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1. Общие положения 
Предметом изучения в дисциплине «Иностранные инвестиции» является 

система отношений, складывающихся в процессе инвестиционной деятельно-
сти, осуществляемой иностранными инвесторами.  

В рамках дисциплины студенты изучают условия возникновения, сущ-
ность и формы функционирования прямых иностранных инвестиций, этапы и 
инструменты регулирования инвестиционной деятельности на национальном и 
международном уровне.       

Изучение дисциплины «Иностранные инвестиции» базируется на таких 
дисциплинах учебного плана, как «Экономическая теория», «Финансы». «Ме-
ждународные экономические отношения», «Инвестиции», «Налоги и налого-
обложение», «Финансы предприятий», «Рынок ценных бумаг». 

Указанные связи курса с другими дисциплинами учебного плана обеспе-
чивают его практическую направленность в системе обучения и формируют 
необходимые для деятельности экономиста по специальности «Финансы и 
кредит» профессиональные знания и умения.  

  
2. Содержание и объем дисциплины 

Таблица 1 
№ 
п/
п 
 
 

Наименование тем 
 
 

Кол-во часов 

Очная форма Заочная форма 
Все-
го 

Лек-
ции

Прак-
тичес-
кие 
заня-
тия 

Само-
стоя-
тель-
ная ра-
бота 

Всего Лек-
ции 

Прак- 
тичес- 
кие за-
нятия 

Само-
стоя-
тель-
ная 

работа
1 Современные тен-

денции и характе-
ристики развития 
международного 
инвестиционного 
процесса 

16 4 2 10 16 2 - 14 

2 Теории прямых 
иностранных ин-
вестиций как ме-
тодологическая 
основа нацио-
нальной про-
мышленной и ин-
вестиционной 
политики 

22 - 2 20 22 - 2 20 
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Продолжение табл. 1 
3 Основные под-

ходы к регули-
рованию пря-
мых иностран-
ных инвестиций 

26 4 2 20 26 2 - 24 

4 Инвестицион-
ный климат 
страны: сущ-
ность и методы 
оценки 

28 6 2 20 28 2 2 24 

5 Современные 
формы прямых 
иностранных 
инвестиций 
(организацион-
ные и договор-
ные) 

30 8 2 20 30 2 - 28 

6 Администра-
тивные методы 
регулирования 
и стимулирова-
ния прямых 
иностранных 
инвестиций 

33 4 2 27 33 2 2 29 

7 Экономические 
методы регули-
рования и сти-
мулирования 
прямых ино-
странных инве-
стиций: налого-
обложение; ин-
вестиционные 
льготы, тамо-
женное и ва-
лютное регули-
рование 

30 6 4 20 30 2 2 26 

 ИТОГО 185 32 16 137 185 12 8 165 
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3. План практических и семинарских занятий 
 
Тема 1. Современные тенденции и характеристики развития международного 
инвестиционного процесса 

Занятие 1 (2 часа) 

Термины и понятия 
Производственный капитал, финансовый капитал, прямые иностранные 

(зарубежные) инвестиции, портфельные инвестиции, прочие инвестиции, пря-
мой инвестор, реинвестированные доходы, государственный капитал, страте-
гические партнерства, межфирменные слияния и поглощения, совместные 
предприятия, филиалы и дочерние компании. 

Вопросы для обсуждения на практическом занятии 
1. Динамика и структура иностранных инвестиций;  основные участники миро-
вого инвестиционного процесса – страны-доноры и реципиенты. 
2. Преимущества     и     недостатки     основных     форм     международного 
инвестирования. 
3.  Участие России в мировом инвестиционном процессе. 
4.  Причины бегства капитала из России. 

 
Темы сообщений и докладов 

1. ТНК как основные участники международного движения капиталов. 
2. Платежный баланс России. 
3. Влияние глобализации на динамику и потоки иностранных инвестиций. 
 

Индивидуальное задание 
         При помощи модели Мак-Дугала провести оценку следствий междуна-
родного инвестирования [13,  с.44-53] на основе исходных данных по вариан-
там (приложение 2). 
 Для  выполнения задания следует определить: 
- равновесную процентную ставку на межстрановом рынке инвестиций; 
- объем переливаемых инвестиций по этой ставке; 
- дополнительные эффекты обеих стран от перелива инвестиций и общий эф-
фект;  
- средние значения процентных ставок до и после перелива в обеих странах; 
- объемы годового вознаграждения инвесторов обеих стран до и после перели-
ва инвестиций.  
Этапы выполнения задания 
1. Графически представить межстрановой рынок инвестиций по модели Мак-
Дугала. 
2. Значение равновесной ставки и объем перелива инвестиций  определяется 
путем совместного решения систем уравнений, вытекающих из подобия тре-
угольников, представленных на графике. 
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3. Производится расчет дополнительных эффектов для страны-донора,  стра-
ны-рецепиента и общий эффект. 
4. Рассчитываются средние значения процентных ставок. 
5. Определяются объемы годового вознаграждения инвесторов обеих стран. 
6. Оформляется графическое совмещение  внутристрановых (для донора и ре-
ципиента)  и межстранового рынка. 
 
Тема 2. Теории прямых иностранных инвестиций как методологическая ос-
нова национальной промышленной и инвестиционной политики 
 

Занятие 2 (2 часа) 

Вопросы для обсуждения на практическом занятии 
1.  Мотивы и гипотезы прямых иностранных инвестиций. 
2.  Основные теории прямых иностранных инвестиций: 

- парадигма цикла международного производства товара; 
- теория интернализации; 
- парадигма «летящих гусей» экономического развития; 
- концепция «конкурентного преимущества наций». 

3.  Практическое применение теорий прямых иностранных инвестиций. 
Темы сообщений и докладов 

1. Прямые  иностранные  инвестиции   как инструмент модернизации нацио-
нальной экономики (на примере РФ). 
2. Иностранные   инвестиции   и   экономическая   безопасность   страны   - 
реципиента. 
3. Иностранные инвестиции  в инновационной среде. 
 

Индивидуальное задание 
 При помощи моделей экономического роста Домара и Харрода про-
вести оценку влияния  иностранных инвестиций на экономику страны-
реципиента [13,  с.54-67] на основе исходных данных по вариантам (приложе-
ние 3). 
 Модель Домара, или уравнение спроса, отражает принцип  мультипли-
кации,  т.е. приращение ВВП к приращению инвестиций: 
 
     Jt = St · Yt,        (1) 
 
где Jt – годовой объем инвестиций; 
        St – годовые сбережения; 
        Yt-  годовой объем продукции (ВВП). 
 Модель Харрода отражает принцип акселератора, т.е. отношение при-
роста инвестиций к вызвавшему его относительному приросту ВВП: 
 

Jt = Vt · (Yt – Yt-1),                                     (2) 
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где Vt –акселератор инвестиций.  
 Темп прироста производства, обусловленный изменением доли инвести-
ций «зарубежного» сектора национальной экономики (совместных и ино-
странных компаний) может быть оценен на основе модификации базовой мо-
дели экономического роста: 
 

Wt = [(βt
В - βt

А) · St · ∆nt] / {1 + St · [(1 – nt) · βt
А + nt · βt

В]} = 
    = (βt

В - βt
А) · St · ∆nt] / (1 +λ t),                      (3) 

 
где ∆nt – увеличение доли инвестиций «зарубежного» сектора в их общем 
 объеме, доли единицы. 
 

nt
Ф > nt

P = 1 – (βt
А/ βt

В),                               (4) 
 
где nt

Ф, nt
P – фактическое и расчетно-минимальное значение доли  ино-

странных инвестиций в национальной экономике. 
Этапы выполнения задания 
1. Определить значения показателей приростной капиталоотдачи   
(βt = ∆Yt / Jt) 
2. Определить фактические значения доли иностранных инвестиций в общем 
годовом объеме инвестиций (nt

Ф =  Jt
B / Jt = Jt

B / (Jt
A + Jt

B)). 
3. Определить расчетные значения доли иностранных инвестиций в общем го-
довом объеме инвестиций (nt

P = 1 – (βt
А / βt

В)). 
4. Рассчитать темп прироста ВВП (λ t = Yt-1 / Yt -1). 
5. Сопоставить значения  с формулой (4) и сделать выводы. 
6. Определить значения мультипликатора (mt =  ∆Yt / ∆Jt ),  акселератора  
[Vt = ∆Jt / (∆Yt / Yt-1 )] и предельной склонности к сбережению (St = 1 / mt). 
7. Рассчитать значение по формуле (3). 
8. Сопоставить рассчитанные показатели и сделать выводы. 
 
Тема 3. Основные подходы к регулированию прямых иностранных инвести-
ций 

Занятие 3 (2 часа) 

Термины и понятия 
Иностранный инвестор, инвестиционный режим, режим наибольшего бла-

гоприятствования, национальный режим, режим недискриминации, справедли-
вый и равноправный режим, режим прозрачности, условия допуска. 

Вопросы для обсуждения на практических занятиях 
1. Основные правила регулирования инвестиций, сформулированные в «Ко-
дексе либерализации движения капиталов» (ОЭСР) 1971. 
2. Международный валютный фонд и Всемирный банк в системе инвестици-
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онного регулирования.  
3. Деятельность Многостороннего агентства по инвестиционным гарантиям 
(МИГА). 
4. Соглашение по торговым аспектам защиты прав интеллектуальной собст-
венности (ТРИПС).  
5. Эволюция российского законодательства об иностранных инвестициях. 

Темы сообщений и докладов 
1. История развития инвестиционного регулирования в России. 
2. Инвестиционное регулирование в рамках НАФТА. 
3. Региональные инвестиционные соглашения в АТР. 
4. Инвестиционная политика России в условиях вхождения в ГАТТ-ВТО. 
 
Тема 4. Инвестиционный климат страны: сущность и методы оценки 

Занятие 4 (2 часа) 

Вопросы для обсуждения на практических занятиях 
1. Инвестиционный климат в России. 
2. Ключевые отрасли российской промышленности и инвестиционный потен-
циал. 
3. Оценка инвестиционного потенциала и инвестиционных рисков в россий-
ских регионах. 

Темы сообщений и докладов 
1.  Инвестиционный аспект российских экономических реформ: тенденции 
1992-1998гг., 1999-2004гг. и 2008-2012 гг. 
2.  Концепции национальной инвестиционной политики в отношении прямых 
иностранных инвестиций. 
3. Информационная среда для анализа оценки инвестиционного климата 
регионов РФ. 
 
Тема 5. Современные формы прямых иностранных инвестиций (организаци-
онные и договорные) 

Занятие 5 (2 часа) 
Термины и понятия 

Организационно-правовые формы предприятий с участием 
иностранных инвестиций; концессия; соглашения о разделе продукции; 
франчайзинг; международный финансовый лизинг; стратегические 
партнерства; межфирменные слияния и поглощения.  

Вопросы для обсуждения на практических занятиях 
1. Практика использования концессионных соглашений в России и за рубежом. 
2. Российские СЭЗ «Янтарь» и «Находка». 
3. Особенности финансового лизинга как формы привлечения прямых иностранных 
инвестиций. 
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Темы сообщений и докладов 
1. Франчайзинг как форма прямых иностранных инвестиций. 
2. Анализ современного рынка межфирменных слиянии и поглощений. 
3. Финансовый инжиниринг и венчурный капитал. 

 
Индивидуальное задание 1 
 

Дайте оценку стратегическому партнерству крупнейших  ТНК на основе 
информации, приведенной в таблице 2 [23]. 

Таблица 2 
Фирма Общее число 

стратегических
партнерств 

Трансграничные 
партнерства, % 

Доля 
иностранной 
рабочей 
силы, % 

Доля   
НИОКР,   
% 
         

«Форд» 60 36,7 28,6 4,3 
«Дженерал 
Моторс» 

138 43,5 25,7 4,5 

«Ай Би Эм» 254 35,0 52,6 7,9 
«Фольксваген» 18 44,4 39,8 3,4 

«Дженерал 
Электрик» 

131 58,0 16,7 2,4 

«Даймлер» 121 20,7 , 24,0 9,4 
 «Мицубиси» 233 63,9 3,1 4,6 
«Хитачи» 112 58,9 24,1 6,7 
«Филипс» 207 89,9 83,0 6,8 
«Сименс» 200 88,0 42,0 10,0 
«Тошиба» 147 74,1 20,0 6,7 
«Тойота» 45 51,1 16,0 5,0 

 
 

Индивидуальное задание 2 

Стратегические партнерства «Дженерал Моторс»[23] 
Компания «Дженерал Моторс» относится к числу наиболее активных 

ТНК, расширяющих сеть соглашений о стратегических партнерствах. Общее 
количество стратегических партнерств «Дженерал Моторс» - 138, из них 
43,5% носят трансграничный характер. 

Одна из сфер интереса компании - азиатские рынки сбыта, прежде всего 
японский. Для закрепления на них «Дженерал Моторс» широко использует 
ПЗИ. 

«Дженерал Моторс» владеет 20% акционерного капитала компании 
«Фуджи» и производит трансмиссии с брэндом «Субару»; ей принадлежит 
49% акций «Исудзу» - производителя дизельных моторов и 10% акций «Суд-
зуки» - производителя мини-моторов. «Дженерал Моторс» имеет соглашение 
с компанией «Хонда» по совместному производству моторов. «Дженерал Мо-



 10

торс» приобретает основные компоненты для автомобилей (моторы и транс-
миссии) у японских компаний и владеет их миноритарными акциями. 

Стратегия «Дженерал Моторс» отличается от политики многих извест-
ных ТНК, направленной на создание стратегических партнерств в автомо-
бильной сфере. Так, у компании «Форд» лишь одно стратегическое партнер-
ство с японскими фирмами - производителями автомобилей - с компанией 
«Мазда». Политика «Форд» заключается в приобретении у партнера   дета-
лей,   которые   она   самостоятельно   не   производит   (хотя некоторые де-
тали производятся совместно). Иными словами, у компании «Форд» есть 
производственная сеть. Напротив, «Дженерал Моторс» -активно развиваю-
щаяся сервисная компания, в то время как разработкой образцов и производ-
ством заняты ее зарубежные партнеры, выпускающие продукцию с брэндом 
«Дженерал Моторс». 

«Дженерал Моторс» создала широкую сервисную сеть, в том числе в Ин-
тернете, где покупатели тоже могут приобрести автомобиль и получить прочие 
услуги. 

Стратегия «Дженерал Моторс» на американском рынке, для которого про-
изводятся моторы, специфична. Это объясняется крупной долей компании на 
рынке производителей автомобилей в США. Одновременно быстро растут до-
ходы компании от сервисной сети, что стимулирует изменение тактики ее дея-
тельности в США и рост закупок различных компонентов для автомобилей на 
европейских и азиатских рынках у стратегических партнеров. 

 Вопрос для проверки: дайте характеристику основных форм проникно-
вения компаний на рынки. 
 
Тема 6. Административные методы регулирования и стимулирования прямых 
иностранных инвестиций 
 

Занятие 6 (2 часа) 

Термины и понятия 
Лицензирование. Ограничение доли зарубежных инвестиций. Прямой за-

прет. Ограничения на возврат капитала и перевод доходов. Требования в от-
ношении рабочей силы. Экспортные требования. 

Вопросы для обсуждения на практических занятиях 
1.  Процедура создания и регистрации компаний с иностранным капиталом 
(российская и зарубежная практика). 
2.  Консалтинговое обеспечение иностранного инвестирования. 
3. Деятельность Консультативного совета по иностранным инвестициям в Рос-
сии (FIAS). 
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Тема 7. Экономические методы регулирования и стимулирования прямых 
иностранных инвестиций: налогообложение; инвестиционные льготы, тамо-
женное и валютное регулирование 
 

Занятия 7-8 (4 часа) 
Термины и понятия 

Налоговые льготы: формы и эффективность. Налоговые каникулы. Нало-
говый кредит. Инвестиционные скидки. Инвестиционные субсидии. Ускорен-
ная амортизация. 

Вопросы для обсуждения на практических занятиях 
1.  Финансовый механизм привлечения прямых иностранных инвестиций в рос-
сийскую экономику (конверсионные отрасли, топливно-энергетический ком-
плекс, добывающие отрасли, туризм). 
2.  Финансирование иностранных компаний за рубежом, их налогообложение и 
инвестиционные льготы. 
3. Финансовая и экономическая оценка иностранных инвестиционных 
проектов. 

Темы сообщений и докладов 
1. Зарубежный опыт стимулирования иностранных инвестиций (США, ЕС, 
Япония, Китай, страны ЦВЕ). 
2. Отраслевые особенности привлечения иностранных инвестиций (ТЭК, 
ВПК, автомобилестроение, энергетика). 
3.  Особенности привлечения иностранных инвестиций в финансовый сектор 
(кредитные организации, страховые  компании, инвестиционные фонды). 
4. Региональный опыт привлечения иностранных инвестиций (субъекты 
федерации и регионы). 

 
Индивидуальное задание 

         Рассчитать налоги, уплачиваемые иностранными инвесторами в России с 
вознаграждений по акциям и облигациям [13,  с.27-43] на основе исходных 
данных по вариантам (приложения 4-6). 
         При налогообложении используются и учитываются следующие понятия: 
налог на прибыль (доход); налог на прирост капитала (на изменение рыночной 
стоимости пакета акций); ставка налогового кредита (ставки налога, уплачи-
ваемого инвестором в стране получения дохода); полная ставка налога, упла-
чиваемая в стране инвестора, за вычетом сумм, уплаченных в порядке налого-
вого кредита. 
Этапы выполнения задания 
1. Произвести расчет налогообложения  вознаграждения инвестора по акциям 
(номинал – 100 д.е.). Для этого: 
- рассчитать значение  чистого дивиденда на одну акцию и на пакет акций в 
валюте эмитента; 



 12

- рассчитать значение  чистого дивиденда на одну акцию и на пакет акций в 
валюте инвестора; 
- рассчитать налоговый кредит по пакету дивидендов в валюте эмитента и ин-
вестора; 
- определить прирост капитала   и налог на прирост капитала, уплаченный в 
валюте инвестора в стране инвестора; 
- оценить чистый доход инвестора за период доходность капитала инвестора. 
2. Произвести расчет налогообложения  вознаграждения инвестора по кратко-
срочным облигациям (номинал – 100 д.е.). Для этого: 
- определить доходность облигации к погашению по формуле: 
                            

)( 0
0YTM  = 

t
Y

P
P

t
Y

P
PN

k

k ⋅
−

=⋅
− )100()(

 ,    (5) 

 
       где N – номинальная стоимость облигации; 

     P – рыночный курс (цена покупки); 
              Pk – курс облигации в % от номинала; 
              Y – продолжительность года в днях (365); 
              t – продолжительность периода к погашению (дни); 
- доходность для инвестора без учета льготы при покупке государственных 
ценных бумаг, т.е. если бы ему пришлось платить налог на полученный доход;  
 

)1( taxtax RYTMYTM −⋅= ,         (6) 
       где Rtax – ставка налога на прибыль; 
- доходность для инвестора с учетом льготы  по налогообложению  инвести-
ций  в государственные ценные бумаги: 
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1
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- доходность для инвестора от вложения в валюту страны-эмитента; 
- общую доходность инвестора-нерезидента; 
- доход инвестора в национальной валюте. 
3. Произвести расчет налогообложения  вознаграждения инвестора по долго-
срочным облигациям (номинал – 100 д.е.). Для этого: 
- определить доходность облигации к погашению по формуле: 
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  где   g – процентная ставка по облигации; 
           n – количество лет к погашению; 
- рассчитать доходность для инвестора после уплаты налога; 
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- определить доходность инвестирования в валюту страны-эмитента; 
- определить общую доходность для инвестора после полной уплаты налога на 
прибыль; 
- рассчитать доход инвестора в национальной валюте. 

4. Перечень вопросов для подготовки к зачету 
по дисциплине «Иностранные инвестиции» 

1. Иностранные инвестиции: сущность, основные понятия и классификация. 
2. Основные тенденции мирового инвестиционного процесса. 
3. Многостороннее регулирование иностранных инвестиций. 
4. Двусторонние межправительственные соглашения о поощрении и взаимной 
защите инвестиций. 
5. Регулирование иностранных инвестиции в российском законодательстве. 
6. Инвестиционный климат и факторы его определяющие. 
7.Характеристика основных методик международной  оценки инвестиционно-
го климата. 
8. Особенности  и этапы создания предприятий с иностранным капиталом в РФ. 
9. Свободные экономические зоны: сущность, классификация.  
10. Концессия: сущность, классификация форм и видов. 
11. Сущность и сфера применения  Соглашения о разделе продукции. 
12. Сущность и сфера применения  Сервисных соглашений. 
13. Международный лизинг: сущность, виды, особенности. 
14. Виды международного франчайзинга. 
15. Административные меры регулирования.  
16. Административные формальности. 
17. Сравнительная характеристика финансовых и фискальных льгот. 
18. Особенности налогообложения  иностранных инвесторов в РФ. 
19. Основные положения ФЗ №160 от 09.07.1999 г. «Об иностранных инвести-
циях в Российской Федерации». 
20. Оценка эффективности стимулирования иностранных инвесторов финан-
совыми и фискальными льготами. 
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ПРИЛОЖЕНИЯ 
Приложение 1 

ГЛОССАРИЙ 
(СЛОВАРЬ ТЕРМИНОВ) 

по дисциплине «Иностранные инвестиции» 
для студентов 080105 специальности «Финансы и кредит» 

со специализацией «Финансовый менеджмент 
 
           Аккредитация – особое разрешение, выдаваемое государственным ор-
ганом РФ на открытие представительства иностранной фирмы в России. 

«Дедушкина оговорка» - положение, согласно которому в течение вре-
мени, предусмотренного оговоркой, на инвестора не распространяется дейст-
вие законодательных и нормативных актов, принятых после того, как инвестор 
приступил к капиталовложениям, и изменившихся условий его деятельности в 
худшую сторону. 

Иностранные инвестиции – это все виды имущественных и интеллекту-
альных ценностей, вкладываемые иностранными инвесторами в объекты пред-
принимательской и других видов деятельности в целях получения прибыли. 
          Иностранный инвестор - иностранное юридическое лицо, иностранная 
организация (без образования юридического лица),  иностранный гражданин, 
лицо без гражданства, международная организация, иностранные государства, 
которые могут осуществлять инвестиционную деятельность на территории РФ. 

Инвестиционный климат - это совокупность правовых, политических, 
экономических, социальных факторов, определяющих привлекательность го-
сударства для зарубежных инвестиций.  

Инвестиционный налоговый кредит – изменение срока уплаты налога, 
при котором КОИИ может в определенных пределах уменьшить свои платежи 
по налогу с последующей поэтапной уплатой суммы кредита и начисленных 
на эту сумму процентов. 

Инвестиционный проект – проект, обладающий такими качественными  
характеристиками, как обоснование экономической целесообразности, объема 
и сроков осуществления прямой иностранной инвестиции, включая проектно-
сметную документацию. 

Инвестиционный рейтинг – оценка способности заемщика (страны, 
фирмы и пр.) выполнить свои обязательства по своевременному погашению 
основной суммы долга и процентов по нему в соответствии с условиями дого-
вора. 

Компенсационная продукция - часть продукции, произведенной по со-
глашению о разделе продукции, которая возмещает затраты инвестора. 
          Концессия – это договор о передаче иностранному государству, компа-
нии или отдельному лицу на определенный срок природных богатств, пред-
приятий и других хозяйственных объектов, принадлежащих государству.  

Международный лизинг – это вид предпринимательской деятельности, 
направленный на инвестирование временно свободных или привлеченных фи-
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нансовых средств, когда по договору арендодатель (иностранный инвестор) 
обязуется приобрести в собственность обусловленное договором имущество у 
определенного производителя и предоставить это имущество (оборудование) 
арендатору за плату во временное пользование для предпринимательских целей.  

«Налоговая гавань» - территории или страны, в которых устанавлива-
ется льготный налоговый  режим, позволяющий  зарегистрированным здесь 
компаниям или их филиалам укрывать значительные средства от налогообло-
жения. 

Налоговые каникулы – полное или частичное освобождение  коммер-
ческой организации от уплаты налога на прибыль в течение определенного пе-
риода времени после размещения инвестиций. 

Национальный режим инвестирования – режим, при котором ино-
странным инвесторам предоставляется  тот же экономический режим, что и 
национальным предприятиям. 
         Особая (свободная) экономическая  зона – это часть территории стра-
ны, в рамках которой иностранным и национальным предпринимателям пре-
доставляются особые льготные условия организации и деятельности. 
          Оффшорные зоны - это часть территории страны, в рамках которой ус-
тановлен льготный налоговый, валютный, таможенный или административный 
режим для ведения бизнеса. 

Прибыльная продукция – часть продукции, произведенной по согла-
шению о разделе продукции, которая является прибылью инвестора.  

Прямые инвестиции – инвестиции, которые  обеспечивают иностран-
ному инвестору эффективный контроль  над  заграничной коммерческой орга-
низацией. 

Портфельные инвестиции – это вложения иностранных инвесторов в 
приобретение государственных и корпоративных ценных бумаг, не дающие 
права контроля коммерческой организации. 

Режим наибольшего благоприятствования – режим, при котором в 
данной стране представители всех иностранных государств пользуются рав-
ными правами, т.е. никому не дается предпочтений и не создается дискрими-
национных условий. 

Реинвестиции – капиталовложения в объекты предпринимательской 
деятельности, финансируемые за счет доходов иностранного инвестора, кото-
рые получены на территории принимающей страны. 

Рента – регулярно получаемый доход с капитала, имущества или земли 
(в т.ч. от использования недр), не требующий от получателя осуществления 
предпринимательской деятельности. 

Репатриация прибыли – вывоз прибыли иностранным инвестором из 
страны ее получения. 

Совокупная налоговая нагрузка – расчетный суммарный объем плате-
жей, подлежащих уплате иностранным инвестором в форме налогов и сборов. 
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Соглашение о разделе продукции – соглашение, по которому все рас-
четы между государством  и инвесторами ведутся путем разделения произве-
денной продукции. 

Справедливый и недискриминационный режим -  режим, создающий 
благоприятные условия для деятельности иностранных инвесторов, не менее 
благоприятный, чем национальный. 

Стабилизационная оговорка – положение договора, позволяющее со-
хранить для иностранного инвестора неизменными условия, существовавшие  
до принятия государством нового законодательства, ухудшающего условия 
деятельности инвестора. 

Стратегические альянсы – межфирменные соглашения, объектами ко-
торых являются НИОКР и их результаты, а также стратегически важные для 
партнеров сферы производства и сбыта; при этом партнеры сохраняют свою 
самостоятельность. 

Суброгация – выкуп прав иностранного инвестора государством его 
происхождения в случае экспроприации имущества инвестора  в принимаю-
щей стране для решения вопроса о компенсации  на межгосударственном 
уровне. 

Суверенный рейтинг – рейтинг, присваиваемый  отдельным странам и 
позволяющий оценить инвестиционный риск в отношении всех  экономиче-
ских субъектов данной страны. 

Толлинг – операция по переработке  давальческого (поступающего из-за 
границы) сырья с последующим экспортом произведенной продукции. 
          Технополис (технопарк) – зона научно-технического развития, в кото-
рой созданы льготные условия для создания и деятельности предприятий, ис-
пользующих результаты НИОКР и передовые технологии. 
            Регрессное финансирование – финансирование совместных  междуна-
родных проектов, которое предполагает возврат кредитов гарантом в случае 
неспособности заемщика сделать это самостоятельно. 
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Приложение 2 
Индивидуальные задания по модели Мак-Дугала 

Таблица П2.1 
Вариант Изначальный годо-

вой объем инвести-
ций, млрд USD 

Процентные ставки на инвестиции (%) 
в стране 

донора реципиен-
та 

доноре реципиенте 
наибольшая наимень-

шая* 
наибольшая наимень-

шая 
1 84 21 20 8 28 15 
2 112 26 9 2 16 7 
3 78 19 18 7 24 10 
4 88 22 11 3 18 9 
5 92 24 16 6 20 8 
6 107 25 13 4 19 10 
7 121 34 14 5 21 8 
8 93 27 15 5 22 12 
9 112 29 12 4 18 6 
10 143 33 17 6 25 11 
11 98 29 10 3 16 7 
12 99 25 19 7 23 10 
13 103 31 8 2 14 6 
14 109 35 25 16 30 20 
15 84 27 10 4 16 8 
16 85 30 23 13 28 18 
17 93 29 12 5 18 8 
18 110 31 21 11 26 14 
19 117 34 14 6 20 12 
20 132 43 19 10 28 14 
21 95 27 16 7 25 18 
22 107 31 17 9 27 12 
23 86 24 18 8 26 14 
24 102 34 15 7 20 10 
25 123 40 20 9 26 12 
26 95 28 14 6 19 10 
27 112 26 22 10 27 14 
28 109 32 13 5 16 8 
29 126 41 24 11 28 14 
30 97 33 12 4 18 8 

Примечание: *- при условии полного инвестирования внутри страны. 
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Приложение 3 

Индивидуальные задания по моделям Домара и Харрода 

Таблица П3.1 

В 
А 
Р 
И 
А 
Н 
Т 

ВВП (млрд USD) на предприятиях стра-
ны-реципиента по годам и секторам эко-

номики 

Инвестиции (млрд.USD) на 
предприятиях страны-

реципиента по годам и секто-
рам экономики 

национальному иностранному националь-
ному 

иностранному 

t t+1 t+2 t+3 t t+1 t+2 t+3 t+1 t+2 t+3 t+1 t+2 t+3 
1 220 228 228 229 12 10 14 15 7 10 10 0,4 0,5 1,0 
2 474 502 508 515 14 12 13 15 5 13 12 0,3 0,5 0,7 
3 272 307 298 310 7 8 9 11 4 9 10 0,3 0,6 1,0 
4 368 374 379 401 9 8 10 11 5 9 11 0,3 0,4 0,6 
5 382 403 409 415 8 6 10 12 5 10 11 1,1 1,1 1,4 
6 280 285 279 290 11 9 14 15 7 6 9 0,3 0,5 0,7 
7 210 197 223 228 12 9 16 16 6 7 9 0,5 0,4 0,7 
8 230 220 218 216 14 11 17 18 5 7 10 0,6 0,4 0,9 
9 250 252 229 240 16 14 15 17 4 6 8 0,2 0,2 0,5 
10 270 275 291 295 16 13 17 19 7 10 11 0,6 0,4 0,9 
11 437 440 452 445 17 19 16 20 4 6 9 0,2 0,6 0,8 
12 343 346 357 360 17 19 18 22 8 11 12 0,6 0,7 0,9 
13 362 366 379 382 15 17 16 20 4 5 8 0,4 0,8 0,9 
14 382 384 402 400 13 16 15 19 2 3 6 0.2 0,4 0,8 
15 403 408 410 418 15 19 17 20 7 6 10 0,4 0,6 1,0 
16 220 228 228 229 14 11 17 18 7 10 10 0,6 0,4 0,9 
17 474 502 508 515 16 14 15 17 5 13 12 0,2 0,2 0,5 
18 272 307 298 310 16 13 17 19 4 9 10 0,6 0,4 0,9 
19 368 374 379 401 17 19 16 20 5 9 11 0,2 0,6 0,8 
20 382 403 409 415 17 19 18 22 5 10 11 0,6 0,7 0,9 
21 280 285 279 290 15 17 16 20 7 6 9 0,4 0,8 0,9 
22 210 197 223 228 13 16 15 19 6 7 9 0.2 0,4 0,8 
23 230 220 218 216 15 19 17 20 5 7 10 0,4 0,6 1,0 
24 250 252 229 240 12 10 14 15 5 7 10 0,4 0,5 1,0 
25 270 275 291 295 14 12 13 15 4 6 8 0,3 0,5 0,7 
26 437 440 452 445 7 8 9 11 7 10 11 0,3 0,6 1,0 
27 343 346 357 360 9 8 10 11 4 6 9 0,3 0,4 0,6 
28 362 366 379 382 8 6 10 12 8 11 12 1,1 1,1 1,4 
29 382 384 402 400 11 9 14 15 4 5 8 0,3 0,5 0,7 
30 403 408 410 418 12 9 16 16 2 3 6 0,5 0,4 0,7 
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Приложение 4 
Индивидуальные задания по налогообложению 

вознаграждения инвестора в акции 
Таблица П4.1 

В 
А 
Р 
И 
А 
Н 
Т 

Коли- 
чество 
куплен-
ных 
акций 

Курс акции Курс ва-
люты ак-
ции к ва-
люте инве-

стора 

Значение 
дивиденда

Ставка налога,% 
На доход в стране На при-

рост ка-
питала в 
стране 
инвесто-

ра 
При 

покуп-
ке 

При 
прода-
же 

При 
покуп-
ке 

Че-
рез
год 

эмитента
** 

инвестора
*** 

1 82 91 87 2,15 2,10 1,85 9 15 12 
2 91 98 102 2,21 2,16 1,55 13 24 10 
3 108 81 89 2,24 2,26 2,04 12 35 9 
4 92 91 98 2,05 2,14 1,34 20 24 15 
5 111 114 119 2,22 2,32 1,96 12 24 12 
6 98 115 121 2,01 2,05 2,22 13 30 10 
7 107 93 87 1,98 1,96 2,48 13 35 12 
8 89 125 118 1,94 2,02 2,55 9 15 12 
9 100 94 90 1,96 1,88 2,02 9 13 10 
10 110 107 104 2,12 2,24 2,26 20 35 15 
11 80 119 114 2,15 2,10 1,85 9 15 13 
12 89 85 82 2,21 2,16 1,55 13 24 15 
13 98 90 88 2,24 2,26 2,04 12 35 14 
14 94 83 87 2,05 2,14 1,34 20 24 15 
15 90 93 98 2,22 2,32 1,96 12 24 14 
16 99 103 105 2,01 2,05 2,22 13 30 15 
17 81 96 98 1,98 1,96 2,48 13 35 11 
18 112 79 88 1,94 2,02 2,55 9 15 11 
19 120 94 91 1,96 1,88 2,02 9 13 8 
20 100 102 104 2,12 2,24 2,26 20 35 15 
21 121 124 130 2,15 2,10 1,85 9 15 12 
22 114 126 116 2,21 2,16 1,55 13 24 11 
23 92 107 104 2,24 2,26 2,04 12 35 14 
24 115 76 78 2,05 2,14 1,34 20 24 18 
25 120 89 97 2,22 2,32 1,96 12 24 14 
26 102 82 88 2,01 2,05 2,22 13 30 12 
27 93 90 87 1,98 1,96 2,48 13 35 11 
28 94 78 96 1,94 2,02 2,55 9 15 10 
29 116 89 95 1,96 1,88 2,02 9 13 6 
30 90 108 103 2,12 2,24 2,26 20 35 20 
Примечание: **-авансовый налог;  ***- полная. 
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Приложение 5 
Индивидуальные задания по налогообложению 

вознаграждения инвестора в краткосрочные облигации 
Таблица П5.1 

В 
А 
Р 
И 
А 
Н 
Т 

Количест-
во 

куплен-
ных 

облигаций 

Цена приоб-
ретения 

Курс валюты стра-
ны-эмитента по от-
ношению к стране 
инвестора на момент

Продолжи-
тельность пе-
риода к пога-
шению, мес. 

Ставка на-
лога на до-
ход в стране 
эмитента, 

% покупки погашения

1 100 99,0 2,22 2,32 5 9 
2 95 98,0 2,01 2,05 8 13 
3 90 97,0 1,98 1,96 2 12 
4 85 96,0 1,94 2,02 9 20 
5 80 95,0 1,96 1,88 7 12 
6 75 94,0 2,12 2,24 4 13 
7 70 93,0 2,15 2,10 6 13 
8 65 92,0 2,21 2,16 8 9 
9 60 91,0 2,24 2,26 9 9 
10 55 90,0 2,05 2,14 7 20 
11 50 95,0 2,22 2,32 4 9 
12 100 94,0 2,01 2,05 3 13 
13 95 93,0 1,98 1,96 3 12 
14 90 92,0 1,94 2,02 9 20 
15 85 91,0 1,96 1,88 9 12 
16 80 90,0 2,12 2,24 6 13 
17 75 99,0 2,15 2,10 6 13 
18 70 98,0 2,21 2,16 8 9 
19 65 97,0 2,24 2,26 7 9 
20 60 96,0 2,05 2,14 5 20 
21 95 99,0 2,22 2,32 4 9 
22 90 98,0 2,01 2,05 10 13 
23 85 97,0 1,98 1,96 4 12 
24 80 96,0 1,94 2,02 10 20 
25 75 95,0 1,96 1,88 6 12 
26 70 94,0 2,12 2,24 9 13 
27 65 93,0 2,15 2,10 3 13 
28 60 92,0 2,21 2,16 9 9 
29 55 91,0 2,24 2,26 6 9 
30 50 90,0 2,05 2,14 3 20 
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Приложение 6 
Индивидуальные задания по налогообложению 

вознаграждения инвестора в долгосрочные купонные облигации 
Таблица П6.1 

В 
А 
Р 
И 
А 
Н 
Т 

Количе-
ство 

куплен-
ных 

облига-
ций 

Номинал 
в валюте 
эмитента 

Курс 
приобре-
тения, % 
от номи-
нала 

Курс валюты страны-
эмитента по отноше-
нию к стране инв-ра 

на момент 

Продолжи-
тельность 
периода к 
погашению, 

лет 

Ставка 
налога на 
доход в 
стране,% 

Покупки Пога-
шения 

 Эм-
ми-
тен
та 

Ин-
вес-
тора

 
1 50 700 99,0 0,61 0,70 5 9 15 
2 55 100 98,0 0,55 0,58 8 13 24 
3 60 200 97,0 0,67 0,60 2 12 35 
4 65 900 96,0 0,58 0,63 9 20 24 
5 70 1000 95,0 0,66 0,69 7 12 24 
6 75 400 94,0 0,74 0,67 4 13 30 
7 80 500 93,0 0,81 0,75 6 13 35 
8 85 900 92,0 0,86 0,90 8 9 15 
9 90 300 91,0 0,57 0,63 9 9 13 
10 95 1000 90,0 0,47 0,54 7 20 35 
11 100 200 95,0 0,61 0,70 4 9 15 
12 55 700 94,0 0,55 0,58 3 13 24 
13 60 100 93,0 0,67 0,60 3 12 35 
14 65 200 92,0 0,58 0,63 9 20 24 
15 70 900 91,0 0,66 0,69 9 12 24 
16 75 1000 90,0 0,74 0,67 6 13 30 
17 80 400 99,0 0,81 0,75 6 13 35 
18 85 500 98,0 0,86 0,90 8 9 15 
19 90 900 97,0 0,57 0,63 7 9 13 
20 50 300 96,0 0,47 0,54 5 20 35 
21 55 1000 99,0 0,61 0,70 4 9 15 
22 60 200 98,0 0,55 0,58 10 13 24 
23 65 1000 97,0 0,67 0,60 4 12 35 
24 70 400 96,0 0,58 0,63 10 20 24 
25 75 500 95,0 0,66 0,69 6 12 24 
26 80 900 94,0 0,74 0,67 9 13 30 
27 85 300 93,0 0,81 0,75 3 13 35 
28 90 1000 92,0 0,86 0,90 9 9 15 
29 95 200 91,0 0,57 0,63 6 9 13 
30 100 700 90,0 0,47 0,54 3 20 35 
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