
дового портф еля по эм итентам , доходности ценны х бумаг, срокам  их 
погаш ения. Вместе с тем многие вопросы сниж ения р и ска н а фондовом 
ры нке связаны  с правильной организацией его работы. Н а ры нке цен 
ны х бумаг действую т внутриры ночны е м еханизм ы  защ иты  от рисков, 
наприм ер листинг ценны х бумаг, клиринг, лицензирование профессио
нальны х участников, аттестация специалистов. Однако в мировой п р ак 
тике одним из самы х эф ф ективны х способов защ иты  от рисков я в л яе т
ся использование инструментов срочного ры нка, которы й является  не
отъемлемой частью  р ы н к а ценны х бумаг. В Республике Б еларусь ф унк
ционирование бирж евого срочного р ы н ка началось в конце 2004 г. В н а 
стоящ ее врем я н а  ОАО «Б елорусская валю тно-фондовая бирж а» прово
дятся  торги по фью черсным контрактам  н а курс доллара СШ А и евро и 
н а ставку доходности по государственным облигациям . И нструм енты  
срочного р ы н к а позволяю т хедж ировать риски , поскольку:

•  во-первых, несут информ ацию  о будущ их ценах, курсах  валю т и 
ценны х бумагах, что позволяет субъектам  хозяйствования приним ать 
более обоснованные реш ения в своей деятельности;

•  во-вторы х, способствуют уменьш ению  колебания цен н а ры нке 
ценны х бумаг за  счет увеличения количества операций н а  фондовом 
ры нке и распространению  информ ации;

•  в-третьих, доступная всем участникам  инф орм ация приводит к  
оптим альному распределению  ресурсов н а срочном ры нке и в результа
те — к  повыш ению  его эффективности и сниж ению  уровня риска.

Заслуж ивает вним ания опыт зарубеж ны х стран по страхованию  
рисков, связанны х с ценны ми бумагами: страхование годового дохода 
инвестора н а  уровне безрисковы х влож ений капитала; страхование до
хода инвестора по долгосрочны м  ценны м  бумагам  н а определенны й 
период; страхование разницы  м еж ду объявленны м  размером дивиденда 
и ф актическим и вы платам и; страхование р и ска потери к ап и тал а  в р аз
мере ном инальной стоимости ценны х бумаг или  ф актически  уплачен
ны х сумм, страхование прибы ли исходя из условий безрискового вло
ж ен и я капитала.

Т.К. Шкурко, магистр экон. наук, магистрант 
Академия управления 

при Президенте Республики Беларусь (Минск)

ВЕНЧУРНЫЙ КАПИТАЛ И СОВЕРШЕНСТВОВАНИЕ 
ФИНАНСИРОВАНИЯ ПРЕДПРИЯТИЙ ИТ-БИЗНЕСА 

В НАЦИОНАЛЬНОЙ ЭКОНОМИКЕ 
РЕСПУБЛИКИ БЕЛАРУСЬ

В реш ении задач обеспечения динам ически устойчивого развития 
эконом ики страны  первостепенная роль принадлеж ит инновациям , и н 
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новационной деятельности. Создание инновационной эконом ики я в л я 
ется стратегическим  направлением  развития Республики Б еларусь в 
первой половине X X I в. К ом плексная гибкая автом атизация с ш иро
ким  прим енением  инф орм ационны х технологий и ком пью теризирован
ны х систем является  сердцевиной инновационной экономики.

В настоящ ее врем я теме И Т-технологий уделяется особо присталь
ное вним ание со стороны государства, создаю тся преф еренциальны е 
условия. А нализ м еханизм а ф инансирования предприятий  И Т-бизнеса 
показал, что они по-преж нему вы нуж дены  полагаться в ф инансирова
нии  своей текущ ей деятельности и развития н а традиционны е источни
к и  ф инансирования, такие к а к  собственные средства предприятия и 
краткосрочны е банковские кредиты .

Венчурное финансирование является  наиболее оптим альны м  для 
вы сокотехнологичны х фирм. Венчурны й кап и тал  — это акционерны й 
к ап и тал , предоставляемы й профессиональными ф ирм ам и, которы е и н 
вестирую т средства в частны е предприятия , демонстрирую щ ие зн ачи 
тельны й потенциал роста н а  их начальном  этапе развития, в процессе 
расш ирения и трансф орм ациях, одновременно уп равляя  этим и пред
при яти ям и . П реим ущ ества венчурного к ап и тал а  и его оптимальность 
для ком паний И Т-бизнеса объясняется следующ им:

•  И Т-компании н а больш инстве стадий своего развития являю тся 
вы сокотехнологичны м и и вы сокорисковы ми (данны й тип бизнеса я в 
ляется  основным для венчурного капитала);

•  в случае венчурного ф инансирования необходимые средства пре
доставляю тся под перспективную  идею  без гарантированного обеспе
чения им ею щ имся имущ еством, сбереж ениям и или прочим и активам и 
предприним ателя . Единственны м  залогом  служ и т специально огова
ри ваем ая  доля ак ц и й  уж е сущ ествую щ ей и ли  только создаю щ ейся 
фирмы;

•  венчурны е инвесторы активно участвую т в управлении ф инанси
руем ы м и проектам и н а всех этапах их  осущ ествления;

•  венчурны е фонды готовы вклады вать средства в новые наукоем 
ки е разработки.

К сдерж иваю щ им  ф акторам  прим енения венчурного ф инансирова
н и я  в Республике Б еларусь относятся:

•  недостаточно эффективное использование научны х разработок и 
внедрение результатов ф ундам ентальны х и п рикладны х исследований 
в производство;

•  отсутствие специалистов по финансовому менедж м енту, м арке
тингу, венчурному финансированию ;

•  неразвитость инф раструктуры ;
•  н и зк ая  инф орм ационная прозрачность р ы н к а интеллектуальной 

собственности в Республике Беларусь;
•  отсутствие законодательства по привлечению  и использованию  

венчурного ф инансирования, что создает ю ридические слож ности для 
ввоза к ап и тал а  в страну.
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Д ля реш ения вы ш еизлож енны х проблем необходимы:
•  система мер по стим улированию  развития и привлечения венчур

ного к ап и тал а  в Республике Б еларусь и использованию  его для ф инан
сирования вы сокотехнологичны х и вы сокорисковы х предприятий  ИТ- 
бизнеса в стране;

•  специализированная структура, направленная н а  развитие усло
вий по привлечению  и дальнейш ем у поддерж анию  венчурного ф инан
сирования в Республике Беларусь.

В.И. Якубович, доцент 

БГЭУ  (Минск)

ФИНАНСОВАЯ СЛУЖБА И ЕЕ РОЛЬ 
В ДЕЯТЕЛЬНОСТИ СОВРЕМЕННЫХ ПРЕДПРИЯТИЙ

В настоящ ее врем я ф ункции  финансовой служ бы  на больш инстве 
белорусских предприятий вы полняю тся одним или нескольким и работ
никам и  в составе бухгалтерии либо совместным отделом бухгалтерско
го учета и ф инансирования, которы й такж е подчиняется главном у бух
галтеру. Т акая подчиненность финансовой служ бы закрепляется в устав
ны х и долж ностны х докум ентах предприятий , что обеспечивает глав
ному бухгалтеру ведущ ую роль в системе управления предприятием . 
Вместе с тем в современных условиях стремительно возрастает роль 
именно финансовой служ бы . Ры ночны е условия хозяйствования требу
ют долж ного вним ания руководства предприятий  к  проблемам управ
ления ф инансовы ми отнош ениями.

П ракти ческая  реали зац и я данной задачи  м ож ет бы ть под силу 
только управленческом у подразделению , специализирую щ ем уся н а вы 
полнении финансовой работы. В связи  с этим назрела необходимость 
реф ормирования системы управления современными предприятиям и. 
П ри реш ении данной проблемы учиты ваю т три наиболее распростра
ненны е в мировой хозяйственной п ракти ке модели организационного 
построения финансовой служ бы  современных предприятий: постсовет
ск ая , западная и российская.

Сущность постсоветской модели  заклю чается в вы делении в систе
ме управления предприятием , наряду со служ бой главного бухгалтера 
и главного экономиста, самостоятельной финансовой служ бы , при чет
ком определении ф ункций каж дой  из них. Такую  систему управления 
имею т сегодня практически  все крупны е предприятия Республики Б е
ларусь. Опыт ее использования свидетельствует о значительном улучш е
нии качества управления. Вместе с тем кардинального реш ения пробле
мы  эффективного управления ф инансам и современных предприятий 
такая  модель не обеспечивает, поскольку в ней изначально залож ена 
вероятность кон ф ли кта м еж ду служ бами.
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