
Соответственно основными направлениями совершенствования 
потребительского кредитования в Республике Беларусь являются: 
совершенствование законодательной базы по вопросам кредитова
ния населения; развитие сферы деятельности небанковских кре
дитных организаций; совершенствование маркетинговой деятель
ности банков; дальнейшее развитие скоринг-кредитования; 
повышение финансовой устойчивости банковской системы в це
лом; укрепление ресурсной базы банков; повышение финансовой 
грамотности населения и т.д.
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К ВОПРОСУ ОПРЕДЕЛЕНИЯ ДЕНЕЖНЫХ ПОТОКОВ 
ПО ПРОЕКТУ

Образование Республики Беларусь как отдельного, независимо
го государства после развала СССР привело также к изменению 
многих экономических подходов, применявшихся в условиях со
циализма, но измененных при переходе вновь созданной страны к 
рыночной экономике. Изменились и методы планирования и оцен
ки эффективности вложений в основной капитал предприятия, ко
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торые в советский период основывались на ресурсном подходе, а с 
переходом на «новые рельсы» экономики адаптировали подход за
падных экономистов, состоящий в определении денежных потоков 
по проекту. Однако такая «адаптация» была не только выборочна, 
но зачастую неприменима в силу особенностей бухгалтерского, на
логового учета, а также недостаточной развитости финансовой сис
темы страны. Особенностям определения денежных потоков для 
определения эффективности инвестиционных проектов в Беларуси 
уделено недостаточно внимания со стороны экономистов, что и 
обуславливает актуальность исследуемой темы.

В общем виде под денежным потоком инвестиционного проекта 
понимаются фактические «денежные поступления и платежи, по
рождаемые проектом на отдельных шагах на всем протяжении рас
четного периода» [1, С. 103]. Определенные по проекту денежные 
потоки используются для дальнейшего расчета показателей эффек
тивности, и напрямую оказывают влияние на получаемые значения, 
что может привести к их завышению/занижению. Выделим наибо
лее значимые из них:

1) Большинством экономистов [2, 3] акцентируется внимание на 
том, что денежные поступления не равны доходам по проекту, опре
деленным в соответствии с бухгалтерским учетом предприятия, а от
токи -  расходам. В частности, при принятии выручки по отгрузке, 
денежные поступления могут возникать в более поздние периоды, 
чем это отражается в бухгалтерском учете. В результате принятие 
притоков денежных средств, равными доходам, может привести к 
завышению показателей эффективности (в случае, если денежные 
поступления выходят за рамки горизонта расчета), а также неверной 
оценке достаточности средств в каждом анализируемом периоде 
(неверная оценка финансовой реализуемости проекта). Аналогична 
ситуация ис затратами по проекту. В Беларуси бухгалтерский учет 
выручки ведется по отгрузке, что изначально приведет к завышению 
показателей эффективности по проекту, поскольку многими разра
ботчиками не учитывается данная особенность.

2) Поскольку амортизация основных средств не является денеж
ным потоком, то, следовательно, в дальнейшем они должны быть 
включены в расчет [4]. Несколько противоположная точка зрения у
В. Беренса, П.М. Хавранека, Н.П. Макаркина которые считают, что 
включение амортизации в доходы по проекту приведет к завыше
нию показателей эффективности [5, С. 163].
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3) Учет ликвидационной стоимости в качестве денежного поступ
ления по проекту. Зачастую в соответствии с различными методиками 
[4] предлагается включение данного показателя в состав потоков по 
проекту как возможности реализовать имущество после определенно
го срока реализации проекта. Однако идя долгосрочных, проектов это 
может быть выражено десятилетиями, да и определить ликвидацион
ную стоимость достаточно проблематично для стран с неустойчивой 
экономикой: при использовании балансовой стоимости сумма денеж
ных средств может быть занижена вследствие использования бухгал
терского подхода, при рыночной -  применение методов, используе- 
мыхразвитыми странами, в Беларуси проблематично.

4) Учет налога на добавленную стоимость в денежных потоках. 
В соответствии с Налоговым кодексом Республики Беларусь, при 
ввозе оборудования на территорию страны из-за рубежа, покупа
тель должен уплатить НДС по приобретаемым основным средст
вам. Очевидно, что, даже применяя зачетный метод уплаты НДС, 
это приведет к дополнительному отвлечению денежных средств из 
оборота организации, в то время как фактически данная особен
ность не отражается при определении показателей эффективности, 
поскольку данные расчеты не строятся на основании прогнозного 
движения денежных средств по проекту, что в дальнейшем приво
дит к завышению показателей эффективности.

Полученные результаты позволили нам сделать следующие вы
воды ипредложения: при оценке эффективности инвестиционного 
проекта с использованием подхода определения денежных потоков 
необходимо учитывать особенности бухгалтерского и налогового 
учета, а также составления расчетных таблиц, поскольку недоста
точные знания могут привести к завышению/занижению показате
лей эффективности по проекту, что в дальнейшем может сказаться 
на процессе реализации и достаточности денежных средств.
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ДИНАМИКА РАЗВИТИЯ ВНЕШНЕЙ ТОРГОВЛИ 
РЕСПУБЛИКИ БЕЛАРУСЬ В СОВРЕМЕННЫХ 

ЭКОНОМИЧЕСКИХ УСЛОВИЯХ

Внешняя торговля является одним из важных секторов нацио
нальной экономики, которая больше других подвержена влиянию 
мировых кризисов. На протяжении всей истории кризис являлся 
неотъемлемой частью развития мировой экономики, периодически 
сменяя свою направленность и продолжительность. Признаком 
надвигающегося кризиса, по мнению экономических аналитиков, 
является снижение темпов экономического роста, а его завершение 
можно определить с ростом основных экономических показателей.

Новый мировой финансово-экономический кризис начался в 2008 
году в США [1-4]. Вскоре он охватил практически все страны и ре
гионы мира, в том числе и Республику Беларусь. И если учесть, что 
финансовый кризис затронул финансовый сектор в меньшей степе
ни, так как этот сектор еще малоразвит, то основной удар пришелся 
именно на развитие экономики Беларуси. Одним из пострадавших 
секторов белорусской экономики и стала внешняя торговля.

Нынешний кризис значительно повлиял на объемы внешней 
торговли Беларуси. Экспорт сократился на 34,6% в 2009 году по 
сравнению с 2008 г., импорт также упал на 27,5%. Следовательно, 
сальдо возросло и составило -  7265 млн. долл. США. Однако в по
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