
Н даюrом случае N PV указывает па общую прибыль, которую 
компания получит от инвестирования в тот или иной проект по срав
нению с альтернативным доходом от вложения средств на 6:1нкон
ский депозит. 

За средневзвешенную стоимость капитала, которая определяет
ся по форму лс 

WACC (д .) ~ (Р,., ·Cl<+ Р,, ·ЭК}/ 
~ ~ОО· 

где Ре.к. ~- стоимость собственного капитала; Рз.к. ~ процентная ставка по 
кредитам; С/( и ЗК - доли еобственпых и заемных средств n общем объеме 
инттестиционнь1х затр<.tт. 

В данном случае прибыль от реализации проекта должна быт~, 
болъше издержек фирмп1 но привJ:rечению капитала д11я осуществле
ния проекта. 

От1енка инвестиций базируется на сопоставлении ожидаемой 
ЧИСТОЙ П[)И6ЫЛИ ОТ реаJlИЗаЦИИ проекта С ИIIBecтиpoнaHHfllM В прое:КТ 
капиталом. В основе метода лс>кит вычисJ1е11ие чистого потока на
личности (cash flow), определяемого как разность между притоком 
11енежпых средств от произнодственпой (оперативной), инвестици
онной и финапсоной деятельности фирмы в процессе рсаJ1изации 
проекта. Расче-т· может производиться 2-мя снотбами: 

- прямым - рассчит1)1вастся путем вычитания из притока на

личности ее оттока за да1п1ый псрио,._1; 
- косвеииым - отправной точкой является показатель чистой 

прибыли, который в последствии корректируется. 
В Республике Беларусь применяется прямой метод расчета, из

ложенный в рекомендациях по разработке бизнес-планов инвести
ционных проектов, утвержденных приказом Министерства эконо
мики от 31 марта 1999 г. 

По нашему мнению, может также использоваться и кос.венный 
метод расчета эффективно~::ти, используемый в практике зарубеж
ных стран. 

А.В. Скрага 
студент БГ:·)У (Минск) 

Страхование зкспорrnых кредитов. Направления развития 

Вопрос о страховании экспортных кредитов в западных странах 
приобрел большое практическое значение еще в 50-х гr. в связи с 
развитием внешней торговли. 
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В нсриод существования СССР действовала система финаиси
ронания экспорта, соотвстствов~вшая 1~ентрализова1111ой экономи
ке. Система страхования экспортных кредитов вообще отсутство
вала, поскольку в условиях моноr1олии внешней торговли отечес
твенные производители имели, по сути, государственную J'аран

тию платежа. В настоящее врс.r.1я в связи с происходящими в стране 
преобразованиями эта сфера, базирующаяся на административном 
и нлановом управлении эконо~~икой) объективно J-1ействовать не 
может. Нссовср1пснство же системы экспортного финансирования 
отрицательно сказывается на динамике внешней торговли Респуб
лики Беларусь. 

С подобны.r.1и проблеl\-~ами сталкивалось больu1инс·i:во стран, на· 
ходившихся в процессе реформиронания экономики. Одиим из пу
тей более интенсивного развития экспортных операций явилось 
впедре11ие системы страхова11ия, гарантирования и финансирова
ния экспортных кредитов при государственной под,1ержке. Имеется 
в ниду, что правительством прсдусмttтриваются в 6юд)кете с11сци
аль11ые фонды, предназ11аченные для страхования и11вестиций и эк
спортно-имнорт11ых операl{ИЙ через так называеl\fЬiе "агентства". 
Таким образом стимулируются постунления в страну ш~лютных 
средств. 

С учетом зарубежной практики в Республике Беларусь создана 
с11ециа11изированная 1·осударственная страховая организация Бел
rосвнсн1страх, в задачи которой входит организация национальной 
систеl\fЫ страхования, гарантирования и кредитования ннешнетор-

1·овых операций. 

Учитыutt.я: особенности развития национальной экономики, а 
также нринимая во внимание эарубежную практику страхования эк
спортных кредитов, важным является создание необходимых усло
вий и определение стратегических направлений ра.1вития данной 
сферы. Это могут быть: 

создание соответствую1цей законодательной базы; 
выработка механизма участия государства в данной системе 

(предоставление государствеппых платежных гарантий по страхо
вым полисаr.-t:, КО!"Iпе11сатt11я коммерческим банкам снижения процен
тных ставок но кредитам); 

определение условий предоставления страхового покрытия 
(объем страхового покрытия в различцые страны, лимиты ответ
ственности страховщика); 

создание необходимых ус;rовий и определение источников фи
нансирования экспортных контрактов. 
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