
рубежом они уже ааняли шщобающсе место, носкольку возросший 
интерес к этому виду ценных бумаг определяется их особенностями, 
которые привлекают профессиональных игроков фопдо1юго рынка. 

Следует отметить, что рынок производIIых финаIIсовых инстру­
ментов свое развитие получил сравнитсл1.но недавно. Точнее, с от­
крьпием Чика~·ской фоIIдовой биржи. До этого такие финансовые 
инструменты имели место, но н более скромIIых масштабах. 

Можно вынести три основные причинъ1 пuявлсния прои:iнодных 
финансовых инструментов: 

1) активиза1щя рынка ценных бумаг; 
2) хеджирование, то есп, страхование риска; 
3) способность быстрого получения 01·ромпых прибылей. 
Для Республики Беларусь наиболее важным и интересным явля­

ется страхова'Н.и.е рис'}( а, поскольку в условиях llестаби11ы-1ой э1<0110-
мики, зако11оi\атель11ом и нормативном nакуу~1е и (•непорядочности'' 
партнеров данная за~цита выглядит обнадеживающе. 

Известно, что в Республику Белаrусь этот инструмент фондово­
го рынка нришел в 1994 r. в виде валютиого фьючерса. Олнако его 
время пребывания на ры.нке ценных бумаг оrраничиJ1ось то.:1ько 
днумя годами. 

Для того чтобы финансовые деривативы стали обычным явлени­
ем (рuндоноrо 1>ынка, нужно вы110;1ненис cлeJI.Yiuщиx условий: 

наличие биржевой плuща;.1.ки (соотнетстненно технически ос­
нащенной); 

наличие базисного актива или объекта, на 1<оторь1й стоило бы 
выпустить дериватив; 

законодательная ос11ова; 

большое количеегво учасшиков (игроков) рынка ценных бумаг. 
На сегодняшний момент не созданы условия л11я нового нрихода 

дсривативов в Республику Беларусь, но L}'щестнуют предносылки, 
которые стоило бы развивать. Сложность введения данного инстру­
мента на фондовый рынок будет компенсироваться' его акmвизаци­
ей, а также появлением нового способа страхования сделок и полу­
чением пысоких 1iрибыJ1сй. 

А.Я. Лившиц 
СТ)'де~п !iГЭУ (Мюкк\ 

Финансовый механизм нриватиаации и ero обеспечение 

Переходная экономика государства подвержена структурным 
реформам и преобразованиям, изменяющим принципы хозяйство-
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нания и еостав.nяющис экономической системы. Переход к рынку 01 
администратинной систем1')1 сопровождается объективной нео6ходи­
•юстью создания негосударственной формы собственности на сред­
ства производства и изме11снием при111J,ипов управления субъектами 
хозяйствования. Реализация таких изменений возможна путем при­
ватизации и ризгосударстнлсния. 

Приватизация - это многогранный нроr\есс, комплекс взаимос­
вязанных проблем, решать которые необходимо одноврсr.:~:епно. 
Особенно важны изменения в финансовом механизме реформируе­
иых нредприятий - их суть в расширении сферы планирования и 
унранления финансоными ресурсами, в переходе на саиофинанси­
рова11ие в условиях экономического кризиса. Функционирование 
механизма невозможно без доJ1жного финансового обеспечения, оп­
ределяющего возможность развития приватизиронаиного предприя­

тия в условиях кризиса и утраты прежних финансовых потоков. 
Важную роль здесь играют и 1·осударство, как гарант правовых 

реформ и из>~енений нормативной базы, и децентрализованные ин­
ституты, способные обеспечивал, рациональное и гибкое перерас­
пределение финансовых ресурсов, требуемых для поддержания ми­
нимального объема оборотнъ1х средств, проведения капвложений и 
инвестиций в рамках всего государства. Весьма нроблематично га­
рантировать такой обьем затрат лишь за счет самоф1111ансирова­
пия - амортизациопных фо~щов и прибыли. Поиск иных источни­
ков - кредитных ресурсов, привлеченных для инвестиций средств, 
накоплений населения - становится главной задачей предприятий. 
Государство должно обеспечить развитие инфраструктуры финан­
сового рынка, оптимал1)но распределяю1цей и перераспределяющей 
временпо свободные финапсовые ресурсы. Не последним здесь выс­
тупает фондовый ры1101< как основной и весьма мощный институт 
оптимального управления финансовыми ресурсами. 

Эти проблемы актуальны и для Беларуси. Экономические пре­
образования неодвоз11ачны, их темпы 11изки. Число частпЬ1х фирм 
сокращается (на S--15 % в 1·од). Падает способность паселения к 
сбережению. Ненлатежи и бартер стали нормой, требуются инвести­
ции (средний износ ОПФ - 70 %), финансирование капвложений 
отстает от износа в 2 -3 раэа. Решение внутренних вопросов разви­
тия рьшо•шой инфраструктуры, фондового рынка и новых форм 
собствешюсти без иннестиций извне и снижения уровня инфляции 
маловероятны. Вложения>~ в приватнзировапные предприятия пре­
пятствует весьма неблагоприятный инвестицион1-1ый климат и высо­
кий рейтинг риска вложений u республику. В резу ль тате - основ­
ной ипструме1п финансовоI"о рынка неразвит и не р~ботает, а фи­
нансокыи механизм нриватизированпых предприятии нс имеет фи­
нансовоJ'О обеспечения в полном необходимом объеме. 
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Государственная поддержка финансового обеспечения механиз­
ма приватизации - важный этап реформ, требующий скорейшей 
реализации. Иrнориронание данного аспекта может привести к стаг­
нации реформ и кризису зконо>шческой системы. 

Л.В. Макаренко 
студентка БГЭУ (Минск) 

Качество кредиmого портфеля и пути его улучшения 

В настоящее время не выработан единый подход к определению 
категории "кредитный портфель". Различают кредитный портфель 
u широком и узком смысле слова; налоной и чист1)1й; чистый, нзне­
шенный на риск. 

Улучшение качества кредитных портфелей, особенно валют­
ных, является одной из ос1rовнъ1х проблем белорусских банков. Для 
оценки кредитного портфеля используется множество показателей, 
одним из которых является доля 11роблсмнь1х кредитов. У отдель­
ных комJ\.rерческих банков их удельный вес продолжает составлять 
более 20 %. 

Можно выделить внеrпние и внутренние причины сложивп.1ейся 
ситуации. Внешние причины связаНJ>I, нреж,д:е все1·0, с uбщсэконо~ 
мическими проблемами, внутренние -- с недостаточно 1.1родуманной 
работой банков по преодолению кредитных рискон. 

Работа по формированию качественного кредитного портфеля 
включает в себя мероприятия, проводимые 11а всех этапах кредитно­
го процесса. Важное значение имеет правильно выработан1rая кре­
дитная политика. Для предотвращения появле11ия возможных проб­
лем в будущем необходимо тщательно проводить предварительный 
анализ кредитоспособности заемщика, а также оценку качества вто­
ричных форм исполнения обязательств заемщика по возврату кре­
дитов. В течение действия кредитного договора важное значение 
имеет кредитный мониторинг. Его rtелью является отслеживание из­
менения кредитоспособности заемщика, вторичных форм ис11олне­
пия обязательств заемщика по возврату кредитов и определение 
того, какие действия следует предпринять в случае нозникновения 
проблем. Для управления процессом мониторинга необходимо про­
водить ранжирование кредитов по их качеству, 

Практика белорусских банков содержит ряд способов улучше­
ния качества кредитвого портфеля; продажа залога, изменение сос­
тава заложенного имущества, переоформление валютных крелитоu 
в рублевые, изменение графика пога1пе11ия задолженности по основ-
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