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В настоящее время риэлтерская деятельность занимает ведущее место в ряду предпринимательских 
структур, работающих на рынке недвижимости. Основополагающим документом, регулирующим риэл-
терскую деятельность, является Указ Президента Республики Беларусь от 9 января 2006 г. № 15 «О ри-
элтерской деятельности в Республике Беларусь» (с изменениями и дополнениями), которым утверждены 
Правила осуществления риэлтерской деятельности в Республике Беларусь. В развитие Указа Министер-
ством юстиции принят комплекс правовых документов, регулирующих деятельность риэлтеров на рынке 
недвижимости. Следует отметить, что Беларусь является единственной страной на постсоветском про-
странстве, в которой столь развито законодательство, регулирующее риэлтерскую деятельность [1]. Се-
годня, анализируя состояние риэлтерской деятельности в Республике Беларусь, можно отметить следу-
ющее. Рынок недвижимости в Республике Беларусь постепенно развивается, профессиональные участ-
ники становятся все более значимыми игроками на этом рынке. В Республике Беларусь риэлтерская де-
ятельность относится к лицензируемым видам деятельности. Подавляющее большинство предприятий 
в сфере риэлтерских услуг частной формы собственности. Государственные организации, как правило, 
занимаются обязательной государственной регистрацией объектов недвижимости и сделок с ними. 

Согласно правилам осуществления риэлтерской деятельности в Беларуси данная деятельность не мо-
жет осуществляться физическими лицами, как это делается в некоторых странах СНГ, Европы и США. 
Риэлтерские услуги могут оказываться только коммерческой организацией, в штате которой числится не 
менее пяти риэлтеров. При этом количество агентов по операциям с недвижимостью не может превы-
шать количества риэлтеров более чем в три раза. Министерством юстиции Республики Беларусь ведется 
реестр риэлтеров Республики Беларусь. Данная процедура обеспечивает защиту потребителей риэлтер-
ских услуг от неправомерных действий и препятствует развитию мошенничества с объектами недвижи-
мости, а также обеспечивает потребителей полной и достоверной информацией об аттестованных работ-
никах риэлтерских организаций, которые имеют право оказывать риэлтерские услуги только при наличии 
идентификационной пластиковой карточки. Система оплаты риэлтерских услуг определяется в процент-
ном отношении от стоимости объекта недвижимости. При оказании риэлтерских услуг по отдельным 
составляющим применяются фиксированные тарифы (ставки) оплаты, исчисляемые в базовых величи-
нах. Данная система оплаты является более прозрачной, чем применяемые ранее, и позволяет потреби-
телю контролировать оплату всех расходов, связанных с оказанием ему риэлтерских услуг [2]. 

Агентства недвижимости на современном этапе предоставляют потребителям широчайший спектр 
услуг (юридическая консультация, содействие в подготовке, организации и сопровождение сделок с объ-
ектами недвижимого имущества, сбор и изучение информации об объектах недвижимости, долевое 
строительство и др.), что позволяет беспрепятственно решить любые вопросы по владению, управле-
нию и распоряжению объектом недвижимого имущества. 

Добиться повышения положительного имиджа риэлтерских организаций в глазах клиента, форми-
руя правильное понимание особенностей профессии риэлтера на рынке недвижимости Республики Бе-
ларусь, можно главным образом повышая качество оказываемых услуг. К тому же сегодня из-за боль-
шого количества риэлтерских организаций на рынке недвижимости действует жесткая конкуренция, ко-
торая в определенной степени влияет и на качество услуг на рынке риэлтерской деятельности. Высокая 
конкуренция оставляет возможность существования только для квалифицированных, честных, добросо-
вестных профессионалов.
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Мировой опыт свидетельствует, что в рыночных условиях сельское хозяйство не способно успешно 
функционировать без серьезной государственной поддержки. Однако, в связи с ростом дефицита бюдже-
та, в настоящее время государство может взять на себя лишь часть затрат, профинансировав важнейшие 
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направления развития агропромышленного комплекса. При этом в современных экономических услови-
ях особо важное значение имеет оценка эффективности использования средств государственной финан-
совой поддержки сельскохозяйственных товаропроизводителей. 

Одним из вариантов оценки эффективности государственной финансовой поддержки предприятий 
АПК может стать отношение прироста стоимости валовой или товарной продукции, полученной за счет 
финансовой поддержки, к объему государственной поддержки:

 или,

где Кэфф(ВП), Кэфф(ТП) – коэффициент эффективности финансовой поддержки;
∆СВП, ∆СТП – прирост валовой (товарной) продукции за счет государственной финансовой под-

держки, млн руб.;
ФП – объем государственной финансовой поддержки, млн руб.
Поскольку в масштабах региона достаточно сложно определить долю прироста стоимости валовой 

(товарной) продукции за счет государственной финансовой поддержки в общем приросте валовой (то-
варной) продукции, то данный коэффициент следует использовать на микроуровне.

Комплексный подход к оценке эффективности финансовой поддержки используется для оценки ком-
плекса государственной поддержки региона. 

Оценку эффективности финансовой поддержки организаций АПК региона предлагается определять 
по индексу эффективности финансовой поддержки как соотношения темпов роста стоимости валовой 
(товарной) продукции и темпов роста объемов финансовой поддержки:

 или ,

где Iэфф(ВП), Iэфф(ТП) – индекс эффективности финансовой поддержки;
 IВП, IТП – индекс роста валовой (товарной) продукции;
 IФП – индекс роста объема государственной финансовой поддержки.
Если значение индекса эффективности финансовой поддержки находится в пределах от нуля до еди-

ницы, то использование государственной финансовой поддержки является неэффективным. 
Если значение индекса больше единицы, то в анализируемом периоде средства, выделенные предпри-

ятиям АПК в качестве финансовой поддержки, использовались эффективно. Причем чем больше темпы 
роста валовой (товарной) продукции превышают темпы роста финансовой поддержки (т. е. чем выше зна-
чение индекса эффективности финансовой поддержки), тем более эффективно используются средства.

Показателем эффективности деятельности предприятия является уровень рентабельности, то есть 
окупаемость затрат полученной прибылью. В связи с этим оценку эффективности финансовой поддерж-
ки предприятий АПК, по нашему мнению, также следует проводить на основании расчета ее окупаемо-
сти. Для этого предлагаем производить расчет коэффициента окупаемости финансовой поддержки по 
следующей формуле:

,

где Кок – коэффициент окупаемости финансовой поддержки;
 R1 (R0) – уровень рентабельности хозяйственной деятельности в анализируемом (предыдущем) году, %;
ФП1 (ФП 0) – объем государственной финансовой поддержки в анализируемом (предыдущем) году, 

млн руб.
Если значение данного коэффициента меньше нуля, то использование государственной помощи при 

прочих равных условиях является неэффективным. 
Если значение коэффициента окупаемости финансовой поддержки находится в пределах от нуля до 

единицы, то использование государственной помощи имеет среднюю эффективность. Значение коэффи-
циента равное или больше единицы означает, что использование государственной помощи является эф-
фективным. 

Коэффициент окупаемости финансовой поддержки можно также  применять для оценки эффективно-
сти использования субсидий и дотаций в разрезе отдельных отраслей и видов продукции.

Отметим, что комплексный подход к оценке эффективности финансовой поддержки может использо-
ваться не только на региональном уровне, но и индивидуально для оценки эффективности субсидирова-
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ния конкретного производителя. Причем в масштабах предприятия расчет коэффициента окупаемости 
финансовой поддержки можно проводить в разрезе отраслей производства, а также по видам продукции.

Применение предложенной методики оценки эффективности государственной финансовой поддерж-
ки позволит более рационально расходовать бюджетные средства и вести постоянный мониторинг за эф-
фективным использованием бюджетных ассигнований, выделяемых на поддержку аграрного сектора.
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НА РЫНКЕ ЦЕННЫХ БУМАГ РЕСПУБЛИКИ БЕЛАРУСЬ
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В современных условиях сужения источников финансирования большое значение в перераспределе-
нии денежных средств в экономике приобретает развитие рынка корпоративных ценных бумаг. Реали-
зовывать свои функции рынок корпоративных ценных бумаг может при условии свободного передвиже-
ния капитала, обеспечении ликвидности ценных бумаг, информационной прозрачности рынка, наличии 
торговых систем и эффективных методов привлечения инвестиционных ресурсов. 

Одним из таких методов является �����������������������������������������������������������������IPO�������������������������������������������������������������� (������������������������������������������������������������Initial����������������������������������������������������� ����������������������������������������������������Public���������������������������������������������� ���������������������������������������������Offering�������������������������������������) – первое размещение акций путем от-
крытой продажи среди широкого круга лиц, что предусмотрено п. 2 ст. 8 Закона Республики Беларусь 
«О ценных бумагах и фондовых биржах». Главная цель проведения IPO – это получение долгосрочных 
инвестиций в максимально необходимом объеме при  минимальных расходах на подготовку и проведе-
ние IPO. Процедура IPO в отличие от простой открытой продажи ценных бумаг имеет сопутствующие 
мероприятия, которые могут воздействовать на структуру акционеров после размещения как по геогра-
фическому принципу, так и по типу инвесторов, способствуют размещению всех акций, направлены на 
справедливое рыночное ценообразование, стимулируют компанию стать более открытой для инвесто-
ров. Обычно  компания организует проведение IPO по четырем основным причинам: 

1) выход из бизнеса собственника или ключевых акционеров; 
2) получение оценки стоимости компании рынком; 
3) маркетинговый ход; 
4) PR-ход, который увеличивает известность компании. 
Использование рассматриваемого метода привлечения инвестиций позволяет получить доступ к за-

рубежным фондовым рынкам развитых стран, более капиталоемким, чем рынки развивающихся стран, 
получить в 3–5 раз более высокую  рыночную оценку компании по сравнению с отечественной, обе-
спечить  достаточно высокую ликвидность акций, создать лучшие условия для сохранения контроля за 
предприятием, повысить общий статус, кредитный рейтинг, престиж компании. 

Метод IPO широко используется зарубежными компаниями, в том числе и российскими. Вместе с тем 
в Республике Беларусь до сих пор публичное предложение акций не распространено, несмотря на то, 
что наша страна достаточно привлекательна для инвесторов, а белорусский бизнес нуждается в долго-
срочных инвестициях. В Республике Беларусь есть уже немало компаний, готовых и способных прове-
сти публичное размещение акций на западных рынках, однако у менеджмента и основных акционеров 
этих компаний еще нет осознания того, что эффективное управление капитализацией компании на рын-
ке и возможность в любой момент продать свои акции по справедливой цене несут в себе гораздо больше 
преимуществ, чем полный контроль над хозяйственной деятельностью компании. Наиболее вероятными 
эмитентами, которые могут использовать метод IPO на рынке корпоративных ценных бумаг, могут стать 
банки, а также промышленные предприятия не только национального, но и мирового значения. Следует 
отметить также, что данный метод привлечения средств при соответствующем уровне подготовки про-
цесса продажи доли государственных предприятий позволяет учесть интересы и основного акционера, 
желающего сохранить свой контроль.

Вместе с тем в нашей стране большее распространение получают заемные источники привлечения 
средств: кредиты и выпуск корпоративных облигаций, которые увеличивают долговую нагрузку на ор-
ганизации и  риск банкротства. В настоящее время менеджмент белорусских предприятий в подавляю-
щем большинстве случаев рассматривает покупку акций как враждебные действия по отношению к ак-
ционерному обществу и не считает эту операцию инструментом привлечения средств.

Таким образом, основными причинами, сдерживающими активное использование инновационных 
услуг рынка акционерного капитала в Республике Беларусь являются: недостаточное развитие рынка 




