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Для минимизации этого риска необходимо грамотное составление программы 
реструктуризации с подробным описанием всех краткосрочных результатов и целевых 
показателей, а также с четким определением долгосрочных целей. 

Важность учёта и управления рисками при проведении реструктуризации сложно 
переоценить. Каждое предприятие должно подходить к этому процессу с полной 
ответственностью, так как успешная или провальная реализация реструктуризации влияет на 
будущее любого предприятия.  
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Многие экономисты сходятся во Мнении, что экономическое обоснование 

эффективности инвестиционного проекта является одной из наиболее важных областей 
принятия решений на каждом предприятии. Именно поэтому правительство любой страны 
заинтересовано в стандартизации процедуры или методики оценки и экономического 
обоснования инвестиционного проекта. Если проанализировать каждую страну, то везде 
найдется такой документ, закрепленный на законодательном уровне, который с учетом 
специфики экономики данной страны и наиболее важных направлений развития определяет 
основные положения по обоснованию методики оценки эффективности инвестиционных 
проектов. Целью нашего исследования является сравнительный анализ существующих 
методик в Республике Беларусь и Российской Федерации по обоснованию и оценке 
эффективности инвестиционного проекта. 

В Российской Федерации Методические рекомендации по оценке эффективности 
инвестиционных проектов (далее – Рекомендации) впервые были приняты в 1994 г., и после 
этого имели вторую редакцию в 1999 г., утвержденную на законодательном уровне, и третью 
редакцию от 2008 г., до сих пор не утвержденную. Что же касается Беларуси, то документа, 
целью которого было бы детальное рассмотрение необходимых для оценки инвестиционного 
проекта экономических параметров, на данный момент нет. Близким к данному документу 
можно назвать утвержденное Министерством экономики Поставление «Об утверждении 
Правил по разработке бизнес-планов инвестиционных проектов» (далее – Правила), 
принятое в 2005 году. Однако в данном документе устанавливаются лишь правила расчета 
необходимых показателей для оценки эффективности инвестиционных проектов. Так, в 
главе 11 данного постановления указывается, какие необходимо провести финансовые 
расчеты для их включения в бизнес-план инвестиционного проекта. Российские Рекомен-
дации носят не только рекомендательный, но и разъяснительный характер: какие факторы 
необходимо учесть при расчете каждого показателя (в частности, определение денежных 
потоков, нормы дисконта, учет инфляции и ее влияние на эффективность инвестиционного 
проекта и т. д.). Кроме этого, может показаться несколько трудоемким, однако российские 
составители Рекомендаций предлагают оценивать несколько видов эффективности:  
как общественную эффективность проекта (то есть соответствие проекта целям социально-
экономического развития общества), так и коммерческую эффективность участия в проекте 
(выявление соответствия проекта коммерческим целям и интересам его участников). 
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Таким образом, учитывая направленность белорусской экономики на инновации, 
которые нуждаются в инвестициях, и как следствие – в составлении инвестиционных 
проектов, очевидна необходимость в составлении подобного документа и в Беларуси, в 
котором бы были учтены основные особенности белорусской экономики, влияющие на 
инвестиционное проектирование. 
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Реализация любого инвестиционного проекта требует сравнительно больших 

финансовых вложений. Их источниками могут являться как собственные средства 
предприятий, так и различные формы инвестиционного кредитования, в процессе которого 
банки Республики Беларусь могут выступать не только в качестве прямого кредитора, но и 
банка-форфейтора. Форфейтинг (англ. forfeiting от фр. ὰ forfeit – целиком, общей суммой) – 
это форма кредитования экспортеров (продавцов) при продаже товаров, применяемая чаще 
всего во внешнеторговых операциях. Банк выкупает у экспортера денежное обязательство 
импортера (покупателя) оплатить купленный им товар сразу же после поставки товара и сам 
производит досрочную, полную или частичную оплату стоимости товара экспортеру. В 
последующем денежные средства банку-форфейтору в оплату товара перечисляет импортер, 
уведомленный, что оплату за него произвел форфейтор [1, c. 284]. 

В современном финансовом мире форфейтинг представляет собой симбиоз двух 
видов кредитования: коммерческого и банковского. При этом главное его преимущество 
заключается в том, что заемщик освобожден от необходимости закладывать свой бизнес  
в качестве обеспечения. В таком случае импортеру выгодно использовать форфейтинг, 
поскольку ему предоставляется отсрочка платежа, а также возможность получения прод-
ленного кредита по фиксированной процентной ставке, экспортеру – поскольку он гарантии-
ровано и в срок получает деньги, что улучшает ликвидность и структуру баланса, а банку – 
поскольку таким образом он фактически осуществляет крупную кредитную сделку [1, c. 286]. 

Форфейтинг выгоден, когда в роли экспортера выступает крупный несырьевой постав-
щик, а импортер не способен оплатить крупный заказ сразу. На сегодняшний день в Рес-
публике Беларусь осуществляются лишь сделки по импортному форфейтингу. Сумма одной 
из них – на поставку зарубежной сельскохозяйственной техники в Мную область – составила 
16 млн. евро [2]. Однако в нашей стране форфейтинг может стать достаточно рас-
пространенной финансовой операцией. Во-первых, Беларусь – несырьевая страна, обладаю-
щая крупными промышленными производствами. Во-вторых, основными площадками,  
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