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Состояние и тенденции развития рынка государственных ценных бумаг в 

Республике Беларусь 

 

На современном этапе социально-экономического развития Республики 

Беларусь чрезвычайно актуальным является изучение вопросов, связанных с 

созданием предпосылок для успешного развития рынка государственных 

ценных бумаг, поскольку от его функционирования во многом зависит 

состояние денежно-кредитной политики государства и экономики Беларуси в 

целом. 

Развитие финансового рынка в Республике Беларусь невозможно без 

создания эффективного функционирования рынка ценных бумаг. Особенно это 

стало актуально для нашей страны в условиях глобализации и в рамках 

интеграции государств-членов ЕАЭС. Также в настоящее время на финансовом 

рынке Республики Беларусь не в полной мере решается задача эффективного 

привлечения ресурсов инвесторов.  
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Цель статьи – рассмотреть сущность рынка государственных ценных бумаг, 

его участников и инструменты. Провести анализ структуры рынка 

государственных ценных бумаг. Предложить мероприятия по развитию рынка 

государственных ценных бумаг. 

Государственные ценные бумаги, можно рассматривать как с экономической, 

так и с юридической точки зрения. 

С экономической точки зрения государственные ценные бумаги представляют 

собой ссудный капитал, аккумулируемый на условиях возвратности и возмездности, 

направляемый на финансирование общегосударственных потребностей. 

В свою очередь, с юридической точки зрения, государственные ценные бумаги –

это долговые обязательства правительства перед инвесторами, а также форма 

государственного долга(внутреннего и внешнего) [5, с. 45]. 

Законодательную основу рынка государственных ценных бумаг в 

Республике Беларусь составляют Бюджетный Кодекс (статья 56), Постановление 

Совета Министров Республики Беларусь от 28 сентября 2017 года № 722 ”О 

некоторых вопросах эмиссии, обращения и погашения государственных 

облигаций Республики Беларусь“, размещаемых на внутреннем финансовом 

рынке, Банковский  Кодекс Республики Беларусь (статья 55) [1]. 

Государственные ценные бумаги выпускаются Министерством финансов 

Республики Беларусь и имеют следующие преимущества перед традиционными 

видами ценных бумаг: 

1) высокий уровень надёжности для вложенных средств и соответственно 

минимальный риск потери основного капитала и доходов по нему; 

2) льготное налогообложение по сравнению с другими ценными бумагами 

или направлениями вложения капитала. Часто по государственным ценным 

бумагам отсутствуют налоги на операции с ними и на получаемые доходы. 

К основным целям эмиссии государственных ценных бумаг относятся: 

1) воздействие на различные макроэкономические показатели: объем 

денежной массы, уровень цен и инфляция, валютный курс, уровень занятости и др.; 

2) привлечение временно свободных денежных средств резидентов и 

нерезидентов для финансирования дефицита республиканского бюджета;  

3) погашение обязательств Республики Беларусь по ранее осуществленным 

выпускам государственных эмиссионных ценных бумаг. 

Государственные ценные бумаги, выпускаемые Министерством финансов, 

подразделяются на следующие видовые составляющие: 



161 

 

а) государственные краткосрочные облигации, которые выпускаются с целью 

привлечения временно свободных средств юридических и физических лиц, в том 

числе иностранных, для возмещения дефицита республиканского бюджета;  

б) государственные долгосрочные облигации, которые выпускаются в целях 

снижения темпов инфляции и исполнения расходов республиканского бюджета. 

Проанализируем государственные ценные бумаги, находящиеся в обращении 

на внутреннем рынке Республики Беларусь за период 2017–2019 гг. (таблица 1) 

 

Таблица 1 – Структура и динамика государственных ценных бумаг, 

находящихся в обращении на внутреннем рынке в Республике Беларусь за 

период 2017–2019 гг. 

 

Наименование 
2017 

год 

2018 

год 

2019 

год 

Отклонение 2019 

к 2017 (+–) 

Темп прироста 

(2019–2017),% 

Гос. облигации, 

номинированные в 

бел. рублях, млн 

бел.руб. 

1604,5 1481,1 1253,9 -350,6 -21,85 

Гос. облигации, 

номинированные в 

рос. рублях, млн 

рос. руб. 

162,0 162,0 162,0 0,0 0,0 

Гос. облигации, 

номинированные в 

долл. США, млн 

долл. США. 

1954,0 2077,7 2127,4 173,4 8,87 

Гос. облигации, 

номинированные в 

евро, млн евро. 

1575,4 1178,0 1282,0 -293,4 -18,62 

Примечание: составлено авторами на основании данных [2; 3; 4] 

Анализируя данные таблицы можно отметить, что в 2019 году по сравнению 

с 2017 годом наблюдается уменьшение обращающихся государственных ценных 

бумаг, номинированных в белорусских рублях на 350,6 млн бел. руб., или на 

21,85%, а также номинированных в евро на 293,4 млн евро, или на 18,62%, в то 

время как номинированных в долларах США – подъем на 173,4 млн. долл.США, 

или на 8,87%. 

В свою очередь, объем государственных ценных бумаг, номинированных в 

российских рублях, за рассматриваемый период оставался на одном уровне – 

162,0 млн рос. руб., что свидетельствует о том, что новые выпуски 

государственных облигаций в данной валюте не производились, как и не 
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осуществлялось их погашение, соответственно, данные ценные бумаги 

находятся в обращении. 

Это связано в первую очередь с тем, что долгосрочные государственные 

облигации являются наилучшим вариантом как для инвесторов, которые 

покупкой данных бумаг хеджируют свои вложения, так и для государства, 

поскольку большой срок обращения позволяет контролирующим органам 

эффективно прогнозировать макроэкономическую ситуацию в стране. 

Исходя из проведенного анализа, можно выделить проблему, которая 

препятствует развитию рынка государственных ценных бумаг: снижение 

объемов выпуска государственных ценных бумаг, номинированных в 

белорусских рублях и евро ввиду уменьшения интереса к ним у инвесторов. Для 

практического решения данной проблемы следует обеспечить прямой доступ 

иностранных инвесторов к государственным ценным бумагам посредством 

предоставления депозитариям нерезидентов права осуществлять учет данных 

ценных бумаг. 

Подводя итог, следует отметить, что несмотря на существующие проблемы 

функционирования рынка государственных ценных бумаг Республики Беларусь, 

в настоящее время это динамичный и развивающийся рынок, который играет 

важную роль в системе перераспределения финансовых ресурсов государства, а 

также, необходим для нормального функционирования экономики страны. 
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