
«Мак )(011ат.дс», белорусс1<<'-rсрмш1ск t: 11i'vlЛЗ-МЛН», белорус\;1iо-
португа.~11-> 'KUC <1СоПОТ.ЖС)) и др. 
Чтобы обесnеч1нь пос1·уnле1ще 1щt1стра111 1.1х ю111естиu11й нужны прежде 

всего, р \юцu1ы1ые r1ерсме11ы на макрuуров11е. Ре•11> 11 ет о .:табнльноli денеж-
110-крсдитнuii 11 бюджетной политике, способнои сдерживать 11нф.'lяцию 11 де-

11аnь11ацию 1t:Jюpyc кого рубля, обссп '•11tnатъ 11ормал11Jацию мarcжelf н ре­

шат~, цругне проблемы: создание макс11ма.пьно блаrоnр1U1·шш1 бнзнес среды. 
поощрение развитЮI частного сеК"ГQра ·жоном11к11, особе11110 малых 11 средних 
предnри.я 1 ий . 

В Беларуси должна на первых этапах вне,11рятьс11 ко1ш р1 ецион11ая модель, 

nредусмаrрнвающW! ра:~ви rис фонµовог рынка с со. ра11с11нем сильноi\ рОJш 

1'0сударстоа и банкоь 11а рынl<е инв1:ст1111ио1111ы.х ресуроов. На Jако1ю.~аrелыюм 

уровне должно работать антимонопольно зак11нодuтельство . Необ. ·одимо не 

щтускатh не·, конного обоrащен.ю1 1шостра1111ых инвсС"J·оров, nоощря11 их вл -
жс1111я в одюt отрасли прш1зеод1..'1'ва н оrранн•нmая друпtс. Необходимо р:~зnн­

пать ффективно функционирующую рыночную 1tнфрастру туру и надлежа­

щим о разом безоnасить инос:rраш1ых инвеС1·оров 01' в евозможных ком­
мерческих и некоммерческих рисков. 

И чем раньше в с -it'O будет сделано чем 1юследовател1.11сс ~f це еустремле11-

11ее мы буде дейс-rвовать в данном направлсни11, 1'ем быстрее будет решена 
проблема uн1рокого 11рю.тече1111н и1юстрз11ных 1щвест1щнй в экономику Бела· 

руси, тем весомее будет их вклад в рсшсюiс стоящ11х перед ~1ашсй 1..•раной про­

блем снязанных с 11реодОJ1ен11ем нынешнего сощщ11ь110-жономн4ес 1·1> рнш­

са и обес11е•н:11ием !\aJtЬнeИwero развитм11 нашей коном11ки и с цналыюй сфе­
ры. 

ИНВЕСТИЦ110НJIАЯ nолитикл РЕСПУБЛИКИ БЕЛАРУСЬ 

Журавлёва l' Ю. 

П11иски~ фшша.л БГЭУ 

В 1996 1. была 11ри11ята "Национа.~1ы..ая 11роrрамма nр11nле~е11ия 1111Rестиций в 

жономику Рес11убликн Беларусь" Разработчики этой программы сnраведшsво 

r вор~1лн о rом, •1то в стране развернуJtс~ глубокий ш1вссощно1111ыli крю11с, 

да.ньнейшес р вю не котор го в с•1с11ие бл1tж~iiu111x л t може-т привести к 11е­
обрат11мому 11· 1е1111ю реit.11ы1ь1х бъемоR 11роизводства. 

О·новными пробле tами, с которыми стаmшвается в на t'Оящее врем11 ко110 -

мик.1 Беларуси, являются. с одно~ ст ронw, сущесгне111юс у, ·у шеннс ка•1ест-

11енноrо о . оя1-тя лро11зводt.'1вс1шоrо nо1·с1щи~111а, с дру1 · и - хроюt•1еская щ~­

ватка фи11а1tсоnых и ю1ве1,;rицио11нь1х ресурсов {как Rt1 'тре111111 • так 11 внеш-
1111.х). 

'овременнос соС'1ояш1е белорусской зкономик11 - но крн:тс n..,aнonoro хu­

знйстRа, усу уб 1e1111ь1ii факторами nepe OJ.U101 о соС1ояни11 ·жоиом11ки, отл~f­
чающсrося крайней неnоследоватсльностыо nровод11мых nреобраз оаний . uе­

лорусскнс прсдnриятия до си. nop сJ1абы как финаиссво, так н кономнчс1.:к11 . 
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Дон:, 1111р, пока бслоруссю1й рубль нс буi\ет 11одкреrще11 ста~11лыюс-тью f.' 1к11-

но. 111ке. все noriъrrкн 1чщвJ1счь 11собхuд11мыс средства n n1ще кред1п11ых pt~c. р-
011 бу11ут сталк11ватъся с у11ьт1tмuп1вн~-1м11 11 uчастую нсnр11емлсмь1м11 'r~ ю­
в11ям11 11 nоложею1ям11 со1щш1е11ий с мс,1щу1шродным11 ф1111а11совыми орга111на­
ц1111м11 11 банкам11. 

11есь нсоб ·01111мо отмет11т1,, что nо;о,~ощь от междую1род11ь1х opr ан1оаuи11, в 
часгности 01 1сждународного Ваш пю1 о Фu11да. даже 11р11 се нат1ч1111, 11с спо­
собна разорвать "з:~мюrутый кру1·" 01сутс1111111 фи11а~1совых средств. 

Лля nр1111еде1111я осноuных: фондов в вормат.1юе соt.1ояни1.: 11 их 061юв.1е1111е, 
Бе.щрусь в б;1ижа!tumй период 11реме11и долж11а инnсстировать окоJю () щ1рд. 
евро. 

R жо1юм1tческ11 развитых стрuнах и 8 услов11ях стабиJJьной кuнu н~ю1 1шис­
ст11ш1н на 0611овле11нс осн вных фондов на 50-60 % ф1ша11с11руюrся :sa сч~r 
а111орп1зашюн11ы. о числениii. Однако 1н-за сложного финансового 1ю11ожс1111я 

озянствующи. субъектов в РеслублИl\е I> ларусь, амортиз1щ11онный фuнд нс 
\IOжer о 1щ;111ом бъеме 11а11рав 1яться н реконС'1 рукцию 11 модерниза11111 пр,_ 
1пво,пств. так как тачи1·ельная чacii, амор·п1зацнонны · 1 •1нслснин 11 np в.ня­

ется на nоnолн.:ю~е с бстнешсых обороrных средств. 

На банковскую систему вознаrаюн.:11 конкретные обязанносrи и 11реды1вля­
ютс11 ме :т1<11е ре-оuания rю о уществлсншо инвеснщионного ф1111анс11r1..•ва-

111~я. l>слорусская банковская система 110 мощ11осп1 не может сраnтпься даже с 
Росси!\скнм11 6:1111\'амн. В цело.\1 no банковской с11с1·еме доля долгосрочных кре­
ЩIТОВ СО(."t'авляет окС\ЛО 40 % от 11сех кредитных вложею1й 11 cтo~rr щц •ia дове­
сп1 11х до 50 %, что nозво;шт сбаланс11роваrь объемы привлечения и размеще-
111111 ресурсов 1ю с,;рокам н с10~1мости. В Тlt. усJ1uвия, влолне логично вы е.11е­
н11е в банкоnской сщ:-1емt: снец11апизированных "нвестющо1111ы.. у•1режде11ий. 
иапр11 н:р, создание банков тиrrа "Белинвестбанк". 

Вuжнейшим лементом форм11рованюr эконо. шчсской среды для ффск111в-
11он инве nщионной еяте ыюсти яолястся рынок ценных бумаг. Осн в11ым~t н 

на"болс.: акт11пным11 1щ11есторами на рынке ценны бум являют .я банки. ни 
осущесгвляют операции как по nр11вJ1ечеш1ю ресурсов за счет зм11сс1111 ценных 

бумаг. так и no размещению свободны средств в другие активы. 
Пrн огра1111ченности внуrренни · и1.:точников инвеспщшi (в ус1101щ11, с;10ж-

1ю1 о ф1111а11сового состояния предприятий 1t 11а11ряже11ности с наn ;111е1111ем 
бютке111) оозрастает з11ачен11с внешнеr· \ ф1ша11с11ровання, особенно нnлуче11ия 
прямы. llliOCтp вны. IШBCCТIЩJlii (ПИИ). Достаточно OTMe'llHЬ. •JПI фюнчс кий 
(нс говоря о ~оральном) 11Знос актнв•юй •1аст11 ос11ов11ы. ф 1-щон в нслом по на­
р 1;111ому ·озяйС1 ву в 2001 r. состав11л 71 "1., в промышленности- 77 %, в маш11-
11ос ~рое111111 н мста.r1J10обработке 84 % [[о nр111шеч н11ю ГННf в 11а111ю1~а.1ыiую 
1коно,11111.-у Бе.лаr~усь ока~мась на одном 11з п с11сдн11х мсс1 creJ111 стран с ncpc-

0!11)(111 1\ОНОМИКОЙ. 

К всл11кому сожале1111ю, в последнее врt: 1я снту1щш1 с nр110лечет1ем 111ю­

с~-р:~ююr о кun•1та.11а в белорусскую з1ю1-юмику заме~ но ухудшшrась, прежде 
nccro по пр1Р1ннс того, что болышн~ство кред1-1rnы · лн1111н былu t1ь1леленu о 
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llt:pнoЙ llOJIOliHHC CIQ •• 10)1\111 11 К /t8CHt}llЦCMY вр MClll1 MllOfll И 111\Х Же ПОЛНО· 

С'1·ью 111.:чt:рnаны . 

С~;н1 шн~болсе 6~'1а1 щщнт uy1 щ11х nрнн 1е•11:н11ю ш1н нщ11й ф<~кrоров 

111,щt:JIЯIUTCll 11iКЖt: ncpCltCl\"l IШЫ )KOllOMИ•rccкoro рост;}, СТОl\МUСТЬ н 1'8'1.1111фнк. -
ЦНЯ рабо11сЙ СН Ы, B01MOЖIIOCrb CllllЖClll\11 a1·pCJr, уро Clll. J')a:IUIHЩI 1111фра· 

струкrуры, Таможенный сою~ \: 1 oi.:c11eit, rсu1юлиr11чс..:кое 110J1oжe111te. ра1в11-

тость ба11ковской системы смкос·11. р1.1н1, бесnl.' 1 1е111юс1ь сырье"1 11 ::iнcpropc-
ypca 111. В 1ct.1e с ·1ем слсдуеr orм~"l'llfb. 1110 сновное Щ>ен 1ущс · rв еларус11 

в част11 тнкоii ст 11моС'11t рабочсii силы ~ожt·т о дальнейшем .11н1пься ct:pьe:i-

111,1"' 11рсr1111С1uием ycioi111"noro J1 01юм11•11.·ск ru р1нu11т11я стра11ы, поскольку 

1euie11м1 рабоча11 CllJta 11е с1юсобс1нует улучшению 1ффсt..-тивtюс·111 -1 nро1нво­
д1ттслыюсп1 на 11рсдпр11ятиях. онсдреншо современных хнолоrнй. ведет к 

уrе1 1ке щ111бо,1ес квалнфиuнронанн~.t · н аюнвных i.;n..:11нiv111c-1on с 11ред11ри11т11/1 
11 liые:щу в далы1еliшем ·ш нре с11ы стран~.~. H111кiu з11р1т::т.~ и до оды 11аселе­
н11я. в свою о'lсредь. сокращают емкос.·r~:. 011утреннеrо рынка. 

llEP 'ПЕКТИВЬI РА'llНПИЯ OliOMИIПI f'E '11}'6 •IКИ 61.',JI Р h 
Зарецк1tй В. О. 

удеш 1 курс 
Бобруfi ю1й ф11J1иап Ы 

l lpnЩJ10 более 1 О JKI рефорш1рnuания жоном11к11 Бс,1арусн. И шестно. 
•по~ р-rовые ус.;1овия 11р в денш1 реформ бы.111 не 11110л11 бла~·о11рият11ь1. "~ко-

11 м11ю:t tieлap ~и 11редсн111J111ла собой <;сборочный це >, быошс1· СССР с выра­
женной JО!R11симuстыо от поставок сырья, матер~шлов, комnлс11.1ующ11Х 1нде­

лrrй. а та",~,;е знср101ю тмей, с ор.н·нтац11еt1 rt\IO~l"llio)lcтвa на рь111ки 1·;1ав11ым 

vбразом со1 ны, р ''-11.У шк, а raK/l\C 13ост ''" й 1.вr nы 
Рас11ад • ~с.Р, ра1р1.ш су1щ:сrеu11а1шш ранее с1111зt:й, жt:С1 к н кuнкурен­

ш~.я с-тран с раз1щтой ры1ючной экшюшtкой, 011ережающ11й puc-1 цен aia 0воз11-
мые 111-за 11rе'1слов р с11убл11к11 сырье11ые ресурсы с..а1· 111 ь на uбъем.1 н ·.>ф· 

ф~.;кrюsн с •1 11р1щ11юдстьа. u ос1,бе1111 cr11 110 11ер11ом ·л:.~11е реформирооашt.Я. в 
i9''2-1995 rr 

1101 o\f)' 0J11ю 1 111 11~а1иаы. 11еней" 01юм1111сскоr·о ра.зв~1п111 рес11уGш1ю1 в 

\ 9Q6-2000 rr. с 1 ano со ра11..:1111с и обеснечсння у1,;1 й•твоt о ро1; щю~11во ства 

(ВВП за nят1шсr11с у11с 11ч1ш~;я 111:1 16 %, продукция про 1ышленност1t - на 6 %. 
nроюволство nотр ·биrс.:1ьсю1. 100 рои 0011щс1ю на 81 '}о) 

Нсобходи:\<Ю нри·шать, •по сохра11с1н1с 11 у1tс..111•1с11н • о ·1.е\fов np1>111водсr­

во.1 11 р· .::.::ма1·р11васмом 11сриодс 11ро1t\:Ходщ10 н ущерб 1юка i.Jr..:ням )ффск1ш11ю­

сп1 1юка1а1 е·1ям 11рнбы.111, рс111нбст.аюс111, 11латсжссrюсоб1юст11 npeдnp1111111ii 

В рt:З) н.татс со ра11сн11я nромышш:ююrо комплекса. uт11ос1нслыю 111.1сокн. 

ю1ш.1aieJ1en j<J.11111 uсн1, r<t:11шrнc кс1ю('1<1. о с~11 11сн11с от1: 1 1с твенной np11 к~ 

цней 1111 'Трсннеrо рь111кi3 осуществтuюсь u уСJюв11я. 11щ;ок11 1 ~мrю11 111tфл11щш 
бuле~: чем о 20000 раз уве.111ч1111ся ющекс цен бслоруссю1й рубль нсодно-
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