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Актуальным вопросом для белорусских эмитентов в последнее время 
стали еврооблигации как средство привлечения капитала на европейском 
рынке. Таким образом, возникает большое количество разнообразных во-
просов, касающихся данного вида заимствования, требующих детального 
анализа и изучения. Для исследования понятия еврооблигации необходимо 
определить само понятие данного термина [1, с. 349].

В законодательстве Республики Беларусь отсутствует определение ев-
рооблигации [1, с. 350], поэтому обратимся к общим положениям об обли-
гациях. согласно статье 5 Закона Республики Беларусь от 12 марта 1992 г. 
№ 1512-XII «О ценных бумагах и фондовых биржах» облигация — ценная 
бумага, подтверждающая обязательство эмитента возместить владельцу цен-
ной бумаги ее номинальную стоимость в установленный срок с уплатой фик-
сированного процента (если иное не предусмотрено условиями выпуска). 
Облигации выпускаются сериями, состоящими из однородных ценных бумаг 
с равной номинальной стоимостью и одинаковыми условиями выпуска и по-
гашения, под залог имущества с согласия собственника или уполномоченно-
го им органа [2, с. 25].

13 мая 2010 г., т. е. со дня подписания, вступил в силу Указ Президента 
Республики Беларусь № 245 «О выпуске государственных облигаций Ре-
спублики Беларусь» (далее — Указ № 245). Он посвящен так называемым 
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еврооблигациям, выпуск которых согласно Указу № 245 в 2010–2011 гг. бу-
дет осуществляться советом Министров Республики Беларусь на сумму до 
2 млрд. долл. сША со сроком обращения не менее пяти лет и размещением 
их за пределами территории Республики Беларусь [2, с. 25].

В июле 2010 г. Республика Беларусь разместила еврооблигации на миро-
вом рынке в объеме $ 600 млн сроком на 5 лет и погашением в 2015 году, до-
ходность по которым составила 8,75%. Проценты по облигациям будут выпла-
чиваться на полугодовой основе 3 февраля и 3 августа каждого года по ставке 
8,75% годовых [3]. Эксперимент удался, и уже в августе были доразмещены 
евробонды на сумму $ 400 млн [4]. средства поступили на счет Министерства 
финансов 3 августа 2010 г. Ведущими организаторами выпуска еврооблигаций 
Республики Беларусь выступили BNP Paribas, Deutsche Bank, The Royal Bank 
of Scotland и сбербанк России. Первый процентный платеж был осуществлен 
3 февраля 2011 года. Облигации подлежат погашению 3 августа 2015 года [3].

Беларусь в 2011 году планирует осуществить выпуск еврооблигаций на 
$ 1 млрд. Выпуск еврооблигаций будет направлен на увеличение золотовалют-
ных резервов и обеспечение сбалансированного сальдо платежного баланса [5]. 

19 января 2011 г. были размещены еврооблигации на сумму $ 800 млн 
Ценные бумаги размещены под фиксированную ставку 8,95%. В размещении 
участвовали и приобрели ценные бумаги инвесторы из сША — 20%, Велико-
британии — 30%, России — 14%, а также из других стран [6]. 

Таким образом, применение такого инструмента заимствования как ев-
рооблигации для Республики Беларусь может означать привлечение средне-
срочных финансовых средств по сравнительно низкой процентной ставке  
и получение доступа на международный финансовый рынок для будущих за-
имствований. кроме того, первый выпуск открыл доступ на международные 
рынки капитала для других заемщиков страны [1, с. 352].
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Залогом выживаемости и основой стабильности положения предприя-
тия служит его устойчивость. Финансовая устойчивость является отражени-
ем стабильного превышения доходов над расходами, обеспечивает свободное 
маневрирование денежными средствами предприятия и путем эффективно-
го их использования способствует бесперебойному процессу производства  
и реализации продукции. Финансовая устойчивость является главным ком-
понентом общей устойчивости предприятия.

на финансовую устойчивость предприятия влияет огромное количе-
ство факторов, как внутренних, так и внешних. к внутренним факторам от-
носятся: состав и структура выпускаемой продукции (работ, услуг), выручка, 
динамика затрат производства, потенциальная возможность предприятия 
занять определенную долю рынка, оптимальный состав и структура активов, 
состояние имущества и финансовых ресурсов, стратегия и тактика управле-
ния ими, заемные средства, резервы и др. к внешним факторам относят влия-
ние общих экономических и социальных условий хозяйствования, например: 
уровень развития техники и технологии в отрасли, платежеспособный спрос 
населения, экономическая политика правительства, ее стабильность и обо-
снованность, законодательно-правовая база хозяйственной деятельности.

Оценить финансовую устойчивость предприятия помогает финансовая 
диагностика. Финансовая диагностика предполагает анализ и оценку эконо-
мических показателей работы предприятия на основе изучения отдельных 
результатов, информации в целях выявления возможных перспектив его 




