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ПРАВОВОЕ РЕГУЛИРОВАНИЕ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ 
ИНВЕСТИЦИОННОГО ФОНДА 

Д.И. Михайлов

Экономика Республики Беларусь нуждается в притоке инвестиций. В свя­
зи с этим целесообразно изыскивать любые возможности дополнительного 
привлечения инвестиций. В частности проект Инвестиционного кодекса РБ вы­
делил особый вид субъектов инвестиционной деятельности -  институциональ­
ные инвесторы. Ими являются инвесторы, для которых инвестирование и при­
влечение инвестиций является исключительными видами деятельности. Как 
показывает опыт многих стран учреждение институциональных инвесторов 
способствует привлечению инвестиций.

К институциональным инвесторам относятся, в том числе, и инвестици­
онные фонды.

В соответствии со ст. 14 Закона «О ценных бумагах и фондовых биржах» 
деятельностью инвестиционного фонда признается -  выпуск акций с целью мо­
билизации денежных средств инвесторов и их вложения от имени фонда в цен­
ные бумаги, а также на банковские счета, вклады и депозиты, при котором все 
риски, связанные с такими вложениями, в полном объеме относятся на счет ак­
ционеров этого фонда и реализуются ими за счет изменения текущей цены ак­
ций фонда. Указанными видами деятельности могут заниматься только инве­
стиционные фонды.

Инвестиционный фонд может рассматриваться как своего рода резервуар 
инвестиций, ресурсов. Как и банк, инвестиционный фонд мобилизует, аккуму­
лирует денежные средства инвесторов. Однако, эта мобилизация осуществляет­
ся посредством выпуска акций фонда, а денежные средства, полученные в оп­
лату акций, и составляют уставный фонд инвестиционного фонда.

Законодательство устанавливает ряд требований, предъявляемых к фон­
дам.

В настоящее время существуют следующие группы требований:
Первая группа требований касается правовой формы и устава.
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Инвестиционные фонды могут создаваться лишь в форме акционерных 
обществ (ОАО и ЗАО) Специальные инвестиционные фонды, аккумулирующие 
именные приватизационные чеки «Имущество» могут создаваться лишь в фор­
ме ОАО.

В уставе инвестиционного фонда должно быть указано, что предметом 
его деятельности является инвестирование в ценных бумагах. В уставе должна 
содержаться также инвестиционная декларация, устанавливающая основные 
направления, цели и ограничения деятельности запрет на иные, кроме инвести­
ционной, виды деятельности» [3, с. 36]. Кроме того, в уставе содержатся такие 
вопросы, как порядок проведения операций фондом, конкретные направления 
вложений мобилизованных им средств, условия совершения операций, ответст­
венность учредителей и управляющих перед акционерами фонда, порядок ис­
числения активов фонда, приходящихся на одну выпущенную им акцию и дру­
гие важные для акционеров вопросы [1, ст. 14. п. 4].

Вторая группа требований -  это требования, касающиеся инвестиционно­
го портфеля. Инвестиционный фонд является организационной формой так на­
зываемых портфельных инвестиций. Законодательство в целях защиты акцио­
неров регулирует качество инвестиционного портфеля, в частности -  ограниче­
ние рисков инвестиционного портфеля. Инвестиционный фонд не вправе на­
правлять более 10 процентов своего капитала на приобретение ценных бумаг 
одного эмитента, а также приобретать более 25 процентов ценных бумаг одного 
эмитента. За нарушение установленного законом норматива риска на одного 
эмитента Государственный комитет по ценным бумагам вправе налагать 
штраф: на инвестиционные фонды за направление боле 10% своего имущества 
на приобретение ценных бумаг одного эмитента, а также за приобретение более 
25% ценных бумаг одного эмитента -- в размере до 50 минимальных заработных 
плат [2, п. 1.3].

Третья группа требований касается отчетности инвестиционных фондов. 
Они преимущественно совпадают с требованиями отчетности, установленными 
для всех профессиональных участников рынка ценных бумаг В отношении 
специализированных фондов устанавливаются специальные требования отчет­
ности.

Инвестиционный фонд подчиняется общим требованиям, предъявляемым 
ко всем участникам рынка ценных бумаг. В частности деятельность инвестици­
онных фондов осуществляется на основе лицензии.

Активы инвестиционного фонда должны храниться у специализирован­
ного депозитария, каковым является юридическое лицо, обслуживающее фонд 
на основе договора и имеющее лицензию на осуществление депозитарной дея­
тельности. [3, с. 37.] Специализированный депозитарий не только обслуживает 
инвестиционный фонд, но и контролирует распоряжение его средствами в со­
ответствии с законодательством.
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ВЕКСЕЛЯ КАК ФОРМА РАСЧЁТОВ ПО ВНЕШНЕ 
ЭКОНОМИЧЕСКИМ КОНТРАКТАМ 

И.М. Перерва

Цель работы: показать выгодность использования банковских векселей в 
расчётах между резидентами и нерезидентами по внешнеэкономическим 
контрактам.

Национальное законодательство предоставляет белорусским субъектам 
хозяйствования возможности использовать различные механизмы расчётов с 
нерезидентами. Мы считаем, что более популярным станет банковский вексель.

Счета типа «Т» могут теперь открываться только представительствам и 
филиалам нерезидентов, зарегистрированным на территории РБ в установлен­
ном законом порядке (иностранные фирмы и организации открывают свои 
представительства в РБ с разрешения МИДа). Это, несомненно, ужесточит кон­
троль за использованием таких счетов, ибо до этого счета типа «Т» были серь­
ёзной альтернативой вексельным схемам расчётов, значит, при их немалом вы­
воде из оборота измениться схема работы по внешнеторговым операциям в 
сторону применения векселей.

Серьёзно влияет на развитие вексельного рынка в РБ и использование 
векселей во внешнеэкономической деятельности Указ Президента РБ or
04.01.2000 г. № 7.

1. п. 2.2 Указа № 7 закрепляет, что поступление денежных средств от 
экспорта товаров (работ, услуг) осуществляется только на счета экспортёров, 
причём уполномоченных банков на территории РБ, если иное не определено 
СМ РБ и НБ РБ; п.2.7 Указа № 7 запрещает расчёты в BLR между резидентами 
в оплату обязательств по экспорту, однако СМ РБ и Правление НБ РБ (Поста­
новлением от 25.05.2000 г. № 1476/49) допустили такие расчёты с рублёвыми 
банковскими векселями, которые экспортёр по истечении срока платежа может 
предъявить к оплате в банк, выдавший вексель, либо учесть до наступления 
срока платежа, и с векселями НБ РБ, которые могут быть проданы резиденту, 
кроме того, банковские рублёвые векселя могут быть получены резидентом за 
экспорт от нерезидента.

Правда, запрещено несанкционированное перечисление денежных 
средств со своего счёта для оплаты за товары (работы, услуги) по импорту, если 
импортёром является иное лицо (Указ №7).

2. Однако, с валютными векселями ситуация иная.
С марта 2000 г. НБ РБ начал активно выпускать собственные векселя, но­

минированные как в BLR, так и в иностранной валюте. Они быстро стали попу­
лярны среди белорусских субъектов хозяйствования, чему способствовала
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