
с начала 90-х гг. После очередной волны суверенных 11сфолтов ряд 
предложений, таких, как "инициатива Бейкера", предусматривал 
нродолжение <:тратегии 80-х гг., то есть дальнейшее фииансирова
ние долга без какого-либо прощения и изм:ен~ния суrцествспных ус
ловий кредита. При· разработке других вариантов, например "плана 
Бреди", u1.1тuры исходили из нео6ходимости списания больщей час
ти долгов, с тем чтобы восстановить условия для нормального фун
кционирования экономики страны-заемщика и тем самыi'-1 увеличить 

вероятность возврата остапшейся части кредитиых средств. Между 
этими крайними но.'!1осами нахuдятся разJ1ичные предложения, пре
дусматривающие корректировку отношений между заемщиком и 
кредитором с по1'-101цью капитализ·а1tии процентных платежей, до
полнительного крелитования или ослабле11ия требований в зависи
мости от мировой экономической конъюнктуры, конвертации дол
гов в акции предприятий и т. п. 

В целом ре1пение орел.усмотренных задач и поставленных перед 
правительствами Беларуси и России целей является реалистичным 
и может служить оснuной для ежегодного бюджетного планирова
ния. 

Ю.Р. Сабирова 
студентка БГЭУ (Мин~.:к) 

Механизм секъюритизации и переводные ценные бумаги 

Наличие развитого рын1<а ценных бумаг - не?1-1аловажп.ый 11ока
затель стабильно функционирующей рыночной экономики. В настоя
щее врем.я на фондовых рынках развитых стран кроме традиционных 
фипансuвых инструментон используются и переводнь1е ценные бума
ги, которые возникли в результате процесса секъюритизации. 

Секъюритизация - трансформация банковских ссуд в ценные 
бумаги. Исхол:нь1м f!.1оментом про1tесса секъюритиза1~ии является 
в1}1дача банком кредита заемщику под залог недвижимости либо 
другого обеспечеиного кредита. При лом обязательным условием 
является пронедение банком оценки кредитоспособности заемщика; 
Затем банк f'>iroжcт на основе выл.аннь.тх крсдl1тов эмитировать цен
ные бумаги или продать кре11нты посреднику, который 11рове11ет 
эмиссию uт своего имени. Для создания спроса на даннъ1е ценные 
бума1·и необходима гарантия погашения кредита и процентов по 
нему, пре;tостав.rrяемая третьей стороной, в качестве которой, как 
правило, вь1ступаrот местные органы власти. После этого ценные бу-
1\t:аги поступа1от па вторичный рынок и приобретаrотся конечныJ1w1и 
инвесторами. 
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Перио;~ичность и ра.1мср uыплат по переводным ценным бум()
гаr~-1 определяются поступленияl\tИ по кре;~итам, 06сспсчиваю1цим 
данный выпуск. Таким образом, при помощи переводной ценной бу
маги платежи по кредитам переводятся от заемщика к ко11ечному 

инвестору за вычетом сборов посреднических пруктур (отсюда и 
название - переводные ценные бумаги). 

Во многих странах процесс секъюритизации происходит уже бо
лее 10 лет и охватывает такие вил:1.1 ссул;, как ссул:ъ1 на приобретение 
недвижиJ1.1ости, автоr.106илей и кредитные карточки. 

Для банков процесс секъюритизации является выгодным преж
де всего потому, что, продан кредит до истечения срока его пога1пе

ния, банк получает средства для нового кредитования. Кроме того, 
при данной операции уменыпа1отся активы баланса банка на сумму 
нроданных кредитов либо цсннhJХ бумаг, выпущенных на их основе, 
что позволяет банку соблюдатъ требования по поддержанию опреде
ленного размера соотношения t-1сжду со6стненвым канита"'lом и ак
тивами баланса. Также банки 110лу•шют комиссионные за проведе
ние этих операций. 

Посредники, размещающие переводные ценные бумаги на фон
довом рьпrке, как и любые организации подобного типа, получаrот 
доход от разницы между ценой пuкунки (стоиJ\1остью вынуска) и це
ной продажи ценных бумаг.· 

Конечные инвесторы получают высокодоходные обеспеченные 
финансовые инструменты. 

Раэвитие рынка нереводных ценнь1х бумаг; выданных под залог 
недвижимости, в Республике Беларусь могло бы стать перспектив
ным вариантом решения жилищной проблемы. В России лот про
цесс уже начат. При этом применяемая в России схема в1)1дачи ком
мерческим банком кредита индивидуальному заемщику на покупку 
жилья и затем залоr данного жилья в этом же банке является реаль
но осуществимой и в Республике Беларус1" В условиях высокой ин
фляции, имеющей место в нашей стране, целесообразно привязать 
сумму выданного кредита и платежи по нему к долларовому ~квива

ленту и выпускать на основе данн1>1х кредитов номи1rирова1-н1ые в 

иностранной валюте переводные ценные бумаги. 

А.А. Самодуров\ 
студент БГЭУ (Минск 

CAN SLIM - выигрышная система анализа корпоративных 
J{енных бумаг (акций) 

CAN SLIM - система анализа деятельности компании для мак
симизации доходu в виде диRидендов и от роста курсовой стоимости 
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