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В Республике Беларусь в связи с мировым экономическим кризисом начиная со второй половины 2008 г. 
наблюдается значительный рост стоимости кредитных ресурсов (см. рисунок) и ужесточение условий их пре­
доставления.
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Рисунок. Динамика среднемесячных процентных ставок по вновь выданным кредитам юридическим лицам 
в 2008 году

Примечание. Источник: Собственная разработка на основе статистических данных: www.nbrb.by
Эти факторы определили необходимость поиска альтернативных банковским кредитам источников финан­

сирования деятельности субъектов хозяйствования. Наряду с облигационными займами к ним относится и пер­
вичное публичное размещение акций - Initial Public Offering (IPO).

Особенность IPO в Беларуси, где незавершен процесс перехода к рыночной системе хозяйствования, заклю­
чается том, что данная процедура применима в нашей стране как для решения проблем уровня отдельного юри­
дического лица, так и национальной экономики в целом. В частности, с помощью IPO в Республике Беларусь 
могут быть частично или полностью приватизированы наиболее крупные государственные предприятия и бан­
ки. В этом случае достигается высокая степень прозрачности приватизационного процесса, обеспечивается 
привлечение широкого круга инвесторов и создаются предпосылки для эффективной системы менеджмента на 
приватизированных предприятиях.

Проведение IPO на Белорусской валютно-фондовой бирже (БВФБ) позволило бы также сформировать осно­
ву функционирования ликвидного рынка ценных бумаг и вовлечь в приватизацию национальный капитал. Раз­
мещая свои акции на БВФБ и поддерживая их ликвидность, эмитент предоставляет тем самым участникам 
биржи объект торговли и способствует развитию не только собственно фондового рынка, но и сопутствующей 
инфраструктуры. Поэтому проблема несоответствия макроэкономической и институциональной среды услови­
ям, необходимым для проведения IPO национальными эмитентами в Беларуси, - одна из наиболее важных.

Возможным представляется IPO белорусских банков, ценные бумаги которых включены в котировальный 
лист «А» первого уровня БВФБ (ОАО «АСБ Беларусбанк», ОАО «Белинвестбанк» и др.), что свидетельствует о 
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некотором, уже достигнутом уровне транспарентности их деятельности и определённой степени готовности к 
публичному размещению акций.

Кроме того потенциалом по привлечению инвестиций через IPO обладают крупные промышленные респуб­
ликанские унитарные предприятия. Однако, процесс подготовки IPO в этом случае займет длительный период, 
поскольку ему должно предшествовать акционирование. Вероятность же проведения IPO субъектами хозяйст­
вования реального сектора негосударственной формы собственности незначительна из-за несопоставимых с 
размерами предприятий затрат по данной процедуре.

Ещё одним препятствием при первичном публичном размещении акций белорусских эмитентов в настоящее 
время является падение совокупного спроса на ценные бумаги как объекты инвестирования, вызванное миро­
вым финансовым кризисом. Данное обстоятельство может привести к недооценке размещаемых акций и, как 
следствие, — к снижению объемов привлечённых ресурсов. Наиболее оптимальными действиями в сложившей­
ся ситуации станут:

• реализация мероприятий по улучшению инвестиционного климата в Республике Беларусь;
• создание и усовершенствование законодательной базы, регулирующей отношения при первичном пуб­

личном размещении акций;
• подготовка самих эмитентов к 1РО, выражающаяся во внедрении ими международных принципов ве­

дения финансово-хозяйственной деятельности, в том числе и в сфере бухгалтерской отчётности.
Таким образом, период кризиса будет использован в качестве подготовительного этапа перед непосредст­

венным проведением IPO, существенная часть которого состоит в консолидации усилий представителей госу­
дарства и бизнес-сообщества.




