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BbIBOP BAJllOTbl IlPH KPE.LJ;HTOBAHHH 
HHBECTH~HOHHblX IIPOEKTOB 

CospeMeHHble ycnoBHJI xoJldiCTBOBaJUUI TaJCOBLl, 'ITO npe.1111pHJ1THJ1 Bl.JHY)l(,ll;e

m.1 no.MepJtCHBaTJ. 34f>rt>e1CTHBHocn. ceoero «J>YHKJtHOHHpOBaRHJI, npeo.QOJJeBaJI no

cneJ],CTBHJI «l>HHaJfCOBOfO KpHJuca, KOTOpi.rA KpoMc uenocpCllCTBCHHO cl>RHaJfCOBOA 

c«l>epw, OKaJaJI JHa'ltrrem.uoe ueran11moe BJIHllHHC H Ha 3KOHOMH'ICCIC}'IO cpeAY. A 
y'IHTLIBaJI cncuuct>HKY Hauuouam.HoA 3KOHOMHKH Pecny6JIHKH l>enapyci., TIUCHe uc

raTHBH.Lle DOCJICJlCTBHJI KpH3HCa BIJffYllHJIH MHOrHC npe.1111pHllTHll MaKCHMaJlLHO aic

THBH3Hp0BaTb CBOIO RHBCCTHLU\OHffYIO J],CJITCJILHOCTL no BCCM BOJMO)l(HLIM Hanpae

JICHHllM: OT aKTHBHOrO HCDOJILJOBaHHll co6CTBeHHLIX HHBCCTHl(HOHHLIX HCTO'IHHKOB 

- llO npKBJIC'ICHHJI HHOCTpaHHLlX HHBCCTHIUIH B pa3BH111C CBOCH llCJITCJll.BOCTH. 

OllHaKO npHOOpeTCHHLIH 33 DOC11CllffHC fOllLI ODIJT UOKaJaJI, 'ITO peanHJOBan. 

J],aHHLIC HanpaBJJCHHJI B peaJILHLIX ycnoBHJIX XOJllACTBCHHOA llCllTCJlLHOCTH OKaJLl

BaeTCJI eec1>Ma TPYlllfO. B CBJIJH c :rrHM uau60JJee atcryaJILHLIM RanpaMeHHeM lllcr'H

BHJauHH HHBCCTHLU\OHHOH llC.llTC1ILHOCTH CTaHOBHTCJI 34>«J>eKTHBHOC HCDOJILJOBaHHC 

HMCIO~CJI co6CTBeHHLIX H npuB11e'leHH1>rx, nycn. H B He6om.mmc o61'eMaX, Kpe

llffTHl>IX pecypCOB «l>HHaHCHpOBaHHJI HHBCCTHLU\OHHl>IX npoeKTOB. 

Y'lmblBaJI HCOOXO,lJ,HMOCTL BLICOK034f>4>eKTHBHOro HCDOJIL30BaHlUI HHBCCTHUH

OHHLIX pecypcoe B ycJIOBHJIX HX KpaiiHeA OrpaHH'ICHHOCTH, oco6CHffYIO 83X(J{OCTh 

npuo6peTclCT OnTHMH3aQHJI HX HCDOJIL30BaHHJI. MO)l(HO Bl>lllC1lHTh CJICA}'IOIIlCC Ha

Opa811eHHC OnTHMHJaU.HH: BLJ6op BaJIIOTLI ope KpC,llJITOBaRHH HHBCCTKQHORHblX 

npoeKTOB. 

,Z:VIJI B1>16opa pauuoHanLHOH CXCMLI npHBJIC'ICHHJI JaeMHl>IX pecypcoB c TO'IKH 

lpeHHJI BaJllOn.I rt>HHaHCHpOBaHHJI HHBCCTHLIHOHHLIX Ja'I'paT C11CAYCT HCDOJILJOBan 

MaTeMaTlf'ICCKHC MCTOJlLI cpaemrreJJLHOfO aHaJlHla CXCM <l>HHaHCHpOBamtJI. 

PaccMOTJ>HM Ha npnMepe 34>4>eKTHBH1>1e «t>opMLI ucno111>JoBaHHJ1 JaeMHLtx pc

cypcoe npH cymeCTBytolllHX an1>TCpHaTKBax py6neeoro H BaJJI011ioro KpeJJ.HTOB. 

Oco6euuocn.io npHH.llTHJI pcweHHJI JIBJUICTCJI TO, 'ITO ero KpHTCpueM JIBJIJICTCJI 

MHHHMyM JaTpaT Ha o6cnylKHBaHHe pacXOllOB no KpcJlH't)'. 

C11e.noeaTe11i.uo, JJ.JIJ1 npHHJITHJI OnTHMaJJLHoro pemeHHll no BaJJIOTC KpcllKTI>

BaHHJI npCJlCTaBJIJICTCJI HCOOXOllHMl>IM npoHJBCCTH pac'leT no CJIC.QYIOW:CA CXCMC: 

paCC'IH'l'aTL aJILTCpHaTHBHhlC rpa«l>HKH KPCllHTHLIX OJJaTC)KeD; BLipa3HTL ani.TCpHa

TllBHLIC rpa«l>HKH KpCllff'l'HLIX DJiaTCJKCH B C,lJ,HHOH BaJllOTC (e 6enopyccKHX py6JIJ1X); 

onpeJ],CJIHTL Bee paCXOJ],LI AJUI Krute.QOH «t>opMLI Kpellff'l'OBaRHJI; pacC'IHTaTI. rprulJHK 

paCXOllOB no o6cny)ICHBaHHIO KpCJlHTa; onpe.QCJIHTb Koo<P4>HUHCHTLI llHCKOHTHpoBa

HHll AJUI KaJKJJ,Oro nepHOJJ.a; pacC'IHTaTb nOKaJaTCJlb, ffYJlCBOA TCKYlllCH CTOHMOCTH 

pacXOJ],OB no o6cnylKHBaHHIO KpeAHTa; ei.16pan. HJ nony'leHHLIX cyMM HaHMCHLUl}'IO 

- COOTBeTCTBYIOlllM CH rt>opMa KPCllff'l'OBaHHJI H 6y,11.eT HaH6011ee 34>4>eKTHBHOA. 

Pac'leTLI npoH3BOJJ.HM Ha npHMepe «OAO 8 Map-ra>> (n6mu-1a I). 
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p D a 
205 3 0 16 8200 001 0003 034 

TeXHononu pac'len DO 88JllOTIIOM}' KpC~ npeJJ.CTIWlcHa • n6mu~c 2. 
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Ta6~a 2 Pac'ICT samoTHoro Koe,l{H'Ta 

8 200 
0 16 8 704 142 746 143 174 0,87 125 188 

68 16 9239 782 851 785 200 0,76 600 316 
0 11 9 807 107 223 107 545 0 67 71 893 
68 11 10 410 825 166 827 641 0 58 483 772 
0 5 11 050 60407 60 588 0 SI 30 966 

68 5 11 730 865 674 868 271 0,45 388 019 

205 66 12 452 2 784 067 2 792 419 1 700 154 

OrMCTHM, 'ITO p8C'«CT koJ<il<t>HUHClrl'll JJ.HCKOtmtpOBamtJl npoHlBO.lnfl'C• no 

cne.eyiom:eA <t>opM}'ne: 
1 

K.n = U.-c>x(1+!)w +c ' 

r)l.c E. - CTUU ~OmMpoBaHIU, DpeJlCTaBJWO~ oo6oA HpOllCHTBYJO CTUJCY, trrpa.a!Om:yt<> 

HOpMaJD.ROC IDMCRCllllC CTORMOClR ~.RBaRCOILIX UllDIOI I C.IUIHlllzy lpeMcRH; q - OOBOl:)'IJRU 

CTllBU Hanoroa R c6opo1 m npu6wot, xapucrepau AJU 4'11B8RCll(>OlaBllll imcrpywcma, xoropwA 
DpHBn 38 OCHOIY .11.M OllpCJlCJICHIU CTUkll .llHCkOmHpolaHJU; m - DpHll.CTU llCpHO.!IJl'IHOC11> k8-

llHTllJlll38llH (pekOMC~CMOC JBa'ICHHC JVlll ycnoaeA Pecoyo.lllml 6cnapyci. - 12, 'ITO COOTllCT· 

cniyCT cl&tMC~OA UDKTalill33JtllH); n - ncpHOJl BpeMcHH. ro.aax, OTZIC.JIDOuulil TCIC}'tllHR MO

MCRT 11peMcRH OT oyJlYU(Cro. 

B1i16op HMCHHO 3TOA ci>OPMYJIW npeJJ.CTaBJIJICTC• Ha116once onpaB)J.aHHLlM BBH

.ey roro, <rro oHa )"Dn'LIBaeT cnolkHBmaec• B Pecny6JIHKC 6enapyc1. 3KOHOMH'ICCKHC 

ycnoBHJI.. 0Ha 003BOAACT Y'fCCTI> TIUOIC B8*HLIC q,aicrop1.1, UK ypoBCHL uanoroo6-
no)l(CHffJI npH61JJlH, ncpHOJJ.H'IHOCTh kalllf'J'aJIHlaiutH, a TlllOIC.C anLTCpHa'rHBffYlO .11.0-
XOJJ.HOCTL IUCTHBOB. 

CJJCJJ.OBaTCllJ.HO, DOJCa3aTC111> TCKYm:CH CTOHMOCTH pacXOJJ.OB DO o6cny>KKBa

H~ aamomoro tcpcJJ.HTa npcJJ.UpHllTHll COCTaBJlllCT 1700,1 MJIH p. TenepL npoHlBC· 
ACM pac11CT1.1 no py6neaowy tcpCJJ.HlY B Ta6nHl.lc 3. 
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Ta6mtua 3. Pac'leT ov6neaoro Koe.i:urra 

5 043 
115 335 46 694 68 641 115 335 
113 428 46694 66 734 113 428 
111 521 46 694 64 827 111 521 
109 615 46694 62 921 109 615 
107 708 46694 61 014 107 708 

52 415 46 694 5 721 52415 
50 508 46 694 3814 50 508 
48 601 46 694 1907 48 601 

2 950 848 I 680 984 I 269 864 2 950 848 

5 043 
0,98 112 819 
096 108 533 
094 104 380 
0,92 JOO 357 
090 96460 

047 24759 
046 23 338 
0 45 21967 

2 124 367 

TaJCHM o6p330M Ha OCHOBamrH CpaBHCHKll nonyqemu.oc .llaHRLIX MOlkHO C,D,0-

naTL cneeylOlllHH BLIBO.ll: 34'<t>eJCTHBHOA cJiopMOA kpC,llHTOB3HHll JIBJIJICTCJI kpC,llHT B 

HHocrpammR eamore, Tak Kak 3aTJ>aTL1 no ero o6cnyliCHBaHHJO COCTIUIJllllOT 

1700, l MJIH p . a no Kpe.i:urraM B 6enopycckHX py6rurx - 2124,4 MIIH p . 

,lVIll cpHHaHCffPOBaHJIJI HHBCCTifUHOHHOH ,D,eJITen:LHOCTH OAO «8 Mapra>> BLI· 

ro.u.Ho npHaneKaTL Kpe.aHT B HHOCTpaHHOA BamoTC. 0.llHakO cneeyeT Y'fHTLDlaTI>, 'ITO 

HJMeueuKe ycnoeBA Kpe.llHTHoro .aoroeopa, a TaJOKe JCYPC3 6enopyccKoro py6Jlll H 

TeMnOB ero JJ.CBaJILB31.lHH MOryT HJMCHHTL CffTYauHIO. 

O.B. BOllK<Ma 

(Jie.napycb, MozW1e8) 

3APYl>EJKllLIH OIILIT HHBOBAl{BOHHOH 
,ll;EHTEJILHOCTH B Ccl>EPE TPY,ll;OBLIX OTHOIDEHHH 

Bru1<nemnHM, KJIIO'ICBLIM ycno&KeM ycKopeRHoro nporpecca COUHaJILH0-

3KOHOMHt.1ecKoro p33BHTHJI CTpaHLI JIBilJICTCJI 3cJicpeKTHBH3JI HHHOB31.lHOHH3JI nomt· 

THKa, KOTOpall npe.z:tCTaBJIJICT co6oA .llCJITCilLHOCTL, HanpaBJICHffYIO Ha BHCAPCHHC 

HOBLIX, nepe,D,OBLIX TCXHOnorHA, 4JopM opraHH3al!HH TJ>Y.lla H ynpaBJieHHJI, OCHOBaH· 

HLlX Ba .llOCTIDICCHHJIX uay'IHO·TCXHH'ICCKOro nporpecca. 

B WHpOKOM CMLlcne HHHOBal.(HJI - 3TO CHHOHHM ycncwuoro npOH3BO.llCTB3, 

BRC,D,peKIDI H HCnonL30BaHHJI 06ecnet.1HB3JOIQHX CTpaTerH'lecKHA BLIHrpLIW HOB

WCCTB B 3KOHOMH'ICCKOA H COl.(HanLHOH ccpepax. Jl:HHaMH'IHOe COUHMLH0-

3KOHOMH'lCCKOC p33BIITHC MHOrHX CTaH MHpa, HX pLIBOK B 6yJJYmec CTilJ'lH OKOH'la-
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