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Современный международный рынок финансовых инструментов, 
находясь в постоянном поиске оптимальных приемов и способов управле-
ния банковскими рисками, предложил кредитные ноты как действенный 
финансовый инструмент управления кредитными рисками. С помощью 
кредитной ноты банк получает возможность управлять кредитными рис-
ками путем рефинансирования выданного кредита и передавать связанные 
с ним риски третьим лицам (инвесторам). 

Кредитная нота, как и любой другой инструмент управления кредит-
ным риском, имеет свои преимущества и недостатки. Главным недостат-
ком является то, что отсутствует законодательно урегулированный меха-
низм выпуска подобных бумаг в иностранной валюте. Российские компа-
нии ради привлечения иностранного капитала чаще всего используют схе-
му выпуска кредитных нот по английскому праву. В России на практике 
применяется несколько схем выпуска кредитных нот. Организаторами 
большей части выпусков кредитных нот в России являются банки «Траст» 
и «МДМ-банк». В качестве примера размещения CLN в России в 2009 г. 
можно привести ОАО «Салаватнефтеоргсинтез» на общую сумму 2 млрд 
руб. 29 апреля 2010 г. ОАО «Салаватнефтеоргсинтез» досрочно и в полном 
объеме исполнило свои обязательства. Средства, полученные в рамках 
займа, были направлены на финансирование операционной деятельности. 
Организатором и агентом по размещению выступил ING Bank N.V. Доход-
ность, под которую компания разместила эти бумаги, составила 15 % годо-
вых. Что касается использования кредитных нот в белорусской практике, 
то необходимо отметить, что ОАО "Белагропромбанк" стал первым банком 
в Республике Беларусь, организовавшим привлечение кредитных ресурсов 
по примеру России посредством кредитных нот.  

Выпуск был размещен в октябре 2010 г. Сделка была организована 
ЗАО "Инвестиционная компания "Тройка Диалог" (Россия) и 
TheRoyalBankofScotland (Великобритания). Объем эмиссии составил $100 
млн. при ставке купона 9,95 % с периодичностью выплат 2 раза в год и 
сроком погашения в ноябре 2013 г. Полученные средства были направлены 
на общекорпоративные цели, в том числе на кредитование крупнейших 
предприятий Беларуси. Общий объем купонных выплат за время обраще-
ния кредитных нот составил более $30 млн. Кредитная нота является од-
ним из этапов стратегии дальнейшей диверсификации источников финан-
сирования банка. Привлечение иностранного капитала с помощью меха-
низма кредитных нот позитивно повлияет не только на кредитную исто-
рию банка, но и благоприятно отразится на отношении инвесторов к Рес-
публике Беларусь в целом, создаст дополнительные возможности для ис-
пользования новых инструментов заимствования.  
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Американский философ Э. Фромм, создатель гуманистической теории 

личности. Э. Фромм исходил из внутренней противоречивости человече-

ской сущности. Человек есть животное, биологически неприспособленное 

к среде, и вместе с тем, он обладает духовной сущностью, самосознанием, 

позволяющим восполнить биологическую неполноценность человека в 

процессе производства, но разум человека – и благо, и проклятие одновре-

менно, так как порождает дихотомию человеческого существования (бы-

тие человека как бы рассекается на две части). Дихотомии делятся на ис-

торические и экзистенциальные. Экзистенциальные дихотомии – это про-

тиворечия между жизнью и смертью, между свободой и необходимостью, 

между неограниченными способностями человека и невозможностью их 

реализации из-за ограниченности жизни. Эти противоречия невозможно 

устранить, их можно частично разрешить посредством веры, любви, рас-

суждения. Исторические дихотомии не являются необходимой частью че-

ловеческого бытия. Это противоречия между достижениями НТР и их ис-

пользованием в антигуманных целях, между богатством и бедностью и т. 

д. Они могут быть преодолены в гуманистическом обществе, основанном 

на новом типе культуры, отличном от технократического. Заслуживает 

внимание разработка Э. Фроммом социальных типов характера. По мне-

нию Фромма, суть характера составляет ориентация, посредством которой 

человек соотносит себя с миром. Соответственно выделяются характеры 

продуктивной и непродуктивной ориентации. Характер непродуктивной 

ориентации направлен не на созидание, а на присвоение. По сути дела, он 

принадлежит нетворческим натурам, нацеленным на потребление. Данный 

характер проявляется в различных вариантах (рецептивная, эксплуататор-

ская, накопительная, рыночная ориентации). Так, в современную эпоху 

наряду с рынком товаров развивается рынок личностей. Человек исходит 

из того, что если все продается и покупается, то и сам он товар, который 

следует выгоднее продать. Аналогично, как к товару, он относится к дру-

гим людям. Особую значимость приобретает «ярлык», «внешняя упаков-

ка» и другие товарные достоинства личности. Продуктивная ориентация 

личности – способ отношения к миру во всех сферах деятельности. Суть 

продуктивного характера состоит в созидании, производстве предметов 

внешнего мира, межличностных отношений, идей, духовных ценностей. 

Продуктивность личности направлена не только на окружающий мир, но и 

на себя, свои индивидуальные сущностные силы.  




