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товаровиробників; стимулювання вкладення коштів у інвестиційні програми, з 

метою формування раціональної податкової системи; використання регулюючої 

функції податкової системи у вигляді надання пільгового оподаткування; 

запровадження більш прозорих пільг та підвищення їх стимулюючих і 

регулюючих властивостей. 

Список використаних джерел: 

1. В'ячеслав Є. Застосування податкової пільги /  Є. В'ячеслав // Вісник 

податкової служби України. –2011 .–№3. – С. 3.-21. 

2. Соколовська А. М. До питання про податкову реформу в Україні // 

Фінанси України. – 2006. – №4. – С.55 - 62. 

3. Парник В. Стимулювання структурних змін в економіці – головне 

завдання податкової реформи / В. Парник // Актуальні проблеми економіки. – 

2010. – № 11. – С. 214-223. 

4. Соколовська А. М. Основи теорії податків: Навч. посіб. – К.: 2010. – 

326 с. 
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Республика Беларусь 

РАЗВИТИЕ РЫНКА КОРПОРАТИВНЫХ ОБЛИГАЦИЙ В 

РЕСПУБЛИКЕ БЕЛАРУСЬ 

Формирование рынка корпоративных облигаций в Республике Беларусь 

началось в 1997 году, когда впервые были выпущены ценные бумаги такого рода, 

эмитентом которых стало СП ООО «Белпаркет».  

С 1998 по 2004 год рынок облигаций развивался медленно, в Госреестре не 

было зарегистрировано ни одного выпуска корпоративных облигаций. В тот 

период были осуществлены первые 7 выпусков облигаций местных займов, 

эмитентами которых выступали Брестский, Гродненский, Гомельский, 

Минский и Могилевский горисполкомы. В 2002 г. были эмитированы первые 

жилищные облигации. С 2003 года облигации начали выпускать банки страны. 

 Импульсом для развития рынка стал льготный режим налогообложения 

доходов от операций с корпоративными облигациями, выпущенными в период 

с 1 апреля 2008 года по 1 января 2013 года. Данная мера, а также иные 

мероприятия, в том числе упрощение процедуры эмиссии и популяризация 

возможностей рынка ценных бумаг позволили оживить рынок облигаций. 

 Если в 2007 году было зарегистрировано 59 выпусков облигаций 9 

эмитентов, то в 2014-м – уже 456 выпусков облигаций 211 эмитентов. А всего с 

1997 года по 31 декабря 2015 года в Госреестре ценных бумаг зарегистрировано 

2 722 выпуска облигаций.  
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На 1 января 2015 года в обращении находилось 859 выпусков облигаций 

351 эмитента на сумму 109,9 трлн рублей. В первом полугодии 2015 года 

наблюдалось снижение количества и объемов выпусков облигаций, связанное, в 

первую очередь, с окончанием льготного периода налогообложения доходов по 

эмитируемым корпоративным облигациям. Как свидетельствуют данные 

Министерства финансов, возможности корпоративных облигаций в Беларуси в 

2015 году довольно активно использовали банки (например, ОАО “АСБ 

Беларусбанк”, ОАО “Белагропромбанк” ОАО “Белинвестбанк” и ОАО “Бел-

промстройбанк”), а также компании различных сфер деятельности (ООО 

“Евроторг”, ЗАО «Универсам «Центральный»«, застройщики (бездоходные 

жилищные облигации) – «Астодевелопмент», «Трайпл», промышленные 

предприятия – ОАО «БелАЗ», ОАО «Минский тракторный завод», предста-

вители сферы финансовых услуг – «АСБ Лизинг»). 

На 1 января 2016 года в обращении находился 791 выпуск облигаций (с 

учетом биржевых облигаций) 313 эмитентов на сумму 140,2 трлн рублей. Из 

них облигации банков – на сумму 65,3 трлн рублей, небанковских организаций 

– на 61,8 трлн рублей (в том числе жилищные облигации на 3,4 трлн рублей), 

облигации местных займов – на 13,1 трлн рублей. В общем объеме облигации, 

номинированные в национальной валюте, составляли 58,6 %, в евро – 11 %, в 

российских рублях – 1,4 %, в долларах США – 29 %.  

Постепенно белорусские компании начинают осознавать потенциал 

корпоративных облигаций как дополнительного инструмента заимствований и 

применять его на практике. Ведь эти ценные бумаги дают возможность 

привлечь ресурсы дешевле, чем у банка, и на более длительный срок. То есть 

речь идёт о более устойчивом источнике дополнительных ресурсов. 

По многим условиям облигации можно сравнить с банковскими вкладами. 

Общие черты – фиксированный доход (либо порядок его определения), 

регулярные выплаты процентов, различная валюта сбережений. Ценные 

бумаги, как правило, имеют большую процентную ставку, чем депозиты.  

В 2015 году банки предлагали корпоративные облигации в национальной 

валюте с доходностью на уровне ставки рефинансирования плюс-минус 

несколько процентных пунктов. Предложения компаний в отдельных случаях 

достигали 65% годовых. Пик доходности по вкладам в национальной валюте в 

прошедшем году приближался к 50% годовых, а средняя ставка депозитов на 

срок свыше 1 года сложилась на уровне 32%. 

 В 2016 году ставки по вкладам продолжали снижаться, а значит, привле-

кательность долгосрочных инвестиций в ценные бумаги с фиксированной 

доходностью возрастала. Для инвестора, желающего вложить свободные 

деньги на несколько лет, получая стабильный доход, корпоративные облигации 

выглядят привлекательнее вкладов. Как правило, срок обращения облигаций до 

момента погашения составляет от 1 до 5 лет. Если сравнивать, к примеру, с 

безотзывными вкладами, то корпоративные облигации, как правило, дают 

инвестору больше возможностей сравнительно быстро вернуть вложенные им 

деньги. И, как показывает статистика, многие инвесторы пользуются этой 



 Міжнародна науково-практична конференція 

«Економічна модель сучасності: завдання, виклики, перспективи» 

 

134 

возможностью. По данным ОАО «Белорусская валютно-фондовая биржа», 

фактический объем сделок с корпоративными облигациями на вторичном 

рынке в 2015 году составил 117,6 трлн рублей в эквиваленте, в том числе на 

бирже – 34,7 трлн, на внебиржевом рынке – 82,9 трлн. На вторичном рынке 

корпоративных облигаций отмечается достаточно высокая активность 

участников торгов.  

Более высокие доходы неразрывно связаны с более высокими потен-

циальными рисками. Безусловный возврат вкладов физических лиц в 

Республике Беларусь гарантирован государством. В случае с корпоративными 

облигациями ответственность за возмещение владельцу ценной бумаги ее 

стоимости с уплатой указанного дохода лежит  на эмитенте и зависит в первую 

очередь от его финансового положения.  

Корпоративные облигации в Беларуси эмитируются, как правило, с 

обеспечением (за исключением отдельных случаев, предусмотренных 

законодательством). В качестве такого обеспечения может выступать залог, 

поручительство, банковская гарантия, договор страхования. 

Корпоративные облигации – это альтернатива вкладам, которая на 

сегодняшний день может принести более высокий доход. Но у этой 

альтернативы имеются и более высокие риски. Поэтому, прежде чем отдать 

предпочтение корпоративным облигациям, инвестору следует предварительно 

оценить платежеспособность их эмитента. 

Определенные изменения на рынке несет с собой и вступление в силу с 

2016 года закона «О рынке ценных бумаг». Данный закон позволил создать 

альтернативные существующей площадке биржи по организации торговли 

ценными бумагами, дает возможность эмитентам выстраивать более гибкую и 

интересную как для себя, так и для инвесторов процентную политику, 

связанную с возможностью совершения операций с эмитированными бумагами. 

В целом документ повышает привлекательность корпоративных облигаций, и 

расширяет возможности участников финансового рынка. 

В феврале 2016 г. был одобрен проект указа о продлении льготного 

режима налогообложения доходов от операций с корпоративными облигациями 

на 2016 и 2017 годы. За счет экономии на налогах, по облигациям можно 

устанавливать более низкие проценты, чем по банковским кредитам. Поэтому 

ресурсы, привлеченные предприятиями с помощью таких облигаций, обходятся 

предприятиям дешевле кредитов. В то же время, за счет экономии на налогах 

и банки, покупающие облигации, могут получить больший доход, чем 

по кредитам. То есть, невыплаченные налоги банки и предприятия делят между 

собою, что выгодно обеим сторонам.  

Оценивая динамику рынка корпоративных облигаций в последние годы, 

можно сделать вывод, что этот инструмент интересен и востребован как 

эмитентами, так и инвесторами. Если для одних это альтернативный источник 

заимствований, то для других – возможность вложить деньги на несколько лет 

под хорошую ставку, хоть и с дополнительными рисками. 
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 Предстоит еще многое сделать для полноценного развития данного 

инструмента в дальнейшем. Сегодня Министерство финансов работает над 

созданием законодательных условий для появления на национальном 

финансовом рынке институциональных инвесторов и внедрения основ 

секьюритизации. Льготный режим налогообложения доходов от корпоративных 

облигаций направлен на привлечение иностранных инвестиций и выход акций 

белорусских акционерных обществ на международные рынки капитала. Это 

означает, что рынок корпоративных облигаций в Республике Беларусь будет 

развиваться. 
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СОВРЕМЕННЫЕ ПРОБЛЕМЫ И ПУТИ РАЗВИТИЯ КРЕДИТОВАНИЯ 

ФИЗИЧЕСКИХ ЛИЦ 

В настоящее время банковская система Республики Беларусь имеет 

достаточно высокую степень развития и набирает значительные обороты. 

Банки же, в свою очередь, являются неотъемлемым элементом развития эконо-

мики. Они обеспечивают постепенное накопление денежных средств, эмиссию 

денег, а также оказывают воздействие на осуществление перераспределения 

капиталов между различными сферами и отраслями производства. 

Следует отметить, что вопросы совершенствования банковской деятель-

ности и определение основных направлений развития банков являются одним 

из ключевых проблем экономического развития общества [1]. 

Исторически так сложилось, что основной функцией банков является 

мобилизация ресурсов и дальнейшее их распределение. 

Говоря о кредитовании физических лиц, нужно отметить, что в настоящее  

время данная сфера кредитных отношений набирает обороты и активно 

развивается. Существуют различные виды кредитов физическим лицам, но в 

наибольшей степени физические лица заинтересованы в потребительских 

кредитах,  позволяющих удовлетворять интересы личного характера. 

http://www.minfin.gov.by/
http://www.belarus-economy.by/
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