
ятий, а также в знач11тельной мере сnособностью ру.ководства эффек­

· тивпо их nрименить, и условиями, не зависящими от деятельности 

предnриятия. Вследствие высокой степени неопределевности денеж­
ные потоки, nолучаемые от реализации резервов nротивостояния кри­

зису, рассматриваются как случайвые величины. В качестве критериев 

выхода nредnриятия за пределы второго кор~дора колебаний nрименя­
ются официальные критерии неnлатежесnособн~ти, так как угроза 

банкротства является свидетельством того, что предприятие не способ­

но преодолевать nроисходящие изменения собственными силами. 

Модель может быть nрименеиа для оценки nримимаемых решений 

с позиции сохранения устойчивости предnриятия, nостроения планов 

развития и модернизации, обосноваиных nри помощи численНых эк­
сперимевтов, для расчета параметров оптимальных уровней устойчи­

вости и эффективности антикризисных мероnриятий, nрименяемых 
для . восстановления предприятия. 

Л. С. Воскресенсн.ая 

БГЭУ (Минск) 

СОВЕРШЕНСТВОВАНИЕ ИНФОРМАЦИОННОГО ОБЕСПЕЧЕНИЯ 
ИНВЕСТИЦИОННОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ 

В основе оптимальных инвестиционных решений лежит их адек­

ватное информационное обеспечение. Традиционно основной информа­

ционной системой на микроуровве являлся бухгалтерский учет. Одна­

ко развитие новых эконом.ических отношений обусловило трансформа­

Цию системы показателей оценки инвестиционных проектов и их nере­

ориентацию с совокупиости данных, отображаемых в бухгалтерской от­

четности, на велИчины дисконтированных денежных потоков и эконо­

мической добавленной стоимости. В результате проявилось весоответ­

ствие между объективным уровнем информированности на основе учет­
ных .и оТчетных данных и информационными запроса~ инвесторов. 
Для устранения данного весоответствия в научной литературе разрабо­

таны и предлагаются два nодхода: 

• использовать при оценке объектов бухгалтерского учета сnравед­
ливую стоимость; 

• формироватЬ и nредставпять внешнюю отчетность о факторах 
стоимости. 

Детальное рассмотрение понитин ... сnраведливая ~~ои~ость" пока­
зало, что применительно к отдельному виду актива сnР,аведливан стои­

мость, используемая в. бухrалтерс~о~ учете, ПР.иближаетсн no своему 
содержательному наnолнениf:<) к экономической стоимрети, исnользуе­
мой в инвестиционном менеджменте. При определении экономической 
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стоимости в целом инвестиционного проекта подобного соответствия не 
наблюдается, что является следствием действия эффекта интеграции, 

согласно которому арифметическая сумма стоимостей (даже справедли­

вых) отдельных объектов не отражает денежный поток, интегрщ)уемый 
их взаимосвязанной совокупностью. Между тем, суждение об эффек· 

тиввости инвестиционного проекта должно выноситься и выносцтСя 

относительно не отдельных его элементов, рассматриваемых изолиро· 

ванно друг от друга, а относительно их совокупности в рамках единого 

имущественного комплекса. Изложенное позволяет сделать вывод о 
границах ~озм:ожвостей бухгалтерской оценки, в том числе по справед· 

ливой стоимости, при определении стоимостных показателей, исполь­

зуемых в системе инвестиционного менеджмента. 

Практическое воплощение концепции внешней отчетности о фак­
торах стоимости позволяет значительно расширить информационную 

базу припятня инвестиционных решений. Однако ее реализация пред­

nолаrает исnользование показателей, находящихся вне пределов ин­
формационных потоков, генерируемых в системе традиционной дигра­

фической бухгалтерии и, как следствие, не подпадающих под определе­

ние ее предмета. В то же время, по мнению автора, сокращение выяв­
ленного информационного разрыва может быть достигнуто без фунда­

ментальной реконструкции основ бухгалтерского учета и изменения 

границ nредметной области nосредством более глубокого раскрытия его 

информационных возможностей. При этом основным направлением ре­

формирования предлагается дальней.шее развитие балансового метода 
обобщения учетной информации и nостроение балансовых таблиц, 
отображающих nроцессы накоnления и расnределения финансовых ре• 

сурсов, а также распределение расходов денежных средств (на теку­

щую, инвестиционную, финансовую деятельность) по источникам их 

формирования (возмещение стоимости оборотных активов в выручке, 

амортизация, прибыль, кредиты, целевое финансирование, взносы соб­

ственников). В результате использование предлагаемых отчетов повы­
сит информационную емкость бухгалтерского учета и бухгалтерской 

отчетности как nри оценке возможностей аккумуляции дополнитель­
ных финансовых ресурсов с целью их вложения в инвестиционный nро­

ект, так и неnосредственно при оценке эффективности вложений. 

n.д. Горобец, И.В. Макаренко 

БгтУ. (Минск) 

ВЫСОКОТЕХНОЛОГИЧНЫЕ ПРОИЗВОДСТВА КАК ФАКТОР 

МОДЕРНИЗАЦИИ ИННОВАЦИОННОГО ПОТЕНЦИАЛА 

Одной из важнейших характеристик, оnределяющих возможности 
инновационного развития страны, является наукаемкость националь­

ного внутреннего валового nродукта (ВВП). На nроведение НИОКР в 
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