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ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÀß ÀÊÒÈÂÍÎÑÒÜ ÐÅÑÏÓÁËÈÊÈ ÁÅËÀÐÓÑÜ

Â ñòàòüå íà îñíîâàíèè ïðîâåäåííîãî èññëåäîâàíèÿ «Âåäåíèå áèçíåñà 2017» ïðîâåäåí àíàëèç
ðåéòèíãà Áåëàðóñè â ñðàâíåíèè ñ äðóãèìè ñòðàíàìè, èçó÷åíû ïîêàçàòåëü «çàùèòà ìèíîðèòàðíûõ
èíâåñòîðîâ» è åãî ñîñòàâëÿþùèå, âëèÿþùèå íà ðåéòèíã ñòðàíû â ïðèâëå÷åíèè èíâåñòèöèé. Îñîáîå
âíèìàíèå óäåëÿåòñÿ ïðîâîäèìûì ðåôîðìàì, îêàçàâøèì ñóùåñòâåííîå âëèÿíèå íà áëàãîïðèÿòíûå
óñëîâèÿ âåäåíèÿ áèçíåñà, ðåéòèíã è èíâåñòèöèîííóþ àêòèâíîñòü Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü. Èçó÷åíû ïî-
êàçàòåëè äèíàìèêè ñòðóêòóðû è èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ çà ïðîäîëæèòåëüíûé ïåðèîä, ÷òî ïîç-
âîëÿåò îöåíèòü èíâåñòèöèîííóþ àêòèâíîñòü Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: èíâåñòèöèè; ðåéòèíã ñòðàíû; èíâåñòèöèîííûé êëèìàò; ìèíîðèòàðíûé èí-
âåñòîð; ïðåäïðèíèìàòåëüñêàÿ äåÿòåëüíîñòü; áëàãîïðèÿòíûå óñëîâèÿ; èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâà-
íèÿ; îñíîâíîé êàïèòàë.

Èíâåñòèöèè èãðàþò âàæíåéøóþ ðîëü â ðàçâèòèè ýêîíîìèêè ñòðàíû. Îíè îïðåäåëÿ-
þò áóäóùåå íå òîëüêî îòäåëüíûõ ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ, íî è Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü
â öåëîì.

Ñåãîäíÿ ôóíêöèîíèðîâàíèå è ðàçâèòèå îðãàíèçàöèè, îòðàñëè, ðåãèîíà è ñòðàíû â
öåëîì íåâîçìîæíî ïðåäñòàâèòü áåç èñïîëüçîâàíèÿ èíâåñòèöèé, êîòîðûå ïðèìåíÿþòñÿ
â ðàçíûõ ñôåðàõ íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè äëÿ ïîâûøåíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè. Èí-
âåñòèöèîííàÿ àêòèâíîñòü ñòðàíû çàâèñèò îò ïðèâëåêàòåëüíîãî èíâåñòèöèîííîãî êëèìà-
òà è áëàãîïðèÿòíûõ óñëîâèé äëÿ ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè, ïðàâîâûõ íîðì è
çàùèòû ïðàâ ñîáñòâåííîñòè è äð.

Åæåãîäíîå èññëåäîâàíèå «Âåäåíèå áèçíåñà», êîòîðîå ïðîâîäèòñÿ Âñåìèðíûì áàí-
êîì, èñïîëüçóåò êîëè÷åñòâåííûå ïîêàçàòåëè, êîòîðûå îöåíèâàþò óðîâåíü áëàãîïðèÿò-
íîñòè ïðàâîâûõ íîðì äëÿ ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè è çàùèòû ïðàâ ñîáñòâåí-
íîñòè, à òàêæå ïîçâîëÿþò ñîïîñòàâëÿòü äàííûå äëÿ ñòðàí-ó÷àñòíèö ïî ìåðå èõ èçìåíå-
íèÿ ñ òå÷åíèåì âðåìåíè.

«Âåäåíèå áèçíåñà» ïðîâîäèò àíàëèç ïðàâîâûõ íîðì, ïðèìåíÿåìûõ â îòíîøåíèè
÷àñòíûõ ïðåäïðèÿòèé, ïî 11 îáëàñòÿì èõ æèçíåííîãî öèêëà. Äàííûå â «Âåäåíèå áèçíå-
ñà 2017» ïîäãîòîâëåíû ïî ñîñòîÿíèþ íà 1 èþíÿ 2016 ã. è âêëþ÷èëè äåñÿòü îáëàñòåé â ñî-
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âîêóïíûé ðåéòèíã áëàãîïðèÿòíîñòè óñëîâèé âåäåíèÿ áèçíåñà, êðîìå ïîêàçàòåëÿ «ðåãó-
ëèðîâàíèå ðûíêà òðóäà», êîòîðûé â ýòîì ãîäó â ðåéòèíã íå âîøåë.

Èññëåäîâàíèå «Âåäåíèå áèçíåñà 2017: Ðàâíûå âîçìîæíîñòè äëÿ âñåõ» îòìå÷àåò, ÷òî
ïðåäïðèíèìàòåëè â 137 ñòðàíàõ îòìåòèëè óëó÷øåíèå ìåñòíîãî çàêîíîäàòåëüñòâà â ïðî-
øëîì ãîäó. Ñ èþíÿ 2015 ã. ïî èþëü 2016 ã. äîêëàä, îõâàòûâàþùèé 190 ñòðàí, çàôèêñè-
ðîâàë 283 ðåôîðìû â ñôåðå ðåãóëèðîâàíèÿ áèçíåñà (äàííûå http://russian.doingbusi-
ness.org). Êàçàõñòàí è Áåëàðóñü âõîäÿò â ÷èñëî ñòðàí, êîòîðûå çà 2015—2016 ãã. äîñòèã-
ëè íàèëó÷øèõ ðåçóëüòàòîâ ïî óëó÷øåíèþ ïîêàçàòåëåé «Âåäåíèÿ áèçíåñà», íàïðàâëåí-
íûõ íà óëó÷øåíèå ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé ñðåäû.

Â äåñÿòêå ñòðàí ðåéòèíãà «Âåäåíèå áèçíåñà 2017» ñ íàèáîëåå áëàãîïðèÿòíûìè óñëî-
âèÿìè äëÿ ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè ïîçèöèþ ëèäåðà çàíÿëà Íîâàÿ Çåëàí-
äèÿ, äàëåå ñëåäóþò: Ñèíãàïóð (âòîðîå), Äàíèÿ (ïî-ïðåæíåìó òðåòüå), ÑÀÐ, Ãîíêîíã, Êè-
òàé ïîäíÿëèñü íà ÷åòâåðòîå ìåñòî ñ ïÿòîãî, Ðåñïóáëèêà Êîðåÿ óñòóïèëà ÷åòâåðòóþ ïîçè-
öèþ è ïåðåìåñòèëàñü íà ïÿòîå, Íîðâåãèÿ ñ äåâÿòîãî ïåðåìåñòèëàñü íà øåñòîå, ñíèçèâ íà
îäíó ïîçèöèþ Âåëèêîáðèòàíèþ (7), ÑØÀ (8), Øâåöèþ (9), Ìàêåäîíèÿ ÁÐÞ çàíÿëà äåñÿ-
òóþ ïîçèöèþ, Ôèíëÿíäèÿ (13) â äåñÿòêó ñòðàí íå âîøëà, óñòóïèâ ïîçèöèè â ðåéòèíãå
äðóãèì ñòðàíàì.

Ñðåäè ñòðàí ïîñòñîâåòñêîãî ïðîñòðàíñòâà ëèäèðóþùóþ ïîçèöèþ çàíèìàåò Ýñòî-
íèÿ (12), ñëåäîì èäóò Ëàòâèÿ (14) è Ãðóçèÿ (16), Ëèòâà (21), äàëåå — Êàçàõñòàí (35), Áå-
ëàðóñü (37), Àðìåíèÿ (38), Ðîññèéñêàÿ Ôåäåðàöèÿ (40), Ìîëäîâà (44), Àçåðáàéäæàí (65),
Êûðãûçñòàí (75), Óêðàèíà (80), Óçáåêèñòàí (87), Òàäæèêèñòàí (128). Ïî ðåçóëüòàòàì
èññëåäîâàíèÿ Ðåñïóáëèêà Áåëàðóñü âûãëÿäèò áîëåå ïðèâëåêàòåëüíî íà ôîíå ñòðàí-ïàðò-
íåðîâ ïî Òàìîæåííîìó ñîþçó è ÅÝÏ. Ðåéòèíã íåêîòîðûõ ñòðàí ïî ëåãêîñòè âåäåíèÿ áèç-
íåñà «DB 2017» ïðåäñòàâëåí â òàáë. 1.

Òàáëèöà 1. Ðåéòèíã íåêîòîðûõ ñòðàí ïî ëåãêîñòè âåäåíèÿ áèçíåñà «DB 2017»

Ïàðàìåòð
Íîâàÿ

Çåëàíäèÿ
Êàçàõñòàí Áåëàðóñü

Ðîññèéñêàÿ
Ôåäåðàöèÿ

Óêðàèíà

Ðåéòèíã ëåãêîñòè âåäåíèÿ áèçíåñà 1 35 37 40 80

Ðåãèñòðàöèÿ ïðåäïðèÿòèé 1 45 31 26 20

Ïîëó÷åíèå ðàçðåøåíèé íà ñòðîèòåëüñòâî 1 22 28 115 140

Ïîäêëþ÷åíèå ê ñèñòåìå ýëåêòðîñíàáæåíèÿ 34 75 24 30 130

Ðåãèñòðàöèÿ ñîáñòâåííîñòè 1 18 5 9 63

Ïîëó÷åíèå êðåäèòîâ 1 75 101 44 20

Çàùèòà ìèíîðèòàðíûõ èíâåñòîðîâ 1 3 42 53 70

Íàëîãîîáëîæåíèå 11 60 99 45 84

Ìåæäóíàðîäíàÿ òîðãîâëÿ 55 119 30 140 115

Îáåñïå÷åíèå èñïîëíåíèÿ êîíòðàêòîâ 13 9 27 12 81

Ðàçðåøåíèå íåïëàòåæåñïîñîáíîñòè 34 37 69 51 150

È ñ ò î ÷ í è ê: ñîñòàâëåíî àâòîðàìè.

Â îò÷åòå «Âåäåíèå áèçíåñà 2017» ñðåäè 190 ñòðàí (â ñðàâíåíèè ñ îò÷åòîì «Âåäåíèå
áèçíåñà 2016» ñðåäè 189 ñòðàí) óëó÷øèëè ñâîè ïîçèöèè â ðåéòèíãå áëàãîïðèÿòíîñòè óñ-
ëîâèé âåäåíèÿ áèçíåñà Áåëàðóñü è ñòðàíû-ïàðòíåðû:

� Ðåñïóáëèêà Áåëàðóñü ñ 50-ãî ìåñòà ïåðåìåñòèëàñü íà 37-å, óëó÷øèâ ñâîþ ïîçèöèþ
íà 13;

� Êàçàõñòàí — ñ 41-ãî íà 35-å (+6);
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� Ðîññèéñêàÿ Ôåäåðàöèÿ — ñ 51-ãî íà 40-å (+11);
� Óêðàèíà — ñ 83-ãî íà 80-å (+3) è äð.
Â ñòðóêòóðå èññëåäóåìûõ ïðè ñîñòàâëåíèè îò÷åòà «Âåäåíèå áèçíåñà 2017» íàïðàâëå-

íèé æèçíåäåÿòåëüíîñòè áèçíåñà Ðåñïóáëèêà Áåëàðóñü óëó÷øèëà ñâîè ïîçèöèè ïî ìíî-
ãèì ïàðàìåòðàì (òàáë. 2).

Òàáëèöà 2. Äèíàìèêà ïîêàçàòåëåé ðåéòèíãà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü
«Âåäåíèå áèçíåñà 2016», «Âåäåíèå áèçíåñà 2017»

Ïàðàìåòð DB 2016 DB 2017
Èçìåíåíèå â ðåéòèíãå/â ïîêàçàòåëå
îò ïåðåäîâîãî ðóáåæà (% ïóíêòîâ)

Ðåãèñòðàöèÿ ïðåäïðèÿòèé 30 31 �1 /  0,04

Ïîëó÷åíèå ðàçðåøåíèé íà ñòðîèòåëüñòâî 25 28  3 / �0,01

Ïîäêëþ÷åíèå ê ñèñòåìå ýëåêòðîñíàáæåíèÿ 74 24 �50 / �13,81

Ðåãèñòðàöèÿ ñîáñòâåííîñòè 7 5 �2 / �1,66

Ïîëó÷åíèå êðåäèòîâ 109 101 �8 / �5,00

Çàùèòà ìèíîðèòàðíûõ èíâåñòîðîâ 62 42 �20 / �5,00

Íàëîãîîáëîæåíèå 95 99  4 /  0,30

Ìåæäóíàðîäíàÿ òîðãîâëÿ 30 30 —

Îáåñïå÷åíèå èñïîëíåíèÿ êîíòðàêòîâ 28 27 �1 / —

Ðàçðåøåíèå íåïëàòåæåñïîñîáíîñòè 95 69 �26 / �7,22

Ðåéòèíã ëåãêîñòè âåäåíèÿ áèçíåñà 50 37 �13 / �3,24

È ñ ò î ÷ í è ê: ñîñòàâëåíî àâòîðàìè.

Ñîâîêóïíûé ðåéòèíã áëàãîïðèÿòíîñòè óñëîâèé âåäåíèÿ áèçíåñà îñíîâûâàåòñÿ íà ïî-
êàçàòåëå óäàëåííîñòè îò ïåðåäîâîãî ðóáåæà (ÏÐ), êîòîðûé ïîêàçûâàåò, íàñêîëüêî ïðà-
âîâîé ðåæèì, ðåãóëèðóþùèé äåÿòåëüíîñòü ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ òîé èëè èíîé
ñòðàíû, ïðèáëèæåí ê ïåðåäîâûì ïðàêòèêàì â ñôåðå ðåãóëèðîâàíèÿ ïðåäïðèíèìàòåëü-
ñêîé äåÿòåëüíîñòè (÷åì âûøå áàëë, òåì áëàãîïðèÿòíåå ïðåäïðèíèìàòåëüñêàÿ ñðåäà).

Â èññëåäîâàíèè «Âåäåíèå áèçíåñà 2017» ïîêàçàòåëü óäàëåííîñòè îò ÏÐ äëÿ Ðåñïóá-
ëèêè Áåëàðóñü ñîñòàâèë 74,13 áàëëà (óëó÷øåí ê ïðåäûäóùåìó îò÷åòíîìó ïåðèîäó íà
3,24 áàëëà). Ýòî ïîçâîëÿåò ãîâîðèòü î òîì, ÷òî ðàçðûâ ìåæäó äîñòèæåíèÿìè ñòðàíû è
ÏÐ, ðàññ÷èòàííûì íà îñíîâå íàèëó÷øèõ ïîêàçàòåëåé ïî âñåì ñòðàíàì è çà âñå ãîäû, ñîñ-
òàâëÿåò 25,87 áàëëà.

Êàê áûëî îòìå÷åíî ðàíåå, òîëüêî çà 2015—2016 ãã. áûëè ââåäåíû 283 ðåãóëÿòîðíûå
ðåôîðìû â 137 ñòðàíàõ, êîòîðûå íàïðàâëåíû íà óëó÷øåíèå óñëîâèé âåäåíèÿ áèçíåñà,
â òîì ÷èñëå â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü çàôèêñèðîâàíû ÷åòûðå ïîëîæèòåëüíûå ðåôîðìû,
êîòîðûå ïîçâîëèëè óëó÷øèòü ðåéòèíãîâûå ïîçèöèè ñòðàíû ïî ñëåäóþùèì ïîêàçàòåëÿì:

� ïîäêëþ÷åíèå ê ñèñòåìå ýëåêòðîñíàáæåíèÿ íà 50 ï.;
� óïðîùåíèå ïðîöåäóðû ðåãèñòðàöèè ñîáñòâåííîñòè íà 2 ï.;
� ïîëó÷åíèå êðåäèòîâ íà 8 ï.;
� çàùèòà ìèíîðèòàðíûõ èíâåñòîðîâ íà 20 ï.
Òàêæå Áåëàðóñü íà ïðîòÿæåíèè ïîñëåäíèõ ëåò óäåðæèâàåò ëèäåðñêèå ïîçèöèè ïî

ïîêàçàòåëþ «ðåãèñòðàöèÿ ñîáñòâåííîñòè» (5-å ìåñòî), ïîëó÷àåò âûñîêèå îöåíêè ýêñïåð-
òîâ Âñåìèðíîãî áàíêà ïî ïîêàçàòåëÿì «ìåæäóíàðîäíàÿ òîðãîâëÿ» (30-å), «îáåñïå÷åíèå
èñïîëíåíèÿ êîíòðàêòîâ» (27-å) è «ïîëó÷åíèå ðàçðåøåíèé íà ñòðîèòåëüñòâî» (28-å).

Ïðîáëåìíîé ñôåðîé âñå òàêæå îñòàåòñÿ ïîêàçàòåëü «ïîëó÷åíèå êðåäèòîâ», ÷òî îòðè-
öàòåëüíî âëèÿåò â öåëîì íà ðåéòèíã è èíâåñòèöèîííóþ àêòèâíîñòü Ðåñïóáëèêè Áåëà-
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ðóñü. Ñ 2006 ã. â äàííîé ñôåðå áûëî îòìå÷åíî 6 ïîëîæèòåëüíûõ ðåôîðì, îäíàêî ýòî íå
ïîçâîëèëî ðåñïóáëèêå çàíÿòü ïîçèöèþ â ñîòíå ñòðàí, à ëèøü 101-å ìåñòî.

Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ïîëîæèòåëüíàÿ ðåôîðìà, îòìå÷åííàÿ â îò÷åòå «Âåäåíèå áèç-
íåñà 2017» â ïîêàçàòåëå «çàùèòà ìèíîðèòàðíûõ èíâåñòîðîâ», ïîçâîëèëà óëó÷øèòü ïî-
çèöèþ Áåëàðóñè ïî äàííîìó ïîêàçàòåëþ íà 20 ïóíêòîâ, ÷òî ñâèäåòåëüñòâóåò î ñîçäàíèè
áîëåå áëàãîïðèÿòíûõ óñëîâèé â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü äëÿ èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêà-
òåëüíîñòè è óëó÷øåíèÿ èíâåñòèöèîííîãî êëèìàòà. Ïîêàçàòåëü óäàëåííîñòè îò ÏÐ â íà-
øåé ñòðàíå ñîñòàâèë 63,33 áàëëà (óëó÷øåí íà 5,00 áàëëà), ÷òî ïðåâûøàåò çíà÷åíèå Ðîñ-
ñèéñêîé Ôåäåðàöèè íà 3,33 áàëëà, Óêðàèíû — íà 6,66 áàëëà (òàáë. 3). Ëèäèðóþùèå ïî-
çèöèè ïî äàííîìó íàïðàâëåíèþ çàíèìàþò Íîâàÿ Çåëàíäèÿ è Ñèíãàïóð, îäíàêî è ó ýòèõ
ñòðàí ïîêàçàòåëü óäàëåííîñòè îò ÏÐ ñîñòàâèë 83,33 áàëëà (ïîêàçàòåëü ñòàáèëåí è íå èç-
ìåíèëñÿ çà äâà ãîäà), çíà÷åíèå äëÿ Êàçàõñòàíà — 80,00 áàëëîâ (óëó÷øåí ê ïðåäûäóùå-
ìó îò÷åòíîìó ïåðèîäó íà 13,33 áàëëà). Ðàçðûâ ìåæäó äîñòèæåíèÿìè Áåëàðóñè è ÏÐ ñî-
ñòàâèë 36,67 áàëëà.

Òàáëèöà 3. Àíàëèç ñîñòàâëÿþùèõ ïîêàçàòåëÿ «Çàùèòà ìèíîðèòàðíûõ èíâåñòîðîâ»

Ïàðàìåòð
Íîâàÿ

Çåëàíäèÿ
Êàçàõñòàí Áåëàðóñü

Ðîññèéñêàÿ
Ôåäåðàöèÿ

Óêðàèíà

Çàùèòà èíâåñòîðîâ, ÏÐ 83,33 80,00 63,33 60,00 56,67

Çàùèòà èíâåñòîðîâ, påéòèíã 1,0 3,0 42,0 53,0 70,0

Èíäåêñ óðîâíÿ çàùèòû ìèíîðèòàðíûõ
èíâåñòîðîâ (0—10) 8,3 8,0 6,3 6,0 5,7

Èíäåêñ ñòîëêíîâåíèÿ èíòåðåñîâ (0—10) 9,3 8,0 5,7 5,0 4,7

Èíäåêñ àêöèîíåðíîãî óïðàâëåíèÿ (0—10) 7,3 8,0 7,0 7,0 6,7

È ñ ò î ÷ í è ê: ñîñòàâëåíî àâòîðàìè.

Â Áåëàðóñè ñ 2006 ã. ïî äàííîìó ïîêàçàòåëþ áûëî çàôèêñèðîâàíî 3 ïîëîæèòåëü-
íûõ ðåôîðìû, â òîì ÷èñëå ðåôîðìà, îòìå÷åííàÿ â òåêóùåì îò÷åòå, ïî êîòîðîé ñòðàíà
óñèëèëà çàùèòó ïðàâ ìèíîðèòàðíûõ èíâåñòîðîâ ïóòåì ââåäåíèÿ ñðåäñòâ ïðàâîâîé çà-
ùèòû â òåõ ñëó÷àÿõ, êîãäà îïåðàöèè ñ çàèíòåðåñîâàííûìè ñòîðîíàìè ÿâëÿþòñÿ íåýô-
ôåêòèâíûìè (óáûòî÷íûìè) äëÿ êîìïàíèè è òðåáóþò áîëüøåé êîðïîðàòèâíîé ïðîçðà÷-
íîñòè.

Ñîãëàñíî äàííûì îò÷åòà «Âåäåíèå áèçíåñà 2017» è òàáë. 3 ìîæíî îòìåòèòü íåäîñòà-
òî÷íóþ çàùèòó àêöèîíåðîâ îò ñòîëêíîâåíèÿ èíòåðåñîâ â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü (çíà÷å-
íèå ïîêàçàòåëÿ — 5,7 èç 10), âêëþ÷àÿ çàùèòó èíâåñòîðîâ â ñëó÷àå ïðîòèâîïðàâíîãî èñ-
ïîëüçîâàíèÿ äèðåêòîðàìè àêòèâîâ êîðïîðàöèè äëÿ èçâëå÷åíèÿ ëè÷íîé âûãîäû. Ñòîèò
îáðàòèòü âíèìàíèå íà äîñòàòî÷íî âûñîêèé óðîâåíü ýòîãî ïîêàçàòåëÿ â Êàçàõñòàíå, èçó-
÷èòü îïûò è ïî âîçìîæíîñòè ïðèìåíèòü óñëîâèÿ ðåãóëèðîâàíèÿ â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü.
Ïîêàçàòåëü èíäåêñà çàùèòû àêöèîíåðîâ îò ñòîëêíîâåíèÿ èíòåðåñîâ âêëþ÷àåò â ñåáÿ
òðè íàïðàâëåíèÿ ðåãóëèðîâàíèÿ ñòîëêíîâåíèÿ èíòåðåñîâ: èíäåêñ ðàñêðûòèÿ èíôîðìà-
öèè î ñäåëêå; èíäåêñ îòâåòñòâåííîñòè äèðåêòîðîâ; èíäåêñ áëàãîïðèÿòíîñòè óñëîâèé äëÿ
ñóäåáíîãî ïðåñëåäîâàíèÿ ðóêîâîäèòåëåé êîìïàíèè àêöèîíåðàìè.

Â ðåçóëüòàòå äëÿ ïîâûøåíèÿ ðåéòèíãà èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè, äåëîâîãî êëè-
ìàòà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü íåîáõîäèìî îáðàòèòü âíèìàíèå íà ìåðîïðèÿòèÿ ïî çàùèòå
àêöèîíåðîâ îò ñòîëêíîâåíèé èíòåðåñîâ. Äëÿ ýòîãî íóæíî:

� îáåñïå÷èòü ïðîçðà÷íîñòü ñäåëîê ìåæäó çàèíòåðåñîâàííûìè ëèöàìè;
� äàòü âîçìîæíîñòü àêöèîíåðàì ïîäàâàòü â ñóä íà ðóêîâîäÿùèé ñîñòàâ çà íåïðàâî-

ìåðíûå äåéñòâèÿ, ââåñòè îòâåòñòâåííîñòü äèðåêòîðîâ çà ïðîâåäåíèå îïåðàöèé â ñâîèõ
èíòåðåñàõ;
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� ñîçäàòü äîñòóï àêöèîíåðàì-èñòöàì ê äîêóìåíòàì ïî äåëàì è ðàñïðåäåëèòü çà-
òðàòû íà þðèäè÷åñêèå óñëóãè âî âðåìÿ ñóäåáíîãî ðàçáèðàòåëüñòâà.

Ðåñïóáëèêà Áåëàðóñü ïðèçíàíà îäíèì èç âåäóùèõ â ìèðå ðåôîðìàòîðîâ ïî êîëè÷å-
ñòâó ïðîâåäåííûõ ðåôîðì âî âñåõ ñôåðàõ äåÿòåëüíîñòè çà ïîñëåäíèå 10 ëåò. Òàê, íà÷è-
íàÿ ñ 2006 ã., ñîãëàñíî îïóáëèêîâàííûì íà îôèöèàëüíîì ñàéòå Âñåìèðíîãî áàíêà äàí-
íûì, â íàøåé ñòðàíå çàôèêñèðîâàíî 37 ðåôîðì.

Â öåëîì ðåçóëüòàòû èññëåäîâàíèÿ «Âåäåíèÿ áèçíåñà 2017» ïîêàçàëè, ÷òî íåñìîòðÿ
íà èìåþùèåñÿ äîñòèæåíèÿ â ñîçäàíèè áëàãîïðèÿòíûõ óñëîâèé äëÿ ðàçâèòèÿ áèçíåñà,
ðåçåðâ â ýòîì íàïðàâëåíèè äëÿ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü îñòàåòñÿ çíà÷èòåëüíûì.

Ñíèæåíèå èëè ïîâûøåíèå èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü çàâè-
ñèò îò ìíîãèõ ôàêòîðîâ, â ÷àñòíîñòè, îò íîðìàòèâíîé ïðàâîâîé áàçû, âàëîâîãî ñáåðåæå-
íèÿ, óðîâíÿ èíôëÿöèè, óðîâíÿ èíâåñòèöèîííûõ ðèñêîâ, ôèíàíñîâîãî ñîñòîÿíèÿ õîçÿé-
ñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ (ðàçìåðà ïðèáûëè), ðàçìåðà ïðîöåíòíîé ñòàâêè ïî êðåäèòàì è äð.

Äèíàìèêà âàëîâîãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà è èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó Ðåñïóáëèêè
Áåëàðóñü çà 1990—2015 ãã. (â òåêóùèõ öåíàõ) ïðåäñòàâëåíà â òàáë. 4. Äîëÿ èíâåñòèöèé
â ÂÂÏ â 2002 ã. äîñòèãëà êðèòè÷åñêîãî çíà÷åíèÿ — 17,2 %, à â 2010 ã. — ìàêñèìàëüíîãî
çà àíàëèçèðóåìûé ïåðèîä — 33,7 %, â òî âðåìÿ êàê â Êèòàå íà èíâåñòèöèè íàïðàâëÿåò-
ñÿ îêîëî 40 %, â ßïîíèè — 30 % ÂÂÏ. Çàðóáåæíûé îïûò ñâèäåòåëüñòâóåò, ÷òî áåç ïðè-
âëå÷åíèÿ èíâåñòèöèé â íàóêîåìêèå îòðàñëè è â ïðîèçâîäñòâî çàòðóäíåí ýêîíîìè÷åñêèé
ðîñò ñòðàíû.

Òàáëèöà 4. Äèíàìèêà âàëîâîãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà è èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó
Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü â 1990—2015 ãã.

Ïîêàçàòåëü
Ãîä

1990 1995 2000 2005 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Âàëîâîé âíóòðåííèé ïðî-
äóêò, âñåãî, ìëðä ð. â òå-
êóùèõ öåíàõ 43 121 403 9134 65 067 164 476 297 158 530 356 649 111 778 095 869 702

Èíâåñòèöèè â îñíîâíîé
êàïèòàë, âñåãî, ìëðä ð.
â òåêóùèõ öåíàõ 9 22 382 1809 15 096 55 381 98 665 154 442 209 575 225 270 210 290

Ââîä â ýêñïëóàòàöèþ îñ-
íîâíûõ ñðåäñòâ, ìëðä ð. 8 15 194 1770 12 601 46 856 75 811 136 613 159 807 206 420 188 148

ÄîëÿèíâåñòèöèéâÂÂÏ,% 21,6 18,4 19,8 23,7 33,7 33,2 29,1 32,3 29,0 24,2

È ñ ò î ÷ í è ê: ñîñòàâëåíî àâòîðàìè íà îñíîâàíèè [1, 3].

Â Íàöèîíàëüíîé ñòðàòåãèè óñòîé÷èâîãî ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ Ðåñ-
ïóáëèêè Áåëàðóñü íà ïåðèîä äî 2020 ã. ïðåäóñìàòðèâàåòñÿ, ÷òî ïî ñðàâíåíèþ ñ äèíàìè-
êîé ÂÂÏ (2,8—3,2 ðàçà çà 2001—2020 ãã.) ïëàíèðîâàëîñü óâåëè÷èòü èíâåñòèöèè â îñ-
íîâíîé êàïèòàë â 4,0—4,6 ðàçà, â òîì ÷èñëå çà 2011—2020 ãã. — â 1,7—1,8 ðàçà.

Â ïåðèîäû 2003—2007, 2010, 2011, 2013 ãã. â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü íàáëþäàåòñÿ áî-
ëåå âûñîêàÿ èíâåñòèöèîííàÿ àêòèâíîñòü, ÷òî ñâÿçàíî ñ âëèÿíèåì òàêèõ ôàêòîðîâ, êàê
çàìåäëåíèå èíôëÿöèè, ñíèæåíèå óðîâíÿ èíâåñòèöèîííûõ ðèñêîâ, óëó÷øåíèå ôèíàíñî-
âûõ ïîêàçàòåëåé õîçÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ýêîíîìèêà ðåñïóá-
ëèêè â 2012, 2014, 2015 ãã. ðàçâèâàëàñü â óñëîâèÿõ ñíèæåíèÿ èíâåñòèöèîííîé àêòèâ-
íîñòè: áûëî èñïîëüçîâàíî ñîîòâåòñòâåííî 154,4, 225,3 è 210,3 òðëí ð. èíâåñòèöèé â îñ-
íîâíîé êàïèòàë, ÷òî â ñîïîñòàâèìûõ öåíàõ ñîñòàâèëî 88,3, 84,1, 82,5 % ê óðîâíþ ïðå-
äûäóùåãî ãîäà. Äîëÿ èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë â ÂÂÏ óìåíüøèëàñü ñ 33,7 %
â 2010 ã. äî 29,1, 29,0 è 24,2 % â 2012, 2014 è 2015 ãã. ñîîòâåòñòâåííî.
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Äèíàìèêà èíäåêñîâ ÂÂÏ è èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó çà 1990—2015 ãã. ïðåäñòàâëåíà
íà ðèñóíêå.

Èíäåêñû ÂÂÏ è èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó çà 1990—2015 ãã.
(â ñîïîñòàâèìûõ öåíàõ; â ïðîöåíòàõ ê ïðåäûäóùåìó ãîäó)

È ñ ò î ÷ í è ê: ðàçðàáîòàíî àâòîðàìè íà îñíîâàíèè [1, 3].

Àíàëèç ïîêàçàòåëåé ÂÂÏ, îáúåìà èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë è ââîäà â ýêñïëóà-
òàöèþ îñíîâíûõ ñðåäñòâ ïîêàçûâàåò, ÷òî ðîñò ÂÂÏ â ðåñïóáëèêå ñ 2005 ã. ïðîèñõîäèò
ïðè îïåðåæàþùåì ðîñòå îáúåìà èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë è ââîäà â ýêñïëóàòàöèþ
îñíîâíûõ ñðåäñòâ, â äàííûé ïåðèîä îòìå÷àåòñÿ óâåëè÷åíèå äîëè èíâåñòèöèé â ÂÂÏ äî
30 %.

Êàê îòìå÷àëîñü, âàæíåéøèì ôàêòîðîì ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, à òàêæå ìîäåðíèçà-
öèè ýêîíîìèêè ÿâëÿþòñÿ èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë. Áåç òåõíèêî-òåõíîëîãè÷åñ-
êîãî ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ ïðîèçâîäñòâà äàëüíåéøåå ôóíêöèîíèðîâàíèå è ðàçâèòèå ïðåä-
ïðèÿòèé íå èìååò ïåðñïåêòèâû è ðîñòà ðàçâèòèÿ. Ñðåäíåãîäîâûå èíäåêñû ÂÂÏ è èíâåñ-
òèöèé â ýêîíîìèêó Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü, ïðåäñòàâëåííûå â òàáë. 5, ñâèäåòåëüñòâóþò îá
îïåðåæàþùèõ òåìïàõ ïðèðîñòà ñðåäíåãîäîâûõ èíäåêñîâ èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïè-
òàë è ââîäà â ýêñïëóàòàöèþ îñíîâíûõ ñðåäñòâ íàä èíäåêñàìè ÂÂÏ ñ 1996—2010 ãã. Ñëå-
äóåò îáðàòèòü âíèìàíèå íà çíà÷èòåëüíîå ñíèæåíèå èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè ðåñïóá-
ëèêè â 2015 ã., ÷òî ñîîòâåòñòâóåò îòðèöàòåëüíûì çíà÷åíèÿì ñðåäíåãîäîâûõ èíäåêñîâ çà
2011—2015 ãã.

Òàáëèöà 5. Ñðåäíåãîäîâûå èíäåêñû ïðèðîñòà (ñíèæåíèÿ) ÂÂÏ è èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó
Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü, %

Ïîêàçàòåëü
Ïåðèîä

1991—1995 1996—2000 2001—2005 2006—2010 2011—2015

Âàëîâîé âíóòðåííèé ïðîäóêò –8,2 6,3 7,5 7,3 1,2

Èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë –12,8 7,0 12,4 18,1 –2,5

Ââîä â ýêñïëóàòàöèþ îñíîâíûõ ñðåäñòâ –28,5 11,8 11,2 16,8 –1,4

È ñ ò î ÷ í è ê: ñîñòàâëåíî àâòîðàìè íà îñíîâàíèè [1].
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Â 1990-õ ãã. òåõíîëîãè÷åñêàÿ ñòðóêòóðà êàïèòàëüíûõ âëîæåíèé áûëà íåóäîâëåòâî-
ðèòåëüíîé, ñëåäñòâèåì ÷åãî ÿâëÿåòñÿ âûñîêèé îòíîñèòåëüíî ïðîìûøëåííî ðàçâèòûõ
ñòðàí óäåëüíûé âåñ ïàññèâíîé ÷àñòè îñíîâíûõ ôîíäîâ ïî ñðàâíåíèþ ñ àêòèâíîé.
Ñ 2000 ã. íàáëþäàþòñÿ ïðîãðåññèâíûå èçìåíåíèÿ â òåõíîëîãè÷åñêîé ñòðóêòóðå èíâåñòè-
öèé â îñíîâíîé êàïèòàë: óâåëè÷èëàñü äîëÿ èíâåñòèöèé â àêòèâíóþ ÷àñòü îñíîâíûõ ïðî-
èçâîäñòâåííûõ ôîíäîâ ñ 31,4 % â 1995 ã. [4] äî 46,8 % â 2005 ã. è çíà÷èòåëüíî ñíèçèëàñü
äî 34,7 % â 2015 ã. (òàáë. 6).

Òàáëèöà 6. Òåõíîëîãè÷åñêàÿ ñòðóêòóðà èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë, %

Ïîêàçàòåëü
Ãîä

1995 2000 2005 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë, âñåãî 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Â òîì ÷èñëå:
ñòðîèòåëüíî-ìîíòàæíûå ðàáîòû 55,2 49,6 42,8 50,2 45,0 49,4 52,1 54,9 54,0

îáîðóäîâàíèå, èíñòðóìåíò, èíâåíòàðü 31,4 37,8 46,8 38,4 45,3 41,2 36,8 33,9 34,7

ïðî÷èå ðàáîòû è çàòðàòû 13,4 12,6 10,4 11,4 9,7 9,4 11,1 11,2 11,3

È ñ ò î ÷ í è ê: ñîñòàâëåíî àâòîðàìè íà îñíîâàíèè [3].

Îñíîâíûìè èñòî÷íèêàìè èíâåñòèöèé â ñòðàíå áûëè è îñòàþòñÿ ñîáñòâåííûå ñðåä-
ñòâà îðãàíèçàöèé, ñðåäñòâà ãîñóäàðñòâà, íàñåëåíèÿ è êðåäèòû áàíêîâ [4]. Ïðîèñõîäÿò
ñòðóêòóðíûå ñäâèãè èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë ïî èñòî÷íèêàì ôèíàíñèðîâàíèÿ
(òàáë. 7).

Òàáëèöà 7. Ñòðóêòóðà èíâåñòèöèé Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü â îñíîâíîé êàïèòàë
ïî èñòî÷íèêàì ôèíàíñèðîâàíèÿ, % ê èòîãó

Ïîêàçàòåëü
Ãîä

2005 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë, âñåãî 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Èç íèõ ôèíàíñèðóåìûå çà ñ÷åò:
ðåñïóáëèêàíñêîãî áþäæåòà 26,0 18,7 12,4 16,1 20,7 15,8 13,1

âíåáþäæåòíûõ ôîíäîâ 0,3 0,2 0,02 0,04 0,2 0,2 0,3

ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ îðãàíèçàöèé 41,2 32,9 37,8 40,0 37,8 38,5 39,8

çàåìíûõ ñðåäñòâ äðóãèõ îðãàíèçàöèé 1,9 1,0 0,6 1,5 1,2 1,5 1,3

ñðåäñòâ íàñåëåíèÿ 7,2 7,6 5,9 6,8 8,3 10,0 12,0

èíîñòðàííûõ èñòî÷íèêîâ (áåç êðåäèòîâ
èíîñòðàííûõ áàíêîâ) 0,9 2,1 3,0 3,2 3,2 3,7 3,8

êðåäèòîâ áàíêîâ 18,9 32,3 35,8 26,5 24,2 26,6 26,2

èç íèõ êðåäèòîâ èíîñòðàííûõ áàíêîâ 1,6 2,3 6,7 3,3 4,2 8,2 11,4

ïðî÷èõ èñòî÷íèêîâ 3,6 5,2 4,5 5,9 4,4 3,7 3,5

È ñ ò î ÷ í è ê: ñîñòàâëåíî àâòîðàìè íà îñíîâàíèè [1, 3].

Èç òàáë. 7 âèäíî, ÷òî çà ïåðèîä ñ 2005 ïî 2015 ãã. çíà÷èòåëüíî ñíèçèëàñü äîëÿ èíâåñ-
òèöèé, ôèíàíñèðóåìûõ ãîñóäàðñòâîì, — íà 12,9 %, íåçíà÷èòåëüíî ñíèçèëàñü äîëÿ èí-
âåñòèöèé çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ îðãàíèçàöèé — íà 1,4 %. Ïðè ýòîì âîçðîñëà äîëÿ
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èíîñòðàííûõ èñòî÷íèêîâ èíâåñòèöèé — íà 2,9, íàñåëåíèÿ — íà 4,8 è íà 7,3 % óâåëè÷è-
ëàñü äîëÿ êðåäèòîâ áàíêîâ.

Â èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ìîæíî îòìåòèòü ñëåäóþùèå
îñîáåííîñòè: îñíîâíûì èñòî÷íèêîì èíâåñòèöèé ÿâëÿþòñÿ ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà îðãàíè-
çàöèé; ñíèæåíèå äîëè è îáúåìà ãîñóäàðñòâåííûõ èíâåñòèöèé; âîçíèêàþò íîâûå íåãîñó-
äàðñòâåííûå èñòî÷íèêè ôèíàíñèðîâàíèÿ [4].

Íåãàòèâíîå âëèÿíèå íà èíâåñòèöèîííóþ ïðèâëåêàòåëüíîñòü ñòðàíû îêàçûâàþò òà-
êèå ôàêòîðû, êàê âûñîêèå ñòàâêè ïî êðåäèòàì, ñîêðàùåíèå âîçìîæíîñòè ôèíàíñèðîâà-
íèÿ èíâåñòèöèé çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ îðãàíèçàöèé, ïîñëåäñòâèÿ ðàçáàëàíñèðî-
âàííîé ôèíàíñîâîé ñôåðû, âûñîêèé óðîâåíü íàëîãîâîé íàãðóçêè, ñëîæíîñòü äîñòóïà
ê ôèíàíñîâûì ðåñóðñàì.

Â ðåçóëüòàòå ïðîâåäåííîãî àíàëèçà àâòîðû ïðèøëè ê âûâîäó, ÷òî äëÿ ïîâûøåíèÿ
èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè ðåñïóáëèêè íåîáõîäèì äàëüíåéøèé ïîèñê íîâûõ ôîðì è
ñïîñîáîâ ïðèâëå÷åíèÿ èíâåñòèöèé, ñîçäàíèå ñòàáèëüíûõ ïðàâèë îñóùåñòâëåíèÿ ýêîíî-
ìè÷åñêîé è èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè, ñòèìóëèðóþùèõ ðàçâèòèå ïðåäïðèíèìà-
òåëüñêîé èíèöèàòèâû. Äëÿ ýòîãî íåîáõîäèìà ðåàëèçàöèÿ ìåð è ñîçäàíèå óñëîâèé ïî ïî-
âûøåíèþ èíâåñòèöèîííîãî ðåéòèíãà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü, çàùèòå ïðàâ ñîáñòâåííîñòè
è ñîâåðøåíñòâîâàíèþ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ, ðàçâèòèþ èíñòèòóòà áàíêðîòñòâà è
çàùèòå ïðàâ êðåäèòîðîâ, ïîâûøåíèþ ýôôåêòèâíîñòè óïðàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííîé ñîá-
ñòâåííîñòüþ, ðàçâèòèþ ôîíäîâîãî ðûíêà è ñòèìóëèðîâàíèþ âëîæåíèÿ ñáåðåæåíèé
â öåííûå áóìàãè è äð.
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