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Введение 
В рамках углубленного изучения механизма формирования и использования средств ИФК 

за 2011–2020 годы были выявлены существенные недостатки, которые не позволяют в полной 
мере использовать весь потенциал важного источника инвестиционно-инновационной 
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активности: сохранение высокой дифференциации структуры наполнения ИФК; отсутствие 
пропорциональности использования средств ИФК для реализации инвестиционных проектов; 
неудовлетворительность структуры использования средств ИФК, которая не обеспечивает ре-
ализацию прорывных проектов долгосрочного характера с использованием новейших высоко-
технологичных решений и оборудования, что стало основной причиной привлечения средств 
на реализацию проектов опосредованно, т. е. через другие направления [1, с. 24–27].  

Основная часть  
1. Анализ норм постановления Совета Министров Республики Беларусь от 5 января 

2013 г. № 9 «Об утверждении Положения о порядке и целях использования средств внебюд-
жетных централизованных инвестиционных фондов» (далее – Положение) позволил выделить 
направление, имеющее наиболее существенное значение для развития прорывных направле-
ний КИ: «финансирование инвестиционных проектов, в том числе выполняемых в рамках ре-
ализации программ (проектов) комплексной модернизации производств, и иных инвестицион-
ных проектов в соответствии с критериями, установленными в пункте 5 настоящего Положе-
ния» (подпункт 3.1). В соответствии с пунктом 5 Положения финансирование данного направ-
ления осуществляется при условии обеспечения предусматриваемых в этих проектах, установ-
ленных распорядителями средств, значений следующих критериев: срок окупаемости инве-
стиций по проекту, срок валютоокупаемости инвестиционного проекта, размер добавленной 
стоимости на одного среднесписочного работника, удельный вес экспортных поставок в об-
щем объеме реализации в стоимостном выражении [1, с. 26–27; 2]. 

Вместе с тем практика использования организациями ИФК, выявила существенную про-
блему, которая не позволяет использовать предусмотренный Положением инструмент стиму-
лирования инвестиционно-инновационной активности, ввиду заложенного в подпункте 2.5 
Указа Президента Республики Беларусь от 7 августа 2012 г. № 357 «О порядке формирования 
и использования средств инновационных фондов» механизма взыскания средств, незаконно 
полученных либо использованных не по целевому назначению или с нарушением законода-
тельства [3]. Все это приводит к финансированию инвестиционных проектов через другие, бо-
лее универсальные направления. 

Для изменения сложившейся ситуации нами предлагается более гибкий механизм оценки 
итогов реализации инвестиционных проектов при помощи нивелирования жестких парамет-
ров, закрепленных в бизнес-планах, посредством применения определенных корректирующих 
поправок влияния на достижение показателей эффективности. Предлагаются следующие фак-
торы (корректирующие поправки): военные действия; массовые заболевания (пандемия); сти-
хийные действия (пожар, землетрясение, наводнение); международные санкции (недруже-
ственные действия); банкротство партнеров; не поставка (недопоставка) импортного техноло-
гического оборудования; невозможность въезда иностранных специалистов для наладки тех-
нологического оборудования; отказ зарубежных партнеров от приобретения выпускаемой 
продукции;  снижение денежных доходов населения; запуск проектов со схожей линейкой 
продукции. 

Таким образом, возврат средств ИФК при недостижении установленных бизнес-планами 
параметров по указанному выше направлению предлагаем осуществлять только в случаях, не 
подпадающих под приведенные выше коррекционные поправки, либо – доказанных противо-
правных действий должностных лиц. 

2. Изучение структуры собственников организаций, входящих в состав концерна «Белго-
спищепром», показало, что имеются хозяйственные общества, единственным акционером ко-
торых является Республика Беларусь, так и общества, доля государства в уставном фонде ко-
торых составляет не более 25,0 %. Результаты проведенного анализа фактического участия 
частных акционеров (как юридических, так и физических лиц) в финансировании инвестици-
онных проектов концерна «Белгоспищепром» (на паритетной основе), свидетельствуют о пол-
ном отсутствии у последних такой заинтересованности. За период с 2011 по 2023 годы случаев 
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софинансирования инвестиционных мероприятий с участием частных инвесторов в концерне 
«Белгоспищепром» не было.  

Практика финансирования проектов организациями концерна «Белгоспищепром» за счет 
средств ИФК показала, что направление средств инвестиционного фонда для финансирования 
реализации новых проектов или в модернизацию, техническое перевооружение действующих 
организаций, акционерами которых кроме государства являются иные физические и юриди-
ческие лица, приводит к росту стоимости принадлежащих таким организациям имуществен-
ных комплексов, увеличению эффективности их работы, что также приводит к увеличению 
капитализации таких организаций. Это выражается в увеличении стоимости акций и части 
прибыли, подлежащей выплате в виде дивидендов акционерам, в том числе физическим и 
юридическим лицам частной формы собственности, что фактически превращает последних в 
рантье. 

Выполненные нами исследования подтверждают, что формально изыскание и вложение де-
нежных средств осуществляет только государственный концерн, имущество которого находится в 
собственности Республики Беларусь, фактически эта деятельность осуществляется мажоритарным 
акционером – государством, от имени которого концерн выступает, однако доход от этого полу-
чают, в том числе, физические и юридические лица частной формы собственности. 

С учетом данного обстоятельства нами предлагается совершенно новый подход (меха-
низм), при котором вложение средств ИФК на возмездной основе в организацию, с долей част-
ного капитала, влечет образование доли концерна «Белгоспищепром», а фактически – долю 
государства, в ее уставном фонде.  

В рамках предложенного механизма нами разработан укрупненный пошаговый механизм 
увеличения уставного фонда концерна «Белгоспищепром» в организациях, где государство 
является не единственным акционером, посредством финансирования из средств ИФК, состо-
ящий из трех последовательных шагов. 

Первый шаг предполагает непосредственное предоставление Белорусским государствен-
ным концерном «Белгоспищепром» средств ИФК открытому акционерному обществу на фи-
нансирование инвестиционного проекта или на другие цели согласно направлениям, установ-
ленным постановлением Совета Министров Республики Беларусь от 5 января 2013 г. № 9 «Об 
утверждении Положения о порядке и целях использования средств внебюджетных централи-
зованных инвестиционных фондов» [2]. При этом важнейшим условием выступает выделение 
средств ИФК на возвратной основе (средства ИФК могут выделяться организациям концерна 
как на безвозвратной, так и на возвратной основе, без взимания процентов за пользование де-
нежными средствами). Выделение происходит посредством заключения соответствующего 
договора о выделении средств из ИФК. 

Второй шаг включает увеличение уставного фонда открытого акционерного общества пу-
тем увеличения номинальной стоимости акций за счет собственного капитала.  

Третий этап подразумевает образование доли концерна «Белгоспищепром» посредством 
эмиссии акций дополнительного выпуска открытого акционерного общества в соответствии с 
действующим законодательством Республики Беларусь [4–6], на сумму внесенных из ИФК 
средств, с одновременным пропорциональным сокращением доли физических лиц, а также 
юридических лиц частной формы собственности. 

Заключение 
Таким образом, в ходе разработки методов совершенствования ИФК получены следую-

щие значимые результаты: 
- разработана методика вовлечения организаций в финансирование инвестиционных про-

ектов с установленными параметрами эффективности за счет ИФК, суть которой заключается 
в совершенствовании инструментов оценки итогов реализации проекта по одному из наиболее 
важных направлений ИФК, посредством применения корректирующих поправок, 
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позволяющих не применять к организациям-исполнителям в случае их наступления, мер от-
ветственности (возврат средств ИФК и др.); 

- разработаны методические рекомендации по образованию доли концерна «Белгоспи-
щепром» в уставном фонде в организациях, финансируемых из средств ИФК, где государство 
является не единственным акционером, суть которых заключается в обосновании совершенно 
нового, более прагматичного подхода к предоставлению акционерным общества средств 
ИФК, где есть доля частных акционеров. 
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