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Другое направление резервирования заклю
чается в создании дополнительных постов или 
подключении ремонтных рабочих с целью со
кращения числа автомобилей, пребывающих в 
системе обслуживания, что повышает эксплуата
ционную надежность парка* В работе построены 
и проанализированы модели оптимизации мно
гоканальных систем обслуживания с резервиро
ванием специализированных и универсальных 
постов ремонтной службы. Эти формы резерви
рования позволяют маневрировать транс
портными, погрузочно-разгрузочными средства
ми, производственной базой и технической 
службой для достижения наиболее эффективных 
результатов.

ВЫВОДЫ

1. Обоснована необходимость применения 
теории надежности в оптимизации широкого 
круга производственных задач, имеющих место 
при технической и коммерческой эксплуатации 
автомобильного парка.

2. Предложены новые принципы оптимиза
ции систем обслуживания производственной 
базы, ремонтной службы, количественного со
става транспортных и погрузочно-разгрузочных 
средств в едином технологическом процессе.

3. Разработаны основы эксплуатационного 
резервирования как метода управления техноло
гическими процессами. При этом в едином ком
плексе стратегия управления эксплуатацией вы
ражается обеспечением максимального совокуп
ного времени полезной работы, рационального 
соотношения трудовых ресурсов и технических 
средств.
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Устойчивое развитие системы воспроизвод
ственных отношений в Республике Беларусь на 
этапе структурных социально-экономических 
преобразований необходимо в приоритетном по
рядке строить на основе проведения активной 
государственной инвестиционной политики, ре
зультатом деятельности которой будут организа
ция новых конкурентоспособных производств и 
формирование передовых отраслей, обеспечи
вающих развитие реального сектора экономики -  
производства.

Рассматривая инвестиционную политику бо
лее подробно, проанализируем финансовое обес

печение инвестиций и кратко охарактеризуем 
инвестиционную восприимчивость экономики 
Республики Беларусь на современном этапе.

Общая модель формирования внешних инве
стиционных фондов представлена на рис. 1, ос
новными блоками которой являются: рынки ак
ций, облигаций, денег, прямые (внутренние и 
внешние) и портфельные инвестиции (ППИ), сис
тема государственного долгосрочного кредитова
ния инвестиционных проектов и программ.

В высокоразвитых постиндустриальных стра
нах важное значение имеют рынок капитала и 
система освоения ППИ частных инвесторов.
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Частные сбережения, например, в США, Японии, 
Германии формируют до 50...60 % всех инве
стиционных фондов на рынке капитала, что сви
детельствует о высоком уровне доходов широкого 
круга частных инвесторов (домашних хозяйств).

Правомерно отметить, что ППИ частного 
сектора эффективны в большей степени в систе
ме малого и среднего бизнеса, где не требуется 
чрезвычайно больших объемов финансовых 
вложений. Вместе с тем малые и средние пред
приятия (МСП) более эффективно используют 
потенциал регионов, более адаптивны к местным 
условиям деятельности.

Система государственного долгосрочного 
кредитования призвана обеспечить (особенно на 
стадии трансформационных преобразований) 
формирование финансовых инвестиционных по

токов для реализации крупных проектов и про
грамм, где частные инвестиции менее эффектив
ны и зачастую невозможны.

В целях решения задачи, связанной с органи
зацией активной инвестиционной политики, в 
настоящей публикации осуществлена краткая 
характеристика показателя инвестиционной вос
приимчивости как критерия оценки текущего 
состояния инвестиционных процессов. Инвести
ционная восприимчивость системы экономиче
ских отношений характеризуется в первую оче
редь эффективностью инвестиций, что в итоге 
предопределяет спрос на них.

Так, необходимо отметить, что в Республике 
Беларусь:

• во-первых, низкий уровень сбережений по
тенциальных кредиторов и инвесторов;

Рис. 1
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• во-вторых, частный негосударственный 
сектор экономики (предпринимательство) нахо
дится в стадии зарождения, и уровень частных 
сбережений сравнительно невелик;

• в-третьих, рынок капитала, как основной 
источник привлечения финансовых инвестици
онных фондов, не сформирован;

• в-четвертых, система государственного дол
госрочного кредитования с учетом рыночных 
преобразований развита слабо;

• в-пятых, низкая платежеспособность потре
бителей ограничивает платежеспособный спрос;

• в-шестых, высокий уровень инфляции 
(50...60 % годовых) обесценивает финансовые 
активы предприятий, в том числе и их инвести
ционные фонды;

• в-седьмых, ограниченность природных ре
сурсов увеличивает их стоимость на рынке сырья 
и материалов, что, естественно, ведет к удорожа
нию конечной продукции предприятий-произво- 
дителей товаров потребления.

Как было отмечено ранее, основными по
ставщиками финансовых ресурсов на рынок ка
питала в высокоразвитых странах являются ча
стные сбережения. Однако высокий уровень ча
стных сбережений соответствует высокому 
уровню доходов населения и, значит, высокому 
уровню оплаты труда. Для Республики Беларусь 
в настоящий момент чрезвычайно актуален во
прос: каким образом осуществить увеличение 
реальных доходов населения и их сбережений, 
сохранив при этом конкурентоспособность про
дукции национальных производителей и сдержав 
развитие инфляционных процессов. Естественно, 
при росте расходов на оплату труда происходит 
увеличение: во-первых, себестоимости продук
ции; во-вторых, платежеспособности покупате
лей, что в свою очередь стимулирует продажи 
готовой продукции производителей. Вместе с 
тем, встает вопрос о сохранении конкурентных 
преимуществ национальных производителей по 
отношению к иностранным в условиях повыше
ния издержек производства и сохранения дейст
вующего масштаба цен.

Обратившись к мировому опыту, отметим, 
что аналогичная ситуация сложилась в 80-е гг. в 
Японии. Повышение курса японской йены при
вело к увеличению уровня оплаты труда и, сле
довательно, росту издержек производства. В от

вет на эти трансформации Япония стала произ
водить товары и услуги с большей добавленной 
стоимостью, обеспеченные превосходством в 
технологии и поддержанные требуемыми инве
стиционными вложениями. В это же время про
исходило увеличение импорта ширпотреба и ак
тивный вывоз капитала (инвестиций) на терри
тории сопредельных государств.

Итак, увеличение реальных доходов населе
ния (заработной платы) осуществлялось при од
новременном росте производительности труда, 
освоении новых технологий и производств по 
выпуску более дорогостоящей продукции, по
вышении эффективности производства посред
ством использования эффекта масштаба произ
водства, стимулирования спроса потребителей, 
рационализации системы управления предпри
ятиями и т. д.

В Республике Беларусь необходимо осущест
вить программу развития системы расширенного 
воспроизводства капитала на основании:

-  формирования системы финансового обес
печения инвестиций;

-  разработки и реализации целевых продук
товых инвестиционных проектов и программ по 
серийному и массовому освоению новой высоко
технологичной продукции;

-  осуществления активной инновационной 
политики, развития венчурного предпринима
тельства;

-  проведения рыночных институциональных 
преобразований, направленных на активное раз
витие сектора «предпринимательство» и увели
чение уровня оплаты труда и доходов населения.

Рынок капитала Республики Беларусь -  это 
совокупность институтов, призванных транс
формировать сбережения (временно свободные 
финансовые активы) в реальные инвестиции. 
Основными составляющими рынка капитала яв
ляются рынок ценных бумаг (акций и облигаций) 
и рынок денег. Фактически на рынке капитала 
компании применяют технологии заимствования 
внешних финансовых инвестиционных фондов 
за определенную плату (процент) или посредст
вом включения инвестора в состав совладельцев 
предприятия-заемщика. Согласно действующей 
практике привлечение внешних финансовых ре
сурсов осуществляется под залог собственного 
имущества, что является своего рода гарантией 
возврата заемных средств.
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Для Республики Беларусь характерно нали
чие спроса на инвестиции со стороны динамично 
развивающегося негосударственного сектора 
экономики, однако отсутствие необходимого за
логового обеспечения существенно ограничивает 
потенциальную возможность привлечения заем
ных ресурсов через рынок ценных бумаг (или 
рынок денег).

Крупные предприятия государственного и не
государственного секторов в ряде случаев могут 
сформировать залоговую базу, но зачастую не 
готовы (или не способны) освоить внешние зай
мы в силу низкой эффективности основного про
изводства, вызванного, в том числе, высоким 
уровнем износа основных фондов, устаревшими 
технологиями, отсутствием требуемых оборот
ных ресурсов, постоянно обесцениваемых вслед

ствие воздействия инфляционных процессов, а 
также отчасти неподготовленностью управлен
ческого персонала к новым рыночным условиям 
хозяйствования. Высокий и порой непредсказуе
мый уровень инфляции увеличивает стоимость 
кредитных ресурсов и соответственно риск не
возврата заемных средств. Вместе с тем, отсутст
вие соответствующей финансовой инфраструк
туры (специализированных инвестиционных 
фондов, банков, агентств, дилеров, брокеров 
и т. д.) существенно ограничивает возможные 
источники привлечения заемных активов.

В целях формирования национальной систе
мы финансового обеспечения инвестиций пред
лагается новая модель организации рынка капи
тала Республики Беларусь (рис. 2).

Рис. 2
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Предложенная модель включает три основ
ных механизма привлечения заемных кредитных 
ресурсов через рынок ценных бумаг. Главную 
роль в организации системы финансового обес
печения инвестиций играет Национальный фонд 
развития (НФР), основными функциями которо
го являются: во-первых, разработка крупномас
штабных инвестиционных проектов и программ; 
во-вторых, привлечение заемных кредитных ре
сурсов через эмиссию облигаций (рынок капита
ла) для финансирования утвержденных инвести
ционных проектов и программ, получивших ста
тус государственных. Для обеспечения эмиссии 
облигаций под юрисдикцией НФР формируется 
республиканский залоговый фонд. Для организа
ции первичного и вторичного обращения ценных 
бумаг НФР требуется учреждение Специализи
рованного республиканского инвестиционного 
банка, который будет осуществлять активное 
распространение ЦБ НФР на первичном и вто
ричном рынках.

Ценные бумаги (облигации) НФР и фондов 
развития регионов (ФРР) необходимо номиниро
вать в СКВ или ее эквиваленте, при этом их по- 
купка/продажа осуществляется по курсу в бело
русских рублях, что позволяет защитить заемные 
ресурсы от воздействия изменений курса нацио
нальной денежной единицы на длительных вре
менных интервалах.

Ценные бумаги НФР, защищенные от воздей
ствия изменений валютного курса национальной 
денежной единицы, будут выступать в качестве 
инструмента сбережения временно свободных 
денежных ресурсов населения и субъектов хо
зяйствования, т. е. станут определенным замени
телем иностранной валюты. При этом необходи
мо будет организовать свободное обращение ЦБ 
НФР на вторичном рынке, что позволит каждому 
покупателю в любой момент свободно реализо
вать, например облигации НФР, по номинальной 
цене плюс процент.

Для гарантированного выкупа эмитируемых 
облигационных займов требуется организация 
Национального банка долгосрочного кредитова
ния Республики Беларусь (НБДК). Источниками 
формирования финансовых ресурсов НБДК мо
гут быть как бюджетные, так и иностранные кре
дитные ресурсы, займы на международных рын
ках капитала и т. д. Таким образом, НБДК Рес
публики Беларусь представляет собой систему

государственного долгосрочного кредитования, 
что является чрезвычайно необходимым на ста
дии дефицита финансовых инвестиционных 
фондов на уровне субъектов хозяйствования.

В целях проведения активной региональной 
инвестиционной4 политики предлагается органи
зация системы Фондов развития регионов, под 
юрисдикцией которых формируются залоговые 
фонды регионов. При обеспечении крупных об
лигационных займов ФРР получают гарантии 
НФР, что существенно увеличивает степень до
верия заемщиков к ценным бумагам ФРР. Вместе 
с тем, на уровне регионов формируется собст
венная система финансовых посредников (инве
стиционные агентства, специализированные ин
вестиционные банки регионов и т. д.), которые 
обеспечивают первичное и вторичное обращение 
облигаций ФРР и входят в единую систему Спе
циализированного республиканского инвестици
онного банка.

Необходимо отметить, что НФР и ФРР явля
ются не только институтами финансового обес
печения инвестиций, но и структурами, осущест
вляющими непосредственное участие в разра
ботке как государственных, так и региональных 
инвестиционных проектов и программ совмест
но с заинтересованными хозяйствующими струк
турами. Таким образом, рассматриваемая систе
ма обеспечивает проектное финансирование, что 
позволяет в дальнейшем применять новые орга
низационные формы управления системой новых 
производств и предприятий посредством созда
ния финансово-промышленных групп, междуна
родных холдингов, регионхолдингов, локаль
ных территориально-производственных ком
плексов и т. д.

ВЫВОД

Использование предложенных концептуаль
ных основ развития рынка капитала Республики 
Беларусь позволяет сформировать высокоэффек
тивную систему финансового обеспечения инве
стиций с учетом проведения активной государ
ственной инвестиционной, инновационной и фи
нансовой политики на территории нашего 
государства.

Рецензент канд. техн. наук,
доц. ИВАШУТИНА. Л.
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