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РЕЗЮМЕ 

ПЛАТЕЖНЫЙ БАЛАНС КАК ОТРАЖЕНИЕ ИНТЕГРАЦИОННОГО 

СОТРУДНИЧЕСТВА БЕЛАРУСИ И РОССИИ 

А.М. Гарбуз, Д.А. Сайковская* 

Дана оценка международной экономической интеграции в рамках Союзного государства. На основе показателей 

двустороннего платежного баланса Республики Беларусь с Российской Федерацией определены ключевые тенденции в 

экономических взаимоотношениях. Показан обозначившийся после спада в 2014–2016 гг. рост взаимного товарооборота и 

других важнейших показателей внешнеэкономического сотрудничества, в том числе индикаторов, отражающих движение 

финансовых и трудовых ресурсов. 

Ключевые слова: платежный баланс, Республика Беларусь, Российская Федерация, Союзное государство, 

интеграция, иностранные инвестиции. 

JEL-классификация: F15, O11. 

Материал поступил 4.06.2018 г.  

ДОЛГОСРОЧНЫЙ ЭКОНОМИЧЕСКИЙ РОСТ:  

ХОРОШИЙ, ПЛОХОЙ, ОПТИМАЛЬНЫЙ 

В.А. Воробьев, Т.Л. Майборода* 

Рассматривается вклад П. Ромера и У. Нордхауса в теорию эндогенного долгосрочного экономического 

роста на основе модели Солоу. Ромер выявляет положительные внешние эффекты знаний и инноваций. 

Нордхаус раскрывает взаимную связь климатических изменений и экономического развития, подчеркивает 

важность борьбы с глобальным потеплением, которое является отрицательной экстерналией экономического 

роста. Оба исследователя указывают на необходимость выбора определенной экономической политики, 

способной обеспечить оптимальный долгосрочный экономический рост.  

Ключевые слова: макроэкономика, экономический рост, внешние эффекты, знания, инновации, 

климатические изменения. 

JEL-классификация: B22, B31, Е02, О41, О43, О44, Q54, Q58, R11.  

Материал поступил 8.11.2018 г. 

 



ПРОБЛЕМА ЭКОНОМИЧЕСКОЙ ОЦЕНКИ КАЧЕСТВА ЖИЗНИ: 

КОНТУРЫ НОВОЙ МЕТОДОЛОГИИ 

Д.А. Неверов* 

Предложена концепция решения проблемы экономической оценки качества жизни. Особое внимание 

уделяется категориям «асимметрия эффективности», «разнообразие жизни», «общественный экономический 

излишек», «необходимый продукт общества». Обосновывается асимметричная природа эффективности. 

Рассматриваются слагаемые формулы общественного благосостояния, главным из которых является 

общественный экономический излишек, скорректированный на коэффициент асимметрии свободного и 

рабочего времени и индекс разнообразия необходимого и прибавочного продукта общества. 

Ключевые слова: качество жизни, общественное благосостояние, асимметрия жизни, полезность, 

ценность, эффективность, теория цены, общественный излишек. 

JEL-классификация: А12, В41, Р71, Z12. 

Материал поступил 10.05.2018 г.. 

АГРОПРОМЫШЛЕННЫЙ КОМПЛЕКС БЕЛАРУСИ  

В УСЛОВИЯХ ТРАНСФОРМАЦИОННОЙ ЭКОНОМИКИ 

В.Г. Гусаков, А.П. Шпак* 

Проанализированы основные этапы функционирования агропромышленного комплекса Республики Беларусь, 

проблемы социально-экономического характера и практика их решения. Обозначены приоритеты, механизмы и меры 

государственной аграрной политики. Выполнен системный анализ результатов развития агропродовольственной сферы 

Республики Беларусь в новейший период. Отмечается, что в ближайшей перспективе требуется обеспечить повышение 

эффективности производства и снижение себестоимости продукции, эффективность экспорта и конкуренции на внешнем 

рынке, выстраивание устойчивой агропродовольственной системы в рамках Евразийского экономического союза. 

Представлены целевые параметры устойчивого развития АПК и сельского хозяйства, сбалансированности внутреннего 

рынка и динамики внешней торговли, определенные Доктриной национальной продовольственной безопасности 

Республики Беларусь до 2030 года. 

Ключевые слова: агропромышленный комплекс, сельское хозяйство, трансформационная экономика, 

государственная аграрная политика, устойчивое развитие, эффективность, продовольственная безопасность. 

JEL-классификация: О10, О13, О20. 

Материал поступил 12.09.2018 г. 

ДИВЕРСИФИКАЦИЯ ГОСУДАРСТВЕННОЙ ПОДДЕРЖКИ 

СЕЛЬСКОГО ХОЗЯЙСТВА БЕЛАРУСИ С УЧЕТОМ 

МЕЖДУНАРОДНЫХ ТРЕБОВАНИЙ И ОБЯЗАТЕЛЬСТВ 

Н.В. Киреенко, И.А. Казакевич* 

Проанализированы особенности системы государственного регулирования сельского хозяйства Республики Беларусь. 

Определены направления, инструменты и структура государственной поддержки отрасли, в том числе в разрезе регионов. 

Предложен механизм совершенствования мер поддержки сельского хозяйства посредством реализации программ 

внутренней продовольственной помощи населению, не подпадающих под обязательства по ограничению, в соответствии с 

требованиями ВТО и обязательств в рамках ЕАЭС. 

Ключевые слова: сельское хозяйство, государственное регулирование, государственная поддержка, меры 

искажающего воздействия на торговлю, меры «зеленой корзины». 

JEL-классификация: Q14, Q18. 

Материал поступил 16.08.2018 г. 

 



НАЛОГОВАЯ РЕФОРМА: НЕОБХОДИМОСТЬ, ОСНОВНЫЕ 

НАПРАВЛЕНИЯ И МЕРЫ ПО ИХ РЕАЛИЗАЦИИ 

Е.Ф. Киреева* 

Рассматриваются сущность налоговых реформ и их необходимость на современном этапе. Исследуются мировые 

тенденции проведения реформ национальных налоговых систем стран – членов Европейского союза. Определены основные 

направления и проблемные зоны в реформировании национальной налоговой системы. Обоснован сценарий налоговой 

реформы как механизма формирования и расширения рыночной среды для обеспечения долгосрочной макроэкономической 

стабильности. Особое внимание уделено институциональной реформе налогообложения, базирующейся на модернизации 

налогового процесса и повышении качества его правового обеспечения. Предложены направления институциональной 

реформы. 

Ключевые слова: налоговая реформа, национальная налоговая система, социальные платежи, налоговое 

администрирование, институциональная реформа налогообложения. 

JEL-классификация: E62, H25, H30. 

Материал поступил 30.08.2018 г. 

МЕТОДИКА ОЦЕНКИ БЮДЖЕТНОЙ ЭФФЕКТИВНОСТИ 

ГОСУДАРСТВЕННОГО ФИНАНСОВОГО УЧАСТИЯ  

В РЕАЛИЗАЦИИ ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПРОЕКТОВ 

А.С. Голикова* 

Рассматриваются особенности оценки бюджетной эффективности государственного финансового участия в 

реализации инвестиционных проектов. Дан краткий обзор зарубежных подходов к данному вопросу, выявлены их 

особенности и недостатки. Разработана методика определения недополученных доходов для расчета показателей 

бюджетной эффективности. Предложена система показателей оценки бюджетной эффективности государственного 

финансового участия в реализации инвестиционных проектов. 

Ключевые слова: инвестиционный проект, бюджетная эффективность, выпадающие доходы, потерянные 

дополнительные эффекты, чистый дисконтированный доход. 

JEL-классификация: O22. 

Материал поступил 6.03.2018 г. 

ПРЕДПРИНИМАТЕЛЬСКИЙ УНИВЕРСИТЕТ КАК ТОЧКА РОСТА 

ЭКОНОМИКИ ЗНАНИЙ 

А.В. Бондарь, П.А. Лис, В.И. Слиж* 

Рассмотрена сущность концепции предпринимательского университета («Университет 3.0»), выявлены ее основные 

характеристики. Определены положительные эффекты от внедрения принципов предпринимательского университета в 

систему образования с точки зрения развития экономики знаний, а также возможные риски при их реализации. Доказана 

необходимость реализации данных принципов в системе высшего образования Беларуси с целью обеспечения условий для 

развития экономики знаний, а также повышения эффективности научно-исследовательской и инновационной деятельности. 

Разработаны рекомендации по внедрению модели предпринимательского университета в национальную систему высшего 

образования с учетом конкретных социально-экономических условий в Республике Беларусь. 

Ключевые слова: предпринимательский университет, университет 3.0, университет третьего поколения, 

экономика знаний, высшее образование. 

JEL-классификация: I23, I25, I28, O32. 

Материал поступил 20.09.2018 г 

 



МОДЕЛИРОВАНИЕ ДИНАМИКИ ОТРАСЛЕВЫХ ПОКАЗАТЕЛЕЙ  

С ИСПОЛЬЗОВАНИЕМ ТЕОРИИ ПОЛЕЗНОСТИ 

Э.М. Аксень* 

Представлена методика моделирования динамики конечного выпуска отраслей, конечного потребления и 

чистого экспорта, основанная на использовании теории полезности и аппарата дифференциальных уравнений. 

Теория полезности позволяет сопоставлять уровни конечного потребления и чистого экспорта с темпами 

изменения конечного выпуска отраслей и выбирать наиболее приемлемые варианты. Найденные таким образом 

темпы изменения конечного выпуска отраслей определяют динамику конечного выпуска. Предлагаемая 

методика дает возможность построения прогнозов отраслевых показателей при разных сценариях, связанных с 

выбором норм замещения упомянутых показателей. Получаемые прогнозы носят стохастический характер, что 

позволяет учитывать фактор неопределенности при моделировании динамики экономической системы. 

Ключевые слова: конечный выпуск, динамика, случайный процесс, функция полезности, предельная 

норма замещения. 

JEL-классификация: C67. 

Материал поступил 28.12.2017 г. 

ПРОЕКТНОЕ ФИНАНСИРОВАНИЕ: ОСОБЕННОСТИ ОРГАНИЗАЦИИ 

И ПЕРСПЕКТИВЫ РАЗВИТИЯ В РЕСПУБЛИКЕ БЕЛАРУСЬ 

Л.Е. Филиппова* 

Рассматривается проектное финансирование как эффективный способ реализации инвестиционных проектов, 

выявляются его отличительные особенности, перспективные направления развития. Отдельное внимание уделяется банкам 

как основным участникам проектных сделок. Отмечаются условия и сдерживающие факторы развития проектного 

финансирования в Республике Беларусь. Предлагаются практические рекомендации по совершенствованию реализации 

инвестиционных проектов на основе данного механизма в национальной экономике. 

Ключевые слова: проектное финансирование, кредиты, инвестиции, регресс, банки, государственно-

частное партнерство.  

JEL-классификация: F21, G24, G32, R42. 

Материал поступил 26.06.2018 г. 

 



ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÛÅ ÏÐÎÅÊÒÛ

ÁÅËÎÐÓÑÑÊÈÉ ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÈÉ ÆÓÐÍÀË. 2018. ¹ 4. Ñ. 89–104.
Belarusian Economic Journal. 2018. No 4. PP. 89–104.

ÌÅÒÎÄÈÊÀ ÎÖÅÍÊÈ ÁÞÄÆÅÒÍÎÉ ÝÔÔÅÊÒÈÂÍÎÑÒÈ
ÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÎÃÎ ÔÈÍÀÍÑÎÂÎÃÎ Ó×ÀÑÒÈß
Â ÐÅÀËÈÇÀÖÈÈ ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÛÕ ÏÐÎÅÊÒÎÂ

À.Ñ. Ãîëèêîâà*

Ðàññìàòðèâàþòñÿ îñîáåííîñòè îöåíêè áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñòè ãîñóäàðñòâåííîãî ôèíàíñîâî-
ãî ó÷àñòèÿ â ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ. Äàí êðàòêèé îáçîð çàðóáåæíûõ ïîäõîäîâ
ê äàííîìó âîïðîñó, âûÿâëåíû èõ îñîáåííîñòè è íåäîñòàòêè. Ðàçðàáîòàíà ìåòîäèêà îïðåäåëåíèÿ íåäî-
ïîëó÷åííûõ äîõîäîâ äëÿ ðàñ÷åòà ïîêàçàòåëåé áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñòè. Ïðåäëîæåíà ñèñòåìà ïîêà-
çàòåëåé îöåíêè áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñòè ãîñóäàðñòâåííîãî ôèíàíñîâîãî ó÷àñòèÿ â ðåàëèçàöèè èí-
âåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: èíâåñòèöèîííûé ïðîåêò, áþäæåòíàÿ ýôôåêòèâíîñòü, âûïàäàþùèå äîõîäû, ïî-
òåðÿííûå äîïîëíèòåëüíûå ýôôåêòû, ÷èñòûé äèñêîíòèðîâàííûé äîõîä.

JEL-êëàññèôèêàöèÿ: O22.
Ìàòåðèàë ïîñòóïèë 6.03.2018 ã.

* Ãîëèêîâà Àííà Ñåðãååâíà (anna.golikova@mail.ru), àññèñòåíò êàôåäðû ôèíàíñîâ Ïîëåññêîãî ãîñóäàðñòâåííîãî
óíèâåðñèòåòà (ã. Ïèíñê, Áåëàðóñü).

1 Âîçìîæíî òàêæå èñïîëüçîâàíèå áþäæåòíîé ñòàâêè
äèñêîíòèðîâàíèÿ äëÿ îòîáðàæåíèÿ àëüòåðíàòèâíîé ñòîèìî-
ñòè áþäæåòíûõ ñðåäñòâ (Êîññîâ, Ëèâøèö, Øàõíàçàðîâ, 2000.
Ñ. 59; Ëèâøèö, Øâåöîâ 2011).

Òåîðåòè÷åñêèå îñíîâû îöåíêè
áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñòè
èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ

Îöåíêà áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñòè
èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ áûëà ïðåäëîæå-
íà ðîññèéñêèìè ýêîíîìèñòàìè â ñåðåäèíå
90-õ ãîäîâ ïðîøëîãî âåêà, êîãäà íàçðåëà
íåîáõîäèìîñòü ðàçðàáîòêè íàöèîíàëüíîé
ìåòîäèêè îöåíêè ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòè-
öèîííûõ ïðîåêòîâ ñ ó÷åòîì ìåæäóíàðîä-
íîãî îïûòà. Äàííûé âèä îöåíêè ïðîâîäèò-
ñÿ íà âòîðîì ýòàïå èíâåñòèöèîííîãî àíà-
ëèçà – ïðè îöåíêå ýôôåêòèâíîñòè ó÷àñòèÿ
â ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà,
ïåðâûì æå ýòàïîì ÿâëÿåòñÿ îöåíêà ýôôåê-
òèâíîñòè ïðîåêòà â öåëîì. Â ñîîòâåòñòâèè
ñ ïîäõîäîì ðîññèéñêèõ ýêñïåðòîâ áþäæåò-
íàÿ ýôôåêòèâíîñòü – ýòî «ýôôåêòèâíîñòü
ó÷àñòèÿ ãîñóäàðñòâà â èíâåñòèöèîííîì ïðî-
åêòå ñ òî÷êè çðåíèÿ ðàñõîäîâ è äîõîäîâ
áþäæåòîâ âñåõ óðîâíåé» (Êîññîâ, Ëèâøèö,
Øàõíàçàðîâ, 2000. Ñ. 16). Íàèáîëåå ÷àñòî
èñïîëüçóåìûì ïîêàçàòåëåì áþäæåòíîé ýô-
ôåêòèâíîñòè ÿâëÿåòñÿ ÷èñòûé äèñêîíòèðî-
âàííûé äîõîä ãîñóäàðñòâà (BNPV), êîòîðûé
îïðåäåëÿåòñÿ ïî ñëåäóþùåé ôîðìóëå:

, (1)

ãäå BCF
t
 – ñàëüäî ïîñòóïëåíèé è âûïëàò

äåíåæíûõ ñðåäñòâ èç áþäæåòîâ âñåõ óðîâ-
íåé â t-ì ãîäó ðåàëèçàöèè ïðîåêòà;

r – ñòàâêà äèñêîíòèðîâàíèÿ1;
t – ãîäû ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîãî

ïðîåêòà (t = 1, 2, …, Ò);
Ò – ñðîê ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîãî

ïðîåêòà, ëåò.
Äèñêóññèîííûìè âîïðîñàìè ïðè îïðå-

äåëåíèè áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñòè ÿâëÿþò-
ñÿ íåîáõîäèìîñòü èñïîëüçîâàíèÿ áþäæåòíîé
ñòàâêè äèñêîíòèðîâàíèÿ è âêëþ÷åíèå âûïà-
äàþùèõ äîõîäîâ â äåíåæíûå ïîòîêè áþäæå-
òîâ âñåõ óðîâíåé áþäæåòíîé ñèñòåìû. Ïîñ-
ëåäíèé ðàññìîòðèì â äàííîé ñòàòüå.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ ïîäõîäîì àâòîðîâ
Ìåòîäè÷åñêèõ ðåêîìåíäàöèé ïî îöåíêå
ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ
ïîòîêè áþäæåòíûõ ñðåäñòâ íå ÿâëÿþòñÿ
ôèêñèðîâàííûìè, à ìîãóò áûòü èçìåíåíû
â ñâÿçè ñ êîíêðåòíûìè óñëîâèÿìè (Êîñ-
ñîâ, Ëèâøèö, Øàõíàçàðîâ, 2000. Ñ. 59; Ëèâ-
øèö, Øâåöîâ, 2011). Â ÷àñòíîñòè, ê îòòî-
êàì äåíåæíûõ ñðåäñòâ èç áþäæåòîâ ðàçëè÷-
íûõ óðîâíåé íà ôèíàíñèðîâàíèå èíâåñòè-

http://edoc.bseu.by
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3 Guide to Cost-benefit Analysis of Investment Projects.
Economic Appraisal Tool for Cohesion Policy 2014-2020. URL:
http://ec.europa.eu/regional_policy/sources/docgener/studies/
pdf/cba_guide.pdf

öèîííûõ ïðîåêòîâ ìîãóò áûòü îòíåñåíû
ðàçëè÷íûå ôîðìû ïðÿìîãî ãîñóäàðñòâåííî-
ãî ó÷àñòèÿ: áþäæåòíûå çàéìû, ñóáñèäèè è
äðóãèå ôîðìû, ïðèâîäÿùèå ê îòòîêó äåíåæ-
íûõ ñðåäñòâ èç áþäæåòîâ. Ê ïðèòîêàì äå-
íåæíûõ ñðåäñòâ îòíîñÿòñÿ ïîñòóïàþùèå â
áþäæåòû ðàçëè÷íûõ óðîâíåé â ðåçóëüòàòå
ðåàëèçàöèè ïðîåêòà íàëîãè è íåíàëîãîâûå
îò÷èñëåíèÿ, à òàêæå ïëàòåæè â ïîãàøåíèå
ïðåäîñòàâëåííûõ ðàíåå íà âîçâðàòíîé îñ-
íîâå ôîðì ïðÿìîãî ãîñóäàðñòâåííîãî ó÷àñ-
òèÿ â ðåàëèçàöèè ïðîåêòà.

Ïðàêòè÷åñêè òàêèì æå ïîäõîäîì ðóêî-
âîäñòâóþòñÿ çàïàäíûå ýêñïåðòû. Â ÷àñòíî-
ñòè, èìè îòìå÷àåòñÿ: «Åñëè ó÷àñòèå ïðàâè-
òåëüñòâà ñîñòîèò â ïîëó÷åíèè íàëîãîâ
è/èëè ïðåäîñòàâëåíèè äåøåâûõ êðåäèòîâ,
ñóáñèäèé èëè ãðàíòîâ, òî â îò÷åòå î äâèæå-
íèè äåíåæíûõ ñðåäñòâ ñ òî÷êè çðåíèÿ ãîñó-
äàðñòâà áóäóò îòðàæåíû äàííûå òðàíçàêöèè»
(Jenkins, Kuo, Harberger, 2011. P. 39). Òåì íå
ìåíåå íàèáîëåå äåòàëüíî äàííûé âîïðîñ áûë
ðàññìîòðåí ðîññèéñêèìè ýêîíîìèñòàìè, â òî
âðåìÿ êàê â çàïàäíûõ ìåòîäèêàõ íàèáîëü-
øèé àêöåíò – íà òàêèå ýëåìåíòû, êàê íàëîãè
è ñóáñèäèè. Ïîìèìî íèõ â ðàñ÷åòû ìîãóò áûòü
âêëþ÷åíû âûãîäû è çàòðàòû, ïîëó÷àåìûå
áþäæåòàìè ðàçëè÷íûõ óðîâíåé áþäæåòíîé
ñèñòåìû â ðåçóëüòàòå ðàñõîæäåíèé â ðûíî÷-
íîì è òåíåâîì2 âàëþòíîì êóðñå ïðè ýêñïîð-
òå ïðîèçâîäèìûõ òîâàðîâ è óñëóã è èìïîðòå
îáîðóäîâàíèÿ, ñûðüÿ è ìàòåðèàëîâ (Belli,
Anderson, Barnum, Dixon, Tan, 2001).

Âàæíûì îòëè÷èåì ðîññèéñêîãî ïîäõî-
äà ÿâëÿåòñÿ âîçìîæíîñòü ïðîâåäåíèÿ îöåí-
êè áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñòè äëÿ ðàçëè÷-
íûõ óðîâíåé áþäæåòíîé ñèñòåìû: äëÿ îòäåëü-
íûõ áþäæåòîâ, äëÿ êîíñîëèäèðîâàííîãî áþä-
æåòà è áþäæåòà ñåêòîðà ãîñóäàðñòâåííîãî
óïðàâëåíèÿ. Â òî æå âðåìÿ íè ðîññèéñêèìè,
íè çàïàäíûìè ýêîíîìèñòàìè íå ó÷èòûâàþò-
ñÿ îïðåäåëåííûå îñîáåííîñòè, âîçíèêàþùèå
ïðè ïðîâåäåíèè àíàëèçà áþäæåòíîé ýôôåê-
òèâíîñòè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà.

Òàê, îäíèì èç ïðèíöèïîâ îöåíêè ýô-
ôåêòèâíîñòè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ ïðè
ïðîâåäåíèè ôèíàíñîâîãî àíàëèçà ÿâëÿåòñÿ
ó÷åò òîëüêî ðåàëüíûõ äåíåæíûõ ïîòîêîâ, ê

êîèì íå îòíîñÿòñÿ òàêèå ïîêàçàòåëè, êàê
àìîðòèçàöèîííûå îò÷èñëåíèÿ, ðåçåðâû3. Ñëå-
äóÿ ëîãèêå äàííîãî ïðèíöèïà, ëüãîòû ïî óï-
ëàòå íàëîãîâ è íåíàëîãîâûõ ïëàòåæåé â áþä-
æåòû è âíåáþäæåòíûå ôîíäû âñåõ óðîâíåé
áþäæåòíîé ñèñòåìû òàêæå íå ó÷èòûâàþòñÿ â
êà÷åñòâå ðàñõîäîâ, õîòÿ è ñíèæàþò ñóììû
ïîñòóïëåíèé, íà ÷òî óêàçûâàåòñÿ ýêîíîìèñ-
òàìè (Êîññîâ, Ëèâøèö, Øàõíàçàðîâ, 2000;
Ìåëüíèêîâ, 2015; Ñåðèêîâ, Êîðíååâà, Ïåòðî-
âà, 2014; Îðëîâà, Ñàôèí, 2011). Ïîìèìî ýòî-
ãî, ïðåäîñòàâëåíèå îïðåäåëåííûõ ôîðì ãî-
ñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè äîëæíî ïðèâîäèòü
ê óâåëè÷åíèþ íàëîãîîáëàãàåìîé ïðèáûëè, ïî-
ëó÷àåìîé îðãàíèçàöèåé, è, êàê ñëåäñòâèå, ê
óâåëè÷åíèþ ïîñòóïëåíèé ïî íàëîãó íà ïðè-
áûëü. Îäíàêî ýòî ìîæåò è íå ïðîèñõîäèòü,
÷òî òàêæå êîñâåííî âëèÿåò íà ñíèæåíèå ïî-
ñòóïëåíèé äåíåæíûõ ñðåäñòâ â áþäæåòû ðàç-
ëè÷íûõ óðîâíåé áþäæåòíîé ñèñòåìû, êîòî-
ðîå íå íàõîäèò îòðàæåíèÿ ïðè ïðîâåäåíèè
îöåíêè áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòè-
öèîííûõ ïðîåêòîâ. Âìåñòå ñ òåì íå íàõîäèò
ðåøåíèÿ âîïðîñ î âêëþ÷åíèè îáîçíà÷åííûõ
âûøå ôàêòîðîâ â ðàñ÷åò è ïîñëåäóþùèé àíà-
ëèç ïîêàçàòåëåé áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñòè
èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ.

Òàêèì îáðàçîì, öåëüþ äàííîé ñòàòüè
ÿâëÿåòñÿ ðàçðàáîòêà ìåòîäèêè îöåíêè áþä-
æåòíîé ýôôåêòèâíîñòè ãîñóäàðñòâåííîãî
ôèíàíñîâîãî ó÷àñòèÿ â ðåàëèçàöèè èíâåñ-
òèöèîííîãî ïðîåêòà, îòëè÷èåì êîòîðîé îò
íûíå äåéñòâóþùèõ ÿâëÿåòñÿ ó÷åò íåäîïî-
ëó÷åííûõ äîõîäîâ áþäæåòîâ.

Îñîáåííîñòè îöåíêè áþäæåòíîé
ýôôåêòèâíîñòè ãîñóäàðñòâåííîãî
ôèíàíñîâîãî ó÷àñòèÿ â ðåàëèçàöèè

èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ

Ïîäõîäû ê ïîñòðîåíèþ ïîòîêîâ äåíåæ-
íûõ ñðåäñòâ â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü íå-
ñêîëüêî îòëè÷àþòñÿ îò ðîññèéñêèõ è çàïàä-
íûõ ìåòîäèê. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî âïåð-
âûå íåîáõîäèìîñòü îôèöèàëüíîãî ó÷åòà
ýôôåêòèâíîñòè ó÷àñòèÿ ãîñóäàðñòâà â ðåà-
ëèçàöèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà ïîÿâè-
ëàñü ïðè ïðèíÿòèè Ðåêîìåíäàöèé ïî ðàç-
ðàáîòêå áèçíåñ-ïëàíîâ èíâåñòèöèîííûõ

2 Â èíâåñòèöèîííîì àíàëèçå òåíåâîé âàëþòíûé êóðñ –
ýòî âàëþòíûé êóðñ, ïðè ðàñ÷åòå êîòîðîãî, â îòëè÷èå îò îôè-
öèàëüíîãî êóðñà, ó÷òåíû òîðãîâûå èñêàæåíèÿ, òàêèå êàê èì-
ïîðòíûå (ýêñïîðòíûå) ïîøëèíû, êîëè÷åñòâåííûå îãðàíè÷å-
íèÿ íà èìïîðò (ýêñïîðò), ýêñïîðòíûå ñóáñèäèè.
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Ìåòîäèêà îöåíêè áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñòè ãîñóäàðñòâåííîãî ôèíàíñîâîãî ó÷àñòèÿ...

4 Ïîñòàíîâëåíèå Ìèíèñòåðñòâà ýêîíîìèêè Ðåñïóáëè-
êè Áåëàðóñü îò 31 àâãóñòà 2005 ã. ¹ 158 «Îá óòâåðæäåíèè
Ïðàâèë ïî ðàçðàáîòêå áèçíåñ-ïëàíîâ èíâåñòèöèîííûõ ïðî-
åêòîâ» (â ðåäàêöèè Ïîñòàíîâëåíèÿ Ìèíèñòåðñòâà ýêîíîìè-
êè Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü îò 22 àâãóñòà 2016 ã. ¹ 53). URL:
http://pravo.by/document/?guid=3871&p0=W20513184

5 Òàì æå.
6 Ïîñòàíîâëåíèå Ñîâåòà Ìèíèñòðîâ Ðåñïóáëèêè Áå-

ëàðóñü îò 26 ìàÿ 2014 ã. ¹ 506 «Î áèçíåñ-ïëàíàõ èíâåñòè-
öèîííûõ ïðîåêòîâ» (â ðåäàêöèè Ïîñòàíîâëåíèÿ Ñîâåòà
Ìèíèñòðîâ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü îò 5 èþíÿ 2017 ã. ¹ 425).
URL: http://pravo.by/document/?guid=3871&p0=C21400506

ïðîåêòîâ â 1999 ã., êîòîðûå óòðàòèëè þðè-
äè÷åñêóþ ñèëó â 2005 ã. ñ óòâåðæäåíèåì
Ìèíèñòåðñòâîì ýêîíîìèêè Ðåñïóáëèêè
Áåëàðóñü Ïðàâèë ïî ðàçðàáîòêå áèçíåñ-ïëà-
íîâ èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ (äàëåå –
Ïðàâèëà). Â ñîîòâåòñòâèè ñ Ïðàâèëàìè
îðãàíèçàöèÿ, ïëàíèðóþùàÿ ðåàëèçàöèþ
èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà, äîëæíà îáîçíà-
÷èòü ñðîêè (ïðîñòîé è äèíàìè÷åñêèé) îêó-
ïàåìîñòè ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè ïðî-
åêòà, êîòîðûå «îïðåäåëÿþòñÿ àíàëîãè÷íî
ðàñ÷åòàì ñðîêîâ îêóïàåìîñòè èíâåñòèöèé»4.
Èñõîäÿ èç ïðåäñòàâëåííîãî îïðåäåëåíèÿ
ìîæíî çàêëþ÷èòü, ÷òî ýòî «ïåðèîä âðåìå-
íè, ïî îêîí÷àíèè êîòîðîãî ÷èñòûé îáúåì
ïîñòóïëåíèé (äîõîäîâ) ïåðåêðûâàåò îáúåì
ðàñõîäîâ â ïðîåêò, è ñîîòâåòñòâóåò ïåðèî-
äó, ïðè êîòîðîì íàêîïèòåëüíîå çíà÷åíèå
÷èñòîãî ïîòîêà íàëè÷íîñòè èçìåíÿåòñÿ ñ
îòðèöàòåëüíîãî íà ïîëîæèòåëüíîå»5. Ðàñ÷å-
òà èíûõ ïîêàçàòåëåé ýôôåêòèâíîñòè ãîñó-
äàðñòâåííîãî ó÷àñòèÿ â ðåàëèçàöèè èíâåñ-
òèöèîííûõ ïðîåêòîâ íå òðåáóåòñÿ.

Â îòòîêå äåíåæíûõ ñðåäñòâ èç áþäæå-
òîâ ðàçëè÷íûõ óðîâíåé áþäæåòíîé ñèñòåìû
îòîáðàæàþòñÿ ôîðìû ãîñóäàðñòâåííîãî ó÷à-
ñòèÿ â ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåê-
òîâ, â ÷èñëå êîòîðûõ – áþäæåòíûå ññóäû,
çàéìû, ñóáñèäèè è ïðî÷èå ðàñõîäû. Ñëåäóåò
òàêæå îòìåòèòü, ÷òî â ñîîòâåòñòâèè ñ Ïðàâè-
ëàìè ëüãîòû ïî íàëîãîâûì è òàìîæåííûì
ïëàòåæàì îòíîñÿòñÿ ê âûïàäàþùèì äîõîäàì
ãîñóäàðñòâà, òàêæå âêëþ÷àåìûì â îòòîêè äå-
íåæíûõ ñðåäñòâ èç áþäæåòîâ. Íè â Ïðàâè-
ëàõ, íè â äðóãèõ íîðìàòèâíî-ïðàâîâûõ àêòàõ
íå äàíî îïðåäåëåíèå ïîíÿòèþ «âûïàäàþùèå
äîõîäû», íå ïðåäñòàâëåí è ïîðÿäîê èõ ðàñ-
÷åòà. Â òî æå âðåìÿ ïðè ïðîâåäåíèè ýêñïåð-
òèçû èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ Ìèíèñòåð-
ñòâî ôèíàíñîâ äîëæíî ïðåäîñòàâëÿòü èíôîð-
ìàöèþ îá èõ ñóììå6. Â ìèðîâîé ïðàêòèêå
ïîä «âûïàäàþùèìè äîõîäàìè», èëè «íàëî-

ãîâûìè ðàñõîäàìè», ïîíèìàþòñÿ «îñâîáîæ-
äåíèÿ îòíîñèòåëüíî «ñòàíäàðòíîé» ñòðóêòó-
ðû íàëîãîâ, ïðèâîäÿùèå ê ñíèæåíèþ âåëè-
÷èíû ñîáèðàåìûõ ãîñóäàðñòâîì äîõîäîâ»
(Ðûêîâà, Óòêèí, 2013. Ñ. 32). Íàìè óæå áûëî
îòìå÷åíî, ÷òî íàëîãîâûå ëüãîòû íå ÿâëÿþòñÿ
ðåàëüíûìè äåíåæíûìè ïîòîêàìè è ïîýòîìó
íå ìîãóò ó÷èòûâàòüñÿ â êà÷åñòâå ðàñõîäîâ
áþäæåòà. Îäíàêî ýòî íå îçíà÷àåò, ÷òî îíè íå
äîëæíû áûòü îòðàæåíû â àíàëèçå áþäæåò-
íîé ýôôåêòèâíîñòè, íî èõ ó÷åò äîëæåí áûòü
îòäåëåí îò ðåàëüíûõ ðàñõîäîâ áþäæåòîâ.

Ïðèòîê ïîñòóïëåíèé â áþäæåò îïðå-
äåëÿåòñÿ êàê ïðèðîñò íàëîãîâ, ñáîðîâ, ïëà-
òåæåé, óïëà÷èâàåìûõ ïðè ðåàëèçàöèè ïðî-
åêòà, à òàêæå èíûõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ, ñâÿ-
çàííûõ ñ ãîñóäàðñòâåííûì ó÷àñòèåì â ðåà-
ëèçàöèè ïðîåêòà.

Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ïîòîêè äåíåæíûõ
ñðåäñòâ íå ðàçäåëÿþòñÿ ñðåäè áþäæåòîâ ðàç-
ëè÷íûõ óðîâíåé, à ñðîêè îêóïàåìîñòè îöå-
íèâàþòñÿ äëÿ êîíñîëèäèðîâàííîãî áþäæåòà
Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü. Íå ó÷èòûâàþòñÿ èç-
ìåíåíèÿ â ïîñòóïëåíèè äåíåæíûõ ñðåäñòâ â
ãîñóäàðñòâåííûé âíåáþäæåòíûé Ôîíä ñîöè-
àëüíîé çàùèòû íàñåëåíèÿ, à òàêæå âíåáþä-
æåòíûå öåíòðàëèçîâàííûå èíâåñòèöèîííûå
ôîíäû. Â ÷àñòíîñòè, ñðåäñòâà èíâåñòèöèîí-
íûõ ôîíäîâ, ôîðìèðóåìûå îáëèñïîëêîìàìè
è èíûìè ãîñóäàðñòâåííûìè îðãàíàìè â ñî-
îòâåòñòâèè ñ Ïîñòàíîâëåíèåì Ñîâåòà Ìèíè-
ñòðîâ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü îò 5 ÿíâàðÿ
2013 ã. ¹ 9, ìîãóò ÿâëÿòüñÿ èñòî÷íèêîì ôè-
íàíñèðîâàíèÿ è îêàçàíèÿ ãîñóäàðñòâåííîé
ôèíàíñîâîé ïîìîùè â ðåàëèçàöèè èíâåñòè-
öèîííûõ ïðîåêòîâ ïðåäïðèÿòèé Ðåñïóáëè-
êè Áåëàðóñü.

Òàêîé êîñâåííûé ýôôåêò, êàê èçìåíå-
íèå ïîñòóïëåíèé â áþäæåò â ðåçóëüòàòå ñî-
êðàùåíèÿ/óâåëè÷åíèÿ êîëè÷åñòâà ðàáîòà-
þùèõ â îðãàíèçàöèè, òàêæå íå íàøåë ñâîå-
ãî îòðàæåíèÿ â îöåíêå áþäæåòíîé ýôôåê-
òèâíîñòè, ïðîâîäèìîé â ñîîòâåòñòâèè ñ
Ïðàâèëàìè.

Ïîêàçàòåëè áþäæåòíîé
ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöèîííûõ

ïðîåêòîâ

Êàê ïîêàçàë àíàëèç ñóùåñòâóþùèõ
ìåòîäèê è ïîäõîäîâ ê îöåíêå ýôôåêòèâíî-
ñòè ãîñóäàðñòâåííîãî ó÷àñòèÿ â ðåàëèçàöèè
èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ, íè çàðóáåæíûå,
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À.Ñ. ÃÎËÈÊÎÂÀ

íè îòå÷åñòâåííûå íå ïîçâîëÿþò â ïîëíîé
ìåðå îöåíèòü âîçíèêàþùèå ïîòîêè ìåæäó
ïðåäïðèÿòèåì, áþäæåòàìè è ôîíäàìè ðàç-
ëè÷íûõ óðîâíåé áþäæåòíîé ñèñòåìû, à òàê-
æå âîçìîæíûå ýôôåêòû. Ïîýòîìó, íà íàø
âçãëÿä, ïðè îöåíêå ïðîåêòîâ ñ òî÷êè çðå-
íèÿ áþäæåòîâ äîëæíû áûòü ó÷òåíû ñëåäó-
þùèå ýëåìåíòû, êîòîðûå âïîñëåäñòâèè ïî-
çâîëÿò íàèáîëåå òî÷íî îöåíèòü âêëàä ïðî-
åêòà è ïîñëåäñòâèÿ îò åãî ðåàëèçàöèè:

1) îòòîêè äåíåæíûõ ñðåäñòâ ðåñïóá-
ëèêàíñêîãî è ìåñòíûõ áþäæåòîâ è âíåáþä-
æåòíûõ ôîíäîâ, ïîä êîòîðûìè ìû áóäåì
ïîíèìàòü ñóììû äåíåæíûõ ñðåäñòâ, âûäå-
ëÿåìûå äëÿ ïðÿìîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðî-
åêòà â âèäå ñóáñèäèé, äîòàöèé, ãðàíòîâ,
ïîêóïêè àêöèé èëè îáëèãàöèé, ýìèòèðîâàí-
íûõ ïðåäïðèÿòèåì, ïðåäîñòàâëåíèÿ áþäæåò-
íûõ ññóä è çàéìîâ, ïîãàøåíèÿ ÷àñòè ïðî-
öåíòîâ ïî êðåäèòàì êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ,
à òàêæå èíûõ ñïîñîáîâ èíâåñòèðîâàíèÿ
áþäæåòíûõ ñðåäñòâ;

2) ïðèòîêè (ïîñòóïëåíèÿ) äåíåæíûõ
ñðåäñòâ â ðåñïóáëèêàíñêèé è ìåñòíûå áþä-
æåòû è âíåáþäæåòíûå ôîíäû (çà èñêëþ÷å-
íèåì ãîñóäàðñòâåííîãî âíåáþäæåòíîãî ôîí-
äà ñîöèàëüíîé çàùèòû íàñåëåíèÿ), ê êîòî-
ðûì áóäóò îòíîñèòüñÿ ïðèðîñò íàëîãîâûõ è
íåíàëîãîâûõ ïëàòåæåé â ðåçóëüòàòå ðåàëèçà-
öèè ïðîåêòà, âîçâðàò ñðåäñòâ ïî íåêîòîðûì
ôîðìàì ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè;

3) âûïàäàþùèå äîõîäû – ñóììû äåíåæ-
íûõ ñðåäñòâ, íåäîïîñòóïèâøèå â ðåñïóá-
ëèêàíñêèé è ìåñòíûå áþäæåòû Ðåñïóáëè-
êè Áåëàðóñü â ðåçóëüòàòå ïðåäîñòàâëåíèÿ
ëüãîò ïî óïëàòå íàëîãîâ è íåíàëîãîâûõ ïëà-
òåæåé ïðåäïðèÿòèþ, ðåàëèçóþùåìó èíâåñ-
òèöèîííûé ïðîåêò;

4) ïîòåðÿííûé äîïîëíèòåëüíûé ýô-
ôåêò – ñóììà äåíåæíûõ ñðåäñòâ, íåäîïîñ-
òóïèâøèõ â áþäæåòû ðàçëè÷íûõ óðîâíåé
áþäæåòíîé ñèñòåìû â ðåçóëüòàòå íåäîñòà-
òî÷íîñòè ãåíåðèðóåìûõ ñóìì íàëîãà íà
ïðèáûëü ïî ñðàâíåíèþ ñ ëüãîòàìè, ïðåäóñ-
ìîòðåííûìè ãîñóäàðñòâîì ïðè ðåàëèçàöèè
ïðåäïðèÿòèåì èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà;

5) êîñâåííûå ýôôåêòû – äîïîëíèòåëü-
íûå ïîñòóïëåíèÿ è ðàñõîäû ðåñïóáëèêàíñ-
êîãî è ìåñòíûõ áþäæåòîâ è ãîñóäàðñòâåí-
íîãî âíåáþäæåòíîãî ôîíäà ñîöèàëüíîé
çàùèòû íàñåëåíèÿ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü,
âîçíèêàþùèå â ðåçóëüòàòå âëèÿíèÿ ðåàëè-

çàöèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà íà ñòîðîí-
íèå îðãàíèçàöèè è ôèçè÷åñêèå ëèöà (òàê
íàçûâàåìûå çàèíòåðåñîâàííûå ëèöà, èëè
ñòåéêõîëäåðû).

Ïóíêòû òðè, ÷åòûðå è ÷àñòè÷íî ïÿòü íå
îòðàæàþò ðåàëüíûõ îòòîêîâ äåíåæíûõ
ñðåäñòâ èç áþäæåòîâ è ôîíäîâ ðàçëè÷íûõ
óðîâíåé áþäæåòíîé ñèñòåìû, îäíàêî, ïîñêîëü-
êó ïðåäîñòàâëåíèå íàëîãîâûõ ëüãîò è äðóãèõ
ïðåôåðåíöèé âëèÿåò íà ñóììû çà÷èñëÿåìûõ
äåíåæíûõ ñðåäñòâ â áþäæåòû è ôîíäû, òî
îíè äîëæíû áûòü ó÷òåíû ïðè îöåíêå ýôôåê-
òèâíîñòè ãîñóäàðñòâåííîãî ó÷àñòèÿ â ðåàëè-
çàöèè ïðîåêòà. Äàäèì ïîÿñíåíèÿ ê ïîðÿäêó
îòîáðàæåíèÿ êàòåãîðèé ïðè ñîñòàâëåíèè òàá-
ëèö è ïðîâåäåíèè ðàñ÷åòîâ.

Ñ öåëüþ ðàçäåëåíèÿ ïîòîêîâ äåíåæíûõ
ñðåäñòâ íàìè ïðåäëàãàåòñÿ ïîñòðîåíèå òàá-
ëèö ïî ðàñ÷åòó áþäæåòíûõ ïîòîêîâ íà óðîâ-
íå ìåñòíûõ áþäæåòîâ è ðåñïóáëèêàíñêîãî
áþäæåòà. Ïîëó÷åííûå ðàñ÷åòû ïî äàííûì
äâóì òàáëèöàì âïîñëåäñòâèè áóäóò èñïîëü-
çîâàòüñÿ â òðåòüåé – ñâîäíîé òàáëèöå äëÿ
îöåíêè îáùåé áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñòè,
â êîòîðîé áóäóò îòðàæåíû ñîâîêóïíûå îò-
òîêè íå òîëüêî ñðåäñòâ áþäæåòîâ, íî è âíå-
áþäæåòíûõ öåíòðàëèçîâàííûõ èíâåñòèöè-
îííûõ ôîíäîâ (â ñëó÷àå ôèíàíñèðîâàíèÿ
ïðîåêòà èç ñðåäñòâ äàííûõ ôîíäîâ).

Âûïàäàþùèå äîõîäû ðåñïóáëèêàíñêî-
ãî è ìåñòíûõ áþäæåòîâ ìîãóò áûòü îïðåäå-
ëåíû äâóìÿ ñïîñîáàìè â çàâèñèìîñòè îò
òîãî, êàêàÿ ôîðìà ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåð-
æêè ïðåäóñìîòðåíà çàêîíîäàòåëüñòâîì:

åñëè ïðåäïðèÿòèå îñâîáîæäàåòñÿ îò
óïëàòû íàëîãà èëè ëþáîãî èíîãî îò÷èñëå-
íèÿ ëèáî ñòàâêà íàëîãîîáëîæåíèÿ ðàâíà
íóëþ, òî âûïàäàþùèå äîõîäû t-ãî ãîäà ðå-
àëèçàöèè ïðîåêòà áóäóò ðàâíû ïðîèçâåäå-
íèþ íàëîãîâîé áàçû çà äàííûé ïåðèîä íà
íàëîãîâóþ ñòàâêó, òðàäèöèîííî ïðèìåíÿ-
åìóþ ïðè âçèìàíèè íàëîãà ïî îïðåäåëåí-
íîìó îáúåêòó íàëîãîîáëîæåíèÿ â ñîîòâåò-
ñòâèè ñ çàêîíîäàòåëüñòâîì Ðåñïóáëèêè Áå-
ëàðóñü;

åñëè æå ïðåäóñìîòðåíî ñíèæåíèå íà-
ëîãîâîé ñòàâêè, ïðèìåíåíèå ïîíèæàþùèõ
êîýôôèöèåíòîâ ê îáúåêòó íàëîãîîáëîæå-
íèÿ, óìåíüøåíèå íàëîãîâîé áàçû çà ñ÷åò
èñïîëüçîâàíèÿ íàëîãîâûõ âû÷åòîâ, òî â
òàêîì ñëó÷àå âûïàäàþùèå äîõîäû ðàññ÷è-
òûâàþòñÿ êàê ïðîèçâåäåíèå íàëîãîâîé áàçû
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Ìåòîäèêà îöåíêè áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñòè ãîñóäàðñòâåííîãî ôèíàíñîâîãî ó÷àñòèÿ...

7 Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî ôèíàíñîâàÿ ïîìîùü, ïðåäîñòàâ-
ëåííàÿ èç ðàçëè÷íûõ ãîñóäàðñòâåííûõ ôîíäîâ, íå ó÷èòûâàåò-
ñÿ â êà÷åñòâå äîõîäîâ ïðè ðàñ÷åòå íàëîãà íà ïðèáûëü, ðåàëè-
çàöèÿ àëüòåðíàòèâíîãî âàðèàíòà ïîäðàçóìåâàåò ïðèâëå÷åíèå
ñðåäñòâ íà ôèíàíñîâîì ðûíêå ïîä îïðåäåëåííûé ïðîöåíò, ÷òî
îáÿçûâàåò íàñ âêëþ÷èòü äàííóþ êàòåãîðèþ ãîñóäàðñòâåííîé
ïîääåðæêè òàêæå â ïåðâóþ è âòîðóþ ãðóïïû.

è òðàäèöèîííîé íàëîãîâîé ñòàâêè çà âû÷å-
òîì ñóììû, ïîäëåæàùåé óïëàòå.

Äëÿ îïðåäåëåíèÿ ïîòåðÿííîãî äîïîë-
íèòåëüíîãî ýôôåêòà íåîáõîäèìî ïðîèçâå-
ñòè ñðàâíåíèå åæåãîäíûõ ñóìì äîïîëíè-
òåëüíûõ ýôôåêòîâ äëÿ ðåñïóáëèêàíñêîãî è
ìåñòíûõ áþäæåòîâ îò ðåàëèçàöèè ïðîåêòà
ñ ñóììàìè íàëîãà íà ïðèáûëü ïî ïðîåêòó.
Îöåíêà äîïîëíèòåëüíîãî ýôôåêòà áþäæå-
òîâ áàçèðóåòñÿ íà ñëåäóþùåì ïîäõîäå: â
ðåçóëüòàòå ïðåäîñòàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííîé
ïîääåðæêè è çà ñ÷åò òîãî, ÷òî ïðåäïðèÿòèå
íå èñïîëüçóåò àëüòåðíàòèâíûé âàðèàíò,
êîòîðûé, ñêîðåå âñåãî, ïðèâåäåò ê óâåëè÷å-
íèþ ðàñõîäîâ ïî ïðîåêòó è, êàê ñëåäñòâèå,
óìåíüøåíèþ ïîëó÷àåìûõ äîõîäîâ, ïîäëå-
æàùàÿ íàëîãîîáëîæåíèþ ïðèáûëü óâåëè-
÷èâàåòñÿ íà ñóììó, ìàêñèìàëüíûé ðàçìåð
êîòîðîé íàìè ìîæåò áûòü ðàññ÷èòàí. Ïðî-
èçâåäåíèå äîïîëíèòåëüíîé ñóììû ïðèáû-
ëè ïðåäïðèÿòèÿ, ïîäëåæàùåé íàëîãîîáëî-
æåíèþ è âîçíèêàþùåé â ðåçóëüòàòå ïðåäî-
ñòàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè, è
ñòàâêè ïî íàëîãó íà ïðèáûëü è áóäåò ÿâ-
ëÿòüñÿ äîïîëíèòåëüíûì ýôôåêòîì äëÿ áþä-
æåòîâ ðàçëè÷íûõ óðîâíåé.

Èñõîäÿ èç òîãî, âîçíèêàþò ëè äîïîëíè-
òåëüíûå ýôôåêòû â ðåçóëüòàòå ïðåäîñòàâëå-
íèÿ ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè, âîçìîæíî
ëè íèâåëèðîâàíèå äàííûõ ýôôåêòîâ ëèáî
èñïîëüçóåìûå ôîðìû ãîñóäàðñòâåííîé ïîä-
äåðæêè íå ïðèâîäÿò ê ïîÿâëåíèþ äîïîëíè-
òåëüíûõ ýôôåêòîâ äëÿ áþäæåòîâ, íàìè áûëè
âûäåëåíû ÷åòûðå ãðóïïû ôîðì ãîñóäàðñòâåí-
íîé ïîääåðæêè:

1) ôîðìû ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè,
âëèÿþùèå íà ñóììó ïåðâîíà÷àëüíîé ñòîèìî-
ñòè äîëãîñðî÷íûõ àêòèâîâ è, êàê ñëåäñòâèå,
ñóììû àìîðòèçàöèîííûõ îò÷èñëåíèé, âêëþ-
÷åííûõ â ðàñ÷åòû äëÿ îïðåäåëåíèÿ íàëîãî-
îáëàãàåìîé ïðèáûëè, ê êîòîðûì îòíîñÿòñÿ:

ôèíàíñîâàÿ ïîìîùü – áåçâîçìåçäíûå
îò÷èñëåíèÿ èç ðåñïóáëèêàíñêîãî, ìåñòíûõ
áþäæåòîâ, èííîâàöèîííûõ è èíâåñòèöèîí-
íûõ ôîíäîâ (àëüòåðíàòèâíûì âàðèàíòîì
ÿâëÿåòñÿ çàèìñòâîâàíèå äåíåæíûõ ñðåäñòâ
íà ôèíàíñîâîì ðûíêå);

ïðåäîñòàâëåíèå êðåäèòîâ äëÿ ðåàëèçà-
öèè ïðîåêòà ïî ëüãîòíîé ïðîöåíòíîé ñòàâ-
êå (àëüòåðíàòèâíûé âàðèàíò – ïðèîáðåòå-
íèå êðåäèòîâ ïî ðûíî÷íîé ïðîöåíòíîé
ñòàâêå);

îñâîáîæäåíèå îò óïëàòû òàìîæåííûõ
ïîøëèí ïðè ââîçå íà òåððèòîðèþ Ðåñïóá-
ëèêè Áåëàðóñü îñíîâíûõ ñðåäñòâ è äðóãèõ
îáúåêòîâ, êîòîðûå áóäóò âêëþ÷åíû â ïîñ-
ëåäóþùåì â ðàñ÷åò ïîëíîé ïåðâîíà÷àëüíîé
ñòîèìîñòè äîëãîñðî÷íûõ àêòèâîâ (àëüòåð-
íàòèâíûì âàðèàíòîì ÿâëÿåòñÿ óïëàòà òà-
ìîæåííîé ïîøëèíû);

2) ôîðìû ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè,
âëèÿþùèå íà ðàñõîäû, âêëþ÷àåìûå â ðàñ-
÷åòû äëÿ îïðåäåëåíèÿ íàëîãîîáëàãàåìîé
ïðèáûëè:

ôèíàíñîâàÿ ïîìîùü – áåçâîçìåçäíûå
îò÷èñëåíèÿ èç ðåñïóáëèêàíñêîãî, ìåñòíûõ
áþäæåòîâ, èííîâàöèîííûõ è èíâåñòèöèîí-
íûõ ôîíäîâ (àëüòåðíàòèâíûì âàðèàíòîì
ÿâëÿåòñÿ ïðèâëå÷åíèå ôèíàíñèðîâàíèÿ);

ïðåäîñòàâëåíèå êðåäèòîâ äëÿ ðåàëèçà-
öèè ïðîåêòà ïî ëüãîòíîé ïðîöåíòíîé ñòàâêå
(àëüòåðíàòèâíûé âàðèàíò – ïðèîáðåòåíèå
êðåäèòîâ ïî ðûíî÷íîé ïðîöåíòíîé ñòàâêå);

îñâîáîæäåíèå îò óïëàòû èëè ñíèæå-
íèå ñòàâîê ïî íàëîãàì, ñáîðàì, ïîøëèíàì
(çåìåëüíûé íàëîã, ýêîëîãè÷åñêèé íàëîã,
íàëîã íà íåäâèæèìîñòü, íàëîã íà äîáû÷ó
ïðèðîäíûõ ðåñóðñîâ, òàìîæåííûå ïîøëè-
íû ïî ïðèîáðåòàåìûì ñûðüþ è ìàòåðèà-
ëàì è äð.), à òàêæå íåíàëîãîâûì ïëàòåæàì
(àðåíäà íåäâèæèìîñòè è äð.), ñóììû êîòî-
ðûõ âêëþ÷àþòñÿ â ñåáåñòîèìîñòü ïðîèçâî-
äèìûõ òîâàðîâ, ðàáîò è óñëóã (àëüòåðíàòèâ-
íûé âàðèàíò – âçèìàíèå â ïîëíîì îáúåìå
íàëîãîâ, ñáîðîâ, ïîøëèí è èíûõ íåíàëîãî-
âûõ ïëàòåæåé, îò÷èñëÿåìûõ ïðåäïðèÿòèåì
â áþäæåòû è âêëþ÷àåìûõ â ñîñòàâ ðàñõî-
äîâ ïðè îïðåäåëåíèè íàëîãîâîé ïðèáûëè);

3) ôîðìû ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè,
âîçíèêíîâåíèå äîïîëíèòåëüíûõ ýôôåêòîâ
êîòîðûõ íèâåëèðóåòñÿ íàëîãîâûì çàêîíî-
äàòåëüñòâîì:

âîçìåùåíèå ÷àñòè ñóììû, óïëà÷åííîé
ïî ïðîöåíòàì çà êðåäèòû;

ôèíàíñîâàÿ ïîìîùü – áåçâîçìåçäíûå
îò÷èñëåíèÿ èç ðåñïóáëèêàíñêîãî, ìåñòíûõ
áþäæåòîâ, èíâåñòèöèîííûõ è èííîâàöèîí-
íûõ ôîíäîâ7;
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4) ôîðìû ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè,
íå ïðèâîäÿùèå ê âîçíèêíîâåíèþ äîïîëíè-
òåëüíîãî ýôôåêòà ÷åðåç âûñâîáîæäåíèå
äåíåæíûõ ñðåäñòâ, ïî êîòîðûì âçèìàåòñÿ
íàëîã íà ïðèáûëü:

îñâîáîæäåíèå îò óïëàòû íàëîãà íà ïðè-
áûëü èëè ñíèæåíèå íàëîãîâîé ñòàâêè ïî
äàííîìó íàëîãó;

îñâîáîæäåíèå îò óïëàòû íàëîãà íà äî-
áàâëåííóþ ñòîèìîñòü ïðè ââîçå íà òåððè-
òîðèþ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü îáîðóäîâàíèÿ,
ñûðüÿ è ìàòåðèàëîâ;

ñíèæåíèå ñòàâêè íàëîãà íà äîáàâëåí-
íóþ ñòîèìîñòü ïî ðåàëèçóåìûì òîâàðàì è
óñëóãàì;

èñïîëüçîâàíèå èíâåñòèöèîííîãî âû÷å-
òà ïðè ââîäå â ýêñïëóàòàöèþ îáúåêòîâ îñ-
íîâíûõ ñðåäñòâ;

ïðåäîñòàâëåíèå ãàðàíòèé Ïðàâèòåëü-
ñòâà èëè ìåñòíûõ èñïîëíèòåëüíûõ è ðàñ-
ïîðÿäèòåëüíûõ îðãàíîâ âëàñòè ïî êðåäè-
òàì, âûäàâàåìûì ïðåäïðèÿòèÿì äëÿ ðåàëè-
çàöèè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ.

Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî â çàâèñèìîñòè îò
òîãî, êîãäà íà÷èñëÿþòñÿ ïðîöåíòû ïî êðåäè-
òàì, èñïîëüçîâàííûì äëÿ ïðèîáðåòåíèÿ îñ-
íîâíûõ ñðåäñòâ, – äî ââîäà â ýêñïëóàòàöèþ
èëè ïîñëå – ôèíàíñîâàÿ ïîìîùü è êðåäèòû
ïî ëüãîòíîé ïðîöåíòíîé ñòàâêå ìîãóò áûòü
îòíåñåíû ê ïåðâîé ëèáî âòîðîé ãðóïïå ôîðì
ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè.

Â ïåðâîé ãðóïïå ôîðì ãîñóäàðñòâåííîé
ïîääåðæêè, ïðåäîñòàâëÿåìîé ïðåäïðèÿòèÿì,
ïðè ðåàëèçàöèè àëüòåðíàòèâíîãî âàðèàíòà,
ò. å. åñëè ïðåäïðèÿòèþ íå ïðåäîñòàâëÿþòñÿ
äåíåæíûå ñðåäñòâà èç áþäæåòà èëè îíî íå
îñâîáîæäàåòñÿ îò óïëàòû îò÷èñëåíèé â áþä-
æåò, òî ïîíåñåííûå ðàñõîäû óâåëè÷èâàþò
ñòîèìîñòü ïðèîáðåòàåìûõ îñíîâíûõ ñðåäñòâ,
îòðàæåííóþ â áóõãàëòåðñêîì ó÷åòå. Èñõîäÿ
èç ó÷åòíîé ïîëèòèêè êîìïàíèè è ñòîèìîñ-
òè îñíîâíûõ ñðåäñòâ îïðåäåëÿþòñÿ åæåãîä-
íûå àìîðòèçàöèîííûå îò÷èñëåíèÿ, íà ñóì-
ìó êîòîðûõ óìåíüøàåòñÿ íàëîãîîáëàãàåìàÿ
ïðèáûëü ïðåäïðèÿòèÿ. ×åì âûøå ñóììû
àìîðòèçàöèîííûõ îò÷èñëåíèé, òåì ìåíüøå
íàëîã íà ïðèáûëü, ïîäëåæàùèé ê óïëàòå (â
òàáë. 1 ïðåäñòàâëåíû ôîðìóëû äëÿ îïðåäå-
ëåíèÿ ìàêñèìàëüíûõ ãîäîâûõ äîïîëíèòåëü-
íûõ ýôôåêòîâ áþäæåòà äëÿ ïåðâîé ãðóïïû
ôîðì ãîñóäàðñòâåííîãî ó÷àñòèÿ). Äëÿ ðàñ-
÷åòà ìàêñèìàëüíûõ ãîäîâûõ äîïîëíèòåëü-

íûõ ýôôåêòîâ ìû èñõîäèëè èç òîãî, ÷òî
àìîðòèçàöèÿ íà÷èñëÿåòñÿ ëèíåéíûì ìåòî-
äîì, îäíàêî îí ëåãêî ìîæåò áûòü çàìåíåí
ëþáûì äðóãèì â çàâèñèìîñòè îò ó÷åòíîé
ïîëèòèêè êîìïàíèè. Ìàêñèìàëüíûå ãîäîâûå
äîïîëíèòåëüíûå ýôôåêòû îïðåäåëÿþòñÿ êàê
÷àñòíîå îò äåëåíèÿ ñóìì ïîëó÷àåìûõ ëüãîò
íà ïîëåçíûé ñðîê èñïîëüçîâàíèÿ, óìíîæåí-
íîå íà óñòàíîâëåííóþ äëÿ ïðåäïðèÿòèÿ ñòàâ-
êó ïî íàëîãó íà ïðèáûëü. Êàê âèäèì, äîïîë-
íèòåëüíûå ýôôåêòû äëÿ áþäæåòîâ ìîãóò
ïðîÿâëÿòüñÿ íà ïðîòÿæåíèè ïåðèîäà íà÷èñ-
ëåíèÿ àìîðòèçàöèîííûõ îò÷èñëåíèé ïðè
åäèíîâðåìåííîì (ïðåäîñòàâëåíèå ôèíàíñî-
âîé ïîìîùè) èëè êðàòêîñðî÷íîì ñðîêå ïðåä-
ñòàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè (îñ-
âîáîæäåíèå îò óïëàòû òàìîæåííûõ ïîøëèí).

Ñîâîêóïíûé ìàêñèìàëüíûé äîïîëíè-
òåëüíûé ýôôåêò çà âåñü ïåðèîä ðåàëèçà-
öèè ïðîåêòà ïðè ïðåäîñòàâëåíèè íåñêîëü-
êèõ ôîðì ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè áó-
äåò ðàâåí ñóììå ãîäîâûõ ýôôåêòîâ:

           , (2)

ãäå TAE (total additional effect) – ñîâîêóï-
íûé ìàêñèìàëüíûé äîïîëíèòåëüíûé ýô-
ôåêò áþäæåòîâ, ïîëó÷àåìûé îò ðåàëèçàöèè
èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà;

AAE
t
 (annual additional effect) – ìàêñè-

ìàëüíûé ãîäîâîé äîïîëíèòåëüíûé ýôôåêò
t-ãî ãîäà ðåàëèçàöèè ïðîåêòà.

Ïðè ñîáëþäåíèè óñëîâèÿ ðàâåíñòâà ãî-
äîâûõ ýôôåêòîâ ñîâîêóïíûé ìàêñèìàëü-
íûé äîïîëíèòåëüíûé ýôôåêò ìîæåò áûòü
ðàññ÷èòàí êàê ïðîèçâåäåíèå ìàêñèìàëüíûõ
ãîäîâûõ äîïîëíèòåëüíûõ ýôôåêòîâ íà ñðîê
ïîëåçíîãî èñïîëüçîâàíèÿ ïðèîáðåòåííîãî
îáîðóäîâàíèÿ.

Òàê æå è ïî âòîðîé ãðóïïå: îäíàêî â
íåé àëüòåðíàòèâíûé âàðèàíò íå ïðåäóñìàò-
ðèâàåò óìåíüøåíèÿ íàëîãîîáëàãàåìîé ñóììû
÷åðåç àìîðòèçàöèîííûå îò÷èñëåíèÿ, ðàçáè-
òûå ïî ãîäàì ïîëåçíîãî èñïîëüçîâàíèÿ îáî-
ðóäîâàíèÿ, íî íàïðÿìóþ ÷åðåç âêëþ÷åíèå â
ðàññ÷èòûâàåìóþ ñåáåñòîèìîñòü ïðîäóêöèè
èëè ðàñõîäû, ó÷èòûâàåìûå ïðè ðàñ÷åòå íà-
ëîãà íà ïðèáûëü (â òàáë. 2 ïðåäñòàâëåíû ôîð-
ìóëû äëÿ îïðåäåëåíèÿ ìàêñèìàëüíûõ ãîäî-
âûõ äîïîëíèòåëüíûõ ýôôåêòîâ áþäæåòà ïî
âòîðîé ãðóïïå ôîðì ó÷àñòèÿ ãîñóäàðñòâà â
ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ).
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Êàê âèäèì, ôîðìû ãîñóäàðñòâåííîé
ïîääåðæêè, êîòîðûå ïîçâîëÿþò óìåíüøèòü
ñòîèìîñòü îñíîâíûõ ñðåäñòâ, ó÷èòûâàåìóþ
â áóõãàëòåðñêîì ó÷åòå, à òàêæå ñåáåñòîè-
ìîñòü ïðîèçâîäèìûõ òîâàðîâ è óñëóã, ðàñ-
õîäîâ îðãàíèçàöèè, ó÷èòûâàåìûõ ïðè ðàñ-
÷åòå íàëîãîîáëàãàåìîé ïðèáûëè, ïðèâîäÿò
ê ïîëó÷åíèþ äîïîëíèòåëüíîãî ýôôåêòà äëÿ
áþäæåòà, êîòîðûé ìîã íå âîçíèêíóòü ïðè
ðåàëèçàöèè àëüòåðíàòèâíîãî âàðèàíòà, êîãäà
ëüãîòû ïðåäïðèÿòèþ íå ïðåäîñòàâëÿþòñÿ.

Ïðè ïîñòðîåíèè áþäæåòíûõ ïîòîêîâ
ñ ó÷åòîì ðåàëèçàöèè ïðîåêòà äîïîëíèòåëü-
íûé ýôôåêò óæå çàëîæåí â ïëàíèðóåìûõ
äîõîäàõ áþäæåòà â óïëà÷èâàåìîé ïðåäïðè-
ÿòèåì ñóììå íàëîãà íà ïðèáûëü. Îäíàêî
íåîáõîäèìî ïîíèìàòü, ÷òî äîïîëíèòåëüíûå
ýôôåêòû äëÿ áþäæåòîâ Ðåñïóáëèêè Áåëà-
ðóñü âîçíèêíóò òîëüêî â òîì ñëó÷àå, êîãäà
ïðåäïðèÿòèå áóäåò ãåíåðèðîâàòü íàëîãîîá-
ëàãàåìóþ ïðèáûëü, êîòîðàÿ äîëæíà áûòü
áîëüøå èëè ðàâíà ñîâîêóïíîìó ìàêñèìàëü-
íîìó äîïîëíèòåëüíîìó ýôôåêòó.

Ïîýòîìó ïî ôîðìàì ãîñóäàðñòâåííîé
ïîääåðæêè íàìè ðàññ÷èòûâàåòñÿ ìàêñèìàëü-
íûé äîïîëíèòåëüíûé ýôôåêò – ìàêñèìàëü-
íî âîçìîæíàÿ ñóììà äåíåæíûõ ñðåäñòâ, êî-
òîðóþ áþäæåòû ìîãóò äîïîëíèòåëüíî ïîëó-
÷èòü ïðè ïðåäîñòàâëåíèè îïðåäåëåííûõ âè-
äîâ ëüãîò. Îäíàêî åñëè ýòîãî íå ïðîèñõîäèò,
òî äîïîëíèòåëüíûé ýôôåêò äëÿ áþäæåòà íå
ïðîÿâëÿåòñÿ ëèáî ïðîÿâëÿåòñÿ ëèøü ÷àñòè÷-
íî, ÷òî, ïî íàøåìó ìíåíèþ, äîëæíî áûòü ó÷-
òåíî ïðè îöåíêå áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñòè
ïðîåêòà. Â òàêîì ñëó÷àå îòñóòñòâèå íàëîãî-
îáëàãàåìîé ïðèáûëè îçíà÷àåò íå òîëüêî îò-
ñóòñòâèå ïîñòóïëåíèé ïî äàííîìó íàëîãó, íî
è äîïîëíèòåëüíûå èçäåðæêè, êîòîðûå íåñóò
áþäæåòû, âîçíèêàþùèå ïîìèìî ïðåäîñòàâ-
ëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè.

Åñëè àíàëèç ïðîâîäèòñÿ ïî íîâîìó
ïðåäïðèÿòèþ, ñîçäàâàåìîìó â ðàìêàõ ðåà-
ëèçàöèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà, òî äëÿ
ñðàâíåíèÿ ñ ãîäîâûìè äîïîëíèòåëüíûìè
ýôôåêòàìè èñïîëüçóåòñÿ âåëè÷èíà íàëîãà
íà ïðèáûëü, ïîäëåæàùåãî ê óïëàòå (ñòðîêà
2.2 òàáë. 4 – 16 áèçíåñ-ïëàíà èíâåñòèöèîí-
íîãî ïðîåêòà, ñîñòàâëåííîãî â ñîîòâåòñòâèè
ñ Ïðàâèëàìè). Åñëè æå îáúåêòîì àíàëèçà
ÿâëÿþòñÿ äåéñòâóþùèå ïðåäïðèÿòèÿ Ðåñ-
ïóáëèêè Áåëàðóñü, òî äëÿ îöåíêè äîïîëíè-
òåëüíûõ ýôôåêòîâ áþäæåòîâ íàìè áóäåò

èñïîëüçîâàòüñÿ óñëîâíàÿ âåëè÷èíà: ñóììà
íàëîãà íà ïðèáûëü ïî ïðîåêòó t-ãî ãîäà ðå-
àëèçàöèè ïðîåêòà (PT

t
project). Äàííûé ïîêà-

çàòåëü áóäåò ðàññ÷èòûâàòüñÿ êàê ðàçíîñòü
íàëîãîîáëàãàåìîé ïðèáûëè ïðåäïðèÿòèÿ,
ïîëó÷åííîé ñ ó÷åòîì è áåç ó÷åòà ðåàëèçà-
öèè ïðîåêòà, óìíîæåííàÿ íà ñòàâêó, óñòà-
íîâëåííóþ ïî íàëîãó íà ïðèáûëü:

, (13)

ãäå TP
t
with – íàëîãîîáëàãàåìàÿ ïðèáûëü

ïðåäïðèÿòèÿ, ðàññ÷èòûâàåìàÿ ñ ó÷åòîì ðå-
àëèçàöèè ïðîåêòà â ãîä t;

TP
t
without – íàëîãîîáëàãàåìàÿ ïðèáûëü

ïðåäïðèÿòèÿ, ðàññ÷èòûâàåìàÿ áåç ó÷åòà ðå-
àëèçàöèè ïðîåêòà â ãîä t.

Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî îñâîáîæäåíèå îò
óïëàòû íàëîãîâ, âêëþ÷àåìûõ â ïîñòîÿííûå
çàòðàòû, îòíîñèòñÿ ê äîïîëíèòåëüíûì ýô-
ôåêòàì, ãåíåðèðóåìûì âñåì ïðåäïðèÿòèåì.
Ïîýòîìó ïðè àíàëèçå äîïîëíèòåëüíûõ ýô-
ôåêòîâ ïî ôîðìàì ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåð-
æêè, ïðåäóñìàòðèâàþùèì îñâîáîæäåíèå îò
óïëàòû îïðåäåëåííûõ íàëîãîâ èëè ñíèæå-
íèå íàëîãîâûõ ñòàâîê, ñðàâíåíèå äîëæíî
ïðîèçâîäèòüñÿ ñ âåëè÷èíîé íàëîãà íà ïðè-
áûëü, îïðåäåëåííîé ïî ïðåäïðèÿòèþ â öå-
ëîì, à íå ïî ïðîåêòó.

Äàëüíåéøåå ñðàâíåíèå àíàëîãè÷íî êàê
äëÿ íîâûõ ïðåäïðèÿòèé, òàê è äëÿ äåéñòâó-
þùèõ: çíà÷åíèå íàëîãà íà ïðèáûëü ïî ïðî-
åêòó ïî êàæäîìó ïåðèîäó ðåàëèçàöèè ñðàâ-
íèâàåòñÿ ñ ìàêñèìàëüíûì ãîäîâûì äîïîë-
íèòåëüíûì ýôôåêòîì. Íåîáõîäèìî çàìåòèòü,
÷òî ïðåäïðèÿòèþ ìîæåò áûòü ïðåäñòàâëåí
êîìïëåêñ ôîðì ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæ-
êè, â òîì ÷èñëå òå, êîòîðûå ìîãóò ïðèâåñòè
ê ïîëó÷åíèþ äîïîëíèòåëüíûõ ýôôåêòîâ.
Ïîýòîìó äëÿ ñðàâíåíèÿ ñ ñóììîé óïëà÷èâà-
åìîãî íàëîãà íà ïðèáûëü äîëæíà áûòü îï-
ðåäåëåíà ñóììà äàííûõ ýôôåêòîâ ïî âñåì
ôîðìàì ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè, ïî êî-
òîðûì âîçíèêàþò äîïîëíèòåëüíûå ýôôåê-
òû äëÿ áþäæåòîâ:

åñëè ñóììà íàëîãà íà ïðèáûëü ïî ïðî-
åêòó áîëüøå ñóììû ìàêñèìàëüíîãî ãîäîâî-
ãî äîïîëíèòåëüíîãî ýôôåêòà, òî ýôôåêò
âîçíèêàåò äëÿ áþäæåòîâ, à áþäæåòíûå ïî-
òîêè íå íóæäàþòñÿ â êîððåêòèðîâêå;

åñëè íàëîã íà ïðèáûëü ïî ïðîåêòó
ìåíüøå ìàêñèìàëüíîãî ãîäîâîãî äîïîëíè-
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òåëüíîãî ýôôåêòà, íî áîëüøå íóëÿ, òî äî-
ïîëíèòåëüíûå ýôôåêòû íà äàííîì âðåìåí-
íîì îòðåçêå âîçíèêàþò ëèøü ÷àñòè÷íî.
Ïîñêîëüêó òîëüêî ÷àñòü ñãåíåðèðîâàííîé
ïî ïðîåêòó ïðèáûëè ïîçâîëèò áþäæåòàì
ïîëó÷èòü äîïîëíèòåëüíûå ýôôåêòû, òî íà
ñóììó ïîòåðÿííûõ äîïîëíèòåëüíûõ ýôôåê-
òîâ (LAAE

t
) äîëæíû áûòü ñêîððåêòèðîâà-

íû ïîòîêè áþäæåòíûõ ñðåäñòâ:

, (14)

ãäå LAAE
t
 – ñóììà ïîòåðÿííûõ äîïîëíè-

òåëüíûõ ýôôåêòîâ t-ãî ãîäà ðåàëèçàöèè
ïðîåêòà;

PT
t
project – ñóììà íàëîãà íà ïðèáûëü ïî

ïðîåêòó â t-ì ãîäó ðåàëèçàöèè ïðîåêòà.
Åñëè íàëîã íà ïðèáûëü ïî ïðîåêòó

ìåíüøå íóëÿ, òî äîïîëíèòåëüíûå ýôôåêòû
äëÿ áþäæåòîâ íå âîçíèêàþò è äåíåæíûå
ïîòîêè áþäæåòíûõ ñðåäñòâ äîëæíû áûòü
ñêîððåêòèðîâàíû íà ñóììó ìàêñèìàëüíîãî
ãîäîâîãî äîïîëíèòåëüíîãî ýôôåêòà, êîòî-
ðûé ñ÷èòàåòñÿ ïîòåðÿííûì äëÿ áþäæåòà.

Ïîëó÷åííûå ðåçóëüòàòû äîëæíû áûòü
îòðàæåíû â ðàñ÷åòíîé òàáëèöå, ñîñòàâëÿå-
ìîé äëÿ îöåíêè áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñ-
òè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ, ïðåòåíäóþ-
ùèõ íà ïîëó÷åíèå ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåð-
æêè. Íåîáõîäèìî çàìåòèòü, ÷òî â äàííîé
òàáëèöå äîëæíû áûòü îòðàæåíû òîëüêî
ïîòåðÿííûå äîïîëíèòåëüíûå ýôôåêòû, îï-
ðåäåëåííûå â ñîîòâåòñòâèè ñ ïîðÿäêîì èõ
íàõîæäåíèÿ, ïðåäñòàâëåííûì íàìè âûøå.
Åñëè æå ïîäëåæàùèé óïëàòå íàëîã íà ïðè-
áûëü ïðåâûøàåò çíà÷åíèå ìàêñèìàëüíîãî
ãîäîâîãî äîïîëíèòåëüíîãî ýôôåêòà, òî â
ñòðîêå òàáëèöû, ñîîòâåòñòâóþùåé òîìó ïå-
ðèîäó, ñòàâèòñÿ ïðî÷åðê. Â çàâèñèìîñòè îò
òîãî, íàõîäèòñÿ ëè ïðåäïðèÿòèå â ðåñïóá-
ëèêàíñêîé ñîáñòâåííîñòè, îïðåäåëÿåòñÿ
áþäæåò, ïî êîòîðîìó íåîáõîäèìî îòðàçèòü
âëèÿíèå ïîòåðÿííûõ äîïîëíèòåëüíûõ ýô-
ôåêòîâ.

Êîñâåííûé ýôôåêò äëÿ áþäæåòîâ îò
ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà – ýòî
ïðèðîñò èëè ñíèæåíèå äîõîäîâ (ðàñõîäîâ)
áþäæåòîâ ðàçëè÷íûõ óðîâíåé, îáóñëîâëåí-
íûé âëèÿíèåì ïðîåêòà íà ñóáúåêòû, êîòîðûå
íåïîñðåäñòâåííî íå ÿâëÿþòñÿ åãî ó÷àñòíèêà-
ìè (çàèíòåðåñîâàííûõ ëèö, èëè ñòåéêõîëäå-
ðîâ). Íàìè áûëè âûäåëåíû ñëåäóþùèå ãðóï-

ïû çàèíòåðåñîâàííûõ ëèö: ïðîèçâîäèòåëè
îáîðóäîâàíèÿ è ìàòåðèàëüíûõ ðåñóðñîâ, ïî-
ñòàâùèêè óñëóã, ðàáîòíèêè äàííîãî ïðåäïðè-
ÿòèÿ, ïîêóïàòåëè ñîçäàâàåìûõ (ñíèìàåìûõ ñ
ïðîèçâîäñòâà) â ðàìêàõ ðåàëèçàöèè èíâåñ-
òèöèîííîãî ïðîåêòà òîâàðîâ è êîíêóðåíòû.
Íàìè îöåíèâàþòñÿ ïðèðîñò/ñíèæåíèå íàëî-
ãîâûõ îò÷èñëåíèé â áþäæåòû ðàçëè÷íûõ
óðîâíåé, âîçíèêàþùèå ó çàèíòåðåñîâàííûõ
ëèö â ðåçóëüòàòå ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîí-
íîãî ïðîåêòà. Êîñâåííûå ýôôåêòû îò äàí-
íûõ ñóáúåêòîâ ìîãóò áûòü êàê ïîëîæèòåëü-
íûìè, òàê è îòðèöàòåëüíûìè. Òàê, ïîëîæè-
òåëüíûì êîñâåííûì ýôôåêòîì ÿâëÿåòñÿ ïðè-
ðîñò ïîñòóïëåíèé äåíåæíûõ ñðåäñòâ â
áþäæåòû ðàçëè÷íûõ óðîâíåé áþäæåòíîé ñè-
ñòåìû Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü, ñîîòâåòñòâåííî,
îòðèöàòåëüíûì ÿâëÿåòñÿ ñíèæåíèå ñóìì ïî-
ñòóïëåíèé îò çàèíòåðåñîâàííûõ ñòîðîí â
áþäæåòû ñòðàíû. Ñóììà âñåõ ïîëîæèòåëüíûõ
è îòðèöàòåëüíûõ ýôôåêòîâ ïî ïðîåêòó äàåò
â ðåçóëüòàòå îáùèé êîñâåííûé ýôôåêò äëÿ
ðåñïóáëèêàíñêîãî è ìåñòíîãî áþäæåòîâ çà îï-
ðåäåëåííûé ãîä ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííî-
ãî ïðîåêòà.

Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî êîñâåííûå ýô-
ôåêòû èíäèâèäóàëüíû äëÿ êàæäîãî èíâåñ-
òèöèîííîãî ïðîåêòà è â íèõ ìîãóò áûòü íå
çàäåéñòâîâàíû âñå îáîçíà÷åííûå íàìè
ãðóïïû çàèíòåðåñîâàííûõ ëèö. Ïîýòîìó
âàæíûì â îöåíêå êîñâåííûõ ýôôåêòîâ ÿâ-
ëÿåòñÿ îïðåäåëåíèå ãðóïï ñòåéêõîëäåðîâ,
íà êîòîðûõ ðåàëèçàöèÿ èíâåñòèöèîííîãî
ïðîåêòà îêàçûâàåò çíà÷èòåëüíîå âëèÿíèå,
÷òî, â ñâîþ î÷åðåäü, èçìåíèò ñóììû íàëî-
ãîâûõ ïîñòóïëåíèé â áþäæåòû ðàçëè÷íûõ
óðîâíåé áþäæåòíîé ñèñòåìû.

Åñëè äëÿ òàêèõ ãðóïï çàèíòåðåñîâàí-
íûõ ëèö, êàê êîíêóðåíòû, ïðîèçâîäèòåëè
è ïîñòàâùèêè ñûðüÿ è îáîðóäîâàíèÿ, ïî-
êóïàòåëè ïðîèçâîäèìûõ òîâàðîâ, îöåíèâà-
þòñÿ òîëüêî êîñâåííûå ýôôåêòû ïî íàëî-
ãîâûì ïëàòåæàì, òî äëÿ ðàáîòíèêîâ ïðåä-
ïðèÿòèÿ, ðåàëèçóþùåãî èíâåñòèöèîííûé
ïðîåêò, äîëæåí áûòü ïðîèçâåäåí áîëåå ðàñ-
øèðåííûé àíàëèç. Òàê, ïðè ñîêðàùåíèè
êîëè÷åñòâà ðàáîòíèêîâ â ðåçóëüòàòå ðåàëè-
çàöèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà äîëæíû
áûòü ó÷òåíû ñîêðàùåíèå íå òîëüêî óïëà-
÷èâàåìûõ ñóìì ïîäîõîäíîãî íàëîãà, íî è
îò÷èñëåíèé â ãîñóäàðñòâåííûé âíåáþäæåò-
íûé ôîíä ñîöèàëüíîé çàùèòû íàñåëåíèÿ
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(ðàáîòíèêîâ è ðàáîòîäàòåëåé), à òàêæå äî-
ïîëíèòåëüíûå ðàñõîäû èç áþäæåòîâ â âèäå
ïîñîáèé ïî áåçðàáîòèöå. Ïðè óâåëè÷åíèè
÷èñëåííîñòè òðóäîâîãî êîëëåêòèâà, íàîáî-
ðîò, äîëæíû áûòü ó÷òåíû ïðèðîñò íàëîãî-
âûõ ïîñòóïëåíèé â âèäå ïîäîõîäíîãî íà-
ëîãà, îò÷èñëåíèé â ãîñóäàðñòâåííûé âíå-
áþäæåòíûé ôîíä ñîöèàëüíîé çàùèòû íà-
ñåëåíèÿ, à òàêæå ýêîíîìèÿ äåíåæíûõ
ñðåäñòâ íà âûïëàòû ïîñîáèé ïî áåçðàáîòè-
öå â ïåðèîäû âûñîêîãî óðîâíÿ íåðàáîòàþ-
ùèõ ãðàæäàí.

Ðàñ÷åò ïîêàçàòåëåé áþäæåòíîé
ýôôåêòèâíîñòè ãîñóäàðñòâåííîãî
ôèíàíñîâîãî ó÷àñòèÿ â ðåàëèçàöèè

èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà

Ñ ó÷åòîì ïðåäñòàâëåííîãî àëãîðèòìà
îïðåäåëåíèÿ âñåõ áþäæåòíûõ ïîòîêîâ è
ïîêàçàòåëåé, ïîçâîëÿþùèõ îöåíèòü ïðè-
ðîñò/ñíèæåíèå ïîñòóïëåíèé â áþäæåòû è
âíåáþäæåòíûå ôîíäû ðàçëè÷íûõ óðîâíåé
áþäæåòíîé ñèñòåìû ñòðàíû, íàìè ïðåäëà-
ãàåòñÿ ïîñòðîåíèå ñèñòåìû ïîêàçàòåëåé
áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöèîí-
íîãî ïðîåêòà, êîòîðàÿ ðàçäåëåíà íà òðè îñ-
íîâíûå ãðóïïû:

1. Ïîêàçàòåëè áþäæåòíîé ýôôåêòèâíî-
ñòè, ðàñ÷åò ïî êîòîðûì îñíîâàí íà ðåàëüíûõ
äåíåæíûõ ïîòîêàõ, âîçíèêàþùèõ ìåæäó
ïðåäïðèÿòèåì è áþäæåòàìè ðàçëè÷íûõ óðîâ-
íåé, à òàêæå âíåáþäæåòíûìè ôîíäàìè. Â äàí-
íîé ãðóïïå ðàññ÷èòûâàþòñÿ ïîêàçàòåëè áþä-
æåòíîé ýôôåêòèâíîñòè – îòäåëüíî ïî ðåñ-
ïóáëèêàíñêîìó áþäæåòó, ìåñòíûì áþäæåòàì:
÷èñòûé äèñêîíòèðîâàííûé äîõîä ãîñóäàðñòâà
(ðàñ÷åò îñóùåñòâëÿåòñÿ ïî ôîðìóëå 1) è èí-
äåêñ áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñòè (ðàññ÷èòû-
âàåòñÿ ïðè íàëè÷èè îòòîêîâ äåíåæíûõ ñðåäñòâ
áþäæåòîâ êàê îòíîøåíèå ÷èñòîãî äèñêîíòè-
ðîâàííîãî äîõîäà ãîñóäàðñòâåííîãî ó÷àñòèÿ
ê ñóììå ðàñõîäîâ èç áþäæåòà). Àíàëîãè÷íûå
ïîêàçàòåëè ðàññ÷èòûâàþòñÿ ïî ñâîäíûì äàí-
íûì, êîòîðûå âêëþ÷àþò íå òîëüêî ðåàëüíûå
äåíåæíûå ïîòîêè ðåñïóáëèêàíñêîãî è ìåñò-
íûõ áþäæåòîâ, íî è ïîòîêè äåíåæíûõ ñðåäñòâ
âíåáþäæåòíûõ öåíòðàëèçîâàííûõ èíâåñòè-
öèîííûõ ôîíäîâ.

2. Ïîêàçàòåëè áþäæåòíîé ýôôåêòèâíî-
ñòè, ðàñ÷åò ïî êîòîðûì îñíîâàí íå òîëüêî
íà ðåàëüíûõ äåíåæíûõ ïîòîêàõ, íî è íà
âûïàäàþùèõ äîõîäàõ è ïîòåðÿííûõ äîïîë-

íèòåëüíûõ ýôôåêòàõ. Äàííàÿ ãðóïïà ïîêà-
çàòåëåé àíàëîãè÷íà ïåðâîé çà òåì ëèøü èñ-
êëþ÷åíèåì, ÷òî äåíåæíûå ïîòîêè êîððåê-
òèðóþòñÿ íà ñóììó äåíåæíûõ ñðåäñòâ, íå-
äîïîñòóïàþùèõ â áþäæåòû è âíåáþäæåòíûå
ôîíäû â ðåçóëüòàòå ðåàëèçàöèè ïðîåêòà, íî
íå ÿâëÿþùèõñÿ ðåàëüíûìè ïîòîêàìè äåíåæ-
íûõ ñðåäñòâ: ýòî âûïàäàþùèå äîõîäû áþä-
æåòîâ è ïîòåðÿííûå äîïîëíèòåëüíûå ýôôåê-
òû ïî ïðîåêòó.

3. Ïîêàçàòåëè áþäæåòíîé ýôôåêòèâíî-
ñòè, îñíîâàííûå íà ó÷åòå êîñâåííûõ ýôôåê-
òîâ, ïîëó÷àåìûõ áþäæåòàìè ðàçëè÷íûõ óðîâ-
íåé è ãîñóäàðñòâåííûì âíåáþäæåòíûì ôîí-
äîì ñîöèàëüíîé çàùèòû íàñåëåíèÿ îò çàèí-
òåðåñîâàííûõ ñòîðîí ïðîåêòà. Òðåòüÿ ãðóïïà
ïîêàçàòåëåé áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñòè
âêëþ÷àåò èíäåêñ êîñâåííîãî âëèÿíèÿ è ìóëü-
òèïëèêàòîð áþäæåòíûõ ýôôåêòîâ. Èíäåêñ
êîñâåííîãî âëèÿíèÿ íà áþäæåòû (I

IE
) îïðå-

äåëÿåòñÿ êàê îòíîøåíèå ïîëîæèòåëüíûõ êîñ-
âåííûõ ýôôåêòîâ (+IE) çàèíòåðåñîâàííûõ
ñòîðîí, ïîñòóïàþùèõ â áþäæåòû è ôîíäû
ðàçëè÷íûõ óðîâíåé áþäæåòíîé ñèñòåìû ê
îòðèöàòåëüíûì êîñâåííûì ýôôåêòàì (-IE):

, (15)

ãäå  I
IE 

– èíäåêñ êîñâåííîãî âëèÿíèÿ íà
áþäæåòû;

+IE – ïîëîæèòåëüíûå êîñâåííûå ýô-
ôåêòû;

-IE – îòðèöàòåëüíûå êîñâåííûå ýô-
ôåêòû.

Ñîîòíîøåíèå ïîëîæèòåëüíûõ è îòðè-
öàòåëüíûõ êîñâåííûõ ýôôåêòîâ, âûðàæåí-
íîå èíäåêñîì êîñâåííîãî âëèÿíèÿ íà áþä-
æåòû, ïîçâîëèò îöåíèòü, íàñêîëüêî ïîçè-
òèâíûå èçìåíåíèÿ áóäóò ïðåâûøàòü âîç-
ìîæíûå íåãàòèâíûå ïîñëåäñòâèÿ äëÿ
êîíñîëèäèðîâàííîãî áþäæåòà. Äëÿ òîãî ÷òî-
áû ðåàëèçàöèÿ ïðîåêòà ïðèíîñèëà â ðåñ-
ïóáëèêàíñêèé è ìåñòíûå áþäæåòû ñòðàíû
äîïîëíèòåëüíûå ïîñòóïëåíèÿ â âèäå íàëî-
ãîâ, èíäåêñ êîñâåííîãî âëèÿíèÿ äîëæåí
áûòü áîëüøå åäèíèöû. Â ïðîòèâíîì ñëó-
÷àå (åñëè çíà÷åíèå ïîêàçàòåëÿ ìåíüøå åäè-
íèöû) ýòî ñâèäåòåëüñòâóåò î ñíèæåíèè
áþäæåòíûõ ïîñòóïëåíèé îò ñòåéêõîëäåðîâ,
êîñâåííî çàäåéñòâîâàííûõ â ðåàëèçàöèè
ïðîåêòà. Îäíàêî äàííûé ïîêàçàòåëü ó÷è-
òûâàåò òîëüêî ýôôåêò äëÿ áþäæåòà îò ñòåé-
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êõîëäåðîâ è íå ó÷èòûâàåò ïîñòóïëåíèÿ â
áþäæåòû ïî ïðîåêòó. Ïîýòîìó ïîêàçàòåëü
ìóëüòèïëèêàòîðà áþäæåòíûõ ýôôåêòîâ
(M

BE
) ïîçâîëèò ïðîàíàëèçèðîâàòü, ñêîëüêî

äåíåæíûõ åäèíèö äîïîëíèòåëüíî ãåíåðè-
ðóåò ðåàëèçàöèÿ ïðîåêòà îò÷èñëåíèé â áþä-
æåòû, ïðîèçâåäåííûõ çà ñ÷åò ñòåéêõîëäå-
ðîâ, íà åäèíèöó äîïîëíèòåëüíûõ ïîñòóï-
ëåíèé â áþäæåòû è âíåáþäæåòíûå ôîíäû
îò ïðåäïðèÿòèÿ, îñóùåñòâëÿþùåãî åãî:

 , (16)

ãäå M
BE

 – ìóëüòèïëèêàòîð áþäæåòíûõ ýô-
ôåêòîâ;

TIE – îáùèé êîñâåííûé ýôôåêò ïî ïðî-
åêòó – ñóììà ïîëîæèòåëüíûõ è îòðèöàòåëü-
íûõ êîñâåííûõ ýôôåêòîâ;

BCF
t
 – ñàëüäî ïîñòóïëåíèé è âûïëàò

äåíåæíûõ ñðåäñòâ èç áþäæåòîâ âñåõ óðîâ-
íåé â t-ì ãîäó ðåàëèçàöèè ïðîåêòà;

Ïðåäñòàâëåííàÿ ñèñòåìà ïîêàçàòåëåé
áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñòè ïîçâîëèò áîëåå
äåòàëüíî îöåíèòü ýôôåêò îò ðåàëèçàöèè
ïðîåêòà äëÿ ìåñòíûõ áþäæåòîâ, ðåñïóáëè-
êàíñêîãî áþäæåòà, âíåáþäæåòíûõ ôîíäîâ
â öåëîì è ïî îòäåëüíîñòè; îïðåäåëèòü äî-
ïîëíèòåëüíûå ïîñòóïëåíèÿ â áþäæåòû îò
ñòåéêõîëäåðîâ è îöåíèòü ñòåïåíü âëèÿíèÿ
êîñâåííûõ ëüãîò, ïðèâîäÿùèõ ê ñíèæåíèþ/
óâåëè÷åíèþ ñóìì ïîñòóïëåíèé â áþäæåòû
ðàçëè÷íûõ óðîâíåé áþäæåòíîé ñèñòåìû.

Íàìè áûëà ïðîâåäåíà îöåíêà áþäæåò-
íîé ýôôåêòèâíîñòè ãîñóäàðñòâåííîãî ôè-
íàíñîâîãî ó÷àñòèÿ äëÿ äâóõ áåëîðóññêèõ
ïðåäïðèÿòèé, ïëàíèðóþùèõ ðåàëèçàöèþ
èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà. Äëÿ îáîèõ ïðåä-
ïîëàãàþòñÿ ñëåäóþùèå ôîðìû ãîñóäàðñòâåí-
íîé ôèíàíñîâîé ïîääåðæêè:

îñâîáîæäåíèå îò óïëàòû íàëîãà íà äî-
áàâëåííóþ ñòîèìîñòü è òàìîæåííûõ ïîøëèí
ïðè ââîçå òåõíîëîãè÷åñêîãî îáîðóäîâàíèÿ íà
òåððèòîðèþ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü;

ïðåäîñòàâëåíèå êðåäèòîâ ïî ëüãîòíîé
ïðîöåíòíîé ñòàâêå.

Èç ïðåäñòàâëåííûõ äàííûõ î ãîñóäàð-
ñòâåííîì ôèíàíñîâîì ó÷àñòèè âèäíî, ÷òî
íåîáõîäèìû äîïîëíèòåëüíûå ðàñ÷åòû ïî
îïðåäåëåíèþ âûïàäàþùèõ äîõîäîâ (ïî íà-
ëîãó íà äîáàâëåííóþ ñòîèìîñòü è òàìîæåí-
íûì ïîøëèíàì) è ïîòåðÿííûõ äîïîëíè-
òåëüíûõ ýôôåêòîâ (àëüòåðíàòèâíûì âàðè-
àíòîì ÿâëÿåòñÿ ïðåäîñòàâëåíèå êðåäèòîâ ïî
ðûíî÷íîé ïðîöåíòíîé ñòàâêå).

Â áèçíåñ-ïëàíàõ èíâåñòèöèîííûõ ïðî-
åêòîâ íå áûëè îòðàæåíû ðàñ÷åòû ñðîêîâ îêó-
ïàåìîñòè ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè, õîòÿ
âûïàäàþùèå äîõîäû äîëæíû áûòü îòíåñåíû
â ñîîòâåòñòâèè ñ äåéñòâóþùèìè Ïðàâèëàìè
ê ðàñõîäàì áþäæåòîâ. Ïîýòîìó íàìè â ïåð-
âóþ î÷åðåäü áûëè ðàññ÷èòàíû äàííûå ïîêà-
çàòåëè, ïðåäñòàâëåííûå â òàáë. 3. Â òàáëèöå
òàêæå îòðàæåíû çíà÷åíèÿ ÷èñòîãî äîõîäà è
÷èñòîãî äèñêîíòèðîâàííîãî äîõîäà ãîñóäàð-
ñòâåííîãî ôèíàíñîâîãî ó÷àñòèÿ, ïîñêîëüêó â
äàëüíåéøåì íàìè áóäóò èñïîëüçîâàòüñÿ äàí-
íûå ïîêàçàòåëè â öåëÿõ ñðàâíåíèÿ ïîëó÷åí-
íûõ ðåçóëüòàòîâ. Êàê ìîæíî çàìåòèòü, ðàñ-
ñ÷èòàííûå ïîêàçàòåëè äåìîíñòðèðóþò áþä-
æåòíóþ íåýôôåêòèâíîñòü ó÷àñòèÿ ãîñóäàðñòâà
â ðåàëèçàöèè îáîèõ ïðîåêòîâ.

Ïîñêîëüêó áèçíåñ-ïëàíîì èíâåñòèöè-
îííîãî ïðîåêòà íå ïðåäóñìîòðåíû äîïîë-
íèòåëüíûå ðàñõîäû èç áþäæåòîâ è ôîíäîâ
ðàçëè÷íûõ óðîâíåé áþäæåòíîé ñèñòåìû, òî
èíäåêñû áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñòè ðàññ÷è-
òûâàþòñÿ òîëüêî ïî âòîðîé ãðóïïå ïîêàçà-
òåëåé. Â òàáë. 4 ïðåäñòàâëåíû ðåçóëüòàòû
îöåíêè áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñòè ãîñóäàð-
ñòâåííîãî ôèíàíñîâîãî ó÷àñòèÿ â ðåàëèçà-
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öèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà ïî ïåðâîìó
ïðåäïðèÿòèþ â ñîîòâåòñòâèè ñ ïðåäëàãàå-
ìîé íàìè ìåòîäèêîé ðàñ÷åòîâ.

Íàìè îïðåäåëåíû çíà÷åíèÿ âûïàäà-
þùèõ äîõîäîâ, ïîòåðÿííûõ äîïîëíèòåëü-
íûõ ýôôåêòîâ è êîñâåííûõ ýôôåêòîâ, ïî-
ñòðîåíà ðàñ÷åòíàÿ òàáëèöà, íà îñíîâàíèè
êîòîðîé âûâåäåíû ïîêàçàòåëè áþäæåòíîé
ýôôåêòèâíîñòè. Ïîëó÷åííûå ðåçóëüòàòû
ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 4. Ðåàëèçàöèÿ èíâå-
ñòèöèîííîãî ïðîåêòà äëÿ ðåñïóáëèêàíñêî-
ãî áþäæåòà ïðèíåñåò ñíèæåíèå ïîñòóïëå-
íèé äåíåæíûõ ñðåäñòâ â ïåðâóþ î÷åðåäü
çà ñ÷åò çíà÷èòåëüíûõ ñóìì íàëîãà íà äî-
áàâëåííóþ ñòîèìîñòü, ïîäëåæàùèõ âîçâðà-
òó èç áþäæåòîâ, äàëåå – çíà÷èòåëüíûìè
ñóììàìè âûïàäàþùèõ äîõîäîâ, èòîãîâîå
çíà÷åíèå êîòîðûõ çà âåñü ïåðèîä ðåàëèçà-
öèè èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà ñîñòàâèò
12,915 ìëí äîëë.

Â òî æå âðåìÿ ïîêàçàòåëè ýôôåêòèâ-
íîñòè äëÿ ìåñòíûõ áþäæåòîâ äåìîíñòðè-
ðóþò ïîëîæèòåëüíûå çíà÷åíèÿ, ïðåæäå âñå-
ãî çà ñ÷åò òîãî, ÷òî óïëà÷èâàåìûé ïðåäïðè-
ÿòèåì íàëîã íà ïðèáûëü çà÷èñëÿåòñÿ â äî-

õîä ìåñòíûõ áþäæåòîâ. Òåì íå ìåíåå îíè
áûëè â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè ñêîððåêòè-
ðîâàíû íà ñóììû âûïàäàþùèõ äîõîäîâ,
ñîñòàâèâøèõ çà âåñü ïðîãíîçèðóåìûé ïå-
ðèîä 4,259 ìëí äîëë., è ïîòåðÿííûå äîïîë-
íèòåëüíûå ýôôåêòû, êîòîðûå ïîêàçàëè, ÷òî
â ðåçóëüòàòå ãåíåðèðîâàíèÿ ïðåäïðèÿòèåì
íåäîñòàòî÷íûõ ñóìì ïðèáûëè â ìåñòíûå
áþäæåòû íåäîïîñòóïÿò äåíåæíûå ñðåäñòâà
íà îáùóþ ñóììó 1,964 ìëí äîëë. Ïîñêîëü-
êó äîïîëíèòåëüíûå äåíåæíûå ñðåäñòâà èç
âíåáþäæåòíûõ ôîíäîâ íå áûëè âûäåëåíû,
çíà÷èòåëüíîé êîððåêòèðîâêè îáîáùàþùèõ
ïîêàçàòåëåé äëÿ âñåõ áþäæåòîâ è âíåáþä-
æåòíûõ ôîíäîâ ïðîèçâåäåíî íå áûëî. Íàì
óäàëîñü âûäåëèòü â äàííîì èíâåñòèöèîí-
íîì ïðîåêòå êîñâåííûé ýôôåêò, îêàçûâàå-
ìûé íà ðàáîòíèêîâ äàííîãî ïðåäïðèÿòèÿ,
ïîñêîëüêó áèçíåñ-ïëàíîì ïðåäóñìîòðåíî
èõ ñîêðàùåíèå âñëåäñòâèå çàìåíû óñòàðåâ-
øåãî îáîðóäîâàíèÿ íà íîâîå, áîëåå ñîâåð-
øåííîå è òðåáóþùåå ìåíüøèõ òðóäîçàòðàò.
Â ðåçóëüòàòå îòðèöàòåëüíûé êîñâåííûé
ýôôåêò äëÿ áþäæåòîâ ðàçëè÷íûõ óðîâíåé
áþäæåòíîé ñèñòåìû Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü,

Èñòî÷íèê. Ðàññ÷èòàíî íà îñíîâå áèçíåñ-ïëàíà èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà àíàëèçèðóåìîãî ïðåäïðèÿòèÿ.
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à òàêæå ãîñóäàðñòâåííîãî âíåáþäæåòíîãî
Ôîíäà ñîöèàëüíîé çàùèòû íàñåëåíèÿ çà
âåñü ïåðèîä ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîãî
ïðîåêòà ñîñòàâèò 2,867 ìëí äîëë., ÷òî òàê-
æå ñîçäàñò äîïîëíèòåëüíóþ íàãðóçêó íà
ãîñóäàðñòâåííûå ôèíàíñû.

Ðåçóëüòàòû ðàñ÷åòîâ ïîêàçàòåëåé áþä-
æåòíîé ýôôåêòèâíîñòè ãîñóäàðñòâåííîãî
ôèíàíñîâîãî ó÷àñòèÿ â ðåàëèçàöèè èíâåñ-
òèöèîííîãî ïðîåêòà íà âòîðîì ïðåäïðèÿ-
òèè ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 5, äàííûå êîòî-
ðîé îòðàæàþò, íàñêîëüêî çíà÷èòåëüíî ìå-
íÿþòñÿ ïîêàçàòåëè: òàê, ñêîððåêòèðîâàííûå
íà ñóììû âûïàäàþùèõ äîõîäîâ è ïîòåðÿí-
íûõ äîïîëíèòåëüíûõ ýôôåêòîâ çíà÷åíèÿ
÷èñòîãî äèñêîíòèðîâàííîãî äîõîäà, ðàññ÷è-
òàííîãî äëÿ ðåñïóáëèêàíñêîãî áþäæåòà è
â öåëîì äëÿ áþäæåòîâ è âíåáþäæåòíûõ
ôîíäîâ ðàçëè÷íûõ óðîâíåé áþäæåòíîé ñè-
ñòåìû ïðèíèìàþò îòðèöàòåëüíûå çíà÷åíèÿ.
Â òî æå âðåìÿ ïîêàçàòåëè, ðàññ÷èòàííûå
ïî ðåàëüíûì äåíåæíûì ïîòîêàì, ïîëîæè-
òåëüíû. Ïîëîæèòåëüíûå çíà÷åíèÿ àíàëèçè-
ðóåìûõ ïîêàçàòåëåé ÷èñòîãî äîõîäà íà óðîâ-
íå ìåñòíûõ áþäæåòîâ îáúÿñíÿþòñÿ çà÷èñ-
ëåíèåì çíà÷èòåëüíûõ ñóìì ïîñòóïëåíèé îò

íàëîãà íà ïðèáûëü. Áèçíåñ-ïëàíîì äàííî-
ãî ïðåäïðèÿòèÿ òàêæå ïðåäóñìîòðåíî ñî-
êðàùåíèå ÷èñëåííîñòè ðàáîòíèêîâ, â ðå-
çóëüòàòå ÷åãî îòðèöàòåëüíûå êîñâåííûå
ýôôåêòû äëÿ áþäæåòîâ âñåõ óðîâíåé áþä-
æåòíîé ñèñòåìû è ãîñóäàðñòâåííîãî âíå-
áþäæåòíîãî ôîíäà ñîöèàëüíîé çàùèòû íà-
ñåëåíèÿ ñîñòàâÿò çà âåñü ïåðèîä ðåàëèçà-
öèè ïðîåêòà 2,867 ìëí äîëë.

Ìåòîäèêà îöåíêè ýôôåêòèâíîñòè ãî-
ñóäàðñòâåííîãî ó÷àñòèÿ â ðåàëèçàöèè èí-
âåñòèöèîííîãî ïðîåêòà ÿâëÿåòñÿ âàæíîé
ñòàäèåé â èíâåñòèöèîííîì àíàëèçå. Îïðå-
äåëåíèå ñîñòàâëÿþùèõ äëÿ ðàñ÷åòà ïîêàçà-
òåëåé áþäæåòíîé ýôôåêòèâíîñòè ÿâëÿåòñÿ
äèñêóññèîííûì è íåîäíîçíà÷íûì, ïîñêîëü-
êó âîçíèêàåò íåîáõîäèìîñòü ó÷åòà óâåëè-
÷åíèÿ/ñíèæåíèÿ ïîñòóïëåíèé â áþäæåò è
âíåáþäæåòíûå ôîíäû ðàçëè÷íûõ óðîâíåé
áþäæåòíîé ñèñòåìû. Òàê, íàðÿäó ñ òðàäè-
öèîííûìè ýëåìåíòàìè ðàñ÷åòà áþäæåòíîé
ýôôåêòèâíîñòè ïðåäëàãàåòñÿ êîððåêòèðî-
âàòü áþäæåòíûå ïîòîêè íà ñóììó âûïàäà-
þùèõ äîõîäîâ è ïîòåðÿííûõ äîïîëíèòåëü-
íûõ ýôôåêòîâ. Äëÿ îöåíêè âëèÿíèÿ êîñ-
âåííûõ ýôôåêòîâ îò çàèíòåðåñîâàííûõ ëèö

Èñòî÷íèê. Ðàññ÷èòàíî íà îñíîâå áèçíåñ-ïëàíà èíâåñòèöèîííîãî ïðîåêòà àíàëèçèðóåìîãî ïðåäïðèÿòèÿ.
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íà áþäæåòû ïðåäëàãàåòñÿ èñïîëüçîâàòü
ôîðìóëû ðàñ÷åòà èíäåêñà êîñâåííîãî âëè-
ÿíèÿ íà áþäæåòû è ìóëüòèïëèêàòîð áþä-
æåòíûõ ýôôåêòîâ. Ïðåäñòàâëåííàÿ â ñòà-
òüå ñèñòåìà ïîêàçàòåëåé áþäæåòíîé ýôôåê-
òèâíîñòè ïîçâîëÿåò ðàçäåëèòü ïîòîêè ìåæ-
äó ðåñïóáëèêàíñêèì, ìåñòíûìè áþäæåòàìè,
à òàêæå îöåíèòü âëèÿíèå â öåëîì íà áþä-
æåòû è âíåáþäæåòíûå ôîíäû ðàçëè÷íûõ
óðîâíåé áþäæåòíîé ñèñòåìû. Ðàñ÷åòû, ïðî-
èçâåäåííûå ïî äàííûì áèçíåñ-ïëàíîâ èí-
âåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ, äåìîíñòðèðóþò
çíà÷èòåëüíîå âëèÿíèå íà ïîêàçàòåëè ýô-
ôåêòèâíîñòè ãîñóäàðñòâåííîãî ó÷àñòèÿ, ÷òî
ïîçâîëÿåò áîëåå ãëóáîêî îöåíèòü ïîëó÷åí-
íûå ðåçóëüòàòû.
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