
экономист Д ж ордж  Розенберг считал, что в понятие «финансы» вклю 
чается теория и п р ак ти к а  кредита, банковского дела и различны е мето
ды , способствующие их развитию . По мнению  белорусских учены х, ф и
нансы , явл яя сь  неотъемлемой частью  эконом ики страны , подчинены 
закономерностям ее развития и долж ны  обеспечить направление средств 
н а  развитие народного хозяйства, создание резервов, социально-куль- 
турны е цели и прочие потребности государства и хозяйствую щ их 
субъектов. В СССР н а  эти цели направлялись  средства государственного 
бю джета, являвш егося ведущ им и направляю щ им  звеном всей ф инан
совой системы и объединявш его сою зный бю джет, республиканские 
бю дж еты сою зных и автономны х республик, местные бю джеты. П рин
цип единства при этом означал, что все доходы и расходы названны х 
звеньев объединялись в едином плане, утверж даемом  единым законода
тельны м  органом. И  сегодня многим и учены м и, в том числе и наш его 
вуза , используется этот показатель. Х отя, к а к  известно, бю дж етная 
система Беларуси состоит из республиканского и местны х бюджетов, 
являю щ и хся  самостоятельны ми экономическим и категориям и , что от
раж ено в Конституции страны  и специальны х законах: «О бюджетной 
системе Республики Б еларусь», «О местном самоуправлении» и некото
ры х других законодательны х актах . М ожно согласиться с известным 
английским политиком У ильямом Гладсоном, считавш им, что бюджет — 
это не просто совокупность ариф м етических действий, а  категория, спо
собствую щ ая процветанию  государства и граж дан , что обеспечивается 
действую щ ей бю джетной системой Республики Беларусь, являю щ ейся 
суверенным государством, предоставляю щ им своим регионам самостоя
тельность по формированию  и использованию  своих бюджетов. К стати, 
во всех законодательны х и норм ативны х докум ентах присутствую т 
только таки е категории , к а к  «бюджет Республики Беларусь» (респуб
л и кан ски й  бюджет) и «местные бю джеты».

Н аучно-методическое обоснование финансовых терминов имеет важ 
ное значение в условиях инновационной экономики.

В.В. Шевцова, аспирант 
БГЭУ  (Минск)

СОВЕРШЕНСТВОВАНИЕ МЕТОДОВ ОЦЕНКИ 
ИНТЕЛЛЕКТУАЛЬНОЙ СОБСТВЕННОСТИ 

В РЕСПУБЛИКЕ БЕЛАРУСЬ

В ы раж енной тенденцией последних десятилетий экономической 
п рактики  промыш ленно развиты х стран является постоянно возрастаю 
щ ая  доля объектов интеллектуальной  собственности (ОИС) в общей 
сумме активов предприятий  и организаций . По зарубеж ны м  эксперт
ны м  оценкам , в индустриально развиты х странах доля нем атериаль
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ны х активов в целом составляет в среднем около 35 % всех активов про
м ы ш ленны х ком паний . Ч то касается наукоем ких ком паний , то в их  ба
лансе нем атериальны е активы  формирую т от 50 до 70 % всех активов. 
В исследовательских институтах и конструкторских бюро стоимость 
ОИС в 3 р аза  превы ш ает стоимость других активов.

В Республике Б еларусь склады вается иное полож ение. По оценкам  
специалистов Н ационального центра интеллектуальной  собственности, 
у о рганизаций  Р еспублики  Б еларусь  доля н ем атериальны х активов со
ставляет ли ш ь около 1 % . Н едооценка ОИС сущ ественно заниж ает р ы 
ночную стоимость белорусских предприятий  и лиш ает их преимущ еств 
эффективного использования интеллектуальной  собственности. Это я в 
ляется одним из факторов, препятствую щ их инновационному развитию  
отечественной эконом ики и повыш ению  ее конкурентоспособности.

Согласно теории оценки стоимости ОИС и мировой п ракти ке при 
оценке стоимости объектов интеллектуальной  собственности использу
ю тся три основных подхода: затратны й, сравнительны й и доходный, 
к аж ды й  из которы х вклю чает набор методов. А налогичны е подходы к  
оценке ИС предусмотрены Госстандартом Республики Беларусь СТБ/О Р 
52.2.01-2007 «Оценка объектов интеллектуальной собственности». М еж 
ду тем их эффективное использование н а отечественном ры нке оценоч
ны х услуг ограничено следую щ ими обстоятельствами:

•  отсутствием единообразных правил прим енения действую щ их 
методов по оценке ИС. В связи  с этим целесообразной представляется 
градация методов оценки в зависим ости от ее целей и видов объектов 
ИС. Т ак , для бухгалтерского учета и финансовой отчетности долж ен 
прим еняться затратны й подход, в то врем я к ак  для целей ком м ерческо
го использования ИС предпочтительны м и являю тся доходный и срав
нительны й. Что касается зависимостей методов оценки от конкретного 
вида ОИС, то по больш инству ОИС и авторским  правам  наиболее эф ф ек
тивны м и являю тся доходные методы оценки;

•  многообразием и разрозненностью  сущ ествую щ их методов оцен
ки  объектов ИС. Такой методический плю рализм  им еет следствием зн а
чительную  ам плитуду колебаний значений оценок, полученны х разн ы 
ми оценщ икам и, прим енивш им и один и тот ж е метод к  аналогичному 
объекту ИС. П оэтому в рам ках  каж дого подхода полагаем  целесообраз
ным определение базовой ф орм улы  расчета стоимости ИС с возм ож нос
тью последую щ ей корректировки  полученного значения в зависимости 
от динам ики  и нф ляции , а  такж е конкретны х характеристик  объекта: 
степени морального износа, научно-технической значим ости и степени 
разработки, докум ентально заф иксированны х полученны х результатов 
от прим енения ИС и т.д.

Н а наш  взгляд , наибольш ий интерес для отечественных организа
ций представляет доходный подход, которы й учиты вает индивидуаль
ные характеристики  ОИС и его способность приносить доход. Однако 
при оценке текущ ей стоимости ОИС доходными методами сущ ествует 
недостаточное количество обоснованных предлож ений о выборе метода
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к ап и тали зац и и  и коэф ф ициента приведения, определении ставки  дис
конта и учета рисков, способах вы деления части прибы ли, полученной 
от прим енения объекта ИС.

Кроме того, при выборе методов оценки ИС не учиты вается их  зави 
симость от стадии ж изненного ц и к л а  инноваций. М ежду тем затратны е 
методы в наибольш ей мере прим еним ы  н а стадиях разработки и пре
к ращ ен и я использования ОИС, в то врем я к а к  н а  этапах завоевания 
р ы н к а и его насы щ ения более продуктивны  доходные и сравнительны е.

Е.М. Шелег, канд. экон. наук, 
Н.К. Салата, ассистент

БГЭУ  (Минск)

РИСК-МЕНЕДЖМЕНТ В СФЕРЕ ФИНАНСОВОГО 
ИНВЕСТИРОВАНИЯ СУБЪЕКТОВ ХОЗЯЙСТВОВАНИЯ

С развитием  фондового ры н ка у субъектов хозяйствования п о явл я
ется возм ож ность финансового инвестирования, влож ения временно 
свободных денеж ны х средств в доходные денеж ны е и фондовые инстру
м енты  (акц и и , облигации и другие ценны е бумаги), влож ения средств в 
уставны е фонды совместных предприятий  с целью  не только получения 
прибы ли, но и расш ирения сферы вли ян и я  н а другие субъекты  хо зяй 
ствования. Вместе с тем следует отметить, что деятельность с ценны ми 
бум агами является  рискованной. Всегда сущ ествует вероятность откло
нения событий н а ры нке от ожидаемого результата. Это м ож ет привес
ти к  неполучению  дохода от операций с ценны м и бум агами частично 
либо в полном объеме, а  такж е к  сниж ению  капитальной  стоимости 
ценны х бумаг или  потере всех влож ений. П оэтому перед участникам и 
фондового р ы н к а стоят задачи оценки рисков и выбор способов управ
ления им и. П ри оценке ри ска инвестирования в ценны е бумаги исполь
зую т к а к  традиционны е методы (статистический и ф акторны й анализ, 
экономико-м атем атическое м оделирование, экспертны е оценки), так  и 
специальны е — ф ундам ентальны й и технический анализ. Посредством 
ф ундаментального ан али за проводится оценка общей экономической 
ситуации на ры нке, анализируется финансовое полож ение отдельных 
участников, а  такж е делается прогноз дохода, стоимости ценны х бумаг. 
Технический анализ основывается н а принципах  отраж ения, тренда, 
повторяемости и заклю чается в отслеж ивании и интерпретации цено
вы х и объемны х показателей , характеризую щ их происходящ ие на 
ры нке изм енения. Н а развиваю щ ихся фондовых ры нках  участники 
часто использую т собственные системы мониторинга. Выбор способа за 
щ иты  от рисков зависит от рода деятельности и стратегии поведения 
участников ры нка, вида ценны х бумаг, величины  и вероятности воз
никновения р и ска и т.д . Д ля сниж ения ри ска на ры нке ценны х бумаг 
м ож ет использоваться традиционны й способ — диверсиф икация фон
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