
ются только банки, обладающие статусом клирингового члеяа. Про

цедура допуока к торгам торговых членов пока не разработана. Одна 
из причив этого заключается в том, что не решен вопрос с обеспече

нием позиций для торговых членов. С одной оторов:ы, ето моЖе'!' 
быть денежный депозит; с друrой - торговые члеиы в:е заmrтересо
вавы в отвлечении дев:ег (как показывают расчеты, это мог.ут ,быть 

звачител.ьв:ые суммы). Кроме того, бааки выяуждеlJЬI будут отвле

кать часть средств в фонды под резервирование для этого депооита. 

Возможя:ым выходом было бы депояирование государственных цен
ных бумаг. Однако эту .процедуру следует еще разработать. 

Ю.В. В•силнскu, Е.С. Фролwн• 

БГЭУ (Минск) 

СНИЖЕНИЕ НАЛОГОВОЙ СТАВКИ НА ·доходы 
С ОБЛЯГ АЦВЙ - ПЕРСПЕКТИВНОЕ БУДУЩЕЕ 

ДЛЯ ФОНДОВОГО РЫНКА БЕЛАРУСИ 

Акции, обЛШ'ацив, векселя и прочие це,вые бумаги теорет~ес
ки могут приносить я:х владельцам весьма ощутимые доходы. Во мно
гих развитых странах игра ва фондовом рЫЮ<е давно стала делом 

прJПычаым, хотя и довоJIЬЯо риско,~. В Беларуси эти фивавсо
вые инструменты появилвсь сравнительно недавно, во они уже нача

ли оказывать заметное ВЛI;IЯ.ВИ~ на. отечествеввую экономику. 

Рассмотрим освоваые составляющие фондового рывка . Во·nер
вых, корпоративные ценные бумаги (акции), объем выпуска кото
рых ва 1 октября 2004 г. достиг s· трлн 730 млрд р., хотя по сравне
нию с девятью месяцами 2003 г. это ва 10 % меньше. Во-вторых, 
государственные ценные бумаги составляют 705 млрд р., что на 
20 % выше по сраввеввю с прошлым годом (за 9 месяцев их размер 
составлял 597 .млрд р . ). Затем следуют краткосроЧЯЬlе облигации 
НациовальноГо банка Республйkи ВеЛарусь - всего 70-'млрд р. (по 
сравsеяию с npomлЫllll годом это 35 % прироста); векселя коммер

ческих ба.яков - 1 трлв 246 млрд р. и векселя юридических лиц -
42 млрд р. На основе проведенных исследовав:и:й быJiо выявлено, 
что доходность цеВ11ЫХ бумаr нестабильна. Если в январе процент
ная ставка составляла 27 % годовых, то уже к октябрю она сокра
тилась до 15 % . Такая тевдевция подавляет жел.аияв яввесторов 
связывать свои плавы с т8.ки:ми облигациям.в. 

ВвидУ нестабильности фондового рывка и необходимости при
влечеВ'Ия на него ивостраняых инвесторов Комитетом по цевиым 

бумаrам nредусмотрево снижение суммы налога ва доходы с цен
ных бумаг с 40 до 24 % . 
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