðè ñáîðå äàííûõ î ïðÿìûõ èíâåñòèöèÿõ íåîáõîäèìî çàïðîñèòü äîïîëíèòåëüíûå
äàííûå, êàñàþùèåñÿ ïîðó÷èòåëüñòâ ïðÿìîãî èíâåñòîðà ïî êðåäèòàì. Ýòè, à òàêæå äðóãèå
äàííûå äàäóò ïîëíóþ èíôîðìàöèþ îá îáúåìå èíâåñòèöèé, êîòîðûå ïðÿìîé èíâåñòîð
ïðÿìî èëè êîñâåííî âëîæèë â äî÷åðíåå ïðåäïðèÿòèå.

56. Ïîñëå âñòóïëåíèÿ îáÿçàòåëüñòâ ïîðó÷èòåëüñòâà â ñèëó â ðåçóëüòàòå íåâûïîëíåíèÿ
çàåìùèêîì ñâîèõ îáÿçàòåëüñòâ ïðîèñõîäèò äâèæåíèå ñðåäñòâ îò ïðÿìîãî èíâåñòîðà ê
êðåäèòîðó. Åñëè äî÷åðíÿÿ êîìïàíèÿ ïðîäîëæàåò ôóíêöèîíèðîâàòü, ÎÝÑÐ ðåêîìåíäóåò
ðàññìàòðèâàòü ýòî äâèæåíèå êàê ïðÿìûå èíâåñòèöèè â ýòó êîìïàíèþ. Ýòà ñèòóàöèÿ ëèøü
íåçíà÷èòåëüíî îòëè÷àåòñÿ îò òîé, êîãäà íå ñóùåñòâóåò ïîðó÷èòåëüñòâà, à ïðÿìîé èíâåñòîð,
ñòðåìÿñü ïðåäîòâðàòèòü ëèêâèäàöèþ äî÷åðíåé êîìïàíèè, ïðåäîñòàâëÿåò ñðåäñòâà â åå
ðàñïîðÿæåíèå äëÿ âîçâðàòà êðåäèòà. Â ýòîì ñëó÷àå ðå÷ü èäåò î ïðÿìûõ èíâåñòèöèÿõ. Åñëè
ïðåäñòîèò ëèêâèäàöèÿ äî÷åðíåãî ïðåäïðèÿòèÿ, âîçâðàò êðåäèòà, ñîãëàñíî ðåêîìåíäàöèÿì
ÎÝÑÐ, ó÷èòûâàåòñÿ êàê ïðÿìûå èíâåñòèöèè, à íå êàê òðàíñôåðò êàïèòàëà. Äàííàÿ
ñèòóàöèÿ íåìíîãèì îòëè÷àåòñÿ îò òîé, êîãäà ïðÿìîé èíâåñòîð îïëà÷èâàåò äîëãè
îáàíêðîòèâøåãîñÿ äî÷åðíåãî ïðåäïðèÿòèÿ, íå èìåÿ íèêàêèõ þðèäè÷åñêèõ îáÿçàòåëüñòâ ýòî
äåëàòü. Â äàííîì ñëó÷àå ðå÷ü èäåò î ïðÿìûõ èíâåñòèöèÿõ, ò. ê. òåõíè÷åñêè
îñóùåñòâëÿåòñÿ ïëàòåæ â ïîëüçó äî÷åðíåãî ïðåäïðèÿòèÿ, êîòîðîå çàòåì ïåðåâîäèò
ñðåäñòâà ñâîèì êðåäèòîðàì.

3. Ëèçèíã

57. Â òåõ ñëó÷àÿõ, êîãäà êîìïàíèÿ-îïåðàòîð (ëèçèíãîïîëó÷àòåëü) èñïîëüçóåò
èìóùåñòâî, êîòîðîå íàõîäèòñÿ â ôèíàíñîâîì ëèçèíãå (â îòëè÷èå îò îáû÷íîãî ëèçèíãà), à
íå ÿâëÿåòñÿ èõ ñîáñòâåííèêîì, ïðè ýòîì ñ÷èòàåòñÿ, ÷òî þðèäè÷åñêèé âëàäåëåö èìóùåñòâà
(ëèçèíãîäàòåëü) ïðåäîñòàâëÿåò êðåäèò ëèçèíãîïîëó÷àòåëþ, êîòîðûé èñïîëüçóåò ñðåäñòâà
äëÿ ïðèîáðåòåíèÿ èìóùåñòâà. Åñëè äàííàÿ ñäåëêà îñóùåñòâëÿåòñÿ ìåæäó ïðÿìûì
èíâåñòîðîì è åãî ôèëèàëîì, äî÷åðíåé èëè àññîöèèðîâàííîé êîìïàíèåé, ýòîò çàåì
ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê ïðÿìûå èíâåñòèöèè â ñîîòâåòñòâèè ñ ïîëîæåíèÿìè �Ñòàíäàðòíîãî
îïðåäåëåíèÿ�, òàê æå êàê è îáû÷íûé çàåì. Â ïÿòîì èçäàíèè ïóáëèêàöèè ÌÂÔ
�Ðóêîâîäñòâà ïî ïëàòåæíîìó áàëàíñó� (ïàð. 206) îòìå÷àåòñÿ, ÷òî ôèíàíñîâûì ëèçèíãîì
ñ÷èòàåòñÿ ëèçèíã �îñíîâíûõ ñðåäñòâ, çàêëþ÷àåìûé íà âåñü ñðîê èëè áîëüøóþ ÷àñòü ñðîêà
èõ ïîëåçíîé ñëóæáû�. Â òå÷åíèå ýòîãî ñðîêà �ëèçèíãîäàòåëü îæèäàåò, ÷òî îí ñìîæåò
âîçìåñòèòü îñíîâíóþ ÷àñòü èëè âñþ ñóììó ðàñõîäîâ, ñâÿçàííûõ ñ òîâàðàìè,
ïåðåäàâàåìûìè â àðåíäó, à òàêæå ïîêðûòü èçäåðæêè ïî èõ ýêñïëóàòàöèè�. Ïîýòîìó
ñîãëàøåíèå î ôèíàíñîâîì ëèçèíãå äîëæíî ðàññìàòðèâàòüñÿ êàê ïðåäïîëàãàåìîå
ñâèäåòåëüñòâî òîãî, ÷òî ïðåäñòîèò ñìåíà ñîáñòâåííèêà. Ñìåíà ñîáñòâåííèêà
ïðåäïîëàãàåòñÿ, ïîñêîëüêó ëèçèíãîïîëó÷àòåëü ïðàêòè÷åñêè ïðèíèìàåò íà ñåáÿ âñå ïðàâà,
ðèñêè, âûãîäû è îáÿçàòåëüñòâà ñîáñòâåííèêà è ïîëó÷àòåëÿ ñðåäñòâ, è ñ ýêîíîìè÷åñêîé
òî÷êè çðåíèÿ ìîæåò ðàññìàòðèâàòüñÿ êàê ôàêòè÷åñêèé ñîáñòâåííèê. Ôèíàíñîâûé ëèçèíã
ÿâëÿåòñÿ ïðåèìóùåñòâåííî ìåòîäîì ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðèîáðåòåíèÿ ëèçèíãîïîëó÷àòåëåì
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òîâàðîâ (â îòëè÷èå îò ïîëó÷åíèÿ êðåäèòà íà ïîêóïêó òîâàðîâ). ÎÝÑÐ îïðåäåëÿåò
ôèíàíñîâûé ëèçèíã êàê �êîíòðàêò íà îïðåäåëåííûé ïåðèîä (â òå÷åíèå êîòîðîãî
ñîãëàøåíèå íå ìîæåò áûòü ðàñòîðãíóòî), äîñòàòî÷íûé â öåëîì äëÿ òîãî, ÷òîáû ïîëíîñòüþ
ïîêðûòü êàïèòàëüíûå çàòðàòû ëèçèíãîäàòåëÿ è âñïîìîãàòåëüíûå ðàñõîäû èëè ðàñõîäû ïî
îðãàíèçàöèè ôèíàíñèðîâàíèÿ ïëþñ ïîçâîëÿþò åìó ïîëó÷èòü îïðåäåëåííóþ ïðèáûëü. Ýòîò
îáÿçàòåëüíûé ïåðèîä íå ïðåâûøàåò ïðåäïîëàãàåìûé ïîëåçíûé ñðîê ýêñïëóàòàöèè
èìóùåñòâà. Âèä èìóùåñòâà âûáèðàåòñÿ ëèçèíãîïîëó÷àòåëåì (...). Çàòðàòû íà ñîäåðæàíèå
è ðåìîíò, â ñîîòâåòñòâèè ñ óñëîâèÿìè ëèçèíãà, à òàêæå âñå ñâÿçàííûå ñ ýòèì ðèñêè íåñåò
ëèçèíãîïîëó÷àòåëü. Â êîíöå äåéñòâèÿ ñîãëàøåíèÿ î ëèçèíãå îíî ìîæåò áûòü
ïðîëîíãèðîâàíî ñ èñïîëüçîâàíèåì óìåíüøåííûõ èëè ÷èñòî íîìèíàëüíûõ ëèçèíãîâûõ
ïëàòåæåé, ëèáî èìóùåñòâî, ÿâëÿþùååñÿ îáúåêòîì ëèçèíãà, ìîæåò áûòü ðåàëèçîâàíî
ëèçèíãîïîëó÷àòåëþ ïî î÷åíü íèçêîé èëè äàæå ÷èñòî íîìèíàëüíîé öåíå. Èìóùåñòâî ìîæåò
áûòü òàêæå ïðîäàíî òðåòüåìó ëèöó, ïðè ýòîì íåêîòîðûå, èëè, âîçìîæíî, âñå äîõîäû îò
ïðîäàæè ïîñòóïàþò ëèçèíãîïîëó÷àòåëþ â êà÷åñòâå ñêèäêè ñ ñóììû ëèçèíãîâûõ ïëàòåæåé.
Âåðîÿòíî, îáùåïðèíÿòîå îïðåäåëåíèå ôèíàíñîâîãî ëèçèíãà ïîÿâèòñÿ â áëèæàéøåå âðåìÿ.

4. Ñòðîèòåëüñòâî

58. Ñòðîèòåëüíûå îðãàíèçàöèè îäíîé ñòðàíû ìîãóò îñóùåñòâëÿòü ñòðîèòåëüñòâî
ïðåäïðèÿòèé, ñîîðóæåíèé è ïðî÷èõ îáúåêòîâ â äðóãîé ñòðàíå ÷åðåç ñâîè äî÷åðíèå èëè
àññîöèèðîâàííûå êîìïàíèè â ýòîé ñòðàíå, ÷åðåç ñîçäàííûé äëÿ ðåàëèçàöèè ïðîåêòà
èíîñòðàííûé ôèëèàë, ëèáî íåïîñðåäñòâåííî ïðîèçâîäèòü ðàáîòû ñîáñòâåííûìè ñèëàìè.
Ïðîâåäåíèå ñòðîèòåëüíûõ ðàáîò äëÿ ñòðàíû, ãäå ñîîðóæàþòñÿ îáúåêòû, äîëæíî
ðàññìàòðèâàòüñÿ â ïåðâûõ äâóõ ñëó÷àÿõ êàê äåÿòåëüíîñòü, ñâÿçàííàÿ ñ ïðÿìûìè
èíâåñòèöèÿìè. Åñëè ñòðîèòåëüíàÿ îðãàíèçàöèÿ ïðîèçâîäèò ðàáîòû ñîáñòâåííûìè ñèëàìè
(ò. å. ÷åðåç ñîáñòâåííûé îôèñ íà ìåñòå), ýòî ìîæåò ðàññìàòðèâàòüñÿ ëèáî êàê
äåÿòåëüíîñòü, ñâÿçàííàÿ ñ ïðÿìûìè èíâåñòèöèÿìè, ëèáî êàê ýêñïîðò óñëóã ýòîé
îðãàíèçàöèåé. Ïðè ñîáëþäåíèè îïðåäåëåííûõ óñëîâèé ïðîèçâîäèìûå ðàáîòû äîëæíû
ó÷èòûâàòüñÿ êàê äåÿòåëüíîñòü, ñâÿçàííàÿ ñ ïðÿìûìè èíâåñòèöèÿìè. Ñðåäè ýòèõ óñëîâèé -
ïîëíîå âåäåíèå îòäåëüíîãî áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà ñâîåé äåÿòåëüíîñòè (ò. å. ïðåäîñòàâëåíèå
îò÷åòà î ïðèáûëÿõ è óáûòêàõ, áàëàíñà, îò÷åòà îá îïåðàöèÿõ ñ ìàòåðèíñêîé êîìïàíèåé è ò.
ä.), óïëàòà íàëîãà íà ïðèáûëü â ïðèíèìàþùåé ñòðàíå, äåÿòåëüíîñòü íà òåððèòîðèè ñòðàíû
â òå÷åíèå äëèòåëüíîãî âðåìåíè, ïîëó÷åíèå ñðåäñòâ íà ñîáñòâåííûå ñ÷åòà è ò. ä. (Â äàííîì
ñëó÷àå ïîäõîä ê êðèòåðèþ 1 ãîäà ìîæåò áûòü ãèáêèì). Åñëè âûøåóêàçàííûå óñëîâèÿ íå
ñîáëþäàþòñÿ, òî äàííàÿ äåÿòåëüíîñòü ñ÷èòàåòñÿ ýêñïîðòîì óñëóã. Ñòðîèòåëüñòâî êðóïíûõ
îáúåêòîâ (ìîñòîâ, ïëîòèí, ýëåêòðîñòàíöèé è ò. ä.), îñóùåñòâëÿåìîå íåêîðïîðàòèâíûìè
ôèëèàëàìè, â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ îòâå÷àåò óñëîâèÿì äåÿòåëüíîñòè ðåçèäåíòîâ, ïîýòîìó
âêëþ÷àåòñÿ â îáúåì ïðîèçâîäñòâà ïðèíèìàþùåé ñòðàíû è íå ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê ýêñïîðò
óñëóã â ýòî ãîñóäàðñòâî.

59. Åñëè ïðåäïðèÿòèå îäíîé ñòðàíû çàíèìàåòñÿ ðàáîòàìè ïî ìîíòàæó ìàøèí è
îáîðóäîâàíèÿ â äðóãîé ñòðàíå, ÎÝÑÐ ðåêîìåíäóåò ðàññìàòðèâàòü èõ êàê óñëóãè,
îêàçûâàåìûå äðóãîìó ãîñóäàðñòâó ïðè óñëîâèè, åñëè ðàáîòû ïðîèçâîäÿòñÿ öåëèêîì èëè
ïðåèìóùåñòâåííî ðàáîòíèêàìè ïðåäïðèÿòèÿ, êîòîðûå êîìàíäèðóþòñÿ çà ãðàíèöó è
çàâåðøàþò ìîíòàæíûå ðàáîòû â ñðîê äî îäíîãî ãîäà (ýòî ïðàâèëî äîëæíî ïðèìåíÿòüñÿ
ãèáêî).
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5. Ðàçðàáîòêà ìåñòîðîæäåíèé ïðèðîäíûõ ðåñóðñîâ

60. Åñëè Ïðåäïðèÿòèå ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ ñîçäàíî äëÿ ðàçðàáîòêè ïðèðîäíûõ
ðåñóðñîâ, òî ñâÿçàííûå ñ åãî äåÿòåëüíîñòüþ çàòðàòû ó÷èòûâàþòñÿ â ñòàòèñòèêå
íàöèîíàëüíûõ ñ÷åòîâ êàê êàïèòàëüíûå çàòðàòû (fixed capital formation). Íàïðèìåð,
ïðåäñòàâèì ñåáå êîìïàíèþ â ñòðàíå À, êîòîðàÿ íà÷èíàåò äåÿòåëüíîñòü ïî áóðåíèþ ñêâàæèí
â ñòðàíå Õ, çàòðà÷èâàåò 100 åä. â òå÷åíèå ïåðèîäà 1 è 30 åä. â òå÷åíèå ïåðèîäà 2, à çàòåì
ñâîðà÷èâàåò ðàáîòû â êîíöå ïåðèîäà 2 ïîñëå âûÿñíåíèÿ, ÷òî â ñêâàæèíàõ íåò íåôòè. Â
ïëàòåæíîì áàëàíñå ñòðàíû Õ ó÷èòûâàåòñÿ ïîòîê ïðÿìûõ èíâåñòèöèé âî âíóòðåííþþ
ýêîíîìèêó â ñóììå 100 åä. â òå÷åíèå ïåðèîäà 1 è â ñóììå 30 åä. â òå÷åíèå ïåðèîäà 2, à â
ïëàòåæíîì áàëàíñå ñòðàíû À - ñîîòâåòñòâóþùèé ïî âåëè÷èíå ïîòîê ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà
ãðàíèöó. Ïîñëå ïðåêðàùåíèÿ ðàáîò â ïåðèîäå 2 áîëüøå íèêàêèõ ïðîâîäîê â ïëàòåæíîì
áàëàíñå íå äåëàåòñÿ. Âìåñòå ñ òåì, âíîñÿòñÿ ïîïðàâêè ñ îáðàòíûì çíàêîì íà ñóììó 130 åä.
â ïîçèöèþ ïî ïðÿìûì èíâåñòèöèÿì ñòðàíû À â ñòðàíå Õ è ñîîòâåòñòâåííî íà òó æå
âåëè÷èíó óìåíüøàþòñÿ îáÿçàòåëüñòâà ñòðàíû Õ ïî îòíîøåíèþ ê ñòðàíå À. (Îáå
êîððåêòèðóþùèå ïðîâîäêè äåëàþòñÿ ïî ñòàòüå �ïðî÷èå ïîïðàâêè� â ìåæäóíàðîäíîé
èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè).

VI. Ñïåöèàëèçèðîâàííûå ïðåäïðèÿòèÿ

1. Ôèíàíñîâûå ïîñðåäíèêè

61. Ñîãëàñíî ðåêîìåíäàöèÿì ÎÝÑÐ ïðÿìûå èíâåñòèöèè áàíêîâ äîëæíû áûòü
îãðàíè÷åíû êóïëåé-ïðîäàæåé àêöèé èõ äî÷åðíèõ ñòðóêòóð è îïåðàöèÿìè ñ áåññðî÷íûìè
äîëãîâûìè îáÿçàòåëüñòâàìè, (êîòîðûå îïðåäåëåíû êàê ïîñòîÿííîå íàëè÷èå ó÷àñòèÿ â
äî÷åðíèõ ñòðóêòóðàõ), à ïðè íàëè÷èè ôèëèàëîâ - èíâåñòèöèÿìè â îñíîâíûå ôîíäû.8

Âîïðîñû ó÷åòà ïîòîêîâ êàïèòàëà ìåæäó áàíêàìè è èõ èíîñòðàííûìè ôèëèàëàìè
ðàññìàòðèâàëèñü â ïàðàãðàôå 40. Ó÷àñòèå â ôèíàíñîâûõ è íåôèíàíñîâûõ ìåæäóíàðîäíûõ
îðãàíèçàöèÿõ íå äîëæíî âêëþ÷àòüñÿ â ñòàòèñòèêó ïðÿìûõ èíâåñòèöèé.

62. Àíàëîãè÷íûå ïîëîæåíèÿ îòíîñÿòñÿ è ê äðóãèì ôèíàíñîâûì ïîñðåäíèêàì è ÏÑÍ,
êîòîðûå ôóíêöèîíèðóþò èñêëþ÷èòåëüíî â ýòîì êà÷åñòâå. Â îòíîøåíèè óêàçàííûõ
ñòðóêòóð ÎÝÑÐ ðåêîìåíäóåò âêëþ÷àòü â ñòàòèñòèêó ïðÿìûõ èíâåñòèöèé òîëüêî
èíâåñòèöèè â àêöèîíåðíûé, ññóäíûé êàïèòàë è â îñíîâíûå ôîíäû.

2. Ñòðàõîâûå êîìïàíèè

63. Îïåðàöèè ñòðàõîâûõ êîìïàíèé èìåþò ñëîæíûé õàðàêòåð, â îñîáåííîñòè, åñëè
ðå÷ü èäåò îá èíîñòðàííûõ ôèëèàëàõ êîìïàíèé, çàíèìàþùèõñÿ ïåðåñòðàõîâàíèåì è
ñòðàõîâàíèåì æèçíè. Ïî òàêèì ôèëèàëàì áûâàåò íåâîçìîæíî ïîëó÷èòü èíôîðìàöèþ î
ïðÿìûõ èíâåñòèöèÿõ. Îäíàêî ÎÝÑÐ ðåêîìåíäóåò îïðåäåëÿòü ïî ìåðå âîçìîæíîñòè
ïðÿìûå èíâåñòèöèè ñòðàõîâûõ êîìïàíèé òàê æå, êàê ýòî äåëàåòñÿ ïî ïðîìûøëåííûì è
òîðãîâûì êîìïàíèÿì, çà èñêëþ÷åíèåì òåõíè÷åñêèõ ðåçåðâîâ (â ñîñòàâ êîòîðûõ âõîäÿò
ðàñ÷åòíûå ðåçåðâû äëÿ ïîêðûòèÿ ñóùåñòâóþùèõ ðèñêîâ, ïðåäâàðèòåëüíûå âçíîñû
ñòðàõîâûõ ïðåìèé, ðåçåðâû ïî ñòðàõîâàíèþ æèçíè ñ ôèêñèðîâàííûì ó÷àñòèåì â äîõîäàõ
è ðåçåðâû äëÿ ïîêðûòèÿ íåóðåãóëèðîâàííûõ ñòðàõîâûõ ïðåòåíçèé), êîòîðûå íå äîëæíû
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âêëþ÷àòüñÿ â ñóììó ïðÿìûõ èíâåñòèöèé. Âìåñòå ñ òåì, äëÿ ýòîé ñëîæíîé ñôåðû
òðåáóþòñÿ ñïåöèàëüíûå ôîðìû çàïðîñîâ èíôîðìàöèè.

3. Ñóäîõîäíûå êîìïàíèè

64. Ñóäà, çàíèìàþùèåñÿ ìåæäóíàðîäíûìè ïåðåâîçêàìè:

a) ìîãóò íàõîäèòüñÿ â ñîáñòâåííîñòè è ýêñïëóàòèðîâàòüñÿ êîìïàíèåé-

îïåðàòîðîì îäíîé ñòðàíû;

á) ìîãóò íàõîäèòüñÿ â ñîáñòâåííîñòè è ýêñïëóàòèðîâàòüñÿ ñîáñòâåííèêîì â òå÷åíèå

ãîäà ïðåèìóùåñòâåííî íà òåððèòîðèè äðóãîé ñòðàíû;

â) íàõîäèòüñÿ â ñîáñòâåííîñòè êîìïàíèè îäíîé ñòðàíû è áûòü çàôðàõòîâàííûìè

èëè ñäàâàòüñÿ â àðåíäó àññîöèèðîâàííîé èëè íåñâÿçàííîé êîìïàíèè - îïåðàòîðó
â äðóãîé ñòðàíå;

ã) íàõîäèòüñÿ â ñîáñòâåííîñòè êîìïàíèè îäíîé ñòðàíû è ñäàâàòüñÿ â àðåíäó ïî

äîãîâîðó ôèíàíñîâîãî ëèçèíãà àññîöèèðîâàííîé èëè íåñâÿçàííîé êîìïàíèè -
îïåðàòîðó â äðóãîé ñòðàíå.

Êðîìå òîãî, ñóäíî ìîæåò áûòü çàðåãèñòðèðîâàíî ïîä ôëàãîì ñòðàíû êîìïàíèè
ñîáñòâåííèêà, îïåðàòîðà èëè ïîä ôëàãîì òðåòüåé ñòðàíû.

65. Â êîíêðåòíîì ñëó÷àå ðåãèñòðàöèè ïîä óäîáíûì ôëàãîì áûâàåò ñëîæíî îïðåäåëèòü
ñòðàíó ðåãèñòðàöèè êîìïàíèè - îïåðàòîðà ââèäó ñëîæíîãî õàðàêòåðà ñîãëàøåíèé,
ñâÿçàííûõ ñ ïðàâîì ñîáñòâåííîñòè, ôîðìîé ýêñïëóàòàöèè è ôðàõòîâàíèÿ ïîäîáíûõ ñóäîâ.
Ñëîæíîñòè âûçâàíû òàêæå è òåì, ÷òî ñòðàíà ðåãèñòðàöèè ñóäíà â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ íå
ñîâïàäàåò ñî ñòðàíîé ðåãèñòðàöèè êîìïàíèè-îïåðàòîðà, êîòîðàÿ çàíèìàåòñÿ ýêñïëóàòàöèåé
(èëè ÿâëÿåòñÿ ñîáñòâåííèêîì) ñóäíà. Òåì íå ìåíåå, â ïðèíöèïå, äåÿòåëüíîñòü, ñâÿçàííàÿ ñ
ìîðñêèìè ïåðåâîçêàìè, äîëæíà îòíîñèòüñÿ ê ñòðàíå, ðåçèäåíòîì êîòîðîé ÿâëÿåòñÿ
êîìïàíèèÿ - îïåðàòîð. Åñëè ýòà êîìïàíèÿ ñîçäàåò ôèëèàë (÷òî ÿâëÿåòñÿ ïðÿìûì
èíâåñòèðîâàíèåì) â äðóãîé ñòðàíå äëÿ ýêñïëóàòàöèè ñóäíà, äëÿ îïòèìèçàöèè íàëîãîâ èëè
èñõîäÿ èç èíûõ ñîîáðàæåíèé, åãî äåÿòåëüíîñòü äîëæíà ó÷èòûâàòüñÿ ïî ñòðàíå, ðåçèäåíòîì
êîòîðîé ÿâëÿåòñÿ ôèëèàë. Íà ïðàêòèêå âñëåäñòâèå òðóäíîñòåé â ïîëó÷åíèè
ñîîòâåòñòâóþùèõ äàííûõ, ÷àñòè÷íî - èç-çà ñëîæíîãî õàðàêòåðà óïîìÿíóòûõ âûøå
ñîãëàøåíèé, îïðåäåëåíèå ñòðàíû ðåãèñòðàöèè ìîæåò íå óäîâëåòâîðÿòü ïðåäúÿâëÿåìûì
òðåáîâàíèÿì.

66. Â ñëó÷àå ñ ôèíàíñîâûì ëèçèíãîì, î êîòîðîì óïîìèíàëîñü âûøå â ïàðàãðàôå 57,
ÎÝÑÐ ðåêîìåíäóåò îòíîñèòüñÿ ê ýòîìó ôàêòó êàê ê ñâèäåòåëüñòâó î íàìåðåíèè ñìåíèòü
ñîáñòâåííèêà è ðàññìàòðèâàòü ëèçèíãîïîëó÷àòåëÿ (â ïîëüçó êîòîðîãî çàêëþ÷åí äîãîâîð
ëèçèíãà) â êà÷åñòâå ñîáñòâåííèêà, à ëèçèíãîäàòåëÿ - êàê ïðåäîñòàâèâøåãî çàåì
ëèçèíãîïîëó÷àòåëþ. Ñóììà çàéìà íå äîëæíà âêëþ÷àòüñÿ â ïðÿìûå èíâåñòèöèè, åñëè
ëèçèíãîäàòåëü è ëèçèíãîïîëó÷àòåëü íå ÿâëÿþòñÿ ðîäñòâåííûìè êîìïàíèÿìè. Åñëè äîãîâîð
íå îòíîñèòñÿ ê ôèíàíñîâîìó ëèçèíãó, îí ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê äîãîâîð îá àðåíäå ñóäíà.

67. Ìíîãèå ñòðàíû ïûòàþòñÿ ó÷èòûâàòü ñóäà, çàíèìàþùèåñÿ ìåæäóíàðîäíûìè
ïåðåâîçêàìè, ïî ìåñòó ðåãèñòðàöèè ñîáñòâåííèêà íåçàâèñèìî îò òîãî, ïîä ôëàãîì êàêîé
ñòðàíû ñóäíî çàðåãèñòðèðîâàíî. Äðóãèå ñòðàíû ó÷èòûâàþò ñóäà ïî ìåñòó ðåãèñòðàöèè
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ôèðìû - îïåðàòîðà, åñëè îíà íå ñîâïàäàåò ñî ñòðàíîé ðåãèñòðàöèè êîìïàíèè -

ñîáñòâåííèêà.

4. Îôôøîðíûå êîìïàíèè

68. Ñóùåñòâóåò ðÿä êîìïàíèé, çàðåãèñòðèðîâàííûõ â îäíîé ñòðàíå è èìåþùèõ

óïðàâëÿþùèå îôèñû â äðóãîé ñòðàíå, êîòîðûå íå îñóùåñòâëÿþò äåÿòåëüíîñòè â ñòðàíå

ðåãèñòðàöèè. Óïðàâëÿþùèé îôèñ âëàäååò âñåì èìóùåñòâîì êîìïàíèè è åäèíñòâåííûì

âèäîì îïåðàöèé ñî ñòðàíîé ðåãèñòðàöèè ÿâëÿåòñÿ âûïëàòà äèâèäåíäîâ îò èìåíè êîìïàíèè

â ïîëüçó ëþáîãî àêöèîíåðà â ñòðàíå ðåãèñòðàöèè. Ïîäîáíûå êîìïàíèè ìîãóò òàêæå èìåòü

ïðÿìûå èíâåñòèöèè â òðåòüèõ ñòðàíàõ, òîãäà îïåðàöèè ïî âûïëàòå äèâèäåíäîâ è ïîòîêàì

èíâåñòèöèé îñóùåñòâëÿþòñÿ ìåæäó òðåòüèìè ñòðàíàìè è ñòðàíîé, â êîòîðîé ðàñïîëàãàåòñÿ

óïðàâëÿþùèé îôèñ. Âåðîÿòíî, òðåòüÿ ñòðàíà ó÷èòûâàåò â ñâîåé ñòàòèñòèêå äàííûå

îïåðàöèè êàê îïåðàöèè ñî ñòðàíîé ðåãèñòðàöèè, òîãäà êàê ñòðàíà, â êîòîðîé ðàñïîëîæåí

óïðàâëÿþùèé îôèñ, ìîæåò ó÷èòûâàòü èõ êàê îïåðàöèè ñ òðåòüèìè ñòðàíàìè.

Äîïîëíèòåëüíàÿ ñëîæíîñòü âîçíèêàåò âñëåäñòâèå òîãî, ÷òî êîìïàíèÿ, ÿâëÿþùàÿñÿ

ñîáñòâåííèêîì óïðàâëÿþùåãî îôèñà, ñàìà ìîæåò áûòü äî÷åðíèì ïðåäïðèÿòèåì ôèðìû,

çàðåãèñòðèðîâàííîé â òðåòüåé ñòðàíå.

69. Â ñîîòâåòñòâèè ñ ðåêîìåíäàöèÿìè ÎÝÑÐ, åñëè êîìïàíèÿ Z çàðåãèñòðèðîâàíà â

ñòðàíå À è èìååò óïðàâëÿþùèé îôèñ â ñòðàíå Â, ñòðàíà À â ñâîåé ñòàòèñòèêå ïðÿìûõ

èíâåñòèöèé çà ãðàíèöó ðàññìàòðèâàåò èíîñòðàííûé óïðàâëÿþùèé îôèñ êàê ñâîè ïðÿìûå

èíâåñòèöèè â ôèëèàë, ðàñïîëîæåííûé â ñòðàíå Â. Åñëè êîìïàíèÿ Z èìååò äî÷åðíèå èëè

àññîöèèðîâàííûå ôèðìû, ïîñëåäíèå äîëæíû ðàññìàòðèâàòüñÿ â êà÷åñòâå íàõîäÿùèõñÿ â

íåïîñðåäñòâåííîé ñîáñòâåííîñòè íàõîäÿùåãîñÿ â ñòðàíå Â ôèëèàëà è, òàêèì îáðàçîì, â

êà÷åñòâå îáúåêòîâ, êîòîðûìè îïîñðåäñòâîâàííî âëàäååò êîìïàíèÿ Z. Ñòðàíà ðåãèñòðàöèè

äî÷åðíåé èëè àññîöèèðîâàííîé ôèðìû äîëæíà â ñòàòèñòèêå ïðÿìûõ èíâåñòèöèé âî

âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó ðàññìàòðèâàòü â êà÷åñòâå íåïîñðåäñòâåííîãî èíâåñòîðà ñòðàíó Â, â

êîòîðîé íàõîäèòñÿ óïðàâëÿþùèé îôèñ, à â êà÷åñòâå èçíà÷àëüíîãî èíâåñòîðà - ëèáî ñòðàíó

À, ãäå çàðåãèñòðèðîâàíà êîìïàíèÿ Z, ëèáî ñòðàíó Ñ, åñëè êîìïàíèÿ Z ñàìà ÿâëÿåòñÿ

äî÷åðíèì ïðåäïðèÿòèÿì èçíà÷àëüíîé ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè â äðóãîé ñòðàíå Ñ. Ñòðàíà Â,

â êîòîðîé ðàñïîëîæåí óïðàâëÿþùèé îôèñ, äîëæíà â ñâîåé ñòàòèñòèêå ïðÿìûõ èíâåñòèöèé

âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó ðàññìàòðèâàòü åãî â êà÷åñòâå ôèëèàëà, êîòîðûé ïðèíàäëåæèò

êîìïàíèè ñòðàíû À, à èçíà÷àëüíîé ñòðàíîé èíâåñòîðîì ÿâëÿåòñÿ ñòðàíà Ñ, åñëè äàííàÿ

êîìïàíèÿ ñàìà ÿâëÿåòñÿ äî÷åðíèì ïðåäïðèÿòèåì ïî îòíîøåíèþ ê ñâîåé èçíà÷àëüíîé

ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè â ñòðàíå Ñ. Ñòðàíà Â â ñòàòèñòèêå ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà ãðàíèöó

äîëæíà ðàññìàòðèâàòü äî÷åðíèå è àññîöèèðîâàííûå ôèðìû êîìïàíèè Z, íå ÿâëÿþùèåñÿ

ðåçèäåíòàìè ñòðàíû Â êàê ÷àñòü ñâîèõ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà ãðàíèöó.

5. Ïðåäïðèÿòèÿ ñïåöèàëüíîãî íàçíà÷åíèÿ

70. Ïî ìåðå ðàçâèòèÿ ìíîãîíàöèîíàëüíûõ ïðåäïðèÿòèé îíè ðàñøèðÿþò ãåîãðàôèþ

ñâîèõ èíâåñòèöèé ñ èñïîëüçîâàíèåì ñîîòâåòñòâóþùèõ îðãàíèçàöèîííûõ ñòðóêòóð. Ñðåäè

íèõ ñòðóêòóðû, îòíîñÿùèåñÿ ê êàòåãîðèè ïðåäïðèÿòèé ñïåöèàëüíîãî íàçíà÷åíèÿ (ÏÑÍ),

êîòîðûå ñîäåéñòâóþò ôèíàíñèðîâàíèþ èíâåñòèöèé ãðóïïû èç âíóòðåííèõ, ñ òî÷êè çðåíèÿ

ìíîãîíàöèîíàëüíûõ êîðïîðàöèé, è âíåøíèõ èñòî÷íèêîâ. Êðîìå òîãî, ïîäîáíûå ÏÑÍ

âûïîëíÿþò òàêæå è äðóãèå ôóíêöèè, òàêèå êàê ðåàëèçàöèÿ òîâàðîâ è ðåãèîíàëüíîå

óïðàâëåíèå ïðåäïðèÿòèÿìè, â òîì ÷èñëå óïðàâëåíèå âàëþòíûìè ðèñêàìè è äðóãèå âèäû
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äåÿòåëüíîñòè, öåëüþ êîòîðûõ ÿâëÿåòñÿ ìàêñèìèçàöèÿ ïðèáûëè. Ïðåäïðèÿòèå

ñïåöèàëüíîãî íàçíà÷åíèÿ - ýòî îáùåå ïîíÿòèå, ïðèìåíÿåìîå ê òàêèì îðãàíèçàöèîííûì

ñòðóêòóðàì, êîòîðûå òàêæå ÷àñòî íàçûâàþò ôèíàíñîâûìè äî÷åðíèìè ôèðìàìè,

�ïðîâîäíèêàìè� èëè êàíàëàìè èíâåñòèðîâàíèÿ, õîëäèíãîâûìè êîìïàíèÿìè, áàçîâûìè

ôèðìàìè è ðåãèîíàëüíûìè øòàáêâàðòèðàìè. Â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ ìíîãîíàöèîíàëüíûå

êîìïàíèè èñïîëüçóþò óæå ôóíêöèîíèðóþùèå ôèðìû äëÿ âûïîëíåíèÿ ôóíêöèé, êîòîðûå

îáû÷íî ñâîéñòâåííû ÏÑÍ. Ïîñêîëüêó óêàçàííûå ÏÑÍ ÿâëÿþòñÿ ñîñòàâíîé ÷àñòüþ

îðãàíèçàöèîííîé ñòðóêòóðû ìíîãîíàöèîíàëüíîé êîìïàíèè, èõ îïåðàöèè, ñâÿçàííûå ñ

ïðÿìûìè èíâåñòèöèÿìè (çà èñêëþ÷åíèåì óïîìÿíóòûõ â ïàðàãðàôàõ 39 è 40 ñ) äîëæíû

îòðàæàòüñÿ â ñòàòèñòèêå è, ïî âîçìîæíîñòè, â îòäåëüíîé âñïîìîãàòåëüíîé ñòàòüå. Â

íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ ïîäîáíûå îïåðàöèè ìîãóò ïðèâåñòè ê îòðèöàòåëüíîé ïîçèöèè ïî

ïðÿìûì èíâåñòèöèÿì. Áîëåå äåòàëüíîå îïèñàíèå ÏÑÍ è èõ îïåðàöèé, êîòîðûå

õàðàêòåðèçóþò ñïåöèôèêó âûïîëíÿåìûõ èìè ôóíêöèé, ñì. â Ïðèëîæåíèè 3.

6. Íîìèíàëüíûå èíâåñòîðû

71. Íåêîòîðûå ïðÿìûå èíâåñòèöèè îñóùåñòâëÿþòñÿ ÷åðåç íîìèíàëüíûõ èíâåñòîðîâ.

Äëÿ ìåæäóíàðîäíûõ ñîïîñòàâëåíèé ñòðàíàì íåîáõîäèìî îòäåëüíî ó÷èòûâàòü õîëäèíãè -

íîìèíàëüíûå äåðæàòåëè àêöèé. ÎÝÑÐ ðåêîìåíäóåò ñòðàíàì ñòàðàòüñÿ, ïî âîçìîæíîñòè,

÷åðåç ïîäîáíûå õîëäèíãè îòñëåæèâàòü èçíà÷àëüíûõ ñîáñòâåííèêîâ - áåíåôèöèàðîâ.

VII. Ïðàêòèêà âåäåíèÿ áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà

72. Ñòîèìîñòü ïðÿìûõ èíâåñòèöèé ìîæåò ó÷èòûâàòüñÿ â áóõãàëòåðñêèõ êíèãàõ

èíâåñòîðà èëè ïðåäïðèÿòèÿ - ðåöèïèåíòà. Ìåòîäû áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà ðàçëè÷àþòñÿ ïî

ñòðàíàì, ïîýòîìó ìåæäóíàðîäíàÿ ñîïîñòàâèìîñòü èíôîðìàöèè î äîõîäàõ îò èíâåñòèöèé è

î ðåèíâåñòèðîâàííîé ïðèáûëè ìîæåò îáåñïå÷èâàòüñÿ òîëüêî ïðè óñëîâèè, åñëè è

èíâåñòèðóþùàÿ è ïðèíèìàþùàÿ ñòðàíû èñïîëüçóþò äàííûå, âçÿòûå èç îò÷åòíîñòè ëèáî

ïðèíèìàþùåé, ëèáî èíâåñòèðóþùåé ñòðàíû. Èíâåñòèðóþùèå ñòðàíû, êîòîðûå íå âåäóò

êîíñîëèäèðîâàííîé îò÷åòíîñòè, áóäóò ðàñïîëàãàòü òîëüêî äàííûìè, ïîäãîòîâëåííûìè íà

îñíîâå îò÷åòíîñòè ïðèíèìàþùåé ñòðàíû. Èíâåñòèðóþùèå ñòðàíû, êîòîðûå âåäóò

êîíñîëèäèðîâàííóþ îò÷åòíîñòü ÷àñòî èñïîëüçóþò ñîáñòâåííûå ìåòîäû áóõãàëòåðñêîãî

ó÷åòà äëÿ îïðåäåëåíèÿ ïðèáûëè è ñîñòàâëåíèÿ áàëàíñîâ ñâîèõ ïðåäïðèÿòèé ïðÿìîãî

èíâåñòèðîâàíèÿ. Ýòî íåîáõîäèìî äëÿ ñîñòàâëåíèÿ êîíñîëèäèðîâàííîé îò÷åòíîñòè íà

ïîñòîÿííîé îñíîâå. Â áóäóùåì êîëè÷åñòâî ñòðàí, êîòîðûå ïåðåéäóò íà êîíñîëèäèðîâàííóþ

îò÷åòíîñòü, áóäåò óâåëè÷èâàòüñÿ.

73. Ïî ïðàêòèêå âåäåíèÿ áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà ÎÝÑÐ íå âûñêàçûâàåò êàêèõ-ëèáî

ðåêîìåíäàöèé çà èñêëþ÷åíèåì òîãî, ÷òî ïðè ïóáëèêàöèè äàííûõ ñòðàíû äîëæíû

óêàçûâàòü êàêîé ìåòîä áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà îíè èñïîëüçóþò.

74. Ãëàâíîå îòëè÷èå â ìåòîäàõ áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà ñîñòîèò â ñïîñîáå îöåíêè çàïàñîâ

è îñíîâíûõ ôîíäîâ. Ñëåäóÿ ïîëîæåíèÿì ïàðàãðàôà 286 "Ðóêîâîäñòâà ïî ïëàòåæíîìó

áàëàíñó" (Ïÿòîå èçäàíèå) ÎÝÑÐ ïðåäëàãàåò ðàññ÷èòûâàòü àìîðòèçàöèþ èñõîäÿ èç

"òåêóùåé âîññòàíîâèòåëüíîé ñòîèìîñòè îñíîâíûõ âîñïðîèçâîäèìûõ ôîíäîâ, ïîòðåáëåííûõ

(...) â òå÷åíèå îò÷åòíîãî ïåðèîäà. Åñëè ýòî íåâîçìîæíî âñëåäñòâèå ïðèìåíÿåìîé ìåòîäèêè

áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà, òî ìîæíî èñïîëüçîâàòü äàííûå áàëàíñîâîé ñòîèìîñòè, îäíàêî â

ýòîì ñëó÷àå íåîáõîäèìî ïðèíÿòü ìåðû ïî ïðîâåäåíèþ îöåíêè îñíîâíûõ ôîíäîâ ïî
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òåêóùåé âîññòàíîâèòåëüíîé ñòîèìîñòè. Åñëè ñòðàíû èñïîëüçóþò äðóãèå ìåòîäû ðàñ÷åòà

àìîðòèçàöèè, ïðè ïóáëèêàöèè äàííûõ íåîáõîäèìî äàòü ðàçúÿñíåíèÿ îòíîñèòåëüíî òîãî,

êàê ýòî âëèÿåò íà ñòîèìîñòü îñíîâíûõ ôîíäîâ. Â ñîîòâåòñòâèè ñ ðåêîìåíäàöèÿìè ÎÝÑÐ

âåëè÷èíà íàêîïëåííîé àìîðòèçàöèè äîëæíà îòðàæàòüñÿ ïî îòäåëüíîé âñïîìîãàòåëüíîé

ñòàòüå â äàííûõ ïî çàïàñàì, à ñòàâêè àìîðòèçàöèè çà ãîä - ïî äîïîëíèòåëüíîé ñòàòüå ïðè

ó÷åòå äîõîäîâ è ïîòîêîâ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé. Íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî ïîêàçàòåëè

àìîðòèçàöèè äîëæíû ðàññ÷èòûâàòüñÿ íà îñíîâå äîëè ïðÿìîãî èíâåñòîðà â êàïèòàëå, ñ òåì

÷òîáû îíè ñîîòâåòñòâîâàëè äàííûì ïî äîõîäàì, êîòîðûå èñïîëüçóþòñÿ â ïëàòåæíîì

áàëàíñå.

VIII. Ìåòîäû ñîñòàâëåíèÿ îò÷åòíîñòè

1. Òðåáîâàíèÿ ê îò÷åòíîñòè

75. Â íåêîòîðûõ ñòðàíàõ òðåáîâàíèÿ ê îò÷åòíîñòè íå îáÿçàòåëüíû äëÿ èñïîëíåíèÿ, â

äðóãèõ - îáÿçàòåëüíû è çà èõ íàðóøåíèå çàêîíîäàòåëüñòâîì ïðåäóñìîòðåíû ñàíêöèè. Õîòÿ

ê ðåøåíèþ ñïîðíûõ âîïðîñîâ ñ ïîìîùüþ ñóäåáíûõ ðàçáèðàòåëüñòâ â ñòðàíàõ ñ

îáÿçàòåëüíûìè òðåáîâàíèÿìè ê îò÷åòíîñòè ïðèáåãàþò ðåäêî, èìåííî â ýòèõ ãîñóäàðñòâàõ

ëåã÷å ïîëó÷àòü îòâåòû íà çàïðîñû. ÎÝÑÐ ðåêîìåíäóåò ïðè ïóáëèêàöèè îò÷åòíîñòè äåëàòü

ïîïðàâêè ñ ó÷åòîì òîãî, ÷òî íå âñå ðåñïîíäåíòû ïðåäîñòàâëÿþò òðåáóåìóþ èíôîðìàöèþ.

2. Îò÷åòíûé ãîä

76. Â íåêîòîðûõ ñòðàíàõ îò÷åòíîñòü ïðåäîñòàâëÿåòñÿ íà îñíîâå êàëåíäàðíîãî ãîäà, â

äðóãèõ - ïðåäïðèÿòèÿì ðàçðåøàåòñÿ ïðåäîñòàâëÿòü äàííûå íà îñíîâå èõ îò÷åòíîãî ãîäà. Â

ðÿäå ñòðàí âîçìîæíî è òî, è äðóãîå. Â èäåàëüíîì âàðèàíòå íåîáõîäèìî ïîïûòàòüñÿ âíåñòè

ïîïðàâêè â äàííûå ïî îò÷åòíîìó ãîäó, ñ òåì ÷òîáû ïðèâåñòè èõ ê êàëåíäàðíîìó ãîäó.

3. Îáñëåäîâàíèÿ

77. Â íåêîòîðûõ ñòðàíàõ ïðîâîäÿòñÿ äîñòàòî÷íî õîðîøî îðãàíèçîâàííûå åæåãîäíûå

îáñëåäîâàíèÿ ïðåäïðèÿòèé ñ öåëüþ ïîëó÷åíèÿ äàííûõ êàê î ïîòîêàõ, òàê è è î çàïàñàõ

ïðÿìûõ èíâåñòèöèé, äîïîëíÿåìûå áîëåå êîíêðåòíûìè åæåêâàðòàëüíûìè îáñëåäîâàíèÿìè.

Â äðóãèõ - ðàçðàáîòàíû ïîäðîáíûå, ïîõîæèå íà öåíçû, îïðîñíûå ëèñòû äëÿ

îñóùåñòâëåíèÿ íåðåãóëÿðíî ïðâîäèìûõ îáñëåäîâàíèé; â äîïîëíåíèå ê ýòîìó ñðåäè áîëåå

îãðàíè÷åííîãî êðóãà ðåñïîíäåíòîâ åæåêâàðòàëüíî ðàñïðîñòðàíÿþòñÿ êðàòêèå àíêåòû.

Ðàçëè÷èÿ â îò÷åòíûõ ïåðèîäàõ, ÷àñòîòå ïðîâåäåíèÿ îáñëåäîâàíèé, ìåòîäèêå

ñòàòèñòè÷åñêîé âûáîðêè, ïîëíîòû îòâåòîâ íà âîïðîñû, à òàêæå â ñòàòèñòè÷åñêèõ ìåòîäàõ

ó÷åòà îòêàçîâ ðåñïîíäåíòîâ îò ïðåäîñòàâëåíèÿ èíôîðìàöèè è îöåíêè èíâåñòèöèîííûõ

ïîòîêîâ è îáúåìà èíâåñòèöèé â öåëîì ïî ñòðàíå - âñå ýòî îêàçûâàåò îïðåäåëåííîå âëèÿíèå

íà ìåæäóíàðîäíóþ ñîïîñòàâèìîñòü äàííûõ.

4. Ìàëûå è ñðåäíèå ïðåäïðèÿòèÿ

78. Íåêîòîðûå ñòðàíû ïûòàþòñÿ âêëþ÷àòü â îáçîðû âñå ïðåäïðèÿòèÿ ïðÿìîãî

èíâåñòèðîâàíèÿ, äðóãèå - íå âêëþ÷àþò â îáçîðû ìàëûå è ñðåäíèå ïðåäïðèÿòèÿ. Â
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ñîîòâåòñòâèè ñ ðåêîìåíäàöèÿìè ÎÝÑÐ ïðîöåäóðà ñáîðà èíôîðìàöèè, â ïðèíöèïå, äîëæíà

ïðåäóñìàòðèâàòü ïîëíûé îõâàò âñåõ ïðåäïðèÿòèé. Åñëè â ýòîì îòíîøåíèè âîçíèêàþò

ïðàêòè÷åñêèå ñëîæíîñòè, ïðè ïóáëèêàöèè â äàííûå äîëæíû âíîñèòüñÿ ïîïðàâêè,

ó÷èòûâàþùèå íåïîëíûé îõâàò ïðåäïðèÿòèé â ïðîöåññå ñáîðà èíôîðìàöèè.
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Ïðèëîæåíèå 1

Àëüòåðíàòèâíûå ìåòîäû ó÷åòà ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé

79. Â ýòîì ïðèëîæåíèè ñðàâíèâàþòñÿ îöåíêè äîõîäîâ îò ïðÿìûõ èíâåñòèöèé è ñàìèõ

èíâåñòèöèé ïðè ñîñòàâëåíèè ïëàòåæíîãî áàëàíñà ñ èñïîëüçîâàíèåì òðåõ ðàçëè÷íûõ ñèñòåì:

a) Ïîëíîñòüþ êîíñîëèäèðîâàííàÿ ñèñòåìà áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà

(ñèñòåìà, ðåêîìåíäîâàííàÿ ÎÝÑÐ è îïèñàííàÿ â ïàðàãðàôå �Äî÷åðíèå,

àññîöèèðîâàííûå êîìïàíèè è ôèëèàëû�).

á) Ñèñòåìà, ïðèìåíÿåìàÿ â ÑØÀ

(ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ íà âñå ïðåäïðèÿòèÿ, â êîòîðûõ 10 è áîëåå ïðîöåíòîâ

ãîëîñóþùèõ àêöèé íåïîñðåäñòâåííî èëè êîñâåííî ïðèíàäëåæèò ïðÿìîìó

èíâåñòîðó).

â) Íåêîíñîëèäèðîâàííàÿ ñèñòåìà

(ïðèìåíÿåòñÿ äëÿ ó÷åòà äîõîäîâ; ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ òîëüêî íà äîõîäû è

äèâèäåíäû, ïîëó÷àåìûå ïðåäïðèÿòèÿìè, íàõîäÿùèìèñÿ â íåïîñðåäñòâåííîé

ñîáñòâåííîñòè èíâåñòîðà è íå ó÷èòûâàåò äîõîäû ëþáûõ äî÷åðíèõ è

àññîöèèðîâàííûõ ïðåäïðèÿòèé, êîòîðûìè ñîáñòâåííèê âëàäååò

îïîñðåäñòâîâàííî; à ÷òî êàñàåòñÿ èíâåñòèöèé - ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ òîëüêî íà

èíâåñòèöèè â ïðåäïðèÿòèÿ, íåïîñðåäñòâåííî ïðèíàäëåæàùèå èíâåñòîðó).

80. Çäåñü ðàññìàòðèâàåòñÿ ñòðóêòóðà äâóõ ãðóïï êîìïàíèé. Â ïðèìåðå 1 ïðåäñòàâëåíà

ãðóïïà äî÷åðíèõ ïðåäïðèÿòèé, ÷àñòè÷íî ïðèíàäëåæàùèõ èíâåñòîðó. Â äàííîì ïðèìåðå

ìàòåðèíñêàÿ êîìïàíèÿ À âëàäååò 51% àêöèé íåñêîëüêèõ äî÷åðíèõ ïðåäïðèÿòèé. Â òàáëèöå

1 ïîêàçàíà ñòðóêòóðà ãðóïïû êîìïàíèé, à â òàáëèöå 2 - äîëÿ â àêöèîíåðíîì êàïèòàëå

ôèðì, íåïîñðåäñòâåííî è êîñâåííî ïðèíàäëåæàùàÿ êàæäîé èç êîìïàíèé. Â òàáëèöå 3

ïðåäñòàâëåíû äàííûå î ïîòîêå ïðÿìûõ èíâåñòèöèé â òå÷åíèå ãîäà ìåæäó ÷ëåíàìè ãðóïïû,

çà èñêëþ÷åíèåì ñóììû ðåèíâåñòèðîâàííîé ïðèáûëè. Â òàáëèöå 4 ïðèâîäèòñÿ ñóììà

ïðèáûëè, äèâèäåíäîâ è ðåèíâåñòèðîâàííîé ïðèáûëè êàæäîé âõîäÿùåé â ãðóïïó êîìïàíèè

è ïîêàçûâàåòñÿ, êàê ðàññ÷èòûâàåòñÿ ñóììà ðåèíâåñòèðîâàííîé ïðèáûëè äëÿ ïëàòåæíîãî

áàëàíñà â ñîîòâåòñòâèè ñ ìåòîäèêîé êàæäîé èç òðåõ ñèñòåì ó÷åòà. Òàáëèöà 5 îáúåäèíÿåò

äàííûå òàáëèö 3 è 4 è ïîêàçûâàåò ïðîâîäêè äëÿ êàæäîé ñòðàíû ïðè ñîñòàâëåíèè

ïëàòåæíîãî áàëàíñà ñ èñïîëüçîâàíèåì óêàçàííûõ ñèñòåì ó÷åòà.

81. Ïðè ìåòîäèêå ïîëíîñòüþ êîíñîëèäèðîâàííîé ñèñòåìû ó÷åòà äàííûå,

ïðåäñòàâëåííûå â òàáëèöå 5 îõâàòûâàþò âñå êîìïàíèè ãðóïïû. Â ñîîòâåòñòâèè ñ ïðèíÿòîé

â ÑØÀ ñèñòåìîé ó÷èòûâàþòñÿ âñå êîìïàíèè çà èñêëþ÷åíèåì - äëÿ ñòðàíû 1 - èíâåñòèöèé

êîìïàíèè À â ôèðìó Å è ïîëó÷åííîé îò íåå ïðèáûëè, à òàêæå - äëÿ ñòðàíû 5 - ïðÿìûõ

èíâåñòèöèé êîìïàíèè À â ôèðìó Å. Ñóììû ýòèõ èíâåñòèöèé è ïðèáûëè èñêëþ÷àþòñÿ èç

ðàñ÷åòà, ïîñêîëüêó êîìïàíèè À ïðèíàäëåæèò â ôèðìå Å ìåíåå 10% àêöèé. Ïðè

íåêîíñîëèäèðîâàííîé ñèñòåìå ó÷èòûâàþòñÿ òîëüêî ôèðìû, êîòîðûìè íåïîñðåäñòâåííî

âëàäååò èíâåñòîð è èñêëþ÷àþòñÿ ôèðìû, íàõîäÿùèåñÿ â êîñâåííîì âëàäåíèè. Ïîëíîñòüþ

êîíñîëèäèðîâàííàÿ è íåêîíñîëèäèðîâàííàÿ ñèñòåìû ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé äâå

ïðîòèâîïîëîæíîñòè.

82. Âòîðîé ïðèìåð, ïðåäñòàâëåííûé â òàáëèöå 6, êàñàåòñÿ ãðóïïû êîìïàíèé,

ïîëíîñòüþ íàõîäÿùèõñÿ â ñîáñòâåííîñòè èíâåñòîðîâ. Â äàííîì ñëó÷àå èçíà÷àëüíàÿ

ìàòåðèíñêàÿ êîìïàíèÿ F ìîæåò, ïðè æåëàíèè, áûòü íåïîñðåäñòâåííûì ñîáñòâåííèêîì
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êàæäîé äî÷åðíåé ôèðìû è ñêîíöåíòðèðîâàòü âñå îïåðàöèè â ñòðàíå 4 íà îäíîé êîìïàíèè.

Â òàáëèöå 7 ðàññìîòðåí ïîòîê ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà èñêëþ÷åíèåì ðåèíâåñòèðîâàííîé

ïðèáûëè. Â òàáëèöå 8 ïðèâåäåíû ñóììû ïðèáûëè, äèâèäåíäîâ è ðåèíâåñòèðîâàííîé

ïðèáûëè êàæäîé êîìïàíèè, âõîäÿùåé â ãðóïïó è ïîêàçàíî êàê ðàññ÷èòûâàþòñÿ äàííûå ïî

ðåèíâåñòèðîâàííîé ïðèáûëè ïðè ñîñòàâëåíèè ïëàòåæíîãî áàëàíñà ñ èñïîëüçîâàíèåì

êàæäîé ñèñòåìû ó÷åòà. Òàáëèöà 9 îáúåäèíÿåò äàííûå òàáëèö 7 è 8 è ïîêàçûâàåò ïðîâîäêè

äëÿ êàæäîé ñòðàíû ïðè ñîñòàâëåíèè ïëàòåæíîãî áàëàíñà ñ èñïîëüçîâàíèåì ðàçëè÷íûõ

ñèñòåì ó÷åòà. Â ñëó÷àå, êîãäà âñå ôèðìû íà 100% íàõîäÿòñÿ â ñîáñòâåííîñòè èíâåñòîðîâ,

êàê ñâèäåòåëüñòâóþò ïðèâåäåííûå â òàáëèöå 9 äàííûå, íå ñóùåñòâóåò ðàçëè÷èé ìåæäó

ïîëíîñòüþ êîíñîëèäèðîâàííîé ñèñòåìîé è ìåòîäèêîé ó÷åòà, ïðèìåíÿåìîé â ÑØÀ.
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Òàáëèöà 1. Ïðèìåð 1

Ñòðóêòóðà ãðóïïû äî÷åðíèõ ïðåäïðèÿòèé, íàõîäÿùèõñÿ â ÷àñòè÷íîé ñîáñòâåííîñòè

Ñòðàíà 1 Èçíà÷àëüíàÿ ìàòåðèíñêàÿ êîìïàíèÿ A

|

51%

|

Ñòðàíà 2 Êîìïàíèÿ B

|

51%

|

Ñòðàíà 3 Êîìïàíèÿ C

|

51%

|

Ñòðàíà 4 Êîìïàíèÿ D

|

51%

|

Ñòðàíà 5 Êîìïàíèÿ E

Òàáëèöà 2. Ïðèìåð 1

Äîëÿ â àêöèîíåðíîì êàïèòàëå, ïðÿìî èëè êîñâåííî ïðèíàäëåæàùàÿ ïðÿìîìó èíâåñòîðó, %

Ïðèíèìàþùàÿ ñòðàíà

Ïðÿìîé èíâåñòîð â: 2 3 4 5

(Êîìïàíèÿ B ) (Êîìïàíèÿ C ) (Êîìïàíèÿ D ) (Êîìïàíèÿ E )

Ñòðàíå 1 (Êîìïàíèÿ A ) 51 26.01 13.27 6.76

Ñòðàíå 2 (Êîìïàíèÿ B ) - 51 26.01 13.27

Ñòðàíå 3 (Êîìïàíèÿ C ) - - 51 26.01

Ñòðàíå 4 (Êîìïàíèÿ D ) - - -
51

Òàáëèöà 3. Ïðèìåð 1

Îáúåì ïîòîêîâ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà ãðàíèöó â òå÷åíèå ãîäà, äîëë. ÑØÀ
( èñêëþ÷àÿ ðåèíâåñòèðîâàííûå äîõîäû )

Çíàêè â ïëàòåæíîì áàëàíñå: - = èíâåñòèöèè

+ = îáðàòíûé ïîòîê èíâåñòèöèé

Ïðÿìûå èíâåñòèöèè çà

ãðàíèöó èç:
Èíâåñòèöèè â ñòðàíó Âñåãî

2 3 4 5

(Êîìïàíèÿ B ) (Êîìïàíèÿ C ) (Êîìïàíèÿ D ) (Êîìïàíèÿ E )

Ñòðàíû 1 (Êîìïàíèÿ A ) -200 -25 -100 -100 -425

Ñòðàíû 2 (Êîìïàíèÿ B ) +100 +100

Ñòðàíû 3 (Êîìïàíèÿ C ) -50 -50

Ñòðàíû 4 (Êîìïàíèÿ D ) -150 -150

Èòîãî -200 +75 -150 -250
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Òàáëèöà 4. Ïðèìåð 1.

Äîõîäû äî÷åðíèõ ïðåäïðèÿòèé, ÷àñòè÷íî ïðèíàäëåæàùèõ ïðÿìûì èíâåñòîðàì
Ïðèáûëü ïîñëå óïëàòû íàëîãîâ, ïðè÷èòàþùàÿñÿ Âñåãî äîõîäû (ïðèáûëü è

äèâèäåíäû ïîëó÷åííûå )
Äèâèäåíäû âûïëà÷åííûå Ðåèíâåñòèðîâàííûå äîõî

Ñòðîêà Ñòðàíà
ðåãèñòðàöèè

Êîìïàíèÿ Äîëÿ
íåïîñðåäñòâåííîé

ìàòåðèíñêîé
êîìïàíèè â àêòèâàõ

Íåïîñðåäñòâåííîé
ìàòåðèíñêîé
êîìïàíèè
( 4 õ 1 )

Äðóãèì àêöèîíåðàì
( 4 - 2 )

Èòîãî Äèâèäåíäû,
ïîëó÷åííûå îò

äî÷åðíèõ
ôèðì

( èç êîë. 8 )

Èòîãî
( 4 + 5 )

èç êîòîðûõ:
ïðè÷èòàþùèåñÿ
íåïîñðåäñòâåííî
ìàòåðèíñêîé
êîìïàíèè
( 6 õ 1 )

Íåïîñðåäñòâåííî
ìàòåðèíñêîé
êîìïàíèè
( 10 - 1 )

Äðóãèì
àêöèîíåðàì
( 10 - 8 )

Èòîãî Âñåãî
( 6 - 10 )

èç êîòîð
ïðè÷èòàþù
íåïîñðåäñò
ìàòåðèíñ
êîìïàí
( 11 õ 1

( 1 ) ( 2 ) ( 3 ) ( 4 ) ( 5 ) ( 6 ) ( 7 ) ( 8 ) ( 9 ) ( 10 ) ( 11 ) ( 12 )

i 5 E 51% 102 98 200 - 200 102 51 49 100 100 51

ii 4 D 51% 178 171 349 51 400 204 102 98 200 200 102

iii ×àñòü D + E,

ïðè÷èòàþùàÿñÿ Ñ

230 - 230 102 128

iv 3 Ñ 51% 356 342 698 102 800 408 255 245 500 300 153

v ×àñòü Ñ + D + E,

ïðè÷èòàþùàÿñÿ Â

473 473 255 218

vi 2 Â 51% 23 22 45 255 300 153 102 98 200 100 51

vii ×àñòü Â + Ñ + D

+ E, ïðè÷èòàþùàÿñÿ À

264 264 102 162

Ñòðàíà 1

Ïîëíîñòüþ êîíñîëèäèðîâàííàÿ =.51(Re E/B) +.51(.51)(Re E/C) +.51(.51)(.51)(Re E/D) +.51(.51)(.51)(.51)(Re E/E)

=51+78+26+7

=162

Ñèñòåìà ÑØÀ = � � � =51+78+26 =155

Íåêîíñîëèäèðîâàííàÿ = � =51 =51

Ñòðàíà 2

Ïîëíîñòüþ êîíñîëèäèðîâàííàÿ =.51(Re E/C) + .51(.51)(Re E/D) +.51(.51)(.51)(Re E/E) =153+52+13 =218

Ñèñòåìà ÑØÀ

Íåêîíñîëèäèðîâàííàÿ =.51(Re E/C) =153 =153

Ñòðàíà 3

Ïîëíîñòüþ êîíñîëèäèðîâàííàÿ

Ñèñòåìà ÑØÀ =.51(Re E/D) +.51(.51)(Re E/E) = 102+26 =128

Íåêîíñîëèäèðîâàííàÿ =.51(Re E/D) =102 =102

Ñòðàíà 4

Âñå ñèñòåìû =.51(Re E/ E) =51 =51

Ïðèìå÷àíèå: Ðàñ÷åò ðåèíâåñòèðîâàííûõ äîõîäîâ îò ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà ãðàíèöó ( Re E = ðåèíâåñòèðîâàííûå äîõîäû).
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Òàáëèöà 5. Ïðèìåð 1.

Ñðàâíåíèå ïðîâîäîê ïëàòåæíîãî áàëàíñà ïðè èñïîëüçîâàíèè ðàçëè÷íûõ ñèñòåì ó÷åòà, äîëë. ÑØÀ
Çíàêè â ïëàòåæíîì áàëàíñå: + = ïðèòîê êàïèòàëà â ñòðàíó; - = îòòîê êàïèòàëà èç ñòðàíû

Ñ÷åò òåêóùèõ îïåðàöèé
Äîõîäû îò ïðÿìûõ èíâåñòèöèé

Ñ÷åò îïåðàöèé ñ êàïèòàëîì è ôèíàíñîâûõ îïåðàöèé
Ïðÿìûå èíâåñòèöèè

Äðóãèå èíâåñòèöèè â:

Ñòðàíà Äèâèäåíäû Ðåèíâåñòèðîâàííûå

äîõîäû

Èòîãî (1+2 ) Ðåèíâåñòèðîâàííûå äîõîäû

( Ïðîòèâîïîë. (2))

Ñòðàíà 2 Ñòðàíà 3 Ñòðàíà 4 Ñòðàíà 5 Èòîãî (5+6+7+8) Âñåãî
( 4 + 9

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10)

ÏÎËÍÎÑÒÜÞ ÊÎÍÑÎËÈÄÈÐÎÂÀÍÍÀß ÑÈÑÒÅÌÀ

1. Çà ãðàíèöó +102 +162 +264 -162 -200 -25 -100 -100 -425 -587

2. Âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó -102 -162 -264 +162 +200 +200 +362

Çà ãðàíèöó +255 +218 +473 -218 +100 +100 -118

3. Âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó -255 -218 -473 +218 -75 -75 +143

Çà ãðàíèöó +102 +128 +230 -128 -50 -50 -178

4. Âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó -102 -128 -230 +128 +150 +150 +278

Çà ãðàíèöó +51 +51 +102 -51 -150 -150 -201

5. Âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó -51 -51 -102 +51 +250 +250 +301

Èòîãî Íîëü Íîëü Íîëü

ÑÈÑÒÅÌÀ ÑØÀ, ÂÊËÞ×ÀÞÙÀß ÂÑÅ ÇÀÂÈÑÈÌÛÅ ÊÎÌÏÀÍÈÈ, Â ÊÎÒÎÐÛÕ ÏÐßÌÎÌÓ ÈÍÂÅÑÒÎÐÓ ÍÅÏÎÑÐÅÄÑÒÂÅÍÍÎ ÈËÈ ÊÎÑÂÅÍÍÎ
ÏÐÈÍÀÄËÅÆÈÒ 10% ÈËÈ ÁÎËÅÅ
1. Çà ãðàíèöó +102 +155 +257 -155 -200 -25 -100 -325 -480*

2. Âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó -102 -155 -257 +155 +200 +200 +355*

Çà ãðàíèöó +255 +218 +473 -218 +100 +100 -118*

3. Âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó -255 -218 -473 +218 -75 -75 +143*

Çà ãðàíèöó +102 +128 +230 -128 -50 -50 -178*

4. Âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó -102 -128 -230 +128 +150 +150 +278*

Çà ãðàíèöó +51 +51 +102 -51 -150 -150 -201*

5. Âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó -51 -51 -102 +51 +150 +150 +201**

Èòîãî Íîëü Íîëü Íîëü

ÍÅÊÎÍÑÎËÈÄÈÐÎÂÀÍÍÀß ÑÈÑÒÅÌÀ
1. Çà ãðàíèöó +102 +51 +153 -51 -200 -200 -251

2. Âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó -102 -51 -153 +51 +200 +200 +251

Çà ãðàíèöó +255 +153 +408 -153 +100 +100 -53

3. Âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó -255 -153 -408 +153 -100 -100 +53

Çà ãðàíèöó +102 +102 +204 -102 -50 -50 -152

4. Âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó -102 -102 -204 +102 +50 +50 +152

Çà ãðàíèöó +51 +51 +102 -51 -150 -150 -201

5. Âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó -51 -51 -102 +51 +150 +150 +201

Èòîãî Íîëü Íîëü Íîëü Íîëü

*Èñêëþ÷àÿ èíâåñòèöèè â Å. **Êàê äëÿ ïîëíîòüþ êîíñîëèäèðîâàííîé. ***Èñêëþ÷àÿ èíâåñòèöèè èç À.
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Òàáëèöà 6. Ïðèìåð 2

Ñòðóêòóðà ãðóïïû äî÷åðíèõ ïðåäïðèÿòèé,

íàõîäÿùèõñÿ â ïîëíîé ñîáñòâåííîñòè

Ñòðàíà 1 Èçíà÷àëüíàÿ

ìàòåðèíñêàÿ êîìïàíèÿ F

100%

|

Ñòðàíà 2 Êîìïàíèÿ G

|

100%

|

Ñòðàíà 3 Êîìïàíèÿ H

|

100%

|

Ñòðàíà 4 Êîìïàíèÿ J

|

100%

|

" Êîìïàíèÿ K

|

100%

|

" Êîìïàíèÿ L
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Òàáëèöà 7. Ïðèìåð 2

Îáúåì ïîòîêîâ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà ãðàíèöó â òå÷åíèå ãîäà, äîëë. ÑØÀ

(èñêëþ÷àÿ ðåèíâåñòèðîâàííûå äîõîäû)

Çíàêè â ïëàòåæíîì áàëàíñå: - = èíâåñòèöèè;

+ = îáðàòíûé ïîòîê èíâåñòèöèé

Èíâåñòèöèè â ñòðàíó

Ïðÿìûå èíâåñòèöèè çà

ãðàíèöó èç: 4

Âñåãî

2 3

(Êîìïàíèÿ G) (Êîìïàíèÿ H) (Êîìïàíèÿ J) (Êîìïàíèÿ K) (Êîìïàíèÿ L)

Ñòðàíû 1 (Êîìïàíèÿ F) -200 -150 -350

Ñòðàíû 2 (Êîìïàíèÿ G) -50 +175 +125

Ñòðàíû 3 (Êîìïàíèÿ H) -100 -225 -325

Èòîãî -200 -50 -300
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Òàáëèöà 8. Ïðèìåð 2

Äîõîäû äî÷åðíèõ ïðåäïðèÿòèé, íàõîäÿùèõñÿ â ïîëíîé ñîáñòâåííîñòè èíâåñòîðîâ, äîëë. ÑØÀ

Ñòðîêà Ñòðàíà

ðåãèñòðàöèè

Êîìïàíèÿ

Äîëÿ

íåïîñðåäñòâåííîé

ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè

â àêòèâàõ

Ïðèáûëü ïîñëå óïëàòû íàëîãîâ

( âñÿ ïðèíàäëåæèò

íåïîñðåäñòâåííî ìàòåðèíñêîé

êîìïàíèè)

Äèâèäåíäû,

ïîëó÷åííûå îò

äî÷åðíèõ ôèðì

Âñåãî äîõîäû

( ïðèáûëü ïëþñ ïîëó÷åííûå

äèâèäåíäû)

( 2 + 3 )

Âûïëà÷åííûå äèâèäåíäû

( âñå - íåïîñðåäñòâåííîé

ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè )

Ðåèíâåñòèðîâàí

íûå äîõîäû

(4-5)

( 1 ) ( 2 ) ( 3 ) ( 4 ) ( 5 ) ( 6 )

i. 4 L 100% Êîìïàíèè K 650 - 650 100 550

ii. 4 K 100% Êîìïàíèè J 200 100 300 150 150

iii. 4 J 100% Êîìïàíèè H 500 150 650 550 100

iv. Âñåãî J+K+L

ïðèíàäëåæèò H 1 350 - 1 350 550 800

v. 3 H 100% Êîìïàíèè G 500 550 1 050 600 450

vi. Âñåãî H+J+K+L

ïðèíàäëåæèò G 1 850 - 1 850 600 1 250

vii. 2 G 100% Êîìïàíèè F - 600 600 600 -

viii. Âñåãî G+H+J+K+L

ïðèíàäëåæèò F 1 850 1 850 600 1 250

Ïðèìå÷àíèå: Ðàñ÷åò ðåèíâåñòèðîâàííûõ äîõîäîâ îò ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà ãðàíèöó

Ñòðàíà 1 Ïîëíîñòüþ êîíñîëèäèððîâàííàÿ ñèñòåìà

Ñèñòåìà ÑØÀ } = Ðåèíâåñòèðîâàííûå äîõîäû G+H+J+K+L = O+450+100+150+550 = 1 250

Íåêîíñîëèäèðîâàííàÿ ñèñòåìà = Ðåèíâåñòèðîâàííûå äîõîäû G = 0

Ñòðàíà 2 Ïîëíîñòüþ êîíñîëèäèðîâàííàÿ ñèñòåìà

Ñèñòåìà ÑØÀ } = Ðåèíâåñòèðîâàííûå äîõîäû H+J+K+L = 450+100+150+550 = 1 250

Íåêîíñîëèäèðîâàííàÿ ñèñòåìà = Ðåèíâåñòèðîâàííûå äîõîäû H = 450

Ñòðàíà 3 Ïîëíîñòüþ êîíñîëèäèðîâàííàÿ ñèñòåìà

Ñèñòåìà ÑØÀ } = Ðåèíâåñòèðîâàííûå äîõîäû J+K+L = 100+150+550 = 800

Íåêîíñîëèäèðîâàííàÿ ñèñòåìà = Ðåèíâåñòèðîâàííû äîõîäû J = 100

Ðåèíâåñòèðîâàííûå äîõîäû îò ïðÿìûõ èíâåñòèöèé âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó â ñîîòâåòñòâèè ñ ïîëíîñòüþ êîíñîëèäèðîâàííîé ñèñòåìîé, ñèñòåìîé ÑØÀ è íåêîíñîëèäèðîâàííîé ñèñòåìîé

Ïîêàçàòåëè áóäóò ñîâïàäàòü ñ ïîêàçàòåëÿìè ðåèíâåñòèðîâàííûõ äîõîäîâ îò ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà ãðàíèöó íåïîñðåäñòâåííîãî ïðÿìîãî èíâåñòîðà, ðàññ÷èòàííûìè ïî àíàëîãè÷íûì ñèñòåìàì.
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Òàáëèöà 9. Ïðèìåð 2

Ñðàâíåíèå ïðîâîäîê ïëàòåæíîãî áàëàíñà ïðè èñïîëüçîâàíèè ðàçëè÷íûõ ñèñòåì ó÷åòà, äîëë. ÑØÀ
Çíàêè â ïëàòåæíîì áàëàíñå: (+) = ïðèòîê êàïèòàëà â ñòðàíó; (-) = îòòîê êàïèòàëà èç ñòðàíû

Ñ÷åò òåêóùèõ îïåðàöèé Ñ÷åò îïåðàöèé ñ êàïèòàëîì è ôèíàíñîâûõ

îïåðàöèé
Äîõîäû îò ïðÿìûõ èíâåñòèöèé Ïðÿìûå èíâåñòèöèè

Ïðî÷èå èíâåñòèöèè â

Ñòðàíà Äèâèäåíäû

Ðåèíâåñòèðî

âàííûå

äîõîäû

Âñåãî

(1+2)

Ðåèíâåñòèðîâàí

íûå äîõîäû Âñåãî

Âñåãî

(

Ïðîòèâîïîë.(2))

Ñòðàíà 2 Ñòðàíà 3 Ñòðàíà 4 (5+6+7) (4+8)

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9)

ÏÎËÍÎÑÒÜÞ ÊÎÍÑÎËÈÄÈÐÎÂÀÍÍÀß ÑÈÑÒÅÌÀ È ÑÈÑÒÅÌÀ ÑØÀ
1 Çà ãðàíèöó +600 +1 250 +1 850 -1 250 -200 - -150 -350 -1 600

2 Âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó -600 -1 250 -1 850 +1 250 +200 - - +200 +1 450

Çà ãðàíèöó +600 +1 250 +1 850 -1 250 - -50 +175 +125 -1 125

3 Âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó -600 -1 250 -1 850 +1 250 - +50 - +50 +1 300

Çà ãðàíèöó +550 +800 +1 350 -800 - - -325 -325 -1 125

4 Âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó -550 -800 -1 350 +800 - - +300 +300 +1 100

Âñåãî Íîëü Íîëü

ÍÅÊÎÍÑÎËÈÄÈÐÎÂÀÍÍÀß ÑÈÑÒÅÌÀ
1 Çà ãðàíèöó +600 - +600 - -200 - - -200 -200

2 Âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó -600 - -600 - +200 - - +200 +200

Çà ãðàíèöó +600 +450 +1 050 -450 - -50 - -50 -500

3 Âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó -600 -450 -1 050 +450 - +50 - +50 +500

Çà ãðàíèöó +550 +100 +650 -100 - - -100 -100 -200

4 Âî âíóòðåííþþ ýêîíîìèêó -550 -100 -650 +100 - - +100 +100 +200

Çà ãðàíèöó

Âñåãî Íîëü Íîëü
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Ïðèëîæåíèå 2

Îáñëåäîâàíèå ïðÿìûõ èíâåñòèöèé ïðåäïðèÿòèé Ãåðìàíèè

Ïðÿìûå èíâåñòèöèè çà ãðàíèöó

83. Ïðåäïðèÿòèÿìè - ðåçèäåíòàìè Ãåðìàíèè, êîòîðûì íåîáõîäèìî ïðåäîñòàâëÿòü

îò÷åòíîñòü ïî àêòèâàì â ðåçóëüòàòå ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà ãðàíèöó ÿâëÿþòñÿ:

a) ðåçèäåíòû (â òîì ÷èñëå ôèçè÷åñêèå ëèöà), êîòîðûå íà îò÷åòíóþ äàòó ïðÿìî

èëè êîñâåííî âëàäåþò áîëåå ÷åì 20% àêöèé èëè îáùåãî êîëè÷åñòâà ãîëîñîâ

ïðåäïðèÿòèÿ, ðàñïîëîæåííîãî â äðóãîé ñòðàíå, âàëþòà áàëàíñà êîòîðîãî

ýêâèâàëåíòíà 1 ìëí. íåìåöêèõ ìàðîê è áîëåå;

á) ðåçèäåíòû, êîòîðûå èìåþò çà ãðàíèöåé ôèëèàëû èëè ïîñòîÿííî ðàáîòàþùèå

ó÷ðåæäåíèÿ, çàíèìàþùèåñÿ áèçíåñîì, êàæäîå èç êîòîðûõ ðàñïîëàãàåò

âàëîâûìè îáîðîòíûìè àêòèâàìè íà ñóììó áîëåå 1 ìëí. íåìåöêèõ ìàðîê. Äëÿ

öåëåé ïðîâåäåíèÿ îáñëåäîâàíèÿ äâà èëè áîëüøåå êîëè÷åñòâî ôèëèàëîâ è äðóãèõ

ñòðóêòóð, ïðèíàäëåæàùèõ îäíîìó èíâåñòîðó è ðàáîòàþùèõ â îäíîé ñòðàíå,

ìîãóò ðàññìàòðèâàòüñÿ êàê îäíà ñòðóêòóðà. Ñ÷èòàåòñÿ, ÷òî ïîñòîÿííî

ðàáîòàþùèå ñòðóêòóðû íå äîëæíû âêëþ÷àòü ñáîðî÷íûå çàâîäû, ñòðîèòåëüíûå

ïëîùàäêè è ò. ä., êîòîðûå ñîçäàíû íà îãðàíè÷åííûé ñðîê äëÿ ðåàëèçàöèè

êîíêðåòíîãî ïðîåêòà.

84. Ðåñïîíäåíòû äîëæíû ïðåäñòàâëÿòü èíôîðìàöèþ îòíîñèòåëüíî ïðåäïðèÿòèé -

íåðåçèäåíòîâ, â êîòîðûõ îíè íåïîñðåäñòâåííî èëè îïîñðåäñòâîâàíî èìåþò äîëþ â êàïèòàëå

à òàêæå î ôèëèàëàõ è äðóãèõ ñòðóêòóðàõ çà ãðàíèöåé. Êîñâåííûì ó÷àñòèåì ñ÷èòàåòñÿ

ñèòóàöèÿ, ïðè êîòîðîé ðåñïîíäåíòó ïðèíàäëåæèò áîëåå 50% àêöèé êîìïàíèè-íåðåçèäåíòà

(êîòîðàÿ îòíîñèòñÿ ê êàòåãîðèè �ïîäêîíòðîëüíûõ ïðåäïðèÿòèé�), êîòîðîé, â ñâîþ î÷åðåäü

ïðèíàäëåæèò áîëåå 20% àêöèé äðóãîãî ïðåäïðèÿòèÿ - íåðåçèäåíòà. Åñëè äàííîìó

ïîäêîíòðîëüíîìó ïðåäïðèÿòèþ ïðèíàäëåæèò 100% àêöèé äðóãîé ôèðìû - íåðåçèäåíòà,

ïîñëåäíÿÿ, à òàêæå ëþáàÿ äðóãàÿ ôèðìà, óäîâëåòâîðÿþùàÿ êðèòåðèþ 100% ó÷àñòèÿ, òàêæå

ñ÷èòàåòñÿ �ïîäêîíòðîëüíîé�. Åñëè äîëÿ ýòèõ äðóãèõ ïîäêîíòðîëüíûõ ôèðì â êàïèòàëå

ïðåäïðèÿòèé - íåðåçèäåíòîâ ïðåâûøàåò 20% àêöèé èëè îáùåãî êîëè÷åñòâà ãîëîñîâ, òî îíà

àíàëîãè÷íûì îáðàçîì ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê îïîñðåäñòâîâàííîå ó÷àñòèå ðåñïîíäåíòîâ,

ïðåäîñòàâëÿþùèõ îò÷åòíîñòü.

Ïðÿìûå èíâåñòèöèè â Ãåðìàíèþ

85. Îò÷åòíîñòü äîëæíû ïðåäñòàâëÿòü ñëåäóþùèå ïðåäïðèÿòèÿ - ðåçèäåíòû Ãåðìàíèè:
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a) Ïðåäïðèÿòèÿ - ðåçèäåíòû, èìåþùèå âàëþòó áàëàíñà áîëåå 1 ìëí. íåìåöêèõ ìàðîê,

åñëè íà îò÷åòíóþ äàòó êîìïàíèè - íåðåçèäåíòó èëè ãðóïïå ýêîíîìè÷åñêè
ñâÿçàííûõ ôèðì - íåðåçèäåíòîâ ïðèíàäëåæèò áîëåå 20% àêöèé èëè îáùåãî
êîëè÷åñòâà ãîëîñîâ ïðåäïðèÿòèÿ. Â ýòîé ñâÿçè, íåðåçèäåíòû, êîòîðûå
îáúåäèíèëèñü ïî ïîâîäó ïðåäïðèÿòèÿ - ðåçèäåíòà (íàïðèìåð, äëÿ åãî ñîçäàíèÿ),
êîòîðûå äîñòàòî÷íî òåñíî ñâÿçàíû äðóã ñ äðóãîì (â ÷àñòíîñòè, ÿâëÿþòñÿ ìóæåì è
æåíîé èëè ðîäñòâåííèêàìè ïî ïðÿìîé ëèíèè ïî êðîâè èëè ïî áðàêó) èëè ñîñòîÿò
äðóã ñ äðóãîì â îòíîøåíèÿõ, ïðåäóñìîòðåííûõ Ðàçäåëîì 15 Çàêîíà î êîìïàíèÿõ,
ñ÷èòàþòñÿ ýêîíîìè÷åñêè ñâÿçàííûìè.

á) Ôèëèàëû íåðåçèäåíòîâ è èõ ïîñòîÿííûå ó÷ðåæäåíèÿ, êîòîðûå èìåþò âàëîâûå

îáîðîòíûå àêòèâû íà ñóììó áîëåå 1 ìëí. íåìåöêèõ ìàðîê. Äâà èëè áîëüøåå
êîëè÷åñòâî ôèëèàëîâ è äðóãèõ ñòðóêòóð, ïðèíàäëåæàùèõ îäíîìó èíâåñòîðó -
íåðåçèäåíòó è ðàáîòàþùèõ â Ãåðìàíèè, ðàññìàòðèâàþòñÿ êàê îäíà ñòðóêòóðà.
Ñ÷èòàåòñÿ, ÷òî ïîñòîÿííî ðàáîòàþùèå ñòðóêòóðû íå äîëæíû âêëþ÷àòü ñáîðî÷íûå
çàâîäû, ñòðîèòåëüíûå ïëîùàäêè è ò. ä., êîòîðûå ñîçäàíû íà îãðàíè÷åííûé ñðîê
äëÿ ðåàëèçàöèè êîíêðåòíîãî ïðîåêòà.

86. Êðîìå òîãî, ðåñïîíäåíòû, êîòîðûå áîëåå ÷åì íà 50% ïðèíàäëåæàò êîìïàíèÿì -
íåðåçèäåíòàì èëè ãðóïïå ýêîíîìè÷åñêè ñâÿçàííûõ íåðåçèäåíòîâ è êîòîðûå ñàìè âëàäåþò
áîëåå ÷åì 20% àêöèé èëè îáùåãî êîëè÷åñòâà ãîëîñîâ ïðåäïðèÿòèé - ðåçèäåíòîâ, äîëæíû
ïðåäîñòàâëÿòü èíôîðìàöèþ îòíîñèòåëüíî ïðåäïðèÿòèé - ðåçèäåíòîâ, â êàïèòàëå êîòîðûõ
îíè ó÷àñòâóþò, ïðè óñëîâèè, åñëè êàæäîå èç ýòèõ äî÷åðíèõ ïðåäïðèÿòèé èìååò âàëþòó
áàëàíñà áîëåå 1 ìëí. íåìåöêèõ ìàðîê (êîñâåííîå ó÷àñòèå íåðåçèäåíòîâ).
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Ïðèìåð:

Ïðåäïðèÿòèå - ðåñïîíäåíò

Ýêîíîìè÷åñêàÿ òåððèòîðèÿ

Èíîñòðàííûå ýêîíîìè÷åñêèå òåððèòîðèè

20% 21% 51%

Ïðåäïðèÿòèå À Ïðåäïðèÿòèå Â* Ïðåäïðèÿòèå Å*

100%

Ïðåäïðèÿòèå Ñ

100% 21% 51% 100%

Ïðåäïðèÿòèå D Ïðåäïðèÿòèå F* Ïðåäïðèÿòèå G* Ïðåäïðèÿòèå J*

100% 100%

Ïðåäïðèÿòèå H Ïðåäïðèÿòèå K*

21% 99%

Ïðåäïðèÿòèå L* Ïðåäïðèÿòèå M*

100%

Ïðåäïðèÿòèå N

* Ïðåäïðèÿòèÿ ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ, ïî êîòîðûì òðåáóåòñÿ ïðåäîñòàâëåíèå îò÷åòíîñòè
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Ïðèëîæåíèå 3

Ïðåäïðèÿòèÿ ñïåöèàëüíîãî íàçíà÷åíèÿ

87. Ïðåäïðèÿòèÿ ñïåöèàëüíîãî íàçíà÷åíèÿ (ÏÑÍ) - ýòî îáùåå íàçâàíèå þðèäè÷åñêèõ

ëèö, êîòîðûå â òå÷åíèå ìíîãèõ ëåò íàçûâàëèñü ïî-ðàçíîìó. Ïîä ýòèì íàçâàíèåì

ïîäðàçóìåâàþòñÿ õîëäèíãîâûå êîìïàíèè, "ïðîâîäíèêè", êîðïîðàöèè ñ ëüãîòíûì ðåæèìîì

íàëîãîîáëîæåíèÿ, áàçîâûå êîìïàíèè, ïðîçðà÷íûå êîìïàíèè, ôèíàíñîâûå äî÷åðíèå

ïðåäïðèÿòèÿ è ðåãèîíàëüíûå øòàáêâàðòèðû.

88. Â ýòîì Ïðèëîæåíèè ðàññìàòðèâàåòñÿ íåñêîëüêî àñïåêòîâ äåÿòåëüíîñòè ÏÑÍ:

a) ìåæäóíàðîäíûå îïåðàöèè, ïðîâîäèìûå ÷åðåç ÏÑÍ ìíîãîíàöèîíàëüíûõ

êîðïîðàöèé (ÌÍÊ), è àíàëîãè÷íûå îïåðàöèè, ïðîâîäèìûå îáû÷íûìè

êîìïàíèÿìè, íî èìåþùèìè õàðàêòåðíûå ÷åðòû îïåðàöèé, îñóùåñòâëÿåìûõ

÷åðåç ÏÑÍ;

á) âîçíèêàþùèå â ðåçóëüòàòå ïîäîáíûõ îïåðàöèé ïðîáëåìû ïðè ñîñòàâëåíèè

ïëàòåæíîãî áàëàíñà è èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè;

â) îïûò Êàíàäû â ó÷åòå ïîäîáíûõ îïåðàöèé, à òàêæå ðàññìîòðåíèå ïðèìåðîâ èç

ïðàêòèêè ÑØÀ è Ãîëëàíäèè.

Ñòðóêòóðà è ôóíêöèè ÏÑÍ

89. Îðãàíèçàöèîííàÿ ñòðóêòóðà ÏÑÍ ìîæåò áûòü ðàçëè÷íîé, â ò. ÷. îíè ìîãóò

ðàáîòàòü â êà÷åñòâå ñàìîñòîÿòåëüíûõ þðèäè÷åñêèõ ëèö è ôèëèàëîâ îáû÷íûõ êîìïàíèé.

90. ÏÑÍ, îáðàçîâàííûå â ôîðìå ñàìîñòîÿòåëüíûõ þðèäè÷åñêèõ ëèö, â áîëüøèíñòâå

ñëó÷àåâ ÿâëÿþòñÿ äî÷åðíèìè ïðåäïðèÿòèÿìè, ïîëíîñòüþ è íåïîñðåäñòâåííî

ïðèíàäëåæàùèìè èçíà÷àëüíûì ìàòåðèíñêèì êîìïàíèÿì èëè ïðîìåæóòî÷íûì õîëäèíãîâûì

ôèðìàì, âõîäÿùèì â ñîñòàâ ÌÍÊ. Íåêîòîðûå èç ýòèõ äî÷åðíèõ ïðåäïðèÿòèé âûïîëíÿþò

ôóíêöèè ôèíàíñîâûõ ïîäðàçäåëåíèé ÌÍÊ. Äðóãèå - ÿâëÿþòñÿ õîëäèíãîâûìè

êîìïàíèÿìè, êîòîðûå äåðæàò èíâåñòèöèîííûé ïîðòôåëü è ìîãóò áûòü èçâåñòíû êàê

ðåãèîíàëüíûå øòàáêâàðòèðû, èíâåñòèöèîííûå êîìïàíèè èëè óïðàâëÿþùèå êîìïàíèè.

91. ÏÑÍ, ÿâëÿþùèåñÿ ôèíàíñîâûìè äî÷åðíèìè ïðåäïðèÿòèÿìè, çàíèìàþòñÿ, â

îñíîâíîì, ïðèâëå÷åíèåì ñðåäñòâ èëè ïåðåðàñïðåäåëåíèåì ñðåäñòâ ìåæäó ïîäðàçäåëåíèÿìè

ÌÍÊ. Íåêîòîðûå êîìïàíèè ìîãóò âûïîëíÿòü è äðóãèå ôóíêöèè. Îíè ìîãóò

êîîðäèíèðîâàòü ïðîäàæè èëè âûïîëíÿòü äðóãèå óïðàâëåí÷åñêèå ôóíêöèè, õîòÿ ýòî íå

âõîäèò â êðóã îñíîâíûõ çàäà÷, äëÿ âûïîëíåíèÿ êîòîðûõ îíè áûëè ñîçäàíû.
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92. Êðîìå òîãî, íåêîòîðûå äåéñòâóþùèå ïðåäïðèÿòèÿ ôóíêöèîíèðóþò â êà÷åñòâå

�ïðîâîäíèêîâ� ïåðåðàñïðåäåëÿÿ ñðåäñòâà ìåæäó ïîäðàçäåëåíèÿìè ÌÍÊ. È â ýòîì ñëó÷àå

äàííàÿ ôóíêöèÿ íå ÿâëÿåòñÿ ãëàâíîé â äåÿòåëüíîñòè ýòèõ êîìïàíèé. Ñêîðåå âñåãî,

ïîäîáíûå ïðåäïðèÿòèÿ ÿâëÿþòñÿ ïðåèìóùåñòâåííî îáû÷íûìè äåéñòâóþùèìè êîìïàíèÿìè,

êîòîðûå ÿâëÿþòñÿ óäîáíûì èíñòðóìåíòîì äëÿ ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ ñðåäñòâ. Îäíàêî, ýòè

îïåðàöèè äîëæíû áûòü îòäåëåíû îò îáû÷íûõ èíâåñòèöèé, êîòîðûå îñóùåñòâëÿþò

êîðïîðàöèè.

Ìåñòîíàõîæäåíèå ÏÑÍ

93. ÏÑÍ îáû÷íî ðåãèñòðèðóþò â íàëîãîâûõ ãàâàíÿõ. Îíè ïðåäëàãàþò íàëîãîâûå

ëüãîòû äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ èíâåñòèöèé è çàùèòó îò íàëîãîîáëîæåíèÿ äîõîäîâ,

ïîëó÷åííûõ çà îêàçàííûå óñëóãè.

94. Â ÷èñëî íàëîãîâûõ ãàâàíåé âõîäÿò Áàãàìñêèå îñòðîâà, Áåðìóäñêèå îñòðîâà,

Êàéìàíîâû îñòðîâà, Íîðìàíäñêèå îñòðîâà, Ãîíêîíã, îñòðîâ Ìýí, Áðèòàíñêèå Âèðãèíñêèå

îñòðîâà, Ëèõòåíøòåéí, Ëþêñåìáóðã, Ãîëëàíäñêèå Àíòèëüñêèå îñòðîâà, Ïàíàìà è

Øâåéöàðèÿ. Â ïîñëåäíèå ãîäû ÏÑÍ íà÷àëè ïîÿâëÿòüñÿ òàêæå â íåêîòîðûõ äðóãèõ

ñòðàíàõ, òàêèõ êàê Ñèíãàïóð, Âàíóàòó, ßìàéêà è Ôèëèïïèíû.

95. Êðîìå òîãî, ÏÑÍ ìîãóò òàêæå ðàñïîëàãàòüñÿ â ñòðàíàõ ñ îòíîñèòåëüíî âûñîêèì

óðîâíåì íàëîãîîáëîæåíèÿ, òàêèõ êàê Êàíàäà. Ðåãèñòðàöèÿ êîìïàíèé â ýòèõ ñòðàíàõ ìîæåò

èñïîëüçîâàòüñÿ, ïîìèìî ïðî÷åãî, äëÿ ñîêðûòèÿ èñòèííûõ èñòî÷íèêîâ äîõîäîâ èëè äëÿ

èñïîëüçîâàíèÿ ïðåèìóùåñòâ, êîòîðûå ïðåäîñòàâëÿåò íàöèîíàëüíîå çàêîíîäàòåëüñòâî, ñ

òî÷êè çðåíèÿ íåïîëíîãî îáúÿâëåíèÿ ñóììû îáùèõ äîõîäîâ ÌÍÊ.

96. Îáû÷íî íàëîãîâûå ãàâàíè õàðàêòåðèçóþòñÿ ñëåäóþùèìè îñîáåííîñòÿìè:

a) ñðàâíèòåëüíî íèçêèìè ñòàâêàìè íàëîãîîáëîæåíèÿ;

á) ñòðîãèì ñîáëþäåíèåì áàíêîâñêîé è êîììåð÷åñêîé òàéíû;

â) ïðåîáëàäàíèåì ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà â ýêîíîìèêå;

ã) íàëè÷èåì ñîâðåìåííûõ ñðåäñòâ ñâÿçè;

ä) îòñóòñòâèåì âàëþòíîãî êîíòðîëÿ;

å) îòñóòñòâèåì íåîáõîäèìîñòè ïðåäñòàâëåíèÿ ôèíàíñîâûõ îò÷åòîâ â ôèíàíñîâûå è

ñòàòèñòè÷åñêèå îðãàíû.

Îòíîøåíèå ê ÏÑÍ

97. Ñóùåñòâóåò ìíåíèå, ÷òî ÏÑÍ ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé òîíêèé èíñòðóìåíò äëÿ óõîäà

îò íàëîãîîáëîæåíèÿ. Îäíàêî Êîíñóëüòàòèâíûé êîìèòåò ïî áèçíåñó è ïðîìûøëåííîñòè

(BIAC) ÎÝÑÐ ïðèâîäèò ïðèìåðû çàêîííîãî èñïîëüçîâàíèÿ íàëîãîâûõ ãàâàíåé. Êîìèòåò

âûñêàçàë ìíåíèå, ÷òî �â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ íåîáõîäèìîñòü èñïîëüçîâàíèÿ íàëîãîâûõ

ãàâàíåé îáúÿñíÿåòñÿ íå æåëàíèåì ïëàòèòü ìåíüøå èëè âîîáùå íå ïëàòèòü íàëîãè, à,

ñêîðåå, ýêîíîìè÷åñêîé íåîáõîäèìîñòüþ ñîêðàòèòü çàòðàòû, â òîì ÷èñëå è íà óïëàòó

íàëîãîâ, äî ïðèåìëåìîãî óðîâíÿ â óñëîâèÿõ, êîãäà íàëîãîâîå çàêîíîäàòåëüñòâî îòäåëüíûõ

ñòðàí îòëè÷àåòñÿ íåïîñëåäîâàòåëüíîñòüþ ïî îòíîøåíèþ ê ìåæäóíàðîäíîìó áèçíåñó.9
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98. Ñíèæàÿ îáùèé óðîâåíü ðàñõîäîâ íà íàëîãîîáëîæåíèå ïðè âåäåíèè

ìåæäóíàðîäíûõ îïåðàöèé, ÏÑÍ ñîäåéñòâóþò äîñòèæåíèþ äðóãèõ öåëåé êîìïàíèé, òàêèõ

êàê õåäæèðîâàíèå îò âàëþòíûõ ðèñêîâ, ñíèæåíèå ñòåïåíè âàëþòíîãî êîíòðîëÿ,

ñîêðàùåíèå íåîáîñíîâàííûõ ìåæäóíàðîäíûõ òðàíñôåðòîâ êàïèòàëà, à - äëÿ

ìåæäóíàðîäíûõ áàíêîâ - äàåò âîçìîæíîñòü èçáåæàòü âûïîëíåíèÿ òðåáîâàíèé î ñîçäàíèè

ìèíèìàëüíûõ îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ, êîòîðûå ñäåðæèâàþò ïðîöåññ êðåäèòîâàíèÿ.10

Îäíàêî, çàêîííîå îñâîáîæäåíèå îò óïëàòû íàëîãîâ îò íåçàêîííîãî óêëîíåíèÿ îò

íàëîãîîáëîæåíèÿ îòäåëÿåò ëèøü òîíêàÿ ãðàíü. Ó÷èòûâàÿ äàâíèå òðóäíîñòè ñóäåáíûõ

ðàçáèðàòåëüñòâ ïî äàííûì âîïðîñàì, ïðàâèòåëüñòâà ðÿäà ñòðàí ïðåäïðèíÿëè íåêîòîðûå

ìåðû ïðîòèâ èñïîëüçîâàíèÿ ÏÑÍ ñ öåëüþ óêëîíåíèÿ îò óïëàòû íàëîãîâ, íå ïðèáåãàÿ ïðè

ýòîì ê àêòèâíîìó ïðåñëåäîâàíèþ ïî çàêîíó. Ñðåäè óêàçàííûõ ìåð - ñîãëàøåíèÿ îá

èçáåæàíèè äâîéíîãî íàëîãîîáëîæåíèÿ èëè øèðîêîìàñøòàáíûå ìåðîïðèÿòèÿ â

ýêîíîìè÷åñêîé îáëàñòè, íàïðèìåð, Ïëàí äëÿ ñòðàí Êàðèáñêîãî áàññåéíà, ïðåäëîæåííûé

ÑØÀ äëÿ òîãî, ÷òîáû ïîìî÷ü ñòðàíàì, êîòîðûå èç ýêîíîìè÷åñêèõ ñîîáðàæåíèé

âûïîëíÿþò ðîëü íàëîãîâûõ ãàâàíåé.

Íàëîãîâûå ãàâàíè è ñòàòèñòèêà ïî ïðåäïðèÿòèÿì, íàõîäÿùèìñÿ â èíîñòðàííîé

ñîáñòâåííîñòè è ïîä èíîñòðàííûì êîíòðîëåì

99. Òåì íå ìåíåå, ñóùåñòâîâàíèå íàëîãîâûõ ãàâàíåé - ýòî ðåàëüíîñòü. Ïåðåä òåìè, êòî

çàíèìàåòñÿ ïðîáëåìàìè èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé ñòîèò âîïðîñ, ÷òî íåîáõîäèìî ñäåëàòü,

÷òîáû ãåîãðàôè÷åñêîå è îòðàñëåâîå ðàñïðåäåëåíèå èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé íå

èñêàæàëîñü. Ê ñ÷àñòüþ, ñòàòèñòèêè íå äîëæíû çàíèìàòüñÿ ïðîáëåìàìè çàêîííîñòè

èñïîëüçîâàíèÿ íàëîãîâûõ ãàâàíåé è, â îòëè÷èå îò íàëîãîâûõ îðãàíîâ, èì íå ãðîçèò

ïðåñëåäîâàíèå ñóäåáíûõ îðãàíîâ çà èõ äåéñòâèÿ.

100. Íåñìîòðÿ íà ñëîæíîñòü ïðîáëåì è ðàçëè÷èÿ â ïîäõîäàõ, ñòàòèñòèêè, â öåëîì, íå

íàøëè ïîñëåäîâàòåëüíûõ ñïîñîáîâ àíàëèçà ÏÑÍ. Ðàçóìååòñÿ, ïðîáëåìû õîðîøî èçâåñòíû,

è â òàêèõ ñòðàíàõ êàê ÑØÀ, Êàíàäà, Ãåðìàíèÿ è Ãîëëàíäèÿ ïðèíÿòà ìåòîäèêà äëÿ

ðåøåíèÿ ïðîáëåì, ñâÿçàííûõ ñ ÏÑÍ. Îäíàêî, êàê ïðàâèëî, ýòè ìåòîäû íå íàøëè

äîëæíîãî îòðàæåíèÿ â äîêóìåíòàõ. Â Êàíàäå, êîòîðàÿ, âåðîÿòíî, èìååò áîëüøå îñíîâàíèé

óäåëÿòü âíèìàíèå ÏÑÍ, ðàçðàáîòàíà äîêóìåíòàöèÿ ïî ñòàòèñòè÷åñêîìó ó÷åòó íåêîòîðûõ

âèäîâ ÏÑÍ.11 Íî äàæå è â ýòîé ñòðàíå àíàëèç áûë ïðîâåäåí íåäîñòàòî÷íî âñåñòîðîííå è

ïîñëåäîâàòåëüíî. Èñêëþ÷åíèåì ÿâëÿåòñÿ ïðîâåäåííûé â ÑØÀ àíàëèç ôèíàíñîâûõ

äî÷åðíèõ ïðåäïðèÿòèé íà Ãîëëàíäñêèõ Àíòèëüñêèõ îñòðîâàõ, êîòîðûé õîðîøî

äîêóìåíòèðîâàí ïî òåì àñïåêòàì, êîòîðûå ïðèâåäåíû â Îáçîðå äåëîâîé àêòèâíîñòè.12

Îòíîøåíèå íàëîãîâûõ îðãàíîâ ê ÏÑÍ

101. Íàëîãîâûå îðãàíû â ðÿäå ñòðàí èññëåäóþò äàííîå ÿâëåíèå â òå÷åíèå ìíîãèõ ëåò.

Îíè îáðàòèëè âíèìàíèå íà ñîäåðæàíèå, à íå íà ôîðìó îïåðàöèé, êîòîðûå îñóùåñòâëÿþò

ÏÑÍ. Íàïðèìåð, îñóùåñòâëÿþò ëè ÏÑÍ ðåàëüíóþ õîçÿéñòâåííóþ äåÿòåëüíîñòü â ñòðàíå

ðåãèñòðàöèè èëè â ñòðàíå ìåñòîíàõîæäåíèÿ? Äëÿ îòâåòà íà ýòîò âîïðîñ, âàæíî ðàñïîëàãàòü

èíôîðìàöèåé î ïðîèçâîäñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè ÏÑÍ.
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ÏÑÍ, îñóùåñòâëÿþùèå ïðîèçâîäñòâåííóþ äåÿòåëüíîñòü

102. Åñëè ïðåäïðèÿòèå çàíèìàåòñÿ ïðîèçâîäñòâåííîé äåÿòåëüíîñòüþ, òî íåñëîæíî

îáíàðóæèòü ðåçóëüòàòû ïðÿìûõ èíâåñòèöèé ïðåèìóùåñòâåííî â âèäå êèðïè÷åé, áåòîíà è

îáîðóäîâàíèÿ. Îäíàêî, íàëîãîâûå îðãàíû îáíàðóæèëè, ÷òî íåêîòîðûå ïðåäïðèÿòèÿ

ñêðûâàþò ñâîþ íàñòîÿùóþ ñôåðó äåÿòåëüíîñòè, çàíèìàÿñü ïðèìèòèâíûìè ñáîðî÷íûìè

îïåðàöèÿìè, äëÿ òîãî ÷òîáû èõ ïðèíèìàëè çà ïðîèçâîäñòâåííûå ïðåäïðèÿòèÿ.13 Åñëè äàæå

íàëîãîâûì îðãàíàì òðóäíî îáíàðóæèòü ñîîòâåòñòâóþùèå ôàêòû, òî êàê ýòî ìîãóò ñäåëàòü

ñòàòèñòè÷åñêèå îðãàíû, â îñîáåííîñòè ïðèíèìàÿ âî âíèìàíèå ðåæèì êîíôèäåíöèàëüíîñòè,

ñòîëü íåîáõîäèìûé äëÿ òîãî, ÷òîáû ñòàòèñòèêè ðàáîòàëè â àòìîñôåðå äîâåðèÿ ñî ñâîèìè

ðåñïîíäåíòàìè?

103. Â äåéñòâèòåëüíîñòè ñóùåñòâóþò ñïîñîáû, ñ ïîìîùüþ êîòîðûõ ìîæíî îïðåäåëèòü,

ÿâëÿåòñÿ ëè ïðîèçâîäñòâåííàÿ äåÿòåëüíîñòü â íàëîãîâîé ãàâàíè ïîäëèííîé. Â íåêîòîðûõ

ñòðàíàõ, íàïðèìåð, â ÑØÀ è - ñ íåäàâíåãî âðåìåíè - â Êàíàäå ñîáèðàþò èíôîðìàöèþ î

êàïèòàëüíûõ çàòðàòàõ, êîòîðûå ïðåäïðèÿòèÿ ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ äåëàþò çà ãðàíèöåé.

Â ðåçóëüòàòå îáñëåäîâàíèé ñîáèðàåòñÿ èíôîðìàöèÿ î ñòîèìîñòè çåìëè è çäàíèé, ðàñõîäàõ

íà ñòðîèòåëüñòâî íîâûõ çäàíèé, çàòðàòû íà ïðèîáðåòåíèå îáîðóäîâàíèÿ è äðóãèõ

îñíîâíûõ ñðåäñòâ. Òàêèì îáðàçîì þðèäè÷åñêè îòíîøåíèÿ ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ â

íàëîãîâîé ãàâàíè ïîäêðåïëÿþòñÿ ñâÿçàííûì ñ íèìè ðåàëüíûì âîïëîùåíèåì â âèäå

êèðïè÷åé, áåòîíà è îáîðóäîâàíèÿ.

Äðóãèå âèäû ÏÑÍ

104. Íåò íè÷åãî íåîáû÷íîãî â òîì, ÷òî ÏÑÍ àññîöèèðóþò ñ ïðîèçâîäñòâåííîé èëè èíîé

äåÿòåëüíîñòüþ â ðåàëüíîì ñåêòîðå ýêîíîìèêè. Îäíàêî, íåêîòîðûå êîìïàíèè, êîòîðûå

îñóùåñòâëÿþò ñâîþ äåÿòåëüíîñòü â ñôåðå òîðãîâëè, ñóäîõîäñòâà, îêàçûâàþùèå ñòðàõîâûå

èëè äðóãèå ôèíàíñîâûå óñëóãè, íà ñàìîì äåëå ÿâëÿþòñÿ ÏÑÍ. Â ïîäîáíûõ ñëó÷àÿõ

ñòàòèñòèêàì íóæíî îïðåäåëèòü öåíòð èõ ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè. Íàïðèìåð, åñëè

êàíàäñêàÿ ôèðìà âëàäååò äî÷åðíåé ñóäîõîäíîé êîìïàíèåé â Ñèíãàïóðå, èñïîëüçóåò

�óäîáíûé� ôëàã òðåòüåé ñòðàíû è óïðàâëÿåò äåÿòåëüíîñòüþ èç Áåëüãèè, òî ê êàêîé ñòðàíå

ñëåäóåò îòíåñòè êàíàäñêèå ïðÿìûå èíâåñòèöèè çà ãðàíèöó?

Òîðãîâûå ÏÑÍ

105. Èíîãäà îêàçûâàåòñÿ, ÷òî òîðãîâûå êîìïàíèè, ðàñïîëîæåííûå â íàëîãîâûõ ãàâàíÿõ

íà ñàìîì äåëå ÿâëÿþòñÿ èíñòðóìåíòîì äëÿ òðàíñôåðòíîãî öåíîîáðàçîâàíèÿ. Ïðîâåäåííûå

ïî èíèöèàòèâå íàëîãîâûõ îðãàíîâ Êàíàäû ñóäåáíûå ðàçáèðàòåëüñòâà ïîêàçàëè, ÷òî ÌÍÊ,

áàçèðóþùèåñÿ â ýòîé ñòðàíå, èñïîëüçóþò ýòîò âèä ÏÑÍ äëÿ òîãî, ÷òîáû ðåãèñòðèðîâàòü

ïðèáûëü â íàëîãîâûõ ãàâàíÿõ.

Ïðèìåð èç ïðàêòèêè ÑØÀ

106. Ñòàòèñòè÷åñêèå ñëóæáû ÑØÀ ïðîøëè îïðåäåëåííûé ïóòü â îïðåäåëåíèè

ãåîãðàôè÷åñêîãî ðàñïðåäåëåíèÿ èíâåñòèöèé òîðãîâûõ êîìïàíèé. Ýòî áûëî îáóñëîâëåíî

èçìåíåíèÿìè â êîíöåïöèÿõ è îïðåäåëåíèÿõ ïðè ïîäãîòîâêå Áàçîâîãî îáñëåäîâàíèÿ ïðÿìûõ

èíâåñòèöèé ÑØÀ çà ãðàíèöó 1977 ãîäà. Â òî âðåìÿ ñ÷èòàëîñü, ÷òî áîëüøèíñòâî

ìàòåðèíñêèõ íåôòÿíûõ êîìïàíèé ÑØÀ èìåþò òîðãîâûå äî÷åðíèå ôèðìû,
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çàðåãèñòðèðîâàííûå ïðåèìóùåñòâåííî â ÑØÀ. Îíè çàêóïàëè íåôòü çà ãðàíèöåé è çàòåì

ïåðåïðîäàâàëè åå ïîòðåáèòåëÿì â Ñîåäèíåííûõ Øòàòàõ è çà ãðàíèöåé. Äî 1977 ã.

îïðåäåëåíèå íàöèîíàëüíîé ïðèíàäëåæíîñòè ïîäîáíûõ äî÷åðíèõ ôèðì çàâèñåëî îò

ïðèíÿòîé â ìàòåðèíñêèõ êîìïàíèÿõ ÑØÀ ïðàêòèêè ïîäãîòîâêè îò÷åòíîñòè è ïðèíöèïîâ

êîíñîëèäàöèè áàëàíñà. Îäíàêî ïðè îáðàáîòêå äàííûõ äëÿ Áàçîâîãî îáñëåäîâàíèÿ

ñïåöèàëèñòû Áþðî ýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà (ÁÝÀ) èñïîëüçîâàëè íåêîòîðûå êðèòåðèè äëÿ

òîãî, ÷òîáû îïðåäåëèòü, áàçèðóþòñÿ ëè äî÷åðíèå ôèðìû â ÑØÀ èëè çà ãðàíèöåé. Ýòè

êðèòåðèè îñíîâûâàëèñü íà ñëåäóþùèõ ïîêàçàòåëÿõ: (à) ðàñïîëàãàþò ëè äî÷åðíèå

ïðåäïðèÿòèÿ çà ãðàíèöåé íàåìíûì ïåðñîíàëîì; (á) âëàäåþò ëè îíè ñîáñòâåííîñòüþ,

ïðîèçâîäñòâåííûìè ìîùíîñòÿìè è îáîðóäîâàíèåì; (â) îñóùåñòâëÿþò ëè òîðãîâóþ

äåÿòåëüíîñòü çà ãðàíèöåé; (ã) ïëàòÿò ëè íàëîãè â äðóãèõ ñòðàíàõ; (ä) èìåþò ëè äî÷åðíèå

ïðåäïðèÿòèÿ çà ãðàíèöåé. Åñëè ïî âñåì ïàðàìåòðàì ïîëó÷åíû îòðèöàòåëüíûå îòâåòû, òî

äî÷åðíèå ïðåäïðèÿòèÿ êëàññèôèöèðîâàëèñü êàê àìåðèêàíñêèå. Â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ

ïðîâåäåííûé àíàëèç ïðèâåë ê ïåðåêëàññèôèêàöèè äî÷åðíèõ êîìïàíèé èç èíîñòðàííûõ â

íàöèîíàëüíûå.14 Õàðàêòåðíî, ÷òî â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ íà îñíîâàíèè îáúåêòèâíûõ

êðèòåðèåâ ñòàëî âîçìîæíûì îïðåäåëèòü, ÷òî êîìïàíèè, ðàíåå ñ÷èòàâøèåñÿ èíîñòðàííûìè

äî÷åðíèìè ïðåäïðèÿòèÿìè íà ñàìîì äåëå îêàçàëèñü àìåðèêàíñêèìè ôèðìàìè.

Èíäóñòðèÿ óñëóã â íàëîãîâûõ ãàâàíÿõ - êîìïàíèè, îêàçûâàþùèå óñëóãè ïî ñòðàõîâîìó

�ñîïðîâîæäåíèþ� îïåðàöèé è óñëóãè â îáëàñòè óïðàâëåíèÿ

107. Ìîæíî äîñòàòî÷íî ëåãêî ïðèéòè ê âûâîäó î òîì, ÷òî ïðîèçâîäñòâåííàÿ è

êîììåð÷åñêàÿ äåÿòåëüíîñòü ÌÍÊ â íàëîãîâûõ ãàâàíÿõ íå ñîâñåì óìåñòíà. Îäíàêî, òàê ëè

íåóìåñòíà â íàëîãîâûõ ãàâàíÿõ äåÿòåëüíîñòü äî÷åðíèõ ñòðàõîâûõ êîìïàíèé, êîòîðûå

îáåñïå÷èâàþò ñàìîñòðàõîâàíèå äëÿ äî÷åðíèõ ôèðì ÌÍÊ? Ýòè êîìïàíèè ðàñïðåäåëÿþò

ñâîè ðèñêè çà ñ÷åò îïåðàöèé ïî ïåðåñòðàõîâàíèþ. Ñ îäíîé ñòîðîíû, ïðîâåäåíèå îïåðàöèé

ïî ñàìîñòðàõîâàíèþ äèêòóåòñÿ çäðàâûì ïðèíöèïîì îðãàíèçàöèè áèçíåñà êðóïíîé ÌÍÊ. Ñ

äðóãîé ñòîðîíû, åñëè â ñòðàíàõ ñ âûñîêèì óðîâíåì íàëîãîîáëîæåíèÿ ïðîèñõîäèò

çíà÷èòåëüíîå ñíèæåíèå ïðèáûëè çà ñ÷åò âûñîêèõ ïðåìèé, âûïëà÷èâàåìûõ ñòðàõîâûì

äî÷åðíèì êîìïàíèÿì â íàëîãîâûõ ãàâàíÿõ, òîãäà âîçíèêàåò âîïðîñ î äåéñòâèòåëüíûõ

ïðè÷èíàõ ñîçäàíèÿ ïîäîáíûõ êîìïàíèé. Íàëîãîâûå îðãàíû ðóêîâîäñòâóþòñÿ

îïðåäåëåííûìè êðèòåðèÿìè, ïîçâîëÿþùèìè îïðåäåëèòü, êàêèå îïåðàöèè, ïðîâîäèìûå

ñòðàõîâûìè êîìïàíèÿìè, ÿâëÿþòñÿ çàêîííûìè. Â òîé ìåðå, â êàêîé íàëîãîâûå îðãàíû

ìîãóò ýôôåêòèâíî âûÿâèòü ñîìíèòåëüíûå îïåðàöèè, ñòàòèñòè÷åñêèì ñëóæáàì îñòàåòñÿ

èçó÷åíèå ïîäëèííîé äåÿòåëüíîñòè ýòèõ êîìïàíèé. Ïîäîáíûé ïîäõîä ïðèìåíèì è ê îöåíêå

äåÿòåëüíîñòè êîìïàíèé, ñïåöèàëèçèðóþùèõñÿ íà îêàçàíèè óñëóã â ñôåðå óïðàâëåíèÿ.

Áàíêè

108. Õîðîøî èçâåñòíî, ÷òî íàëîãîâûå ãàâàíè ïîëüçóþòñÿ áîëüøîé ïîïóëÿðíîñòüþ

ñðåäè áàíêîâ. Äëÿ ýòîãî èìåþòñÿ äîñòàòî÷íî âåñêèå ïðè÷èíû ñ òî÷êè çðåíèÿ áèçíåñà.

Îäíîé èç ñàìûõ î÷åâèäíûõ ïðè÷èí ÿâëÿåòñÿ ñòðîãîå ñîáëþäåíèå áàíêîâñêîé òàéíû,

îòñóòñòâèå òðåáîâàíèé ê ðåçåðâèðîâàíèþ è íàëè÷èå ñîâðåìåííûõ ñðåäñòâ ñâÿçè. Â ñëó÷àå ñ

áàíêàìè â ïðÿìûå èíâåñòèöèè äîëæíû âêëþ÷àòüñÿ òîëüêî èíâåñòèöèè â àêöèè, áåññðî÷íûå

äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà è âëîæåíèÿ â îñíîâíîé êàïèòàë (ñì. òàêæå ïàðàãðàôû 40, 61 è

62).
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Îôôøîðíûå âçàèìíûå ôîíäû

109. Îôôøîðíûå âçàèìíûå ôîíäû ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé äðóãîé âèä êîìïàíèé.

Ïðèâëåêàòåëüíîñòü ýòèõ ôèðì çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî èõ êëèåíòû, îáû÷íî íàõîäÿùèåñÿ â

ñòðàíàõ ñ âûñîêèì óðîâíåì íàëîãîîáëîæåíèÿ, èìåþò âîçìîæíîñòü ïðèáûëü îò

âûñîêîäîõîäíûõ èíñòðóìåíòîâ, òàêèõ êàê îáëèãàöèè, ïåðåâîäèòü â êàïèòàëüíóþ ïðèáûëü,

÷òî ñíèæàåò óðîâåíü íàëîãîâ. Âåñüìà âåðîÿòíî, ÷òî ñàìè êîìïàíèè âðÿä ëè ïðèñóòñòâóþò

ôèçè÷åñêè â ñòðàíå ðåãèñòðàöèè.

Ôèíàíñîâûå äî÷åðíèå êîìïàíèè

110. Ôèíàíñîâûå äî÷åðíèå ôèðìû, ñîçäàííûå ÌÍÊ â ðàçëè÷íûõ ïðàâîâûõ ñèñòåìàõ,

ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé äðóãîé òèï êîìïàíèé. Íàèáîëåå èçâåñòíûìè èç íèõ è ëó÷øå âñåãî

èçó÷åííûìè ÿâëÿþòñÿ ôèíàíñîâûå äî÷åðíèå ñòðóêòóðû àìåðèêàíñêèõ ìàòåðèíñêèõ ôèðì,

ðàñïîëîæåííûå íà Ãîëëàíäñêèõ Àíòèëüñêèõ îñòðîâàõ. Áîëüøèíñòâî èç íèõ áûëî

çàðåãèñòðèðîâàíî â 1968 - 1974 ãã. â ðåçóëüòàòå ââåäåíèÿ â ÑØÀ îáÿçàòåëüíîãî êîíòðîëÿ

íàä ïðÿìûìè èíâåñòèöèÿìè çà ãðàíèöåé. Èìåííî òîãäà äëÿ àìåðèêàíñêèõ êîìïàíèé áûëè

ââåäåíû îãðàíè÷åíèÿ ïî ïðèâëå÷åíèþ ñðåäñòâ íà ðûíêå êàïèòàëîâ ÑØÀ äëÿ îïåðàöèé çà

ãðàíèöåé. Ïðèâëå÷åíèå ñðåäñòâ íà åâðîïåéñêîì ðûíêå ÷åðåç ïîäîáíûå äî÷åðíèå ôèðìû

äàâàëî íåêîòîðûå ïðåèìóùåñòâà ìàòåðèíñêèì êîìïàíèÿì ñ òî÷êè çðåíèÿ

íàëîãîîáëîæåíèÿ. Â ñîîòâåòñòâèè ñ ñîãëàøåíèåì ìåæäó äâóìÿ ñòðàíàìè âûïëàòà

ïðîöåíòîâ íà çàèìñòâîâàíèÿ, îñóùåñòâëÿåìûå ÷åðåç Ãîëëàíäñêèå Àíòèëüñêèå îñòðîâà, íå

îáëàãàëàñü íàëîãàìè. Õîòÿ ÑØÀ èìåþò àíàëîãè÷íûå ñîãëàøåíèÿ ñ äðóãèìè ñòðàíàìè,

Ãîëëàíäñêèå Àíòèëüñêèå îñòðîâà ñòàëè íàèáîëåå ïîïóëÿðíûìè ó ÌÍÊ, áàçèðóþùèõñÿ â

Ñîåäèíåííûõ Øòàòàõ ïî äâóì ïðè÷èíàì. Âî-ïåðâûõ, â Ãîëëàíäñêèõ Àíòèëüñêèõ îñòðîâàõ

íå ïðåäóñìîòðåíî âçèìàíèå íàëîãîâ íà ïðîöåíòíûé äîõîä, êîòîðûé âûïëà÷èâàåòñÿ òðåòüèì

ñòðàíàì. Âî-âòîðûõ, íàëîãè, êîòîðûìè îáëàãàþòñÿ äî÷åðíèå ôèðìû, çàðåãèñòðèðîâàííûå

íà Ãîëëàíäñêèõ Àíòèëüñêèõ îñòðîâàõ, ÷àñòî âîçìåùàþòñÿ ïðåäîñòàâëåíèåì

êîìïåíñèðóþùèõ íàëîãîâûå ïëàòåæè êðåäèòîâ äëÿ ìàòåðèíñêèõ êîìïàíèé,

çàðåãèñòðèðîâàííûõ â Ñîåäèíåííûõ Øòàòàõ.

111. Â 1984 ã. â ÑØÀ áûë îòìåíåí 30%-íûé íàëîã íà ïðîöåíòíûé äîõîä,

âûïëà÷èâàåìûé èíîñòðàíöàì. Â ðåçóëüòàòå âûïëàòà ïðîöåíòîâ èíîñòðàíöàì, íåçàâèñèìî îò

ñòðàíû ìåñòîíàõîæäåíèÿ ( ò. å. íå òîëüêî ðåçèäåíòàì òåõ ñòðàí, êîòîðûå èìåþò

ñîãëàøåíèÿ àíàëîãè÷íûå Ãîëëàíäñêèì Àíòèëüñêèì îñòðîâàì ), â íàñòîÿùåå âðåìÿ íå

îáëàãàåòñÿ â ÑØÀ óïîìÿíóòûì âûøå íàëîãîì. Â 1984 ã. ÑØÀ â ñôåðå ïðÿìûõ

èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé èìåëè ïî îòíîøåíèþ ê Ãîëëàíäñêèì Àíòèëüñêèì îñòðîâàì

îòðèöàòåëüíóþ ïîçèöèþ â ñóììå 25,1 ìëðä. äîëë. Â ýòîì æå ãîäó çàéìû àìåðèêàíñêèõ

ìàòåðèíñêèõ êîìïàíèé ó ñâîèõ ôèíàíñîâûõ äî÷åðíèõ ôèðì, çàðåãèñòðèðîâàííûõ íà

Ãîëëàíäñêèõ Àíòèëüñêèõ îñòðîâàõ, äîñòèãëè íàèâûñøåãî óðîâíÿ è ñîñòàâèëè ïðèìåðíî 42

ìëðä. äîëë. Ê êîíöó 1993 ã. ñóììà ÷èñòîãî íåïîãàøåííîãî äîëãà óìåíüøèëàñü äî 8,7

ìëðä. äîëë., à îòðèöàòåëüíàÿ ïîçèöèÿ ïî ïðÿìûì èíâåñòèöèÿì ñòàëà íåçíà÷èòåëüíîé.

Äî÷åðíèå ïðåäïðèÿòèÿ àìåðèêàíñêèõ ÌÍÊ íà Ãîëëàíäñêèõ Àíòèëüñêèõ îñòðîâàõ

112. Ïðîâîäèìûé ÁÝÀ â òå÷åíèå ìíîãèõ ëåò ñòàòèñòè÷åñêèé àíàëèç çàèìñòâîâàíèé

àìåðèêàíñêèõ ìàòåðèíñêèõ êîìïàíèé ÷åðåç ñâîè äî÷åðíèå ïðåäïðèÿòèÿ íà Ãîëëàíäñêèõ

Àíòèëüñêèõ îñòðîâàõ, íå áûë ïîñëåäîâàòåëüíûì. Êàê îòìå÷àëîñü âûøå, ýòè äî÷åðíèå
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ïðåäïðèÿòèÿ áûëè ñîçäàíû â ðåçóëüòàòå ââåäåíèÿ â 1968 ã. â ÑØÀ îáÿçàòåëüíîãî

êîíòðîëÿ íàä ïðÿìûìè èíâåñòèöèÿìè çà ãðàíèöåé. Åñëè êàêèå-òî èç ýòèõ äî÷åðíèõ

ïðåäïðèÿòèé ñóùåñòâîâàëè äî 1968 ã., òî ÷èñòûé ìåæôèðìåííûé äîëã ó÷èòûâàëñÿ êàê

ïðÿìûå èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè. Îäíàêî, ñ 1968 ã. ïî 1979 ã. äîëãè ïîäîáíîãî ðîäà ñòàëè

ó÷èòûâàòüñÿ êàê ïîðòôåëüíûå èíâåñòèöèè â ìàòåðèíñêèå êîìïàíèè ÑØÀ èç Åâðîïû -

îñíîâíîãî èñòî÷íèêà ïðàêòè÷åñêè âñåõ çàèìñòâîâàíèé. Ñîêðàùåíèå ñóììû ýòèõ

îáÿçàòåëüñòâ îòðàæàëîñü êàê âûïëàòû îñíîâíîé ñóììû çàäîëæåííîñòè íåñâÿçàííûì

èíîñòðàííûì êîìïàíèÿì â Åâðîïå. Âûïëàòû ïðîöåíòîâ äî÷åðíèìè êîìïàíèÿìè

ïîêàçûâàëèñü êàê âûïëàòû ïðîöåíòîâ ìàòåðèíñêèìè êîìïàíèÿìè íåñâÿçàííûì

èíîñòðàííûì ôèðìàì â Åâðîïå. Äðóãèå ïîòîêè àêòèâîâ èëè ïðèáûëè âêëþ÷àëèñü â

äàííûå ïî ïðÿìûì èíâåñòèöèÿì, îäíàêî áûëè îòíåñåíû íå ê Ãîëëàíäñêèì Àíòèëüñêèì

îñòðîâàì, à ïðîõîäèëè ïî ñòàòüå � ïðî÷èå ìåæäóíàðîäíûå ïîòîêè�.

113. Ïîñëå îòìåíû â 1974 ã. êîíòðîëÿ íàä ïðÿìûìè èíâåñòèöèÿìè â ÑØÀ ñóììà

çàèìñòâîâàíèé ñíà÷àëà óìåíüøèëàñü, à ïîòîì ñíîâà âîçðîñëà. Íåÿñíî, â êàêîé ñòåïåíè ýòà

íîâàÿ âîëíà çàèìñòâîâàíèé áûëà âûçâàíà ïðÿìûìè èíâåñòèöèÿìè çà ãðàíèöåé è â êàêîé -

íóæäàìè ìàòåðèíñêèõ êîìïàíèé â ÑØÀ.

114. Äàííûå Áàçîâîãî îáñëåäîâàíèÿ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé ÑØÀ çà ãðàíèöåé çà 1977 ã.

áûëè âêëþ÷åíû â ñòàòèñòèêó çà 1980 ã. è îïóáëèêîâàíû â 1981 ã., à äàííûå çà ïåðèîä,

ïðåäøåñòâóþùèé 1977 ã., áûëè ïåðåñ÷èòàíû. Ïðè ñòàòèñòè÷åñêîé îáðàáîòêå èíôîðìàöèè

ïåðåñòàëè âûäåëÿòü äî÷åðíèå ïðåäïðèÿòèÿ íà Ãîëëàíäñêèõ Àíòèëüñêèõ îñòðîâàõ è ñ ýòîãî

âðåìåíè âñå îïåðàöèè ôèíàíñîâûõ äî÷åðíèõ ôèðì ñî ñâîèìè ìàòåðèíñêèìè êîìïàíèÿìè

ñòàëè ó÷èòûâàòüñÿ êàê ïðÿìûå èíâåñòèöèè. Ïðè÷èíà òàêèõ èçìåíåíèé, ïî ìíåíèþ ÁÝÀ,

ñîñòîèò â òîì, ÷òî îíè �îáëåã÷àþò îáúåäèíåíèå äâóõ îñíîâíûõ âèäîâ äàííûõ - ñòàòèñòèêè

ïëàòåæíîãî áàëàíñà è äàííûõ î ôèíàíñîâîé è ïðî÷åé òåêóùåé îïåðàöèîííîé äåÿòåëüíîñòè

- äëÿ äî÷åðíèõ ôèðì, ïðåäîñòàâèâøèõ èíôîðìàöèþ äëÿ Áàçîâûõ îáñëåäîâàíèé ÁÝÀ.15

Îäíàêî ñïåöèàëèñòû ÁÝÀ îòìåòèëè, ÷òî ïîäõîä ê îïðåäåëåíèþ ýòèõ äî÷åðíèõ

ïðåäïðèÿòèé â íàñòîÿùåå âðåìÿ ìîæåò áûòü ïåðåñìîòðåí â ñâåòå êîíêðåòíûõ

ðåêîìåíäàöèé, ñîäåðæàùèõñÿ â ïÿòîì èçäàíèè ÌÂÔ � Ðóêîâîäñòâî ïî ïëàòåæíîìó

áàëàíñó� è òðåòüåì èçäàíèè �Ñòàíäàðòíîå îïðåäåëåíèå ïðÿìîãî èíîñòðàííîãî

èíâåñòèðîâàíèÿ ÎÝÑÐ�.

Ïðî÷èå ôèíàíñîâûå äî÷åðíèå ôèðìû àìåðèêàíñêèõ ÌÍÊ

115. Â 70-å è 80-å ãã. ìàòåðèíñêèå êîìïàíèè ÑØÀ ïðèâëåêàëè êàïèòàë çà ãðàíèöåé è

÷åðåç ôèíàíñîâûå êîìïàíèè, çàðåãèñòðèðîâàííûå íå òîëüêî íà Ãîëëàíäñêèõ Àíòèëüñêèõ

îñòðîâàõ. Íàïðèìåð, â 1981 ã. ÁÝÀ îòìåòèëà ïðèòîê êàïèòàëà îò ðàñïîëîæåííîé íà

Áåðìóäñêèõ îñòðîâàõ ôèíàíñîâîé äî÷åðíåé ôèðìû îäíîé àìåðèêàíñêîé íåôòÿíîé

êîìïàíèè. Ýòî ïðèâåëî ê äàëüíåéøåìó óìåíüøåíèþ ïîçèöèè íåôòÿíîé ïðîìûøëåííîñòè

ÑØÀ â ñôåðå ïðÿìûõ èíâåñòèöèé îòíîñèòåëüíî Áåðìóäñêèõ îñòðîâîâ: îíà ñîñòàâèëà

ìèíóñ 609 ìëí. äîëë. ïî ñðàâíåíèþ ñ ìèíóñ 169 ìëí. äîëë. â ïðåäøåñòâóþùåì ãîäó.

Ôèíàíñèðîâàíèå ÷åðåç ïðîèçâîäñòâåííûå äî÷åðíèå ôèðìû àìåðèêàíñêèõ ÌÍÊ,

èñïîëüçóåìûå êàê êàíàëû èíâåñòèðîâàíèÿ

116. Ýòîò òèï ôèíàíñèðîâàíèÿ, ðàññìîòðåííûé â ïðåäûäóùåì ïàðàãðàôå, íå

îãðàíè÷èâàåòñÿ òîëüêî ôèíàíñîâûìè äî÷åðíèìè ïðåäïðèÿòèÿìè. Òàêæå â 1981 ã. ÁÝÀ
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îòìåòèëî, ÷òî àìåðèêàíñêèå àâòîìîáèëüíûå êîìïàíèè ïîëó÷èëè ñðåäñòâà äëÿ

ôèíàíñèðîâàíÿ îïåðàöèé íà ðûíêå ÑØÀ ÷åðåç ñâîè åâðîïåéñêèå ïðîèçâîäñòâåííûå

ôèëèàëû.16

Õîëäèíãîâûå êîìïàíèè

117. Çíà÷èòåëüíàÿ ÷àñòü ÏÑÍ ïðèõîäèòñÿ íà õîëäèíãîâûå êîìïàíèè, êîòîðûå ñëóæàò

äëÿ òîãî, ÷òîáû äåðæàòü èíâåñòèöèîííûé ïîðòôåëü â äðóãèõ êîðïîðàöèÿõ. Îíè ñ÷èòàþòñÿ

ôèíàíñîâûìè êîìïàíèÿìè äàæå â òîì ñëó÷àå, åñëè îíè èíâåñòèðîâàëè êàïèòàë â

êîðïîðàöèè, îñóùåñòâëÿþùèå äåÿòåëüíîñòü â äðóãèõ ñôåðàõ ýêîíîìèêè, òàêèõ êàê

îáðàáàòûâàþùèå è äîáûâàþùèå îòðàñëè ïðîìûøëåííîñòè èëè òîðãîâëÿ.17 Â îòëè÷èå îò

íåêîòîðûõ äðóãèõ ñòðóêòóð, çàðåãèñòðèðîâàííûõ â íàëîãîâûõ ãàâàíÿõ, õîëäèíãîâûå

êîìïàíèè ÷àñòî ìîãóò áûòü ïàññèâíûìè ïîäðàçäåëåíèÿìè ÌÍÊ. Èõ ãëàâíàÿ öåëü ìîæåò

ñîñòîÿòü â òîì, ÷òîáû äåðæàòü òðåáîâàíèÿ ïî èíâåñòèöèÿì â òðåòüèõ ñòðàíàõ. Èíîãäà,

÷òîáû ïðîñëåäèòü êîíå÷íûé ïóíêò äàííûõ èíâåñòèöèé íåîáõîäèìî ïðîéòè ÷åðåç ëàáèðèíò

øèðîêîé ñåòè õîëäèíãîâûõ êîìïàíèé. Õîëäèíãîâûå êîìïàíèè ÷àñòî íå èìåþò íèêàêîãî

îñíîâíîãî êàïèòàëà â ñòðàíå ðåãèñòðàöèè. Ôèçè÷åñêè èõ ïðèñóòñòâèå â ñòðàíå ðåãèñòðàöèè

ìîæåò îãðàíè÷èâàòüñÿ íåñêîëüêèìè äîñüå ñ äîêóìåíòàìè â îôèñàõ èõ àäâîêàòîâ,

áóõãàëòåðîâ èëè áàíêîâ. Â ýòèõ äîñüå ñîäåðæàòñÿ ðåãèñòðàöèîííûå äîêóìåíòû, à òàêæå

äîêóìåíòû, îòíîñÿùèåñÿ ê èõ ñîáñòâåííîñòè è ôèíàíñîâîìó ïîëîæåíèþ. Ïîäîáíûå

êîìïàíèè íàíèìàþò íà ðàáîòó ðîâíî ñòîëüêî ñëóæàùèõ, ñêîëüêî íåîáõîäèìî äëÿ

îáíîâëåíèÿ ñâîèõ äîñüå.

Õîëäèíãîâûå êîìïàíèè â Êàíàäå

118. Â Êàíàäå õîëäèíãîâûå êîìïàíèè ìîãóò ñëóæèòü ñâÿçóþùèì çâåíîì ìåæäó

èíîñòðàííûìè èíâåñòîðàìè è êàíàäñêèìè ïðåäïðèÿòèÿìè ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ, à

òàêæå ìåæäó êàíàäñêèìè èíâåñòîðàìè è èõ ïðåäïðèÿòèÿìè çà ãðàíèöåé. Ëèøü íà÷èíàÿ ñ

70-õ ãã. õîëäèíãîâûå êîìïàíèè ñòàëè èãðàòü âàæíóþ ðîëü äëÿ êàíàäñêèõ ïðÿìûõ

èíâåñòîðîâ è ñ ýòîãî âðåìåíè èõ èñïîëüçîâàíèå âîçðàñòàëî îäíîâðåìåííî ñ áûñòðûì

ðîñòîì îáúåìà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà ãðàíèöó. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïîòîê êàíàäñêèõ

ïðÿìûõ èíâåñòèöèé ÷åðåç ýòè õîëäèíãîâûå êîìïàíèè ïðåâûøàåò â àáñîëþòíîì âûðàæåíèè

îáðàòíûé ïîòîê èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé â Êàíàäó, ñòðóêòóðèðîâàííûõ àíàëîãè÷íûì

îáðàçîì.

119. Äî 1972 ã. Êàíàäà áûëà ÷åì-òî âðîäå íàëîãîâîãî óáåæèùà. Íåðåçèäåíòû èìåëè

âîçìîæíîñòü ïîëó÷àòü íàëîãîâûå ëüãîòû ïóòåì íàïðàâëåíèÿ èíâåñòèöèé â òðåòüè ñòðàíû

÷åðåç ôèðìû, çàðåãèñòðèðîâàííûå â Êàíàäå. Ïîäîáíûå ôèðìû áûëè èçâåñòíû êàê

�ïðèíàäëåæàùèå íåðåçèäåíòàì èíâåñòèöèîííûå êîðïîðàöèè� (ÏÍÈÊ) è �èíîñòðàííûå

áèçíåñ-êîðïîðàöèè� (ÈÁÊ). Íàëîãîâàÿ ðåôîðìà 1972 ã. îòìåíèëà ýëåìåíòû íàëîãîâûõ

ëüãîò äëÿ ýòèõ ôèðì, êîëè÷åñòâî êîòîðûõ ñíèçèëîñü. ×òî êàñàåòñÿ ÏÍÈÊ, òî

îáÿçàòåëüñòâà ïåðåä èíîñòðàíöàìè è àêòèâû çà ãðàíèöåé íå ó÷èòûâàëèñü ïðè ñîñòàâëåíèè

ïëàòåæíîãî áàëàíñà è ìåæäóíàðîäíîé èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè çà èñêëþ÷åíèåì îïåðàöèé

ñ êàíàäñêèìè ðåçèäåíòàìè (íàïðèìåð, âûïëàòà ñîîòâåòñòâóþùèõ íàëîãîâ). ÈÁÊ áûâàþò

äâóõ âèäîâ: êîðïîðàöèè, êîíòðîëèðóåìûå êàíàäñêèìè êîìïàíèÿìè è êîíòðîëèðóåìûå

íåðåçèäåíòàìè. Â ïåðâîì ñëó÷àå êàíàäñêèé êîìïîíåíò èíâåñòèöèé ðàññìàòðèâàëñÿ êàê

ïðÿìûå, à âî âòîðîì - êàê ïîðòôåëüíûå èíâåñòèöèè çà ãðàíèöó.
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Ïðîèçâîäñòâåííûå êîìïàíèè â Êàíàäå, ïîëíîñòüþ ïðèíàäëåæàùèå èíîñòðàíöàì

120. Â ñòàòèñòèêó Êàíàäû çà ãðàíèöåé áûëè âíåñåíû è äðóãèå ïîïðàâêè, êàñàþùèåñÿ

ó÷åòà çàãðàíè÷íûõ èíâåñòèöèé ÷åðåç ïðîèçâîäñòâåííûå ôèðìû, ïîëíîñòüþ

ïðèíàäëåæàùèå èíîñòðàíöàì. Êàê ïðàâèëî, îíè ÿâëÿþòñÿ äî÷åðíèìè êîìïàíèÿìè,

ïîëíîñòüþ ïðèíàäëåæàùèìè àìåðèêàíñêèì ÌÍÊ. Íåêîòîðûå èç íèõ âëîæèëè êàêîé-òî

êàïèòàë çà ãðàíèöåé, íà êîòîðûé îíè, âåðîÿòíî, íå îêàçûâàëè íèêàêîãî âëèÿíèÿ, õîòÿ

ôîðìàëüíî ýòî ïðÿìûå èíâåñòèöèè. Ýòèìè èíâåñòèöèÿìè óïðàâëÿëè èçíà÷àëüíûå

ìàòåðèíñêèå êîìïàíèè, ïðè ýòîì ôèíàíñîâàÿ èíôîðìàöèÿ ïîñòóïàëà îáû÷íî òîëüêî â èõ

øòàá-êâàðòèðû. Èç ïðàêòè÷åñêèõ ñîîáðàæåíèé ìàòåðèíñêèå êîìïàíèè äîëæíû áûëè

èíâåñòèðîâàòü íåïîñðåäñòâåííî, ìèíóÿ äî÷åðíèå ôèðìû, è ïîýòîìó áûëî áû

íåïðàâèëüíûì ó÷èòûâàòü èõ êàê ïðÿìûå èíâåñòèöèè Êàíàäû çà ãðàíèöó. Ïîòîêè êàïèòàëà,

êîòîðûå èìåëè ìåñòî ïîä ïðåäëîãîì îñóùåñòâëåíèÿ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà ãðàíèöó,

ðàññìàòðèâàëèñü êàê èçúÿòèå èíîñòðàííûõ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé. Ïîýòîìó, åñëè äî÷åðíÿÿ

ôèðìà â Êàíàäå, ïîëíîñòüþ ïðèíàäëåæàùàÿ àìåðèêàíñêîé ÌÍÊ, ñäåëàëà ïðÿìûå

èíâåñòèöèè â Ãåðìàíèþ, îíè ó÷èòûâàëèñü êàê âû÷åò èç ñóììû ïðÿìûõ èíâåñòèöèé ÑØÀ â

Êàíàäå. Âñå îïåðàöèè ìåæäó êàíàäñêèìè è íåìåöêèìè äî÷åðíèìè êîìïàíèÿìè òùàòåëüíî

îòñëåæèâàëèñü è â äàííûå âíîñèëèñü ñîîòâåòñòâóþùèå ïîïðàâêè ñ ó÷åòîì ïðèíÿòîãî

ðåøåíèÿ ðàññìàòðèâàòü èíâåñòèöèîííûé ïîòîê â Ãåðìàíèþ êàê âû÷åò èç ñóììû

àìåðèêàíñêèõ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé â Êàíàäå, à íå êàê êàíàäñêèå ïðÿìûå èíâåñòèöèè â

Ãåðìàíèþ. Íàïðèìåð, åñëè íåìåöêàÿ äî÷åðíÿÿ ôèðìà âûïëà÷èâàåò äèâèäåíäû êàíàäñêîé

ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè, ýòî ñ÷èòàåòñÿ ïðèòîêîì ïðÿìûõ èíâåñòèöèé èç ÑØÀ. Åñëè

êàíàäñêàÿ äî÷åðíÿÿ ôèðìà âûïëà÷èâàåò äèâèäåíäû ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè, ýòî

ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê âû÷åò èç ñóììû ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé â Êàíàäå íà ñóììó

äèâèäåíäîâ, ïîñòóïèâøèõ èç Ãåðìàíèè. Êàê òîëüêî ñóììà ïîñòóïèâøèõ èç Ãåðìàíèè

äèâèäåíäîâ ïðèáëèæàåòñÿ ê íóëþ, áàëàíñ äèâèäåíäîâ, âûïëà÷åííûõ àìåðèêàíñêîé

ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè, ó÷èòûâàåòñÿ êàê òåêóùàÿ, à íå êàïèòàëüíàÿ îïåðàöèÿ. Ðàçóìååòñÿ,

âñå ýòî îçíà÷àåò, ÷òî íåîáõîäèìî âåñòè î÷åíü òùàòåëüíûé ó÷åò îïåðàöèé ïîäîáíûõ

êîìïàíèé.

121. Îïèñàííàÿ âûøå ñèòóàöèÿ êàñàåòñÿ ïðîèçâîäñòâåííîé êîìïàíèè, êîòîðóþ èíîãäà

èñïîëüçóþò â êà÷åñòâå êàíàëà äëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ. Ñóùåñòâóåò ìíîæåñòâî ïðè÷èí, ïî

êîòîðûì àìåðèêàíñêèå ÌÍÊ èñïîëüçóþò êàíàäñêèå äî÷åðíèå ïðåäïðèÿòèÿ êàê êàíàëû äëÿ

èíâåñòèðîâàíèÿ. Â ïðîøëîì áîëüøàÿ ÷àñòü àìåðèêàíñêèõ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé â Êàíàäå

èñïîëüçîâàëàñü â êà÷åñòâå èíñòðóìåíòà äëÿ ïîëó÷åíèÿ ïðåèìóùåñòâ òàðèôíûõ

ïðåôåðåíöèé äëÿ ñòðàí Áðèòàíñêîãî Ñîäðóæåñòâà íàöèé. Â äàëüíåéøåì ïîÿâèëèñü è

äðóãèå ïðè÷èíû.

122. Â ñåðåäèíå 80-õ ãã. îïèñàííûé âûøå ïîäõîä áûë ïåðåñìîòðåí. Âîçíèêëè

ñëîæíîñòè ïðè îïðåäåëåíèè èíâåñòèöèé, êîòîðûå îñóùåñòâëÿþòñÿ èç-çà íàëîãîâ è ïî

äðóãèì ïðè÷èíàì àäìèíèñòðàòèâíîãî õàðàêòåðà, è êîòîðûå íåïîñðåäñòâåííî ñâÿçàíû ñ

îïåðàöèÿìè â Êàíàäå. Ïîýòîìó íà÷èíàÿ ñ 1985 ã. äâèæåíèå êàïèòàëà â ôîðìå ïðÿìûõ

èíâåñòèöèé (÷òî íå âñåãäà ñîâïàäàåò ñ ñîäåðæàíèåì) ñòàëè êëàññèôèöèðîâàòü êàê ïðÿìûå

èíâåñòèöèè. Â ïóáëèêóåìûå ðàíåå äàííûå (äî 1979 ã.) áûëè âíåñåíû ñîîòâåòñòâóþùèå

ïîïðàâêè. Ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ÷òî îáñòîÿòåëüñòâà, îïðåäåëÿâøèå èñïîëüçîâàíèå óêàçàííûõ

äî÷åðíèõ ôèðì â êà÷åñòâå êàíàëîâ äëÿ èíâåñòèðîâàíèÿ, à òàêæå è ñàìè êîìïàíèè, â

îñíîâíîì, èñ÷åçëè.

123. Îäíàêî â ïîñëåäíèå ãîäû îêàçàëîñü, ÷òî çíà÷èòåëüíûå ñðåäñòâà ðàçìåùàþòñÿ çà

ãðàíèöåé êàê ïðÿìûå èíâåñòèöèè, îñóùåñòâëÿåìûå äî÷åðíèìè ïðåäïðèÿòèÿìè, êîòîðûå
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ïîëíîñòüþ ïðèíàäëåæàò èíîñòðàííûì êîìïàíèÿì. Ýòè èíâåñòèöèè ïî îñíîâíûì

õàðàêòåðèñòèêàì ïîëíîñòüþ ñîîòâåòñòâóþò �ïåðåâàëî÷íûì� òðàíñôåðòàì êàïèòàëà. Äëÿ

òîãî, ÷òîáû îïðåäåëèòü, êàê ó÷èòûâàòü ïîäîáíûå èíâåñòèöèè, èõ íåîáõîäèìî òùàòåëüíî

àíàëèçèðîâàòü.

Õîëäèíãîâûå êîìïàíèè êàíàäñêèõ ïðÿìûõ èíâåñòîðîâ

124. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ áîëüøàÿ ÷àñòü êàíàäñêèõ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà ãðàíèöåé

(CDIA) ïðèíàäëåæèò ÌÍÊ, íàõîäÿùèìñÿ ïîä êàíàäñêèì êîíòðîëåì. Ñóùåñòâåííàÿ è

ðàñòóùàÿ äîëÿ ýòèõ èíâåñòèöèé ðàçìåùåíà â ÑØÀ. Êàíàäñêèå èíâåñòèöèè â èíîñòðàííûõ

õîëäèíãîâûõ êîìïàíèÿõ, çàðåãèñòðèðîâàííûõ â íàëîãîâûõ ãàâàíÿõ è âïîñëåäñòâèè

íàïðàâëåííûõ â òðåòüè ñòðàíû, ãëàâíûì îáðàçîì, â Ñîåäèíåííûå Øòàòû, òàêæå

óâåëè÷èëèñü è ñîñòàâèëè â 1980 ã. 5 ìëðä. äîëë., ò. å. 20% îáùåãî îáúåìà CDIA.18 Ïîñëå

1980 ã. îáúåì ýòèõ èíâåñòèöèé óâåëè÷èëñÿ êàê â àáñîëþòíîì, òàê è â îòíîñèòåëüíîì

âûðàæåíèè.

Ñðàâíåíèå äàííûõ ñòàòèñòèêè Êàíàäû è ÑØÀ

125. Ñðàâíåíèå äàííûõ ñòàòèñòèêè Êàíàäû è ÑØÀ ïî êàíàäñêèì ïðÿìûì èíâåñòèöèÿì

â Ñîåäèíåííûå Øòàòû òàêæå äàåò ïðåäñòàâëåíèå îá îáúåìå CDIA, êîòîðûé íàïðàâëÿåòñÿ

÷åðåç ñòðàíû, ïðåäîñòàâëÿþùèå íàëîãîâûå ãàâàíè. Çà ïåðèîä ñ 1978 ã. ïî 1985 ã. ðàçíèöà

ìåæäó äàííûìè, ïðåäñòàâëåííûìè äâóìÿ ñòðàíàìè, ìåíÿëàñü îò ìèíèìóìà 1,4 ìëðä. äîëë.

â 1978 ã. äî ìàêñèìóìà 9,2 ìëðä. äîëë. â 1983 ã.19 Ýòè ðàçëè÷èÿ îáúÿñíÿþòñÿ

íåñêîëüêèìè ôàêòîðàìè. Êðàòêîñðî÷íûå èíâåñòèöèè ó÷èòûâàþòñÿ â ñòàòèñòèêå ÑØÀ è íå

ó÷èòûâàþòñÿ â ñòàòèñòèêå Êàíàäû. Â ïåðèîä ïðîâåäåíèÿ óêàçàííûõ ñîïîñòàâëåíèé

ñòàòèñòèêà Êàíàäû íå ó÷èòûâàëà ïðÿìûå èíâåñòèöèè êàíàäñêèõ áàíêîâ â ÑØÀ.20

Ðàçëè÷èÿ îáúÿñíÿþòñÿ òàêæå íåîäèíàêîâûì îõâàòîì îáúåêòîâ ñòàòèñòè÷åñêèõ

îáñëåäîâàíèé è ïîäõîäàìè ê êîíñîëèäàöèè äàííûõ. Îäíàêî ãëàâíûå ðàçëè÷èÿ

îáúÿñíÿþòñÿ òîì, ÷òî ïî ðàçíîìó ó÷èòûâàëèñü CDIA â ÑØÀ, íàïðàâëÿåìûå ÷åðåç

õîëäèíãîâûå êîìïàíèè â íàëîãîâûõ ãàâàíÿõ.

Ñðàâíåíèå äàííûõ ñòàòèñòèêè ÑØÀ è Ãîëëàíäèè

126. Åùå îäèí ïðèìåð ðîëè õîëäèíãîâûõ êîìïàíèé äàåò ðàáîòà, ïðîäåëàííàÿ Âàí

Íüþêåðêîì è Ñïàðëèíãîì ïî àíàëèçó ïîçèöèè ïî ïðÿìûì èíâåñòèöèÿì Ãîëëàíäèè.21

Àâòîðû îáðàòèëè âíèìàíèå íà áîëüøèå ðàñõîæäåíèÿ ìåæäó äàííûìè ñòàòèñòèêè

Ãîëëàíäèè è ÑØÀ ïî âçàèìíîé ïîçèöèè ïî ïðÿìûì èíâåñòèöèÿì. Íàïðèìåð, â 1980 ã. ïî

äàííûì ãîëëàíäñêîé ñòàòèñòèêè ïîçèöèÿ Ãîëëàíäèè ïî ïðÿìûì èíâåñòèöèÿì â ÑØÀ

ñîñòàâèëà 16,9 ìëðä. ôëîðèíîâ. Â òî æå âðåìÿ ïî äàííûì, ïðèâåäåííûì ÁÝÀ â Áàçîâîì

îáçîðå çà ýòîò æå ãîä, ñóììà ñîñòàâèëà 41,2 ìëðä. ôëîðèíîâ. Ïî ìíåíèþ Âàí Íüþêåðêà è

Ñïàðëèíãà ýòè ðàçëè÷èÿ â áîëüøåé ÷àñòè îáúÿñíÿþòñÿ íåñîâïàäåíèåì äàííûõ ïî

èíâåñòèöèÿì, íàïðàâëÿåìûì â ÑØÀ õîëäèíãîâûìè êîìïàíèÿìè, ñîçäàííûìè â Ãîëëàíäèè

òðåòüèìè ñòðàíàìè. �Ïî äàííûì ñòàòèñòèêè ÑØÀ âåñü îáúåì ïðÿìûõ èíâåñòèöèé èç

Ãîëëàíäèè â Ñîåäèíåííûå Øòàòû îòíîñèòñÿ ê Ãîëëàíäèè, âêëþ÷àÿ èíâåñòèöèè

ïîñðåäíè÷åñêèõ õîëäèíãîâûõ êîìïàíèé, êîòîðûå ïðèíàäëåæàò èíîñòðàííûì ôèðìàì. Â òî

æå âðåìÿ â ñòàòèñòèêå Ãîëëàíäèè ïðÿìûå èíâåñòèöèè òàêèõ ïîñðåäíè÷åñêèõ õîëäèíãîâûõ
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êîìïàíèé, èëè �Ñïåöèàëüíûõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé� (ÑÔÎ), êàê èõ íàçûâàþò â

Ãîëëàíäèè, ó÷èòûâàþòñÿ îòäåëüíî�.22

Ðîñò çíà÷åíèÿ õîëäèíãîâûõ êîìïàíèé â îñóùåñòâëåíèè èíîñòðàííûõ ïðÿìûõ

èíâåñòèöèé â Êàíàäó

127. Çíà÷åíèå õîëäèíãîâûõ êîìïàíèé â ïðÿìûõ èíâåñòèöèÿõ â Êàíàäó (FDIC) áûëî

ìåíåå ñóùåñòâåííûì, ÷åì â êàíàäñêèõ ïðÿìûõ èíâåñòèöèÿõ çà ãðàíèöó (CDIA), õîòÿ â

ïîñëåäíèå ãîäû ýòè ñòðóêòóðû âñå ÷àùå èñïîëüçóþò äëÿ öåëåé èíâåñòèðîâàíèÿ.

Îêàçûâàåòñÿ, ÷òî àçèàòñêèå ÌÍÊ â áîëüøåé ñòåïåíè íàïðàâëÿþò FDIC ÷åðåç õîëäèíãîâûå

êîìïàíèè ïî ñðàâíåíèþ ñ ÌÍÊ, áàçèðóþùèìèñÿ â äðóãèõ ñòðàíàõ. Îäíàêî â 1987 ã. íà

äîëþ àçèàòñêèõ ÌÍÊ ïðèõîäèëîñü ìåíåå 5% îáùåãî îáúåìà FDIC.

Ñëîæíûå ôèíàíñîâûå ñõåìû. Ïðèìåðû èç Êàíàäû

128. Äðóãîé òåíäåíöèåé, íàìåòèâøåéñÿ â ïîñëåäíåå âðåìÿ, ÿâëÿåòñÿ ïåðåìåùåíèå

êàïèòàëîâ ìåæäó õîëäèíãîâûìè êîìïàíèÿìè è äî÷åðíèìè ôèíàíñîâûìè ñòðóêòóðàìè,

ðàñïîëîæåííûìè â Êàíàäå, ñòðàíàõ ðåãèñòðàöèè ìàòåðèíñêèõ êîìïàíèé è íåñêîëüêèõ

ñòðàíàõ, ïðåäîñòàâëÿþùèõ íàëîãîâûå ãàâàíè. Ïðè ýòîì êîìïàíèè, ìåæäó êîòîðûìè

ïåðåìåùàþòñÿ ñðåäñòâà, íå âñåãäà íåïîñðåäñòâåííî ñâÿçàíû äðóã ñ äðóãîì

èìóùåñòâåííûìè îòíîøåíèÿìè. Îíè ñâÿçàíû òîëüêî îïîñðåäñòâîâàííî - ÷åðåç

ñîáñòâåííîñòü ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè â äàííûõ äî÷åðíèõ ôèðìàõ. Ïî ñâîåé ñòðóêòóðå

óêàçàííûå ñäåëêè â îäíèõ ñëó÷àÿõ íàïîìèíàþò FDIC, â äðóãèõ - CDIA. Îäíàêî, êîãäà âñå

äî÷åðíèå ôèðìû îäíîé ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè ðàññìàòðèâàþòñÿ êàê îäíî öåëîå, ñóùíîñòü

ýòèõ îïåðàöèé îêàçûâàåòñÿ íåñêîëüêî äðóãîé. Íàïðèìåð, ÷òî ïî ôîðìå êàæåòñÿ CDIA,

ìîæåò íà ñàìîì äåëå îêàçàòüñÿ âîçâðàòîì ïðÿìûõ èíâåñòèöèé êàíàäñêîé ìàòåðèíñêîé

êîìïàíèè.

129. Íåêîòîðûå ÌÍÊ çàíèìàþòñÿ îäíîâðåìåííî âûâîçîì êàïèòàëà èç Êàíàäû è

èìïîðòîì êàïèòàëà â ýòó ñòðàíó, ÷òî âûçûâàåò âîïðîñ, ôèíàíñèðóþòñÿ ëè èõ èíâåñòèöèè â

Êàíàäó èç-çà ãðàíèöû èëè èç ñðåäñòâ, ïðèâëå÷åííûõ â ñàìîé Êàíàäå. Óêàçàííûå ÌÍÊ

îòìå÷àþò, ÷òî îíè ïðèáåãàþò ê ïîäîáíûì îïåðàöèÿì ïî âåñîìûì ïðè÷èíàì äåëîâîãî

õàðàêòåðà, òàêèì êàê óïðàâëåíèå âàëþòíûìè ðåñóðñàìè è ìèíèìèçàöèÿ íàëîãîîáëîæåíèÿ.

130. Â óêàçàííûõ ñëó÷àÿõ ïðàêòèêà ó÷åòà èíâåñòèöèé â Êàíàäå õàðàêòåðèçóåòñÿ òåì,

÷òî èãíîðèðóåò ñòðóêòóðíóþ ôîðìó ïîäîáíûõ îïåðàöèé è ïðèíèìàåò âî âíèìàíèå èõ

âíóòðåííþþ ñóùíîñòü.

Íàñòîÿùèå èíâåñòîðû èç íàëîãîâûõ ãàâàíåé â Êàíàäå

131. Íåêîòîðûå FDIC, ïîñòóïàþùèå èç íàëîãîâûõ ãàâàíåé ðàçíûõ ñòðàí, ïðåäñòàâëÿþò

ñîáîé èíâåñòèöèè ðåçèäåíòîâ óêàçàííûõ ñòðàí, à íå ñðåäñòâà, ïåðåìåùàåìûå èç òðåòüèõ

ñòðàí. Èíâåñòîðàìè, êàê ïðàâèëî, âûñòóïàþò áûâøèå ðåçèäåíòû Êàíàäû, êîòîðûå èçáðàëè

ìåñòîì æèòåëüñòâà ãîñóäàðñòâà ñ ëüãîòíûì íàëîãîîáëîæåíèåì, â îñîáåííîñòè ñòðàíû

Êàðèáñêîãî áàññåéíà èç-çà áîëåå ïðèâëåêàòåëüíûõ ïîãîäíûõ óñëîâèé è ðåæèìà

íàëîãîîáëîæåíèÿ.
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Çàêëþ÷åíèå

132. Ìû ðàññìîòðåëè íåêîòîðûå âîïðîñû, îòíîñÿùèåñÿ ê ÏÑÍ, êîòîðûå ÌÍÊ

èñïîëüçóþò äëÿ ñâîèõ îïåðàöèé â ñôåðå ìåæäóíàðîäíîãî èíâåñòèðîâàíèÿ, à òàêæå

ïðîáëåìû êëàññèôèêàöèè, âîçíèêàþùèå ïðè ñîñòàâëåíèè ïëàòåæíîãî áàëàíñà è

ìåæäóíàðîäíîé èíâåñòèöèîííîé ïîçèöèè. Îñíîâíûå ïðîáëåìû âîçíèêàþò ïðè

èäåíòèôèêàöèè òèïà è íàïðàâëåíèÿ èíâåñòèöèé. Ýòè ïðîáëåìû îñëîæíÿþòñÿ òåì

îáñòîÿòåëüñòâîì, ÷òî îáû÷íûå ïðîèçâîäñòâåííûå êîìïàíèè èíîãäà îñóùåñòâëÿþò

îïåðàöèè, ïîõîæèå íà îïåðàöèè ÏÑÍ. Áîëåå òîãî, ÏÑÍ - íå åäèíñòâåííûé òèï êîìïàíèé â

íàëîãîâûõ ãàâàíÿõ, êîòîðûå èíâåñòèðóþò çà ãðàíèöåé. Â ñòðàíàõ ñ ëüãîòíûì

íàëîãîîáëîæåíèåì èìååòñÿ ìíîãî ôèðì, êîòîðûå ïðèíàäëåæàò èíîñòðàíöàì è íå ñâÿçàíû ñ

îñâîáîæäåíèåì îò íàëîãîâ. Àíàëîãè÷íûì îáðàçîì, íåêîòîðûå êîìïàíèè,

çàðåãèñòðèðîâàííûå â ñòðàíàõ, ïðåäîñòàâëÿþùèõ íàëîãîâûå óáåæèùà, îñóùåñòâëÿþò

ðåàëüíóþ äåÿòåëüíîñòü â äðóãèõ ñòðàíàõ.

133. Ïðèìåðû Êàíàäû, Ãîëëàíäèè è ÑØÀ ïîêàçûâàþò, êàê îäíè è òå æå îïåðàöèè

ó÷èòûâàþòñÿ â ðàçëè÷íûõ ñòðàíàõ è â ðàçëè÷íûå ïåðèîäû. Èìåþòñÿ íåêîòîðûå îñíîâàíèÿ

ñ÷èòàòü, ÷òî èçìåíåíèÿ â ïîäõîäàõ ê ñòàòèñòè÷åñêîìó ó÷åòó ïðîèçâîäÿòñÿ â ñîîòâåòñòâèè ñ

îáñëåäîâàíèÿìè äåëîâîé àêòèâíîñòè, ïðîâîäèìûìè â ýòèõ ñòðàíàõ.

134. Â Êàíàäå íåñêîëüêî ëåò íàçàä ñ÷èòàëîñü äîñòàòî÷íûì îñóùåñòâëÿòü ìîíèòîðèíã

îïåðàöèé äî÷åðíèõ ïðåäïðèÿòèé, âõîäÿùèõ â ñòðóêòóðó ÌÍÊ, òîëüêî íà îñíîâå

þðèäè÷åñêèõ äîêóìåíòîâ. Îäíàêî ñ òå÷åíèåì âðåìåíè îêàçàëîñü, ÷òî ýòî, ìîæåò áûòü,

ñëèøêîì óïðîùåííûé ïîäõîä ê îöåíêå îïåðàöèé ÌÍÊ. Â ëþáîì ñëó÷àå, íå ñóùåñòâóåò

äðóãîé àëüòåðíàòèâû, êðîìå êàê îñóùåñòâëÿòü ìîíèòîðèíã äåÿòåëüíîñòè ÌÍÊ ïî

ñîäåðæàíèþ è ïî ôîðìå.
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Ïðèëîæåíèå 4

Ó÷åò îòäåëüíûõ âèäîâ îïåðàöèé

Ñóììû â ðàñ÷åòàõ ñ äî÷åðíèìè ïðåäïðèÿòèÿìè - àëüòåðíàòèâíûå ðåøåíèÿ

135. Ñîãëàñíî ðåêîìåíäàöèÿì ÎÝÑÐ è ÌÂÔ, çàéìû è ñðåäñòâà â ðàñ÷åòàõ ìåæäó

äî÷åðíèìè ïðåäïðèÿòèÿìè è ôèëèàëàìè îäíîé ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè èëè ìåæäó êîñâåííî

êîíòðîëèðóåìûìè ïðåäïðèÿòèÿìè ïðÿìîãî èíâåñòèðîâàíèÿ, äîëæíû âêëþ÷àòüñÿ â

ñòàòèñòèêó ïðÿìûõ èíâåñòèöèé è îòíîñèòüñÿ ê ñîîòâåòñòâóþùåé ñòðàíå, â êîòîðîé

ïðåäïðèÿòèå çàðåãèñòðèðîâàíî.

136. Äëÿ íåêîòîðûõ ãîñóäàðñòâ, â êîòîðûõ ðàñïîëàãàþòñÿ ôèíàíñîâûå öåíòðû ÌÍÊ,

äàííûé àñïåêò ìîæåò èãðàòü ñóùåñòâåííóþ ðîëü äëÿ ñòàòèñòèêè ïðÿìûõ èíâåñòèöèé èëè

äëÿ ñîîòâåòñòâóþùåãî ðàçäåëà ïëàòåæíîãî áàëàíñà.

137. Â äàííîì Ïðèëîæåíèè ïðåäñòàâëåíî äâà ïîäõîäà ê óêàçàííîé ïðîáëåìå. Ïåðâûé

ðåêîìåíäîâàí ÎÝÑÐ è ÌÂÔ è îñíîâàí íà ðàçðàáîòêå ñïåöèàëüíîãî äîêóìåíòà ïî

ìåòîäèêå ñòàòèñòè÷åñêîãî ó÷åòà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé, ÷òî îáåñïå÷èò âîçìîæíîñòü

ìåæäóíàðîäíîãî ñîïîñòàâëåíèÿ äàííûõ. Â îñíîâå âòîðîãî ïîäõîäà ëåæàò áîëåå ñëîæíûå

ïîñòðîåíèÿ.

Ðåêîìåíäóåìûé ìåòîä

138. Åñëè ñòðàíû ïðè ñòàòèñòè÷åñêîé ðàáîòå ïî àíàëèçó ïðÿìûõ èíâåñòèöèé èëè

ïëàòåæíîãî áàëàíñà æåëàþò ðàññìàòðèâàòü ïîäîáíûå îïåðàöèè èçîëèðîâàííî, ýòîò ìåòîä

ïðèçâàí îáåñïå÷èòü ñáîð äîïîëíèòåëüíîé èíôîðìàöèè, êîòîðàÿ îòíîñèòñÿ ê îïåðàöèÿì

ìåæäó äî÷åðíèìè ïðåäïðèÿòèÿìè îäíîé êîìïàíèè. Õàðàêòåð âõîäÿùèõ èëè èñõîäÿùèõ

ïðÿìûõ èíâåñòèöèé âñå åùå îïðåäåëÿåòñÿ â êàæäîì êîíêðåòíîì ñëó÷àå äëÿ êàæäîé ÷àñòè

îïåðàöèè, îòíîñÿùåéñÿ ê îòäåëüíîé ñòðàíå. Â ìåæäóíàðîäíîé ñòàòèñòèêå ïîäîáíûå

îïåðàöèè, ðàçóìååòñÿ, ïðåäñòàâëÿþòñÿ ïî ñòàíäàðòíîìó ïîäðàçäåëó �Ïðî÷èå êàïèòàëüíûå

îïåðàöèè� ïðÿìûõ èíâåñòèöèé.
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Ïðèìåðû àíàëèòè÷åñêîãî ïðåäñòàâëåíèÿ

Ñòðàíà À

Ïðÿìîé èíâåñòîð (Ñó À)

100% 100%

Ñòðàíà Â 0% Ñîáñòâåííîñòè Ñòðàíà Ñ

Ïåðâàÿ äî÷åðíÿÿ ôèðìà Âòîðàÿ äî÷åðíÿÿ ôèðìà
(Ñó Â) (Ñó Ñ)

Çàåì 1 000 åä.

Ôèðìû Â è Ñ ÿâëÿþòñÿ äî÷åðíèìè ïðåäïðèÿòèÿìè, ñâÿçàííûìè îïðåäåëåííûìè

îòíîøåíèÿìè ñî ñâîåé ìàòåðèíñêîé êîìïàíèåé À. Ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî ôèðìû Â è Ñ íå

ñâÿçàíû âçàèìíûì ó÷àñòèåì. Ôèðìà Â äàåò çàåì ôèðìå Ñ â ñóììå 1000 åä.

Ñòàòèñòèêà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé

Ñòðàíà A Íîëü

Ñòðàíà B Ñóììà èñõîäÿùèõ èíâåñòèöèé

- Äî÷åðíÿÿ ôèðìà (Ñòðàíà C) - 1 000

Ñòðàíà C Ñóììà âõîäÿùèõ èíâåñòèöèé

- Äî÷åðíÿÿ ôèðìà (Ñòðàíà B) + 1 000

Ñòàòèñòèêà ïëàòåæíîãî áàëàíñà

Ñòðàíà A Íåò ðåãèñòðàöèè

Ñòðàíà B 1. Ïðÿìûå èíâåñòèöèè

1.1 Çà ãðàíèöó

1.1.3 Ïðî÷èé êàïèòàë

Äî÷åðíÿÿ ôèðìà - 1 000

Ñòðàíà C 1. Ïðÿìûå èíâåñòèöèè

1.2 Â ýêîíîìèêó ñòðàíû-ñîñòàâèòåëÿ

1.2.3 Ïðî÷èé êàïèòàë

Äî÷åðíÿÿ ôèðìà + 1 000
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Àëüòåðíàòèâíûé ìåòîä

139. Cóòü äàííîãî ìåòîäà ñîñòîèò â ó÷åòå îïåðàöèé ìåæäó äî÷åðíèìè ôèðìàìè îäíîé

ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè. Ýòî ïîçâîëèò ïîääåðæèâàòü ñîîòâåòñòâèå ìåæäó ðàçíûìè

êîìïîíåíòàìè ñòàòèñòèêè ïðÿìûõ èíâåñòèöèé è ïëàòåæíîãî áàëàíñà.

140. Ïðåäïîëîæèì, ÷òî ïðåäïðèÿòèå (â ñòðàíå Â), ÿâëÿÿñü äî÷åðíåé ôèðìîé,

ôèëèàëîì èëè îòäåëåíèåì ïðÿìîãî èíâåñòîðà (â ñòðàíå À) ïðåäîñòàâëÿåò çàéìû äî÷åðíåìó

ïðåäïðèÿòèþ, ïðèíàäëåæàùåìó ýòîé æå ìàòåðèíñêîé êîìïàíèè (â ñòðàíå Ñ), ñ êîòîðûì

îíî íå ñâÿçàíî ïðÿìî èëè êîñâåííî îòíîøåíèÿìè ñîáñòâåííîñòè íà àêöèè. Äàííûé ìåòîä

ïðåäïîëàãàåò, ÷òî ýòè çàéìû ñ÷èòàþòñÿ íå àêòèâàìè ïåðâîãî ïðåäïðèÿòèÿ, êîòîðûå áûëè

ïåðåäàíû âòîðîìó, à êàê àêòèâû (âõîäÿùèå èíâåñòèöèè) ïåðåäàííûå íåïîñðåäñòâåííî îò

ïðÿìîãî èíâåñòîðà.

141. Â ýòèõ îáñòîÿòåëüñòâàõ âòîðîå äî÷åðíåå ïðåäïðèÿòèå äîëæíî ñ÷èòàòü, ÷òî îíî

èìååò îáÿçàòåëüñòâà (âõîäÿùèå èíâåñòèöèè) ïåðåä ïðÿìûì èíâåñòîðîì. Ïðÿìîé èíâåñòîð

èìååò îáÿçàòåëüñòâà (âõîäÿùèå èíâåñòèöèè) ïåðåä ïåðâûì äî÷åðíèì ïðåäïðèÿòèåì è

àêòèâû (èñõîäÿùèå èíâåñòèöèè) âî âòîðîì äî÷åðíåì ïðåäïðèÿòèè.

Ïðèìåðû àíàëèòè÷åñêîãî ïðåäñòàâëåíèÿ

Ñòðàíà À

Ïðÿìîé èíâåñòîð (Ñó À)

100% 100%

Ñòðàíà Â 0% Ñîáñòâåííîñòè Ñòðàíà Ñ

Ïåðâàÿ äî÷åðíÿÿ ôèðìà Âòîðàÿ äî÷åðíÿÿ ôèðìà
(Ñó Â) (Ñó Ñ)

Çàåì 1 000 åä.

Ñòàòèñòèêà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé

Ñòðàíà A Ñóììà èñõîäÿùèõ èíâåñòèöèé (ññóäû è çàéìû)

Ñòðàíà B: + 1 000

Ñòðàíà C: - 1 000

Ñòðàíà B Ñóììà âõîäÿùèõ èíâåñòèöèé (ññóäû è çàéìû)

- Ñòðàíà À: -- 1 000

Country C Ñóììà âõîäÿùèõ èíâåñòèöèé (ññóäû è çàéìû)

- Ñòðàíà À + 1 000
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Ñòàòèñòèêà ïëàòåæíîãî áàëàíñà

Ñòðàíà A 1. Ïðÿìûå èíâåñòèöèè

1.1 Çà ãðàíèöó

1.1.3 Ïðî÷èé êàïèòàë

1.1.3.1. Òðåáîâàíèÿ ê äî÷åðíåé ôèðìå - 1 000

1.1.3.2. Îáÿçàòåëüñòâà ïåðåä äî÷åðíåé ôèðìîé + 1 000

Ñòðàíà B 1. Ïðÿìûå èíâåñòèöèè

1.2. Â ýêîíîìèêó ñòðàíû-ñîñòàâèòåëÿ

1.2.3 Ïðî÷èé êàïèòàë

1.2.3.1. Òðåáîâàíèÿ ê ïðÿìîìó èíâåñòîðó - 1 000

Ñòðàíà C 1. Ïðÿìûå èíâåñòèöèè

1.2. Â ýêîíîìèêó ñòðàíû-ñîñòàâèòåëÿ

1.2.3 Ïðî÷èé êàïèòàë

1.2.3.1. Îáÿçàòåëüñòâà ïåðåä ïðÿìûì èíâåñòîðîì + 1 000

142. Ïðàâîìåðíîñòü äàííîãî ïîäõîäà îïðåäåëÿåòñÿ òåì, ÷òî ïåðâàÿ äî÷åðíÿÿ ôèðìà,

ñ÷èòàÿ ñåáÿ ñâîáîäíîé îò êàêèõ-ëèáî ïðÿìûõ èëè êîñâåííûõ èìóùåñòâåííûõ îòíîøåíèé ñ

äðóãîé äî÷åðíåé ôèðìîé, ïðåäîñòàâëÿåò ïîñëåäíåé çàåì, ðåàëèçóþùèé åãî îòíîøåíèÿ ñ

ïðÿìûì èíâåñòîðîì. Ïîñëåäíèé ìîæåò äàæå èíèöèèðîâàòü óêàçàííóþ ñäåëêó. Ïîäîáíàÿ

ñèòóàöèÿ, êàê ïðåäñòàâëÿåòñÿ, õàðàêòåðíà äëÿ äî÷åðíèõ ôèðì, êîòîðûå ÿâëÿþòñÿ

ôèíàíñîâûìè ñòðóêòóðíûìè ïîäðàçäåëåíèÿìè ÌÍÊ. Óêàçàííàÿ ïðîöåäóðà íå äàåò

ïðàêòè÷åñêèõ îòâåòîâ íà âîïðîñ, êàê ïðè ñîñòàâëåíèè ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ â ñòðàíå À

ìîæåò áûòü ïîëó÷åíà èíôîðìàöèÿ îá îïåðàöèè ïî ïðåäîñòàâëåíèþ çàéìà ìåæäó ñòðàíàìè

Â è Ñ.

143. Åñëè ñòðàíû ïðèíèìàþò óêàçàííûé ìåòîä, îíè òàêæå äîëæíû äëÿ îáåñïå÷åíèÿ

ìåæäóíàðîäíîé ñîïîñòàâèìîñòè äàííûõ ïðåäîñòàâëÿòü èíôîðìàöèþ â ñîîòâåòñòâèè ñ

ðåêîìåíäàöèÿìè, êîòîðûå ñîäåðæàòñÿ â ïÿòîì èçäàíèè ÌÂÔ �Ðóêîâîäñòâî ïî ïëàòåæíîìó

áàëàíñó�.

Ïðåäïðèÿòèÿ ñïåöèàëüíîãî íàçíà÷åíèÿ

144. Â ñîîòâåòñòâèè ñ ðåêîìåíäàöèÿìè ÎÝÑÐ ñäåëêè ìåæäó ÏÑÍ è äðóãèìè

ïîäðàçäåëåíèÿìè òðàíñíàöèîíàëüíûõ ãðóïï äîëæíû îòðàæàòüñÿ â ñòàòèñòèêå çà

èñêëþ÷åíèåì îïåðàöèé ÏÑÍ, ãäå ïîñëåäíèå âûñòóïàþò èñêëþ÷èòåëüíî êàê ôèíàíñîâûå

ïîñðåäíèêè.

145. Ïðèâåäåííûå ðåêîìåíäàöèè òðóäíî ïðèìåíèòü íà ïðàêòèêå, åñëè ðå÷ü èäåò î

íåêîòîðûõ ïðåäïðèÿòèÿõ ñïåöèàëüíîãî íàçíà÷åíèÿ, òàêèõ êàê ôèíàíñîâûå öåíòðû èëè

ôèíàíñîâûå äî÷åðíèå ôèðìû, âñëåäñòâèå ñëîæíûõ ïðîöåäóð áóõãàëòåðñêîãî ó÷åòà è

ïðîáëåì, âîçíèêàþùèõ â îïðåäåëåíèè ñäåëîê â ðàìêàõ ôèíàíñîâîé ãðóïïû è ñ òðåòüèìè

ëèöàìè. Íåêîòîðûå ñòðàíû ìîãóò çàõîòåòü ó÷èòûâàòü âñå îïåðàöèè, ñâÿçàííûå ñ

óïðàâëåíèåì äåíåæíûìè ïîòîêàìè, ïî îòäåëüíîé âñïîìîãàòåëüíîé ñòàòüå ñ öåëüþ

ïðîâåäåíèÿ àíàëèçà èëè ñ êàêîé-òî äðóãîé öåëüþ. Òåì íå ìåíåå, â ïðèíöèïå, ïîäîáíûå

îïåðàöèè â ðàìêàõ ôèíàíñîâîé ãðóïïû äîëæíû âêëþ÷àòüñÿ â ñòàòèñòè÷åñêèå äàííûå ïî

ïðÿìûì èíâåñòèöèÿì.
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Ïðèëîæåíèå 5

ÐÅÊÎÌÅÍÄÀÖÈÈ ÑÎÂÅÒÀ ÎÝÑÐ

ÏÎ ÏÅÐÅÑÌÎÒÐÓ ÑÒÀÍÄÀÐÒÍÎÃÎ ÎÏÐÅÄÅËÅÍÈß

ÏÐßÌÎÃÎ ÈÍÎÑÒÐÀÍÍÎÃÎ ÈÍÂÅÑÒÈÐÎÂÀÍÈß ÎÝÑÐ
(ïðèíÿòû Ñîâåòîì íà 856 ñåññèè 27 - 28 èþëÿ 1995 ã.)

ÑÎÂÅÒ,

Ïðèíèìàÿ âî âíèìàíèå Ñòàòüþ 5 b) Êîíâåíöèè î ñîçäàíèè Îðãàíèçàöèè
ýêîíîìè÷åñêîãî ñîòðóäíè÷åñòâà è ðàçâèòèÿ îò 14 äåêàáðÿ 1960 ã.;

Ïðèíèìàÿ âî âíèìàíèå Ðåçîëþöèþ Ñîâåòà îò 13 äåêàáðÿ 1984 ã. ïî
Ðåêîìåíäàöèÿì Êîìèòåòà ïî ìåæäóíàðîäíûì èíâåñòèöèÿì è ìíîãîíàöèîíàëüíûì
ïðåäïðèÿòèÿì [Ñ(84)171(Final)] è ïîñëåäóþùåå ðåøåíèå Ñîâåòà îò 27 ñåíòÿáðÿ 1990 ã.
[C/M(90)17 (Final), Item 208];

Ïðèíèìàÿ âî âíèìàíèå Ðåêîìåíäàöèè Ñîâåòà îò 27 ôåâðàëÿ 1992 ã. ïî
ïåðåñìîòðåííûì äåòàëüíûì îñíîâíûì îïðåäåëåíèÿì ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé
[C(91)80(Final)];

Ïðèçíàâàÿ äîñòèãíóòûé ïðîãðåññ â äîñòèæåíèè ñîïîñòàâèìîñòè äàííûõ ïî ïðÿìûì
èíîñòðàííûì èíâåñòèöèÿì ïîñëå îïóáëèêîâàíèÿ â 1983 ã. Ñòàíäàðòíîãî îïðåäåëåíèÿ
ïðÿìîãî èíîñòðàííîãî èíâåñòèðîâàíèÿ ÎÝÑÐ è ñòðåìëåíèå ê òîìó, ÷òîáû ìåòîäîëîãèÿ
Áàçîâîãî îïðåäåëåíèÿ ïî-ïðåæíåìó îòðàæàëà ðåàëüíóþ ñèòóàöèþ ñ ïðÿìûìè
èíîñòðàííûìè èíâåñòèöèÿìè;

Îòìå÷àÿ, ÷òî ïî-ïðåæíåìó ñóùåñòâóþò ðàçëè÷èÿ â ìåòîäîëîãèè, èñïîëüçóåìîé
íåêîòîðûìè ñòðàíàìè ÎÝÑÐ, è ìåòîäîëîãèè, ðåêîìåíäóåìîé Ñòàíäàðòíûì îïðåäåëåíèåì;

Ïî ïðåäëîæåíèþ Êîìèòåòà ïî ìåæäóíàðîäíûì èíâåñòèöèÿì è
ìíîãîíàöèîíàëüíûì ïðåäïðèÿòèÿì

I. ÐÅÊÎÌÅÍÄÓÅÒ ñòðàíàì ÎÝÑÐ ïðîäîëæàòü ïðåäïðèíèìàòü øàãè, ñ òåì
÷òîáû ïðèâåñòè ìåòîäèêó ñòàòèñòè÷åñêîãî ó÷åòà â ñîîòâåòñòâèå ñî �Ñòàíäàðòíûì
îïðåäåëåíèåì ïðÿìîãî èíîñòðàííîãî èíâåñòèðîâàíèÿ�, êàê óêàçàíî â òðåòüåì èçäàíèè
Äîêëàäà Êîìèòåòà ïî ìåæäóíàðîäíûì èíâåñòèöèÿì è ìíîãîíàöèîíàëüíûì ïðåäïðèÿòèÿì
OECD/GD(95)36, è òåì ñàìûì îáåñïå÷èâàÿ îñíîâó äëÿ âîçìîæíîñòè ìåæäóíàðîäíûõ
ñîïîñòàâëåíèé ïðè èñïîëüçîâàíèè äàííûõ î ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèÿõ.

II. ÏÎÐÓ×ÀÅÒ Êîìèòåòó ïî ìåæäóíàðîäíûì èíâåñòèöèÿì è ìíîãîíàöèîíàëüíûì
ïðåäïðèÿòèÿì ñîâìåñòíî ñ Ãðóïïîé ýêñïåðòîâ â îáëàñòè ôèíàíñîâîé ñòàòèñòèêè
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ïðîäîëæèòü ðàáîòó ïî êîîðäèíàöèè â ðàìêàõ ÎÝÑÐ ñáîðà èíôîðìàöèè ïî ïðÿìûì
èíîñòðàííûì èíâåñòèöèÿì ìíîãîíàöèîíàëüíûì ïðåäïðèÿòèÿì, ïî ñáîðó è ïóáëèêàöèè íà
ðåãóëÿðíîé îñíîâå äàííûõ îá îáúåìå íàêîïëåííûõ èíâåñòèöèé è î âõîäÿùèõ è èñõîäÿùèõ
ïîòîêàõ ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé, ñîïðîâîæäàÿ èõ ïðèìå÷àíèÿìè êàñàòåëüíî òåõ
ñôåð, â êîòîðûõ ìåòîäèêà, èñïîëüçóåìàÿ ñòðàíàìè ÎÝÑÐ, îòëè÷àåòñÿ îò ðåêîìåíäàöèé
�Ñòàíäàðòíîãî îïðåäåëåíèÿ ÎÝÑÐ�.

III. ÏÐÈÍÈÌÀÅÒ ÐÅØÅÍÈÅ îá îòìåíå óïîìÿíóòûõ âûøå Ðåêîìåíäàöèé
Ñîâåòà îò 27 ôåâðàëÿ 1992 ã.
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Ïðèìå÷àíèÿ

1 Â òåõ ñëó÷àÿõ, êîãäà ñòðàíû íå ìîãóò ïðîâîäèòü ðàçëè÷èÿ ìåæäó äî÷åðíèìè ôèðìàìè,

àññîöèèðîâàííûìè êîìïàíèÿìè è ôèëèàëàìè ñ òî÷êè çðåíèÿ èõ ó÷åòà â ïëàòåæíîì

áàëàíñå, íåîáõîäèìî ïðîâîäèòü êà÷åñòâåííóþ îöåíêó ýòèõ äàííûõ.

2 Èñêëþ÷åíèåì èç ýòîãî îáùåãî ïðèíöèïà ÿâëÿþòñÿ ñëó÷àé, êîãäà ñòðàíû ðåøàþò

ïðèìåíèòü îãîâîðêó ê 10%-íîìó ïðàâèëó, óïîìÿíóòîìó âûøå. Â ýòîì ñëó÷àå ïðåäïðèÿòèå

N äîëæíî äîïîëíèòåëüíî èìåòü ýôôåêòèâíîå âëèÿíèå íà ñèñòåìó óïðàâëåíèÿ êîìïàíèè R.

Àíàëîãè÷íûì îáðàçîì, êîìïàíèÿ R áóäåò ñ÷èòàòüñÿ àññîöèèðîâàííîé ñ ïðåäïðèÿòèåì N,

äàæå åñëè N è åãî äî÷åðíèå ôèðìû âëàäåþò ìåíåå ÷åì 10% êîìïàíèè R ïðè óñëîâèè, ÷òî

ïðåäïðèÿòèå N è åãî äî÷åðíèå ôèðìû îêàçûâàþò ýôôåêòèâíîå âëèÿíèå íà ñèñòåìó

óïðàâëåíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ R.

3 Ìåòîäû ðàñ÷åòà êîíñîëèäèðîâàííûõ äàííûõ ðàçëè÷àþòñÿ ïî ñòðàíàì, îäíàêî âñå îíè,

âåðîÿòíî, ÿâëÿþòñÿ êîìáèíàöèåé ìåòîäîâ, ïðåäóñìîòðåííûõ Ïîëíîñòüþ

êîíñîëèäèðîâàííîé ñèñòåìîé, î êîòîðîé óïîìèíàëîñü âûøå. Ñòàòèñòèêà íåêîòîðûõ ñòðàí

îñíîâàíà íà êîíñîëèäèðîâàííîé îò÷åòíîñòè, ïðåäñòàâëÿåìîé êîìïàíèÿìè. Íàïðèìåð, äî

íåäàâíåãî âðåìåíè â Âåëèêîáðèòàíèè ñòàòèñòèêà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé îñíîâûâàëàñü íà

êîíñîëèäèðîâàííûõ îò÷åòàõ êîìïàíèé, îõâàòûâàþùèõ èõ îïåðàöèè ïî âñåìó ìèðó, è

ó÷èòûâàëà âñå ýòè îïåðàöèè, äàííûå ïî êîòîðûì êîìïàíèè îáÿçàíû áûëè ïðåäñòàâëÿòü

ñîãëàñíî çàêîíîäàòåëüñòâó. Äî÷åðíèå ôèðìû îïðåäåëÿþòñÿ â ïîðÿäêå, èçëîæåííîì âûøå,

à àññîöèèðîâàííûå êîìïàíèè - â ñîîòâåòñòâèè ñ óïîìÿíóòûìè âûøå ðåêîìåíäàöèÿìè. Ïðè

ýòîì èñêëþ÷åíèåì ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî ìèíèìàëüíûì óðîâíåì ñîáñòâåííîñòè â

àññîöèèðîâàííûõ êîìïàíèé ÿâëÿåòñÿ 20%. Âîçâðàùàÿñü ê ïðèâåäåííîìó â ïàðàãðàôå 15

ïðèìåðó, ñòàòèñòèêà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé Âåëèêîáðèòàíèè ó÷èòûâàëà áû ñîáñòâåííîñòü â

äî÷åðíèõ ôèðìàõ À, Â, Í è Ê, íàõîäÿùèõñÿ â íåïîñðåäñòâåííîì è êîñâåííîì âëàäåíèè

èíâåñòîðà, è â àññîöèèðîâàííîé ôèðìå F, íàõîäÿùåéñÿ â åãî íåïîñðåäñòâåííîé

ñîáñòâåííîñòè. Êðîìå òîãî, â ïðèáûëü êîìïàíèé F è Í âêëþ÷àëàñü áû èõ äîëÿ â

ïðèáûëè àññîöèèðîâàííûõ ñ íèìè êîìïàíèé G è J, à äàííûå ïî êîìïàíèè Ê âêëþ÷àëè

áû íå ó÷èòûâàåìóþ îòäåëüíî äîëþ äîõîäîâ ýòîé êîìïàíèè â äîõîäàõ ôèëèàëà L è ëþáûå

èíâåñòèöèîííûå ïîòîêè ìåæäó ïðåäïðèÿòèåì N è êîìïàíèåé L. Äàííûå îò÷åòíîñòè ïî

ïðåäïðèÿòèþ N âêëþ÷àëè áû ëþáûå ïîòîêè ïðÿìûõ èíâåñòèöèé ìåæäó íèì è êîìïàíèÿìè

B, G è J. Ôèðìû C, D è E íå íóæíî áûëî áû ó÷èòûâàòü.

Â ÑØÀ èñïîëüçóåòñÿ äðóãîé ïîäõîä. Ñòàòèñòèêà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé ó÷èòûâàåò êàæäîå

ïðåäïðèÿòèå, â êîòîðîì 10% è áîëåå ãîëîñîâ ïðèíàäëåæèò íîïîñðåäñòâåííî èëè êîñâåííî

ïðÿìîìó èíâåñòîðó. Â ïðèâåäåííîì âûøå ïðèìåðå ñòàòèñòèêà ÑØÀ ìîæåò ó÷èòûâàòü

êîìïàíèè À, Â, D, F, H, J, K è L è íå áóäåò ó÷èòûâàòü êîìïàíèè Ñ, Å èëè G.

Â Ãåðìàíèè òàêæå èñïîëüçóåòñÿ äðóãàÿ ñèñòåìà ( ñì. Ïðèëîæåíèå 2 ). Â îáúåì çàïàñîâ

ïðÿìûõ èíâåñòèöèé çà ãðàíèöó âêëþ÷àþòñÿ âñå ïðåäïðèÿòèÿ, êîòîðûå íà 20% è áîëåå

íàõîäÿòñÿ â íåïîñðåäñòâåííîì âëàäåíèè ðåçèäåíòîâ Ãåðìàíèè; âñå èíîñòðàííûå

ïðåäïðèÿòèÿ, êîòîðûìè íà 20% è áîëåå âëàäåþò èíîñòðàííûå ôèðìû è â êîòîðûõ 50% è
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áîëåå íåïîñðåäñòâåííî ïðèíàäëåæèò ðåçèäåíòàì Ãåðìàíèè; âñå èíîñòðàííûå êîìïàíèè,

êîòîðûìè íåïîñðåäñòâåííî èëè êîñâåííî ïîëíîñòüþ âëàäåþò ýòè ïðåäïðèÿòèÿ â êîòîðûõ

50% èëè áîëåå ïðèíàäëåæèò ðåçèäåíòàì Ãåðìàíèè; à òàêæå âñå èíîñòðàííûå ïðåäïðèÿòèÿ,

â êîòîðûõ ôèðìû, íà 100% ïðÿìî èëè êîñâåííî ïðèíàäëåæàùèå êîìïàíèÿì ðåçèäåíòîâ

Ãåðìàíèè, èìåþò äîëþ áîëåå 20%. Â ïðèâåäåííîì âûøå ïðèìåðå äàííûå Ãåðìàíèè ïî

ïðÿìûì èíâåñòèöèÿì çà ãðàíèöó áóäóò îòíîñèòüñÿ ê êîìïàíèÿì À, Â, F, H, J, K è L è íå

îòíîñÿòñÿ ê êîìïàíèÿì C, D, E è G. Ñòàòèñòèêà çàïàñîâ âõîäÿùèõ ïðÿìûõ èíâåñòèöèé

Ãåðìàíèè ó÷èòûâàåò âñå ïðåäïðèÿòèÿ íà òåððèòîðèè Ãåðìàíèè, êîòîðûå íàõîäÿòñÿ íà 50%

è áîëåå â íåïîñðåäñòâåííîì âëàäåíèè èíîñòðàííûõ èíâåñòîðîâ; Âñå íàöèîíàëüíûå

ïðåäïðèÿòèÿ, â êîòîðûõ ïðåäïðèÿòèÿ, íà 50% íåïîñðåäñòâåííî ïðèíàäëåæàùèå

èíîñòðàííîìó èíâåñòîðó, èìåþò äîëþ áîëåå 20%; ïëþñ âñå ïðåäïðèÿòèÿ íà òåððèòîðèè

Ãåðìàíèè, â êîòîðûõ èíîñòðàííûå ðåçèäåíòû èìåþò íåïîñðåäñòâåííî äîëþ îò 20% äî

50%. Ëþáûå èíîñòðàííûå äî÷åðíèå ïðåäïðèÿòèÿ ýòèõ íàöèîíàëüíûõ êîíöåðíîâ â ýòîé

ñòàòèñòèêå íå ó÷èòûâàþòñÿ. Â ïðèâåäåííîì âûøå ïðèìåðå, åñëè ôèðìà N ÿâëÿåòñÿ

ïðÿìûì èíîñòðàííûì èíâåñòîðîì, à êîìïàíèè À, D, F, H è Ê - íåìåöêèìè

íàöèîíàëüíûìè êîìïàíèÿìè, òîãäà â ñòàòèñòèêå Ãåðìàíèè áóäóò ó÷èòûâàòüñÿ êîìïàíèè

A, F, H è Ê. Êðîìå òîãî, - áóäóò ó÷èòûâàòüñÿ êîìïàíèè B è J è ôèëèàë L ( åñëè îíè

ÿâëÿþòñÿ ðåçèäåíòàìè Ãåðìàíèè ), è íå áóäóò - êîìïàíèè C, D, E è G.

4 Ðåêîìåíäàöèè ñîîòâåòñòâóþò �Ðóêîâîäñòâó ïî ïëàòåæíîìó áàëàíñó�, ïÿòîå èçäàíèå,

ÌÂÔ, 1993 ã. (IMF Balance of Payments Manual (Fifth Edition, 1993) è �Ñèñòåìå

íàöèîíàëüíûõ ñ÷åòîâ�, 1993 ã. (System of National Accounts, 1993). Ðóêîâîäñòâî ïî

ïëàòåæíîìó áàëàíñó òàêæå ðåêîìåíäóåò, ÷òîáû äëÿ îáëåã÷åíèÿ ìåæäóíàðîäíîé

ñîïîñòàâèìîñòè �òå ñòðàíû, êîòîðûå ïóáëèêóþò äàííûå íà îñíîâå ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè,

ïîëó÷åííîé êîñâåííûì ïóòåì, ïðèâîäèëè òàêæå äàííûå, ïðåäñòàâëÿåìûå ïðåäïðèÿòèÿìè

â áàëàíñàõ ( îòðàæàþùèå áàëàíñîâóþ ñòîèìîñòü ) - åñëè ýòè äâà âèäà äàííûõ

ðàçëè÷àþòñÿ ( ïàðàãðàô 467 )�.

5 Êàê ýòî îïðåäåëåíî â ïÿòîì èçäàíèè �Ðóêîâîäñòâà ïî ïëàòåæíîìó áàëàíñó�, ÌÂÔ, 1993

ã. è �Ñèñòåìå íàöèîíàëüíûõ ñ÷åòîâ�, 1993 ã.

6 Íà ïðàêòèêå, êîãäà òî÷íàÿ äàòà ïåðåâîäà íå èçâåñòíà, äëÿ ïåðåñ÷åòà ìîæåò

èñïîëüçîâàòüñÿ ñðåäíèé êóðñ ñïîòîâîãî ðûíêà çà ñîîòâåòñòâóþùèé ïåðèîä.

7 Áàçà äëÿ îò÷åòíîñòè, èñïîëüçóåìàÿ â ñîâìåñòíîé àíêåòå ÎÝÑÐ è Åâðîñòàòà äëÿ ñáîðà

èíôîðìàöèè ïî ïðÿìûì èíîñòðàííûì èíâåñòèöèÿì.

8 Êàïèòàë �âòîðîãî ïîðÿäêà� BIS äëÿ òåõ, êòî ñîáèðàåò èíôîðìàöèþ, ìîæåò ñëóæèòü

ïðèìåðîì òîãî, ÷òî ñîáîé ïðåäñòàâëÿþò áåññðî÷íûå äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà (ïîñòîÿííûé

äîëã).

9 Îðãàíèçàöèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ñîòðóäíè÷åñòâà è ðàçâèòèÿ �Âîïðîñû íàëîãîîáëîæåíèÿ

ìåæäóíàðîäíûõ îïåðàöèé�, No. 1, â ñá. �Óêëîíåíèå îò óïëàòû íàëîãîâ�, Ïàðèæ, 1985 ã. -

Organisation for Economic Co-operation and Development (1985), Issues in International

Taxation, No 1. International Tax Avoidance and Evasion, Paris.

10 Äîíàëüä Ä. Ñ. Áðèàí � Ìåæäóíàðîäíûå àñïåêòû íàëîãîîáëîæåíèÿ. The Canadian

Perspective, Êàíàäñêèé ôîíä íàëîãîîáëîæåíèÿ, Òîðîíòî, 1984, ñ. 119. - BREAN, Donald

J.S. (1984), International Issues in Taxation. The Canadian Perspective, Canadian Tax

Foundation, Toronto, p. 119.

11 Ñòàòèñòèêà Êàíàäû. Ïëàòåæíûé áàëàíñ è ìåæäóíàðîäíàÿ èíâåñòèöèîííàÿ ïîçèöèÿ.

Îïèñàíèå èñòî÷íèêîâ è ìåòîäîâ ó÷åòà. Îòòàâà, 1981 ã. - Statistics Canada (1981), The
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Canadian Balance of international payments and International Investment Position. A

Description of Sources and Methods, Ottawa.

12 Îáçîð äåëîâîé àêòèâíîñòè. Ðàçëè÷íûå àñïåêòû äåÿòåëüíîñòè. Ìèíèñòåðñòâî òîðãîâëè

ÑØÀ. Áþðî ýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà. ÑØÀ. - United States Department of

Commerce/Bureau of Economic Analysis, Survey of Current Business, Various issues.

13 Äîíàëüä Ä. Ñ. Áðèàí, Óê. ñî÷.

14 Îáçîð äåëîâîé àêòèâíîñòè, Óê. ñî÷., àâãóñò 1981 ã. - Survey of Current Business, Op. cit.,

August 1981.

15 Òàì æå, ñ. 39.

16 Îáçîð äåëîâîé àêòèâíîñòè, Óê. ñî÷., àâãóñò 1982 ã.

17 Â íåêîòîðûõ ñòàòèñòè÷åñêèõ ñáîðíèêàõ Ñòàòèñòè÷åñêàÿ ñëóæáà Êàíàäû îòíîñèò

õîëäèíãîâûå êîìïàíèè ê òåì îòðàñëÿì, â êîòîðûå îíè èíâåñòèðîâàëè êàïèòàë.

18 Ñòàòèñòè÷åñêàÿ ñëóæáà Êàíàäû. Ìåæäóíàðîäíàÿ èíâåñòèöèîííàÿ ïîçèöèÿ Êàíàäû â 1979

ã. è 1980 ã. Îòòàâà, 1984 ã., ñ. 20. - Statistics Canada ( 1984 ), Canada's International
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