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Математические методы, реализованные в имитационных ком
пьютерных моделях исследуемых процессов, становятся в настоя
щее время одним из основных инструментов познавательной и твор
ческой деятельности во всех отраслях образования и науки, техно
логии и управления. С учетом этих перспективных направлений нами 
разрабатывается электронный учебно-методический комплекс на 
базе интегрированной символьной системы Mathematica по таким 
дисциплинам, как высшая математика, экономико-математические 
методы и модели, теория вероятностей и математическая стати
стика и др.

Компьютерная реализация электронного учебно-методического 
комплекса на базе современных информационных технологий предо
ставляет широкие возможности для управления моделируемыми объек
тами и активного взаимодействия с изучаемой средой, что позволяет 
получить целостное представление о предмете изучения и призвано 
пробуждать познавательный и исследовательский интерес.
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ХАРАКТЕРИСТИКА РЫНКА ЦЕННЫХ БУМАГ

Коноплицкая М. А., 
магистр экономических наук.

Процесс производства, распределения и потребления товаров и 
услуг неизбежно сопровождается тем, что у ряда предприятий сферы 
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бизнеса и у некоторых слоев населения образуются временно сво
бодные денежные средства. В то же время другие предприятия 
испытывают нехватку денежных средств для осуществления сво
их коммерческих программ. Нуждается в дополнительных денеж
ных средствах и определенная часть населения. В результате воз
никает финансовый рынок, где деньги совершают свое самостоя
тельное движение независимо от движения товаров и услуг. Соб
ственники денежных средств выступают здесь в качестве продав
цов (поставщиков капитала), а нуждающиеся в денежных средствах 
- в качестве покупателей (потребителей капитала).

В зависимости от того, каким образом осуществляется переда
ча денежных средств от поставщиков к потребителям, финансо
вый рынок можно разделить на две части. Одна часть - это рынок 
банковских кредитов. Банки аккумулируют временно свободные 
средства юридических и физических лиц, выплачивая за привле
ченные средства определенный процент, а затем предоставляют 
кредиты заемщикам под более высокий процент. Таким образом, 
процесс движения денег от их собственника к заемщику опосреду
ется банком.

Во многих случаях такой способ передачи денежных средств 
отвечает интересам владельца денег, так как, хотя последний и 
получает от банка более низкий процент, но тем самым он перекла
дывает риск невозврата денег заемщиком на банк. Помимо надеж
ности банковские вклады являются высоколиквидными, так как 
вкладчик может легко забрать свои средства. Кроме того, вложе
ния денежных средств в банки являются доступными даже для 
самых мелких вкладчиков.

Однако банк выплачивает вкладчикам более низкий процент по 
сравнению с тем, который берет со своих заемщиков, поэтому вполне 
естественным является стремление поставщиков капитала всту
пать в отношения непосредственно с заемщиками.

Что касается потребителей капитала (заемщиков), то им также 
порой выгоднее вступать в отношения непосредственно с постав
щиками капитала. Следовательно, выпуск ценных бумаг в опреде
ленных обстоятельствах отвечает интересам и поставщиков, и по
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требителей капитала. Передача денежных средств от собственни
ков капитала к лицам, нуждающимся в нем, осуществляется на 
рынке ценных бумаг, который является второй составной частью 
финансового рынка.

Участниками рынка ценных бумаг являются прежде всего по
требители и поставщики капитала. Потребители капитала, привле
кающие денежные средства путем выпуска ценных бумаг, имену
ются эмитентами. А поставщики капитала, вкладывающие свои 
средства в покупку ценных бумаг с целью извлечения дохода, име
нуются инвесторами.

Каждый из участников преследует свои цели. Инвесторы заин
тересованы в том, чтобы их вложения приносили высокий доход, 
были достаточно надежными и ликвидными (то есть легко обрати
мыми в наличные деньги). Эмитенты ценных бумаг (потребители 
капитала), в свою очередь, преследуют свои цели. А именно, они 
хотят получить необходимые средства как можно быстрее, и в то 
же время эти средства не должны стоить очень дорого. Разумеет
ся, как и на всяком рынке, цена на ценные бумаги в конечном счете 
будет зависеть от соотношения спроса и предложения.

Основными потребителями капитала в настоящее время явля
ются сфера бизнеса, государство. Основными поставщиками ка
питала выступают население и предприятия сферы бизнеса.

В зависимости от времени и способа поступления ценных бумаг 
на рынок последний можно разделить на первичный и вторичный. 
Впервые ценные бумаги появляются на первичном рынке, где осу
ществляется продажа их первым владельцам (инвесторам). Обя
зательными участниками первичного рынка являются эмитенты 
ценных бумаг и инвесторы. Процесс купли-продажи может осуще
ствляться как с помощью, так и без помощи посредников. Именно 
на первичном рынке эмитенты путем продажи ценных бумаг при
влекают средства инвесторов, которые используются для реализа
ции намеченных коммерческих целей.

Все последующие операции с ценными бумагами осуществля
ются на вторичном рынке. Но отличие вторичного рынка ценных 
бумаг от первичного заключается не только в том, что первичный 
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рынок предшествует вторичному и ценные бумаги не могут появить
ся на вторичном рынке, минуя первичный. На первичном и вторич
ном рынках происходят разные по всей сущности процессы. На 
первичном рынке капиталы инвесторов путем купли-продажи цен
ных бумаг попадают в руки эмитента. На вторичном же рынке про
исходит переход ценных бумаг от одних инвесторов к другим, а 
деньги за проданные ценные бумаги поступают бывшим владель
цам ценных бумаг. То есть операции на вторичном рынке происхо
дят без участия эмитента и не оказывают непосредственного вли
яния на положение дел эмитента. Эмитенту в принципе безразлич
но, в чьих руках находятся выпущенные им ценные бумаги, важ
ным для эмитента является лишь объем обязательств по ценным 
бумагам.

В зависимости от форм организации совершения сделок с цен
ными бумагами можно выделить организованный (биржевой) и не
организованный (внебиржевой или «уличный») рынки ценных бумаг. 
Организованный рынок образует фондовые биржи. Все остальные 
сделки с ценными бумагами осуществляются на неорганизован
ном рынке.

В зависимости от типа продаваемых ценных бумаг выделяют 
также такие части рынка ценных бумаг, как денежный рынок и 
рынок капиталов. Денежный рынок - это рынок краткосрочных 
финансовых требований (со сроком действия до одного года). Ры
нок капиталов - это рынок ценных бумаг со сроком действия более 
одного года. Хотя такое деление и является довольно условным, в 
нем есть определенный смысл, так как на денежном рынке удов
летворяются потребности главным образом в оборотном капитале, 
а на рынке капиталов - потребности в основном капитале. Струк
тура рынка ценных бумаг представлена на схеме.

Главная задача рынка ценных бумаг как составной части кре
дитно-финансовой сферы - обеспечение наиболее полного и быст
рого передвижения свободных денежных средств предприятий, 
банков, коммерческих организаций, сбережений населения для во
влечения в создание передовых технологий, расширение и техни
ческое перевооружение уже действующих предприятий. Рациональ
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ное использование привлекаемых инвестиций возможно при широ
ком выборе инструментов фондового рынка, развитой системе бир
жевой и внебиржевой торговли ценными бумагами, налаженном уче
те, хранении и расчете надежной правовой защиты инвесторов от 
необоснованного риска.

Формирование рынка ценных бумаг Республики Беларусь свя
зано с особыми специфическими условиями возникновения и раз
вития.

Общенациональные экономические интересы требуют создания 
интегрированного в международное право непротиворечивого за
конодательства. Это единые квалификационные и финансовые тре
бования к профессиональным участникам, стандартные процеду
ры совершения сделок с ценными бумагами, правила поведения и 
взаимоотношения всех субъектов рынка. Только такой подход к по
строению правовой инфраструктуры обеспечивает гарантии безо
пасности деятельности на фондовом рынке, позволяет сделать его 
узнаваемым, что в свою очередь несомненно обеспечивает приток 
иностранных инвестиций в экономику республики.

В мировой практике становления рынков ценных бумаг меха
низмы формировались двумя путями. Либо быстро растущие объ
емы рынка ценных бумаг и количество его участников приводили к 
формированию институтов, носящих частно-правовой характер 
(американская модель), либо государство, понимая важность это
го процесса, инициировало совместно с заинтересованными участ
никами создание институтов, носящих публично-правовой харак
тер (европейская модель). В настоящее время такими института
ми являются банки, фондовые биржи, депозитарные системы, ин
вестиционные фонды и др.

Побудительными мотивами обращения к этим институтам всех 
субъектов фондового рынка для размещения, продажи и приобре
тения ценных бумаг могут быть высокая эффективность деятель
ности этих институтов или нормативы действующего законодатель
ства, либо вместе - то и другое. Безусловно, что наиболее прием
лемый вариант - последний. Эффективно действующий рынок цен
ных бумаг с помощью инфраструктуры обеспечивает:
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J концентрацию предложения и спроса на ценные бумаги, допу
щенные государством к свободному обращению в целях формиро
вания общего, единого курса по каждой ценной бумаге;

надежность и эффективность совершения и выполнения сделок 
с ценными бумагами;

возможность всех желающих в одно и то же время получить 
единую информацию, позволяющую дать оценку текущей стоимо
сти ценных бумаг.

Но для того чтобы оптимально соединить высокую эффектив
ность деятельности посредников фондового рынка с механизмом 
государственного регулирования, обеспечивающим в первую очередь 
защиту интересов инвесторов, необходим значительный промежуток 
времени. В Западной Европе оптимальность этого соотношения ус
танавливалась десятилетиями и до сих пор продолжает совершен
ствоваться. И уже сегодня, особенно в развитых странах, любой 
инвестор, будь он физическим или юридическим лицом, не представ
ляет себе, каким образом непосредственно войти на рынок для при
обретения или продажи ценных бумаг. У каждого из них уже есть 
свой доверенный посредник - маклер или брокер, который способен 
эффективно разместить инвестиции в определенном секторе эконо
мики, а государство вместе с общественными объединениями этих 
посредников в определенной степени гарантирует их добросовест
ность и соблюдение требований законодательства.

После принятия в Республике Беларусь в 1992 году Закона «О 
ценных бумагах и фондовых биржах» процесс формирования зако
нодательной базы, инфраструктуры рынка ценных бумаг проходил 
неравномерно. Резкий подъем на первых этапах сменился спадом 
и последующим оживлением уже на новой качественной основе. 
Государственная инспекция по ценным бумагам трансформирован
ная, в конечном счете, в Комитет по ценным бумагам при Мини
стерстве финансов РБ в соответствии с Положением осуществля
ет специальные регулирующие, контрольные и исполнительские 
функции на рынке ценных бумаг.

Следует отметить, что Правительством Республики в послед
нее время проведено ряд мероприятий по совершенствованию ин
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фраструктуры рынка и путей его дальнейшего развития, по созда
нию объективных предпосылок к цивилизованному формированию 
фондового рынка республики.

При разработке нормативных документов были учтены послед
ние достижения мировой практики, наиболее концентрированно из
ложенные в докладе неправительственной группы экспертов по воп
росам международной финансовой системы (т. н. «группа 30-ти»), 
В том числе девять основных рекомендаций или практиче-ских 
предложений по процедурам и стандартам совершения операций, 
принятых к исполнению во всех странах с развитыми фондовыми 
рынками.

1. Социальная справедливость - создание равных возможнос
тей и упрощение условий доступа инвесторов и посредников на ры
нок финансовых ресурсов, недопущение монопольных проявлений и 
дискриминации прав и свобод субъектов рынка ценных бумаг.

2. Надежная защита инвесторов - создание необходимых усло
вий (социально-политических, экономических, правовых) для реа
лизации интересов субъектов рынка ценных бумаг и обеспечение 
защиты их имущественных прав.

3. Регулирование - образование гибкой и эффективной системы 
регулирования рынка ценных бумаг.

4. Контролирование - создание надежного действенного меха
низма надзора и контроля, предупреждение и профилактика злоупо
треблений и преступности на рынке ценных бумаг.

5. Эффективность - максимальная реализация потенциальных 
возможностей рынка ценных бумаг, направленных на мобилизацию 
и размещение финансовых ресурсов в перспективные сферы наци
ональной экономики, что благоприятствует росту экономики и удов
летворению жизненных потребностей населения.

6. Правовой порядок - создание развитой правовой инфраструк
туры, обеспечивающей деятельность рынка ценных бумаг, которая 
четко регламентирует правила поведения и взаимоотношения его 
субъектов.

7. Прозрачность и открытость - обеспечение инвесторов пол
ной и доступной информацией, касающейся условий выпуска и обо- 

34



рота на рынке ценных бумаг; гласность финансово-хозяймственной 
деятельности эмитентов; устранение проявлений дискриминации 
субъектов рынка ценных бумаг.

8. Конкурентность - обеспечение необходимой свободЦ.нсй пред
принимательской деятельности инвесторов, эмитентов и ( финансо
вых посредников; образование условий для борьбы за : наиболее 
выгодное получение свободных финансовых ресурсов и ус становле
ния немонопольных цен на услуги финансовых посредникоов; соблю
дение правил добросовестной конкуренции всеми участникками рын
ка ценных бумаг.

9. Целостность - обеспечение функционирования едииной бир
жевой системы, основой которой являются республикансская фон
довая биржа, депозитарные и клиринговые системы по це;жным бу
магам. Принцип целостности требует применения единылх правил 
совершения сделок на рынке ценных бумаг на всей террито ории Рес
публики Беларусь.

ОСОБЕННОСТИ РАСЧЕТА НДС В БАНКА7Х

Лукашевгшч В. А., 
магистр экономичеснких наук.

Проблема уменьшения налогового давления на предпринятая при
знается актуальной на всех уровнях управления экономикойй. Однако 
практические меры, предпринимаемые правительством по э ее реше
нию, очень незначительны и не меняют в принципе ситуациию. Общая 
налоговая нагрузка на предприятия республики не только г не снизи
лась, но в трудоемких отраслях производства даже возросдла.

С 1992 года проводились многочисленные корректиройвки нало
гового законодательства, которые несколько уменьшили і уровень 
налоговых изъятий, но принципиально не улучшили саму наалоговую 
систему. Она все более утяжелялась множеством инстру активных 
указаний, требований, разъяснений, в которых могли развобраться 
лишь высокопрофессиональные специалисты.
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