
кредита Национального банка, а 82 % - на финансиронанис дефи
r1ита государственного бюджета. При получении в 1999 г. кредитов 
от Международного валютного фонда и других международных фи
нансовых организаций осуществлялась корректировка масиrгабов и 
направлений иснользования кредитной эмиссии, а также темпов на
ращивания денежного предложения в национальной валюте. Сред
немесячные темпы ее прироста в этих условиях состанляли около 

2,5 %, а годовой прирост чистых внутрсrших рублевых кредитов На
ционального баю1а не преuышал 7 ,8 трлн р. 

Совокупная денежная масса за япварr, - июль 1999 г. увеличи
лас1. на 71,8 % и составила на 01.08.99 г. 337,3 трлн р. По состоянию 
на этот день денежная масса в Республике Беларусь в национальной 
валюте составила 190,5 трлн р. (51 %) от совокушюй денежной мас
сы. На иностранную валюту приходилось 182,8 трлн р. (49 %). 

Денежно-кредитная политика 1999 г. в значительной мере была 
направлена на поддержание расходов бюджета и его дефицита. Кро
ме того, продолжалась бюджетная эмиссия, насыщающая хозяй
ственный оборот изли1uними дены ами, нс имеющими материально
го обеспечения. Рост процентных ставок и удорожание кредита по
буждали сокращать кассовые остатки, снижать объем I<редитов~ со
отнетственно снижалась потребность в платежных средствах и в то 
же время: создава.J1ся J\Опол1rительный стимул ускоре1IИЯ оборота де
нег. 

Д.В. Ковальчук, 
t.--rудент БГ~)У (Минск) 

Проблемы привлечения ирямых иностраяяых инвестиций 
в экономику Ресиублики Беларусь 

Экономическое положение Беларуси делает неизбежным обра
щение к зарубежным источникам финансирования. Приплечение 
прямъ1х иностран1rых инвестиций в экономику республики следует 
рассматривать н комплексе мер по реализации а11тиинфляцио11ной 
политики, uх<ивлению нроизводстна и ускорению структурной ве
рсстройки. Процесс инвестирования создает конкуренцию в моно
полизированных отраслях и сдерживает рост цен. Ilриток прямого 
капитала обесnсчивает дополнительныt' .возможности д;~я техничес
кого перевооружения производства. 

Хотя сегодня наблюда1отся не1<оторые сдвИПI В 1rаправлепии пре
одоления промышленно1·u спада, по оценкам экс11ертов, для того что

бы достичь уровня 1990 г" нашей стране потребуется несколько лет и 
средств финансирования на сумму около 50-60 млрд дол. CIIIA. 
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Положение усугубляется тezi..r, что па сегодняшний де1rь 11знос ос-
1ювных фондов в реснублике достиг 65-80 %, а за последние нсс
ко;iько лет об-r,ем инвестиций в экономику Jie только нс увеличился, 
н9 наоборот претерпел значительные изменения в сторону его сни
жения. Спад инвестиций обусловлен кризисом их истuчников -
внутренних и ннеu1них. 

В подобной ситуации зпачителr,по возрастает роль прямых и11ос
транных инвестиций, так как они нuсят долгосрочный характер и 
напранлсны на финансирование конкретных инвестиционных про
ектов. 

Привлечение и использование прямых иностранных инвестиций 
в форме создания СП и ИП выступает одновременно и средством 
вь1хода государства из самоизоляции, а также включе1rия его в сис

тему ~1еждународного разделения тру да. 

Однако анализ совокупноеrи факторов, определяющих риски 
инвестирования зш1адного юшитала в белорусскую экономику, сви
детельстнует о том, что инвестинионный климат у пас по-прежнему 
остается неблагоприятным. Вссмир1rым советоr.-1 по политическим 
рискам, которому прииадлежит важная роль в формировании стра
тегии западных комJ1аний в области зарубежного инвестирования, 
rсспублика опрсдслс1rа как "зона присутствия", куда приток инвес
тиций r1рактически исклrочен. 

11а процесс привлечения и использования иностранного капита
ла существенное воздействие оказывает система финансового регу
лирования дсятею,ноети зарубежных инвестnров. Эта система 
включает в себя использование налогового, таможенного и кредит
ного регулирования, условия страхования и арендной платы. 
Валютно-финтrсовыс условия де.Ятел:ьности иностра1п1ых и11nесто
ров вкл1очают в себя также ооэможнuсть свободного выбора ваJ1юты 
п расчетах, свободной конвертации валют, беспрепятственного пс
рево,1а прибыли за границу, финансовые гарантии от принудитель
ного юъятия и конфискации и т.д. Из всего комплекса этих инстру
ментов регулирования основоnо;rагаюп1ей явJ1яется система па..тrого~ 
обложения, требующая оспователыюй доработки в Республике Бе
ларусь. 

С.А. Лавничу" 
студентка fiГЭУ (Минск) 

Финансовые деривативы в Республике fiеларусь 

Одним из новых инструментов фондового рынка для Республики 
Беларусь являются проuаводные ценные бумаги -- дерuвативы. За 
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