
Lrш ;,том СJ1сдуе1• 1 ть 11 11дУ. что лuрусъ облuд11ет так11ми 11 р-

ны•1 С(ХЖ. 

Гля tJ проблс а ре nyблlfкlt Бел руr.ь в тoif вJr.Jrr ааключ. еп:л 
не с·rолыtо в n6ъемах noт~1JJN111м. с.:к 11ъко 11 ве. фф тu 1t тн • т Jl'U 

11отр блевия. Соответственно пристальное вв11 ынtе д1>:1 Jtl) У1 елят .1'Я 
11р J\Jlt!ЧeHИ 111111естицюt в отр. с.пп 'ГЭК. замене технолоrичесttоrо обо­

ру до ан11я J проц се в. 1юнышен1tk1 пр ~t;1оод1tтельн т1t труд 

турноi перестроике кot1011.щf(J 11 дру1·~ м ер 

но11 отдач11 иотреблJJемоrо объема р сурсов. 

G, ов i1 р кrериС1'uко :J4x •кт11вttости нсnо.1ъ.'JС'lоnния эsерrоресур­
оов н. урn1ше cтpitн.hl ямяетtя нсрrоемкость m1.дооо1 1 внутренн ro про­

дукта . Низкая обееt1ечеш1оr.ть !ЩJpyc1i собст1«!1mымм • • знач itтe.'IЫfftlf 
зав11с1rмостъ от арубежнъrх поставок, uр()и шедши 11 tJOCJI вие годы 

уктурв 1 ИJ нен · н в Эl\ н мнке Велвруси и ее эв рrет\Nеском се1по­
ре трt'(~уют де-rалмщrо аналJJаа тенд н1~ий нt!J)t't мк т11 1:'I'р3.ИЪI и Qrrpeдt'­

.nt>trnя факторов, обуслоа1шваю11~их д1 иnми1<у е ~1Jl\ff!llPUИ11 , 
Опыт раэ.u11тых стран nоказывае·r. 11то пр11це.певаJ1f1ЭВJ1енно1111 ородv­

ма.11ноi' зн pr ~1t<1(J("xon r101тт l(f' 1ож110 до6и·rы·s~ 31111ч11'1-ельнu1 {1 uодъема 
эко11ом11ки. С.овременН11л <1нt-pre-r11'1ec1< 11 1111-111·1 1(1\ должна баэиром·r н 

на эвергосбереженm1, эrtергоэффект1швости и копоntчес"ой ч111:'Мте. В 
t't'Oм 1 ру Д().11Жщ1 n<l\:Ледомть щщмеру pone}kюtx стран. 

Н.С.. nопещуи, А.В. 6урдо 

БГЭУ (Минск) 

ФИНАНСОВЫЙ МЕНЕДЖМЕНТ: ФИНАНС ВЫЙ РП К, 
ОРТФЕЛЪНАЯ ТЕ ИЯ 

В овр менны у овнл существевпо возрuстает :mачепие обос110-
ва1щ , n1щнятня и ре11л11:~ацю·1 Jtфф~кrивпы peшem1ii с учет м. их ко· 

нечвоit выгоды. Предuриятия., фун1<0.иою1ру щ ~е в условиях рынка, 

вынуждены аюtент"ровать свою деят .лыюС'1'ь на финансовых 11.спектnх 

11 их уnрав.пеюш. 

новную рол~. в укр n.n ю1и ст б1wьн 
1nш начитель1t.ь1х ф1 вая .вьrх реау M'll'l'Oli 1 1•р 1 Рfщио11м~.но opro 
Нi!зованная комплексная система у11равлещщ фшt11нсовоil д ятелъно­

стыu ЩJ ДОl)ия-rия - фиаанс вы1t енедж.\'lент. 

В .дущ 1м nринцц11uм а рабо'l'С соммерчР 1< lt ор1 ·1111и . 1 1tн11 .ю1ляет1·я 
IHIIO как NОЖНО боJtьшеи 11р11был11 . Одн ко оно ОГ· 

J1.н1 ч~ н ст"ю 11 к•{ ·1 н убь.~тк11 (no 11 я•rн.я рн ) 

21 



Ри ·.к ожет бып. определеп кАк в .тюят11оr.ть осуществления бJН1 . 
гоnриятнш·о события. когда фак.1·ичес1н1 оt1JJучен11ые 311ачеu1tн ре.1уль­

тата ок1Ut·утсл меньше щюrкnэяру ых. Д11.н и11 1· ::-ropu р11 ·кu~ явлл т­

ся как положительное. так 11 оТJ)ицательное отк.понем11 01 uporнu;111py. 

емоrо результата. 

Важным 11аправленl'fем финансо11оrо ... еведжмента является шuшз 
финаясовых 11исков, так как .1110бые l"Це.nки и олерацои предполагают. 

что их участюп<и nр1птмают на себя ту или иную uеJШЧИНV рис.ков . 

Для оценк11 рнска необходпмо сделатh CJl(>ДYlOЩPe, 

1. Выявить nплный перечень во3можвых р11сков. 
2. Определить в JЮЯТНОСть нх нроsmд иия. 
3. Оценить ожидаемый размер у{)ып<ов пр11 -, осущесптен1111 . 
4. Проранж11110вuть их по вероят11остп прояВJ1ев11я. 
5. Устаповять приемлемый уро ень рис.ка, после чего от6рос11т~. tн:е 

р11с« • вероя·rnость 1!J)Olfвлe1шst которых ниже доuноrо YJIOBHSJ. 
Портфель ценных бумаr - это совокупность финансовых средств 

юрп.11;11Ческих и.1щ физl't'!Рс1<11х лиц. 1нrае ·тиропакных в ценны бумаги 
ва оnределенныii срок и на nuределевных условиях, яв.ляюща11ся еди · 
нЫN объектом управлеюtя, в котl)рой получЕ>вRыit доход или средr.тва 

от продажи всех аJ<Т1111ов илu шt части в дальнейшем иcnOJtt.ЭyКlт~ 1m­
uесторами дл.я собrтвРнноrо потребления или далькейщеrо реиввести· 

р01'8НИ>t. 

Основной задачей со:~даию1 портфеля ценных бумаг ЯВJ\Я т~я y.'l}"l· 

шение условий а.tн11естировuни:я и rtр11да.н11е совокуnнос•r11 ценных бу­

маг та.к11х финансовых характеристик. 1щторые пе достигаются от В.11а ­

де1шя uдной бум;~гой. возможны только при ее комб1н1ацю1 • друrнм11 
актпв11м11. Кроме того. именно портфел.ьное ИН!\Р<:п1р6ванпе nоз11 ляРт 
рамичным участникам фондового рынка оценивать н контро.пирl)вать 

конечные резулътаты своей: деятеJJъности на рынке I\еяных бумаr . 

Формируя партфел1. ц1ш~тых бумаг, инвестор исходит и своих "пор­

тфельных соображе11.11.й". т.е. uз желания иметь средс·rвn в такой форме 

и 11 таком месте, чтобt.1 они были беэоласm.1ми, ликв11дtrыми 1 11ыrоко-

1tОХО/UiЫМИ. 

Совр мei:tнan тендNщия рмв1t·ruя нАц11ОН8JlЬных ицтернацио-
н11Льпых фмавсовых систем заключается в r•лоба.nизад~1И фнu:ансов и. 

фJsнансового риска. Финансовьui рынок стал более изменчив n подвер­
жен влиянию существенно большего числа фвктороu. По)1ви.лисъ акту­

альные вощюсы-контрм.~t 1t ут~равле1нfл риt:ко~. Любое новое экономи­
ческое решение внализируетс.н с позиции ero влияния на изменения до­

ход1юс'rlt п риска всей совокупнооти вктщJов предпр11ят11я. поэтому соз­

данпР портфеля ценных бумаr· и способствует эффентивному ш1бору 
разлячных активов, кв1< р11с1<овых, так и безрисковых. 
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