
смысле, к целям финансового контроля относится рост темпов развития эконо­
мики, увеличение доходов и снижение расходов бюджета . 

С другой - это то влияние, которое оказывает контроль на деятельность 
проверяемой организации, т. е. его действенность. 

С третьей - это соответствие затрат на проведение контроля с его результа­

тами, или его экономичность. 

Таким образом, повышать эффективность государственного контроля нуж-

110 по всем трем направлениям, но наиболее важным является повышение его 

результативности. 

Среди важнейших направлений повышения эффективности финансо1:1оrо 

контроля выделяется создание информационной системы результатов проведе­
ния контроля, разработка и внедрение в контрольный процесс новых техноло­

гий . Эrо создаст условия для повышения мобильности получения информации 
в ходе оперативного контроля. 

Немаловажным средством повышения эффективности контроля над ис­

пользованием бюджетных ресурсов является усиление взаимодействия контро­

лирующего органа с правоохранительными органами. После осуществления 

контрольных мероприятий контролирующий орган разрабатывает рекоменда­

ции по устранению обнаруженных недостатков, нарушений законодательства. 

Государством должно быть обеспечено комплексное проведение этих мер. 

На быстроту и качество проведения контроля влияет также уровень квали­

фикации персонала, отсюда необходимо также обеспечить достаточно высокий 
уровень квалифицированности работников контролирующих органов. Крайне 

важным является и использование наиболее оптимальных методов контроля 

и обнаружения нарушений. 

Не стоит также упускать из внимания необходимость совершенствования 

взаимодействия государственных контролирующих органов и аудиторских ор­

ганизаций, что необходимо для дальнейшего совершенствования системы фи­

нансового контроля в стране . 

Вышеперечисленные меры не только стимулируют повышение эффектив­

ности контроля над использованием бюджетных ресурсов, но и поспособству­

ют достижению социально значимых результатов. 

С.А. Тихомирова 

Фwrиал БГЭУ (Бобруйск) 

РЫНОК ЦЕННЫХ БУМАГ РЕСПУБЛИКИ БЕЛАРУСЬ 

И ОСНОВНЫЕ НАПРАВЛЕНИЯ ЕГО РАЗВИТИЯ 

Невозможно представить себе развитую страну без рьmка ценных бумаг. 
Ведь рынок ценных бумаг - :по тот индикатор, который отражает состояние 

всей экономики страны, будь то промышленный сектор, сфера обслуживания 

или финансовый сектор . 
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В настоящее время в Республике Беларусь существуе-r норматиl!но-nраво­

вая база, регулирующая вопросы выпуска, размещения, обращения и погаше­

ния ценных бумаг. Создана и нормально функционирует инфраструк;ура рынка 

ценных бумаг. Взаимодействие организаций, обслуживающих рынок ценных 

бумаг и органов государственного реrулирования фондового рынка, позволяет 

прозрачно и надежно использовать инструменты лого рынка д.1я финансиро­

вания дефицита республиканского бюджета и достижения целей денежно­

кредитной политиК1'1 . 

Если рассматривать 2006 г., то состояние рьrnка ценных бумаг практически 
не изменялось . В основном выпускались и обращались государственные обли­
гации, а рынок акций оставался на том же уровне. Некоторое разнообразие вне­

сли только банки, организовавшие несколько выпусков облигаций для населе­
ния . В результате, по состоянию на 3 января 2007 г. в обращении на БВФБ на­

ходились 40 выпусков ГКО против 31 выпуска на 1 января 2006 г., а также 

71 выпуск государственных долгосрочных облигаций с купонным доходом 

против 64 на 1 января 2006 г. 
По данным БВФБ, суммарный объем сделок на аукционах по размещению и 

доразмещению через биржу государственных ценных бумаг в 2006 г. составил 

1408,4 млрд BYR, что превысило результат 2005 г. , когда было продано бумаг 

на 1050,5 млрд BYR. 
Таким образом, объемы первичного размещения возросли . А вот вторичный 

рынок уменьшился : суммарный объем торгов государственными ценными бума­

гами в 2006 г. составил 5210,3 млрд BYR, что намного ниже объемов 2005 г. -
8016,8 млрд BYR. 

СредневзвешеJ[ная доходность по сделкам «до погашения» в 2006 г. соста­

вила 10,47 % годовых с ГКО и 9,88 % годовых с ГДО. Это намного ниже анало­
гичных параметров за 2005 г. , равных 14,77 и 13,28 % годовых соответствеюю. 

Падение доходности произошло вследствие уменьшения ставки рефинансиро­

вания Национального банка. 

В то же время на рынке ценных бумаг существует ряд проблем, основной из 

которых является высокая ставка налогообложения доходов, получаемых по 

корпоративным ценным бумагам, что делает экономически невыгодным при­

влечение долгосрочных денежных средств в различные сферы экономики, в том 

числе в жилищное строительство, за счет выпуска облигаций . 

Кроме того, возможности рынка ценных бумаг не используются в полной 

мере . Первостепенной проблемой, требующей незамедлительного решения, яв­

ляется отмена моратория на отчуждение акций для физических лиц. 

Для решения этих проблем по поручению правительства Департамент по 

ценным бумагам Министерства финансов Беларуси разработал проект про­

граммы развития рынка ценных бумаг на 2007-2011 гг. , который планируется 

вынести в ближайшее время на рассмотрение. 

Основные направления программы следующие: 

- расширение спеюра инструментов рынка, прежде всего развитие рынка 

производных ценных бумаг и рынка ипотечных ценных бумаг; 

102 



- активизация рынка корпоративных ценных бумаг, прt:!жде всего рынка 
корпоративных облигаций; 

- совершенствование спектра финансовых услуг, оказываемых небанков­
скими институциональными инвесторами - инвестиционными фондами, фи­

нансовыми, страховыми компаниями, пенсионными фондами; 

- совершенствование учетно-расчетной инфраструктуры фондового рынка , 

внедрение новых технологий в сферу обращения ценных бумаг. 

Хочется надеяться, что залогом процветания и экономического развития 

Республики Беларусь станет отечественный рынок ценных бумаг, потому что 

опыт подавляющего большинства стран мира свидетельствует о том, что рынок 

ценных бумаг является одним из рычагов, актнвизирующих экономическое 
развитие страны . 

Т.В. Шабловская 

БТЭУ ПК (Гомель) 

МОДЕЛЬ ВЗАИМОСВЯЗИ ЭФФЕКТИВНОСТИ 
ДЕЯТЕЛЬНОСТИ КООПЕРАТИВНЫХ ТОРГОВЫХ ОРГАНИЗАЦИЙ 

С ОЦЕНКОЙ ИХ ФИНАНСОВОГО ОБЕСПЕЧ.ЕНИЯ 

В условиях современной трансформационной экономики, предполагающей 

острую конкурентную борьбу между хозяйствующими субъектами, большое 

значение для кооперативных торговых организаций приобретает обеспечение 

эффективной деятельности. Данная цель может быть достигнута посредством 

реализации комплекса мер, важнейшее место среди которых, по мнению уче­

ных и практиков, занимает совершенствование системы управления сельскими 

торговыми организациями. 

Так, «По подсчетам западных :экономистов хороший менеджмент способен 

принести 40--{jO % успеха в хозяйственной деятельности, а в белорусских усло­
виях этот фактор возрастает до 80-90 %». Вместе с тем, для реализации любого 
управленческого решения необходимо наличие соответствующих средств. 

Именно поэтому в выборе того или иного варианта решения финансовый ас­
пект играет главную роль, делая управление финансами (финансовый менедж­

мент), важнейшей составляющей всего процесса управления сельскими торго­

выми организациями. 

В рамках финансового менеджмента особое место, на наш взгляд, занимает 

управление формированием и использованием финансовых ресурсов - финан· 

совое обеспечение, являющееся важнейшим элементом финансов организации. 

Вместе с тем, для того, чтобы определить, как то или иное управленческое 

решение, касающееся системы финансового обеспечения кооперативной торго­

вой организации повлияет на эффективность данного хозяйствующего субъекта 

в целом, необходимо располагать моделью, которая бы характеризовала суще­

ствующую между ними взаимосвязь. 
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