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ринку, управління фінансово-господарською діяльністю це взаємопов'язані 

елементи економіко-виробничої системи.  

Світова практика дає багато прикладів використання різних фінансових 

моделей таких як: фінансова модель амортизації активів; фінансова модель 

дисконту часу; фінансова модель вартості капіталу; фінансова модель 

визначення граничної ефективності проектів; фінансова модель оптимізації 

податкового навантаження; організація платіжного обороту і фінансових 

потоків; моделі фінансового аналізу на підприємстві; створення комп'ютерної 

системи управління з фінансових питань тощо. Таким чином, економіко-

математичне моделювання фінансової діяльності підприємства є найважли-

вішим показником його діяльності та фінансово-економічного добробуту, 

відображає результат його поточного, інвестиційного та фінансового розвитку, 

містить необхідну інформацію для інвесторів, а також відображає здатність 

підприємства відповідати за своїми боргами і зобов'язаннями і нарощувати 

економічний потенціал. 
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РАЗВИТИЕ РЫНКА ЦЕННЫХ БУМАГ РЕСПУБЛИКИ БЕЛАРУСЬ 

НА СОВРЕМЕННОМ ЭТАПЕ 
Развитие финансового рынка в Республике Беларусь невозможно без 

создания эффективно функционирующего рынка ценных бумаг. Особенно это 

стало актуально для нашей страны в условиях глобализации и в рамках 

интеграции государств – членов ЕАЭС.  

В настоящее время на финансовом рынке Республики Беларусь не в 

полной мере решается задача эффективного привлечения ресурсов инвесторов. 

Это связано, в первую очередь, с отсутствием институтов, которые позволяют 

аккумулировать значительные объемы средств (например, инвестиционных и  

пенсионных фондов), недостаточной развитостью рынка акций и производных 
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финансовых инструментов. Кроме того, основными участниками финансового 

рынка в нашей стране являются банки. А ведь именно рост числа инвесторов – 

не банков (субъекты хозяйствования любой организационно-правовой формы, 

страховые организации, различные фонды, физические лица и др.) и количества 

совершаемых ими операций с различными инструментами демонстрирует 

функциональную, инфраструктурную и институциональную развитость 

финансового рынка. 

Вместе  с  тем новая  волна негативных  внешних факторов  ухудшает 

возможности  быстрого  восстановления не только роста  экономики  страны, 

но и развития рынка ценных бумаг.  На  фоне рецессии  в  странах –  основных  

экономических  партнерах  Республики Беларусь,  а  также  с  учетом  снизив-

шихся  цен  на  сырьевые  товары перспективы  развития  экономики  на  

краткосрочный  период представляются  сложными. Сохраняется  высокая  не-

определенность относительно базовых внешних условий работы экономики [3]. 

Установление определенных льгот по уплате налогов является одним из 

тех стимулов, который дает толчок росту активности инвесторов на рынке 

ценных бумаг, причём такая ситуация не является негативной характеристикой 

для рынка. Для сохранения существующего уровня развития, а также для 

повышения заинтересованности инвесторов в покупке именно белорусских 

ценных бумаг необходимы определенные преференции. 

Сдерживающим фактором для развития рынка ценных бумаг Республики 

Беларусь в настоящее время является установление, согласно Указу Президента 

Республики Беларусь от 16 ноября 2006 г. № 677 «О некоторых вопросах 

распоряжения имуществом, находящимся в коммунальной собственности, и 

приобретения имущества в собственность административно-территориальных 

единиц», преимущественного права облисполкомов, Минского горисполкома 

на приобретение в собственность акций (долей в уставных фондах) 

хозяйственных обществ с местом нахождения на территории соответствующей 

области, г. Минска. К таким хозяйственным обществам в настоящее время 

относятся: 

●  общества, которые приобретены гражданами Республики Беларусь у 

государства за денежные средства на льготных условиях (по цене на 20% ниже 

номинальной стоимости) и (или) в обмен на именные приватизационные чеки 

«Имущество», а также получены взамен долей граждан в имуществе арендных 

и коллективных (народных) предприятий при преобразовании их в 

акционерные общества; 

●  общества, созданные в процессе преобразования государственных, 

государственных унитарных, арендных и коллективных (народных) предприя-

тий, колхозов (сельскохозяйственных производственных кооперативов), пере-

рабатывающих сельскохозяйственную продукцию. 

При этом существенными ограничениями являются не только 

установление срока реализации этого права до трех месяцев при совершении 

сделок, но и заключение таких операций на неорганизованном рынке (вне 
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торговой системы организатора торговли ценными бумагами, в том числе 

фондовой биржи) [1].  

Учитывая актуальность данного вопроса для развития финансового рынка 

Республики Беларусь, норму о преимущественном праве планируется отменить 

в среднесрочной перспективе. 

На уровень развития рынка ценных бумаг также оказывает влияние 

активность профессиональных участников рынка ценных бумаг, которая в 

последнее время снижается. 

Таблица 

Количество профессиональных участников рынка ценных бумаг   

в Республике Беларусь 
Показатели На 01.01.2015 На 01.01.2016 На 01.01.2017 

Количество проф. участников, в 

т.ч.: 

72 65 60 

Банков 29 27 27 

Небанковских организаций 43 38 33 

Примечание – Источник: собственная разработка на основании [2]. 

 

Так, количество профессиональных участников рынка ценных бумаг 

Республики Беларусь ежегодно снижается: за период 01.01.2015-01.01.2016 

сократилось на 7 участников, из которых 2 – банки, ещё 5 – небанковские 

организации; за последующий период 01.01.2016-01.01.2017 количество 

участников уменьшилось на 5 небанковских организаций.  

Мировая финансовая практика показывает, что функционирование единого 

органа на финансовом рынке, создание которого  будет предусмотрено в 

программе развития финансового рынка Республики Беларусь на 2016 – 2020 

годы, позволяет наиболее эффективно обеспечивать решение вопросов 

регулирования и надзора на финансовом рынке, включая достижение ряда 

ключевых целей:  

●  проведение единой государственной политики на финансовом рынке, 

предотвращение дублирования функций различных регулирующих органов и 

усиление ответственности регулятора;  

●  оперативное внедрение финансовых продуктов и услуг на прозрачном и 

конкурентном рынке, использование которых эффективно именно в данный 

конкретный момент времени; 

●  унифицированный подход в области контроля и надзора за всеми 

участниками финансового рынка; 

●  защиту прав и интересов потребителей финансовых услуг и инвесторов; 

●  гармонизацию структуры финансового рынка, в том числе за счет 

ускоренного развития  рынка ценных бумаг [1]. 

Вопрос совершенствования системы государственного управления рынком 

ценных бумаг необходимо рассматривать также и в рамках сотрудничества со 

странами – участницами ЕАЭС. Перед нашей страной стоит задача представить 

своим стратегическим партнерам конкурентоспособный и эффективный 
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финансовый рынок. В связи с тем, что в этих странах уже созданы на базе 

центральных банков единые органы (мегарегуляторы), то для Беларуси в 

настоящее время актуальным является вопрос создания такой системы, которая 

позволит экономическим субъектам иметь сопоставимые подходы в вопросах 

регулирования и надзора на различных сегментах финансового рынка 

(например, на рынке ценных бумаг).  

Таким образом, дальнейшее совершенствование рынка ценных бумаг 

возможно на основе комплексного решения вопросов функционирования всех 

сфер экономики (промышленность, сельское хозяйство, образование и др.). 

Даже при наличии развитой инфраструктуры, значительного числа финансовых 

инструментов повышение привлекательности рынка и рост его эффективности 

не обнаружатся, если предприятия и физические лица не будут обладать 

свободными средствами, и их права как инвесторов будут значительно 

ограничены. 
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