
яость nоrру.женюr объе1Сто11 на6-пrvденк11, ви~11 продукции и отраслей 11 
трехмер1:uе пространство, где mкалн :..... 31'0 векторы значеmtА м~, 
р~сстояпнil от величины с-. JИМОСТИ тn"8ро11 одН<'А rрупnн {например, 
груnn:ы ТОВ.!роВ ДЛЯ nотреблеНЮJ Ft3Cf'Jlemt:eM) До rоварон трех друrих 
гру1.п (средства производства, nрирод•п.rе ресурсы, yc.Jryrя обществепно­
rо nользованRfl). Лналитичесlt'ие 111.~воды при :>ТОМ моrут быть значи­
тельно рас.пирсны при исnользовz1.11и методо.1 MROroмepиoro Ыкалиро-

11аниr позволяющих решать дonoлttИTCJlhИO ·Эада•rи по обобn!енню зна­
чений изучаемых признаков, их моделированию, отображению ст8'f11-
стических даннЬl1' на плоскости с nозмо~ностыо игрового wодмирова­

ню1 результатов по свободно зада11аемым фаКТUрным nризиа)(ам. 
При прию1тии перспективинх решений по r.оор,1щвации Цен общих 

факторных признаков может бь:n дмr исследоцте.tr• недОС1'8точно, так 
хак они не отражают особнх условий и nроrрессивностм деsктельности 
отрасли, смещения уровюr материальной зaи1rrepecoeaнlfOC'i'И в де.тель­
ности работников ряЗЛ11Чннх отраслей. В Э1ОN случае 1:11едуr.т дополни­
тельно учит.аП1ать даниьrе о среднем уровне зар'аботной маты, у~ельном 
весе в стоимости отдельных видов матер1UU1ь11ых sатрат: энерrоносите­

лей, продукции э ~ктровной, химич-еа:ой nромЫШJtенttости и машино­
строенu, npo•rиx )l!атериальньvс затра1' (промеж)'ТО'lноrо nотреблеим11 
результатов деnельности трад1. )iонн1 . ' .х оrраслеА). 

Сравнение стоимостей rоваµов поэвол11е'l'устаиавла1вать и О'l'Сirежи­
вать nропорЦР.и цен, но, Ч"''°'6ы на Ии;. рациоиалhlfо воздеАСТJЮ8а1Ъ, 
необходимо сопоставление с международю:11W11 системами цен. В данr1ом 
случае система мировых цен, цен Eвponekitoro рынха моrут рассматри­
ватьс11 как отлажеННЬ1е и устойчивые JVDJ "ндеалъные" точ1tи 11 mkальном 
пространстве. Существевностъ ;..е-откловr.ний от ЭТИУ точек длw nр0дук­
тов и услуг отсчествеВllНХ отраслей llIO:ltCJ' r.ento бытъ оценена значени-
ями мноrомеркых кpwre:nrea, типа крнтери11 ХО1Те.11внrа. . 

Пре.цлаrаемu методнжа кмеет npoctyJO к~струКЦJОО и леrко реэ ли­
зуема на ЭВМ. 

Г.И.КРАВЦОВА, 
профессор, член-корреспондент АН Б ...ла1=усн 

(Бе.ло9усскиА государственный 
• ЭКОНОМИ11еский уilИВерситет) 

ЛИЗИНГ: СУЩНОСТЬ, ПЕРСПЕКТИВЫ 

Эконом~ Реепублuки Бе.i~арусь характервзуеtа обЩJtм снижени­
ем производства а сочетании с выС.ОЮD1и темnамн ннфтщив. Совокуп­
ваs денежва11 масса за 1 Q92 r. уаеп:ичкпась более . чем в шесть раз, 

-денежные средства народноrо хозяйства - 1 12, а количество ·наличкнх 
дснеr на рухах у населени~ - 11 8 раз. Продолжает ухудшатьс11 финап-
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совое пмо.же1.ис рца nрсдщ 1мт11А и орruни:шции рсс11ублики и uк 
результат 11оэрастает их потрсбнос-п. в заемных срсдст&.Jх (кредитах). В 
1~елом 11n республике кредитные 1J1ож.с11им по сосrомнию на начало 1993 
r. по сра11нению с началом 1992 r. ьнэросли в 8,ь раэа. Однако, несиотр11 
на это, предn,и11ти11 исnытtt1.)ают "дсне)f(.ный rопоц", который не иожет 
быть полностью yдOBJICТllOpCll за счет ИМСIОЩИХСJI t'редИТНЫХ ресурсов. 
При этои СJ1едует учитывать, что оолсс 70 % общей суммы кредитов 
банковскr.й системы исnользу КYrcw 11:1 раз1штис государстаенноrо секто­
ра хоз11йстаа, а на развитие !"&алоrо Gи:t11e~ и д1Jуrих комиер11еских 
структур только около 9 %. 

Сnоживша11са ситуаци11 вы.1а1ваt.'Т острую необходимость в развитии 
кроме &1 - ·ковсккх друrих форм JCpe 1r.1, таккх, например, как .11изинr, 
коммсрчl'СККА . и1ютечный 1ередиm, и создании других кредитных институ­
тов -ин11естицконнЬU(, обществ азаимноrо кредита, ломбардов к др. 

Л "эинrовый кредит - это отношения между юридическими саио­
стоятел1.ными лицами по поводу передачи в аренду средств трудз, а 
также финансировакк11 nриобре1\:1fН11 даижимоrо и недвижииоrо иму· 
щества 11а определенный срок. Лизttttr предстаnляет собой форму 1DСУ­
щсстнекноrо (ТОR:\рноrо) кредита. Объекты лизинга - осноаные фокды, 
1мяющиес11 предметом куми-продажи. 

Су6ьектами лизинга выступают лиэиitrодатсль, nм1.зователь, про­
и'1водитель. Лиэииrо,Аiтель <арендоАатщ) - это субьект хоз11йствова­
ю1s~, 1вл111ОЩийеi1 собственником обьекта лиэииrа и nредста1JU1ющий 
ero в аренду. D качестве аренд04атет11 может выступать специализиро­
вакна11 J1ИЗииrоu11 орrани~ци• <фирwа). Лианнrовые орrавизацнк мо­
rут быть дочерквмн общесnами 1tо11мерческих бaRJCoa. 

ПользоRатель (арендатор) - сторона, доrоаариааJОЩUс• с лиэинrо­
дателем на аренду в надел11еNа1 правом аладеН111, ПОJIЬЭl')вани11 и распо­

р1:жевкя объекта ЛИЭ"111'8 ь пре,цепах, устаноменИЬ1Х JIИ3ИJU'OJЬU.C доrо­
.юром. Пользователем (ареадатором) моrут быть все субьскты ХОЗ11йст­
еоаани11. В качестве ароИ380д)IТСЛI а111стуnа1ОТ субъекты хоэ11Аствова· 
ниr, осуществл11юЩие провзаодство llJiв реалuаЦВ10 тоаарио-матери-
а.nь11.Ь1х цениостеА. . 

РаЗJIИчают различные виды JUIЗRRl"d • эа1исимоств or сроков Эlесплу­
атации имущС(.ТNj по сnоообам првобретеви11 вмущества; оrвошению к 
лиэинтовому имуществу; типу фнвансироаан11.1; '!'Срритории депсльно­
сти. По срокам эксплуатации и периоду амортизации иМущесnа лизинr 
nодраз.цел11етс11 на оператвВинА и финансовый. Ооера'J'ИJиый лиэпнr -
это nереуступu имущества из cpo1t меиьmd, чем срок полной аwоJ7П1-
sации. Финансовый лиэииr - это переуступка имущества на. срок пол­
ной аfllортиэации 11ЛИ бmwсий к периоду полной амортизации Имог.u 
его называют капктапьвоil :tрендой ми чистой арендой с попкой аыма­
. Jй. При ф1rнаисовой аренде арендуемьiе а1tтивы l.риобретаюrсs арев­
.цодатс.пем по просьбе аре1щ-rа-ора, причем посЛедний nриnшет на себsо 
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практически nce обязанности собственника, в том числе и ответствен­
ность за сохранение арендованной собственности. 

По сnС'собам приобретения 11муществr· выделяют прямой ли ... иш, 
лизинг производителя и возвратный лизшп. Прямой тtзинг - лизинrо­
датель приобретает ., производителя в собсr.вениость имущество для 
сдачи его пользователю в apet....()'. Лизинг производите.ля - лизинrода­
тель фwансирует производителя, кот~-"lый ВtР1ОЛвяет две функции -
продавца объекта лизинга и J. ;~:зинrополучателя с rравом сублизинга. 
Во~ .1ратный лизинг заключается в Г)одаже предприятием части его 
r.обств.енного имущества л11зингоnой компании~ однов ремеЮ1ым подпи­
санием контракта об его аренде. Такая сделка дает возмою1ость пред­
n риятию получить денежные средства за счет продаж.я средств произ; ::~­

дителя, не прекращая их эксплуатации. 

По отношению к ЛИЗИЮ'Овому имущесrву различают ЧJ!СТЫЙ лизwт, 
коrда дополнительные расходы по техническому обслуживанию объекта 
ЛИЗ~rnга берет ··а себя ПОЛЬЗОВЗтеJIЬ (арендатор), И ПО.ilНЬlЙ ЛИЗИНГ, Кmтд,а 
техническое обслуживание объекта лизинга произ& ;ит лизинrодатель. 

Срочный лизинг предnолагает одноразовое финансирование лизин­
говой сделки; возобновляемый (револьверИЬIЙ) - вторичное финанси-
рование лизинговой сде.лхи. ' : 

По территории деятельности лизннr бывает внутренний, ме.ждуна­
рощ·ы:й и ~;мешанный (сочетание ввутревнеrо и международного). 

Цель лизинга - содейств~·е развитию научво-теюmческоrо прогресса, 
расширению возможностей y.кpen;1eнwr и разВК11U1 материапьно-теХJШЧе­
ской базы предпри.ятий, их техничr-жого перевооружеюu., расширеюпо 
кооперации меж,цу отечественными и зарубеЖВЬIМИ предпр1U1.'1'Ш1. 

Для производителя лизинг способствует ускорению реализации ero 
продукции, доведения до потребителя. Для кре,дито~ (лизинговой фир­
мы) лвзинrовые операции - ИСТОЧНИJ( получевия доходов в виде арен­
дного пл<. rежа, суым, получеИЯЬ1х от продажи в аренду арендуемого 

имущества и разлвчиого рода )(\>МИССИОНИЬIХ вознаграждений за услуги. 
Лизинrоваи фирма помимо осущест&Лениsr всех видов лизииrа оказыва­
ет посреднические, техническве, маркетивrовые, представительские, 

информационные, ремамНЬ1е, консульт~ционны~ услуги и цругие ком­
мерчесuе операции Дли арендатора лиз"вr дает рц прем:мущсств по 
сравнению с о6ЬР.П1ыми формами финансировании п )(ре.дитовани.я: 

позВОЛ!lет избегать потерь, . связанных с иоральвыw старением ма­
шиu, оборудования, использовать в хозяйсrве новейшие достижения 
научно-техничесжого проrресха 1Сак отечественного, так и зарубежного; 

сохраииет (поцдерживает) JDОСВJЩНОСТЬ баланса; возможно заключение 
договора лизинrа и при финансовых веу рцицах, так uк размер 

платы за аренду относительно н~велик по отношению к сумме ~ей 
лизивrовой сделхв; 

обеспечивает финансирование с меньшими затратами; требуете• 
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иеньшкй пер11она•1альн1111й вз11ос, •1то 1юз 11оляет n 111111 11 1 : кать больше 
арендуемых средств, нащю11.r. 11ть лл я и11F1 ~::с тирова ни11 11 1~ругие фrшды, 
предостаил11ет налоговые льrоты ; у1106ство и rиt'"ccrь ф1fнансироваt1ю1. 
Лре1ща оС~есnrч11вает фкнан< lfj)\)11 ;111иe клиента_ в то •том соответствии с 
потрсtSносrью 11 финанснрусмt.1х фондах. Э·rо осооиrно uhlroднo мелким 
за~мщикам, rviя которых эа •~а стую просто нслозмож .ю оосспсчитh·столь 
удобн<Х. и ntбкоефинанснро111111не по(редс пюм сnrлLtшсния о банковской 
ссуде. · 1 

С.Л.КИСЕJТЬ. ~с11ирант 

(Белорусский NУ.ударственный 
экономическhй унииерситет) 

ЭМИССИОННАЯ ДЕЯТЕЛЬНОСТЬ 
КОММЕРЧЕСКИХ БАНКОВ НА 

РЫНКЕ ЦЕННЫХ БУМАГ БЕЛАРУСИ 

В Бе11ару с;и СJJожwлась двухуровнева11 банковска• система, состо11-
ща11 из Национальн~rо банка и сети коммерческих банков. Основна11 
сфер;t к ,ммерческ11х банков - рын01С ссуд. На рынхе ссуд коммерческие 
&1нки полностью вза.;~н щ1 сс5" кредитное обслуживание 1СJ1иентов. Вие­
С1 "е с тем рынок ссуд тесно вэаимодейст11ует и переметаетс11 с рынком 
ценных бумщ·. В этой св11зи возникает вопрос о де11тельн0С1·и на рынке 
ценных бумаг 1·аких мощных фиmtнсовых институтов, ~сак коммерче­
ские б.'\нки . 

Прежде всего отмет11м , что коммерческие банки на рыю:е ценных 
бумаг могу,· выступать в четырех иnостас11х: эмитента, инвестора, по­
с~ника и .цепозитарю1. 

Основным иапраалевием .цеатсльности коммерческих банков на 
фонловом рынке ш11етс11 эмнсси11 ценных бумаг (в осноаном акций и 
деnоз11тных сертифпатов). 

Коммерчеспе банхи в чиспе первых в ресnубпике пристуnи.пи к ахwt­
иию открытьtх аJСЦИОнерных общесn. Это обусловило доминирование ком­
~ерчеt:ких банхов на рынх~ акций. Так, на 9 феврам 1993 r. на дonJO 
к~ерчf)СJ(нх баюсов приходкпось 80,37 % за~mстрированноrо Государ­
ственной tlНСПекциеА Республихи Бела~;усь объема эмиссии акций в рубпе­
JЮМ исчиСJ1ении и 100 % в свсбоцноконверти~·емоА валюте. СТ011Ьактнвна11 
работа коммерчеаих баnов no акцнонированию обуСJJоалена рцом при­
чин. Вo-r,epвtix, в yCJJoвиsix rалопирующей JОlфmщии происходит неком­
пен1.31руемое за счет nl)}'f)'ЧaeмoA прибыли обссценrчие собсn~енноrо юtП11-
тала банка, в рсзу.rrьтате чеrо уменьшаm-с11 l!ОЗможности банха П'З креди:rо-· 
"amtю хоз я iicтRelППilx зrент в . Во-яrорых, НационЗJJ'.НЬIЙ банк Респуб 'tИКИ 
lk.11apyc1> постоянно noлн1u.taer манху минимального уставного фонда ком­
J1С'рчсо:.сщ"I бан~са, те~· r.aмrlМ вынуждая к::~ммерческие банки изыскква1 з 
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