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СЕКЬЮРИТИЗАЦИЯ ФИНАНСОВЫХ АКТИВОВ:  
СОСТОЯНИЕ И НАПРАВЛЕНИЯ СОВЕРШЕНСТВОВАНИЯ  

В РЕСПУБЛИКЕ БЕЛАРУСЬ

Секьюритизация — важный способ альтернативного финансирования, кото-
рый представляет собой процесс трансформации неликвидных активов в ликвид-
ные ценные бумаги. В 2017 г. в Республике Беларусь регламентирован порядок 
секьюритизации финансовых активов [1]. По состоянию на 01.04.2023 г. в Респу-
блике Беларусь было проведено только 3 сделки секьюритизации, инициатором 
которых выступил ОАО «Белгазпромбанк», объемы выпусков секьюритизиро-
ванных облигаций составили всего 32,8 млн руб., или менее 0,004 %, от общего 
объема обеспеченных облигаций [2; 3]. На данный момент секьюритизирован-
ные облигации не обращаются на бирже, а сделки секьюритизации в стране име-
ли только разовую практику.

Основные причины отсутствия спроса на сделки секьюритизации: неопреде-
ленность оценки величины и качества выделяемых активов; отсутствие развито-
го вторичного рынка такого вида облигаций; непроработанность законодательных 
актов по присвоению категорий рисков облигациям, а также ограниченные воз-
можности приобретения их частными инвесторами. Согласно мировой практике 
на белорусском рынке не хватает таких основных участников процесса секьюри-
тизации, как сервисный агент, рейтинговое агентство, юридический консультант, 
аудитор секьюритизированного пула, расчетный агент и др. Предлагаем решить 
проблемы несовершенства процесса секьюритизации в Беларуси путем дополне-
ния классических инструментов секьюритизации токенами на выделенные активы.

Банки и НКФО могут осуществлять эмиссию токенов на выделенные активы 
через резидентов ПВТ, т.к. это разрешено Декретом № 8 и такая операция не бу-
дет приравниваться к сделкам секьюритизации. Учитывать их в отчетности бан-
ка можно так же, как и облигации на выделенные активы. Токенам может быть 
присвоен рейтинг национальным рейтинговым агентством, например ООО «БИК 
Рейтингс», для присвоения группы риска таким образом, чтобы это положитель-
но сказывалось на нормативах ликвидности и капитала банков и НКФО.

Проведение сделок секьюритизации с помощью токенизации финансовых 
активов позволит: трансформировать неликвидные активы в высоколиквидные 
обращающиеся на рынке финансовые инструменты; улучшить нормативы лик-
видности и нормативы достаточности нормативного капитала, уменьшить вели-
чину кредитного риска; снизить стоимость заимствований; диверсифицировать 
источники финансирования; получать дополнительные выгоды; ускорить совер-
шение операций секьюритизации; удешевить и упростить эмиссию инструмен-
тов секьюритизации; привлечь иностранный капитал.
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