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Актуальность вопроса развития инвестиционного банкинга в Республике Бела-

русь обусловлена рядом внутренних и внешних факторов. В условиях сокращения 

внешнего спроса на основные экспортные товары Республики Беларусь резко сократи-

лась доходная часть государственного бюджета, произошло снижение реальных дохо-

дов, что обусловило снижение внутреннего спроса. Для стабильного развития эконо-

мики сформированные в Беларуси международные резервы недостаточны. В совре-

менных условиях банковская система Республики Беларусь не может в полной мере 

отвечать требованиям активного взаимодействия с реальным сектором экономики, что 

обусловливает актуальность исследования процесса активизации инвестиционной дея-

тельности банков и проблем, тормозящих этот процесс. 

В новых экономических условиях наиболее востребованной и одновременно 

сложной для банков сферой становится инвестиционный банкинг. Национальный банк 

Республики Беларусь включил в инвестиционный банкинг следующие виды деятельно-

сти банков: 

 корпоративное финансирование клиентов – комплекс услуг по организации 

эмиссии, размещению и обслуживанию обращения ценных бумаг клиентов на между-

народном и внутреннем рынке;  

 коммерческая, посредническая, депозитарная деятельность банков, довери-

тельное управление ценными бумагами;  

 доверительное управление денежными средствами (индивидуальное и кол-

лективное);  

 инвестиционное финансирование (в том числе проектное финансирование, 

консорциальное и синдицированное кредитование); 

 оказание услуг по проведению операций с финансовыми инструментами 

срочных сделок на организованном и неорганизованном рынках. 

В рамках данной статьи под инвестиционным банкингом понимается деятель-

ность финансовой организации, основными функциями которой являются содействие 

клиентам в реализации их инвестиционных намерений, в том числе на рынке ценных 

бумаг, производных финансовых инструментов, структурированных финансовых про-

дуктов, на рынке слияния, поглощения и реструктуризации, консультационных и ана-

литических услуг. В мировой практике различают два вида инвестиционной стратегии 

банка – пассивная (выжидательная) и агрессивная (направленная на максимальное ис-

пользование благоприятных возможностей рынка) [1, с. 192]. 

Рассмотрим основные характеристики так называемой пассивной политики 

лестницы, или равномерного распределения. Инвестиционные средства банки вкла-

дывают в ценные бумаги таким образом, чтобы в течение ближайших нескольких лет 

ежегодно истекал срок погашения определенной части портфеля инвестиций. В ре-

зультате такой ступенчатости в сроках погашения ценных бумаг инвестиционного 
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портфеля средства, высвобождающиеся по истечении срока погашения, смогут реинве-

стироваться в новые виды ценных бумаг с самыми длительными сроками погашения  

и, соответственно, с наибольшей нормой доходности. 

Политика краткосрочного акцента также относится к выжидательной инвести-

ционной политике. Другая распространенная, особенно среди коммерческих банков, 

стратегия – покупка только краткосрочных ценных бумаг и размещение всех инвести-

ций в пределах короткого временного промежутка. Этот подход рассматривает инве-

стиционный портфель прежде всего как источник ликвидности, а не дохода. 

Следует также остановиться на политике долгосрочного акцента. Противопо-

ложный политике краткосрочного акцента подход подчеркивает роль инвестиционного 

портфеля как источника дохода. Банк, придерживающийся так называемой стратегии 

долгосрочного акцента, может принять решение инвестировать в облигации с диапа-

зоном сроков погашения в несколько лет. Для удовлетворения требований, связанных 

с ликвидностью, этот банк, возможно, будет в значительной мете опираться на заим-

ствование на денежном рынке. 

Объединение краткосрочных и долгосрочных подходов к инвестированию со-

ставляет стратегию «штанги» – другой метод пассивной стратегии. Этот метод заключа-

ется в концентрации инвестиций в бумагах полярной срочности («штанга»). Банк инве-

стирует основную часть средств в бумаги с очень коротким и очень длительным сроком 

и лишь небольшую часть портфеля держит в среднесрочных ценных бумагах. Таким 

образом, вложения концентрируются на двух концах временного спектра. При этом 

долгосрочные бумаги обеспечивают банку более высокий доход, а краткосрочные 

ценные бумаги – ликвидность банка [1, с. 198]. 

Главная цель инвестиционной политики коммерческого банка заключается  

в формировании инвестиционного портфеля, который представляет собой диверсифи-

цированную совокупность вложений в различные виды активов. В банковском деле 

инвестиции обозначают средства, вложенные в ценные бумаги предприятий и государ-

ственных учреждений на относительно продолжительный период времени. Главная 

цель управления инвестиционным портфелем – увеличение банковской прибыли. 

В жестких условиях конкуренции одной из важнейших функций в деятельности 

коммерческих банков выступает их инвестиционная деятельность. Инвестиционный 

портфель коммерческого банка состоит из ценных бумаг. Банку для обеспечения нор-

мального функционирования необходимо правильно управлять портфелем ценных 

бумаг, проводить правильную инвестиционную политику. Доход от инвестиционного 

портфеля складывается из таких компонентов, как: 

 поступления в форме процентных платежей; 

 доход от повышения капитальной стоимости бумаг, находящихся в портфеле 

банка; 

 комиссия за оказание инвестиционных услуг. 

Существуют следующие основные виды рисков по инвестициям: кредитный 

риск, риск изменения курса, риск несбалансированной ликвидности, риск досрочного 

отзыва, деловой риск [2, с. 142]. 

Кредитный риск связан с уменьшением финансовых возможностей эмитента 

ценных бумаг, когда он оказывается не в состоянии выполнить свои финансовые обяза-
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тельства, а также с обязательствами и способностями правительства государства или 

его учреждений погашать долги по сделанным им у населения займам, в частности  

по выпускаемым правительством облигациям общего характера [2, с. 143]. 

Риск изменения курса ценных бумаг связан с обратной зависимостью между 

нормой процента и курсом твердопроцентных ценных бумаг: при росте процентных 

ставок курсовая стоимость бумаг снижается и наоборот. Это порождает большие про-

блемы для инвестиционных отделов банков, так как при смене экономической конъ-

юнктуры часто возникает необходимость в мобилизации ликвидности и приходится 

продавать ценные бумаги в убыток. Рост процентных ставок снижает рыночную цену 

ранее эмитированных ценных бумаг, причем выпуски с максимальными сроками по-

гашения обычно претерпевают наибольшее падение цены. Более того, периоды роста 

процентных ставок обычно отмечены нарастанием спроса на кредиты. А поскольку 

главным приоритетом банка является выдача кредита, многие ценные бумаги должны 

быть распроданы в целях получения наличности для предоставления ссуд [2, с. 145]. 

Риск несбалансированной ликвидности связан с невозможностью быстрой кон-

версии некоторых видов ценных бумаг в платежные средства без определенных по-

терь. Банки располагают двумя источниками обеспечения ликвидности – внутренними 

и внешними. Внутренние источники ликвидности воплощены в определенных видах 

быстрореализуемых активов, в том числе и ценных бумагах, для которых имеется 

устойчивый рынок и которые являются надежным объектом помещения денег. Лик-

видными ценными бумагами, по определению, являются те инвестиционные инстру-

менты, которые характеризуются готовым рынком, относительно стабильной во вре-

мени ценой и высокой вероятностью возврата первоначально инвестированного капи-

тала банка. Примером высоколиквидных ценных бумаг могут служить краткосрочные 

государственные бумаги, которые легко реализуются на денежном рынке [2, с. 148]. 

Риск досрочного отзыва ценных бумаг. Многие корпорации и некоторые органы 

власти, эмитирующие инвестиционные ценные бумаги, оставляют за собой право до-

срочного отзыва этих инструментов и их погашения. Такое погашение разрешается, если 

прошел минимально допустимый срок и если рыночная цена облигации не ниже началь-

ной ее курсовой стоимости. Банки обычно стараются минимизировать этот риск отзыва, 

приобретая облигации, отзыв которых не может быть произведен в течение нескольких 

лет, или просто избегая покупки ценных бумаг с возможностью отзыва [2, с. 151]. 

Деловой риск. Все банки сталкиваются со значительным риском того, что ры-

ночная экономика, которую они обслуживают, может прийти в упадок со снижением 

объемов продаж, а также ростом банкротства и безработицы. Эти неблагоприятные 

явления именуются деловым риском. Они очень быстро отражаются на кредитном 

портфеле банка, где по мере роста финансовых затруднений заемщиков увеличивается 

объем невозвращенных займов. Поскольку вероятность делового риска достаточно вы-

сока, многие банки, чтобы компенсировать воздействие риска кредитного портфеля,  

в значительной мере опираются на свои портфели ценных бумаг. Это связано с тем, что 

многие ценные бумаги, покупаемые банками, эмитированы заемщиками, находящи-

мися за пределами их кредитного рынка. Таким образом, банк будет стремиться купить 

большее количество ценных бумаг других регионов [2, с. 153]. 
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Анализ банковских систем различных стран свидетельствует о том, что парал-

лельно с развитием универсализации усиливается тенденция к специализации дея-

тельности коммерческих банков. В странах с развитой рыночной экономикой, в том 

числе и тех, которые имеют универсальную структуру кредитной системы, важное ме-

сто (несмотря на некоторое снижение их числа) занимают специализированные банки. 

Из них наибольший интерес представляют инвестиционные банки и кредитные инсти-

туты с особыми задачами, связанными с реализацией национальных интересов. 

Различие основных моделей построения кредитно-банковских систем, как пока-

зывает изучение опыта международной практики, определяет особенности форм взаи-

мосвязи промышленного и финансового капитала. При использовании американской 

модели удовлетворение потребностей промышленных компаний в капитале происхо-

дит преимущественно путем размещения ценных бумаг на финансовом рынке. Долго-

срочные кредиты коммерческих банков играют менее важную роль в финансировании 

промышленных компаний. Участие коммерческих банков в собственности промышлен-

ных корпораций законодательно ограничено. Для германской модели характерно пре-

обладание кредитного метода, при этом основным способом, обеспечивающим эффек-

тивное использование кредитных ресурсов, является установление банками непосред-

ственного контроля над заемщиком путем значительно участия в собственности. 

Основными тенденциями развития рынка инвестиционных услуг становится 

концентрация капитала и власти в инвестиционно-банковской сфере, стирание граней 

между коммерческими и инвестиционными банками. Сегодня банки стараются предо-

ставлять как можно больше услуг своим клиентам в рамках инвестиционного банкинга. 

Среди основных факторов, замедляющих развитие инвестиционного банкинга, 

отмечается малая заинтересованность белорусских инвесторов в размещении своих 

средств на внутреннем рынке ценных бумаг. Это обусловлено ограниченным предло-

жением со стороны отечественных эмитентов ценных бумаг с высокой ликвидностью. 

Можно сказать, что перспективными задачами инвестиционного банкинга в Беларуси 

выступают расширение участия банков в инвестиционном посредничестве и инвести-

ционном консалтинге. 

Следует отметить, что инвестиционный банкинг обеспечивает банкам более вы-

сокие по сравнению с традиционными банковскими операциями прибыли, которые 

образуются за счет постоянного внедрения инноваций в эту сферу деятельности  

и ее распространения на новые сегменты, где возможно достижение конкурентных 

преимуществ. Сейчас таким сегментом служит сектор малых и средних предприятий, 

которые заинтересованы в получении дешевого финансирования с открытого рынка. 

Представители этого сектора всегда относились к традиционным партнерам банков  

в части кредитной деятельности. Отвечая на их новые запросы, банки во всех странах 

активизируют деятельность по организации, сопровождению и поддержке эмиссий 

ценных бумаг этой группой предприятий, расширяя тем самым сферу своей деятельно-

сти. Однако, и в инвестиционном банкинге конкуренция за клиентов становится все 

более жесткой, а затраты на совершенствование его информационной инфраструктуры 

и подготовку кадров постоянно возрастают. Для того чтобы они окупались, необходимо 

постоянно расширять масштабы операций инвестиционного банкинга, чем большин-
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ство банков успешно и занимается в последние годы, полагая, что этот вид деятельно-

сти – будущее банковского бизнеса. 

В целях активизации процессов развития рынка производных финансовых ин-

струментов (срочного рынка) в Республики Беларусь, его полноценной инфраструктуры 

и инструментария в соответствии с международными тенденциями видится целесооб-

разным выделить меры, ориентированные на стимулирование развития института 

хеджирования валютных рисков посредством решения таких вопросов, как: 

 развитие срочного рынка как составляющего финансового рынка; 

 совершенствование налогообложения операций хеджирования; 

 повышение уровня финансовой грамотности и осведомленности о возможно-

стях рынка ПФИ среди участников срочного рынка. 

Инвестиционный банкинг обеспечивает банкам более высокие по сравнению  

с традиционными банковскими операциями прибыли, которые образуются за счет по-

стоянного внедрения инноваций в эту сферу деятельности и ее распространения на но-

вые сегменты, где возможно достижение конкурентных преимуществ. Сейчас таким 

сегментом является деятельность по оказанию услуг по проведению операций с фи-

нансовыми инструментами срочных сделок на организованном и неорганизованном 

рынках, осуществляемая в рамках хеджирования валютного риска предприятиями экс-

портерами-импортерами. 

В инвестиционном банкинге конкуренция за клиентов становится все жестче,  

а затраты на совершенствование его информационной инфраструктуры и подготовку 

кадров постоянно возрастают. Для того чтобы они окупались, необходимо постоянно 

расширять масштабы операций инвестиционного банкинга, чем большинство банков 

успешно и занимается в последние годы, полагая, что этот вид деятельности – будущее 

банковского бизнеса. 

Банкам надлежит активизировать работу по предоставлению клиентам услуг 

инвестиционного банкинга, в том числе по хеджированию валютных рисков путем 

осуществления сделок с производными финансовыми инструментами в торговой си-

стеме ОАО «Белорусская валютно-фондовая биржа» и на внебиржевом рынке. 
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ресурс]. – Режим доступа: http://minfin.gov.by/ru/securities_department/reports/. – 

Дата доступа: 24.04.2020.  
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1 – дополнительный титульный экран – сведения об издании 

УДК 338.2(082)   

 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

Устойчивое развитие экономики: международные и национальные 
аспекты [Электронный ресурс] : электронный сборник статей IV Международной 

научно-практической online-конференции, Новополоцк, 26 ноября 2020 г. / 

Полоцкий государственный университет. – Новополоцк, 2020. – 1 электрон. опт. 

диск (CD-ROM). 

 

Впервые материалы конференции «Устойчивое развитие экономики: 

международные и национальные аспекты» были изданы в 2012 году (печатное издание). 

Рассмотрены демографические и миграционные процессы в контексте устойчивого 

развития экономики; обозначены теоретические основы, практические аспекты 

управления человеческими ресурсами; выявлены и систематизированы драйверы 

инклюзивного экономического роста в Беларуси и за рубежом; раскрыты актуальные 

финансовые и экономические аспекты развития отраслей; приведены актуальные 

проблемы и тенденции развития логистики на современном этапе; отражены 

современные тенденции совершенствования финансово-кредитного механизма; 

освещены актуальные проблемы учета, анализа, аудита в контексте устойчивого развития 

национальных и зарубежных экономических систем; представлены новейшие научные 

исследования различных аспектов функционирования современных коммуникативных 

технологий. 

Для научных работников, докторантов, аспирантов, действующих практиков и студентов 

учреждений высшего образования, изучающих экономические дисциплины. 

 

Сборник включен в Государственный регистр информационного ресурса. 

Регистрационное свидетельство № 3061815625 от 23.05.2018. 

 

 

 

№ госрегистрации 3061815625 

ISBN 978-985-531-720-4                      Полоцкий государственный университет, 2020 
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2 – дополнительный титульный экран – производственно-технические сведения 

 

Для создания электронного сборника статей IV Международной 

научно-практической online-конференции «Устойчивое развитие экономики: 

международные и национальные аспекты» использованы текстовый процессор 

Microsoft Word и программа Adobe Acrobat XI Pro для создания и просмотра 

электронных публикаций в формате PDF. 
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