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ЭФФЕКТИВНОСТЬ РЕЖИМА ТАРГЕТИРОВАНИЯ ОБМЕННОГО 

КУРСА В ЭКОНОМИКЕ БЕЛАРУСИ 

Режим тарrетировани.я обменного курса, применяемый Нацбанком дл.я реrули

ро:вания экономики Беларуси, имеет сущест:веввые недостатки. Режим таргетиро:ва
иия обменного курса не предполагает установления конечной це.л:и no достижеRИЮ 
иизжого уровня инфляции. Он требует выполнения промежуточв:ых ориентиров no 
достижению заданного уровr1.я обменв:оrо курса и показателей денежной базы и руб
левой денежной массы. Неу-стойчивостъ взаимосвязей между макроэ-ковомическими 

перемеяными при слабости рыночных регуляторов порождает применение Нацбан

ком и правительством в рамках режима таргетирования обменного курса прямых 
инструментов и методов директивного контроля экономики. 

Валютный канал трансмиссии вместе с фиксацией валютного курса .являются 

для Нацбанжа ключевыми инструментами регулирования макропропорций. По при

чине множественности ставок рефинансирования и административного контроля 

кредитных и депозитных ставок ба.шюв процентный: канал трансмиссии работает не
эффективно. Многие государственные ценные бумаги, имея нерыночные характе

ристики, часто используются бавI<овской системой для целей, несовместимых с их 

природой. Процентный кав:ал трансмиссии, будучи административно деформиро

ванным, не позволяет системно координировать работу валютного трансмиссионно
го канала. Как инструмент регулирования обмеввый курс несет значительную мак

роэкономическую нагрузку и является сильв:о перегруже:вньtм. Эффе.ктивностъ ра
боты мехаRИзма трансмиссии, передающего монетарные сигналы в зкономи.ку, низка. 

Небольшой уровень мояетизации, высокая степень долларизации малой откры
той эI<ономяки при динамично изменяющихся экспортно-ямnортиъrх пото.ках това

ров и услуг ведут к в:еус'l'ойчивости скорости обращения денег, что делает ф~кцию 

спроса ва деньги также неустойчивой и непредсказуемой. В таких условиях наличие 

курсового •.якоря• для открытой экономики Беларуси обязательно. 
Применение режима таргетирова.яия обмевиоrо курса привело к фактической 

фиксации валютного курса с незначительным испоJIЪзованием Нацбанком валют

ных интервенциii в качестве инструмента реrулирове.в.ия рынка косвевными мето
да."4и. По этой nричшз:е режим таргетирова.ни.я обмеВRого курса фувкциокирует не 

на собственной основе, будучи существенно обеднев:в.ым, он навязывает функцио

нальным связям между макроэкономическими параметрами жесткий неустойчи
вый :1:арактер. Нацбанк должен освоить инструментарий валютных интервенций 

дл.я укрепления инструментальной основы режима таргетирован:ия обмвквого курса 

для того, чтобы квазирыночные отношения стали трансформироваться в конкурен
тные рыночные, приобретая устойчи:вый характер спонтанной саморегуляции. 

Формирование рынка фИШUiсовых активов является необходимым для экономи

ки Беларуси. Это создаст условия для рационалъв:ого размещения капитала по раз
личным сегментам финансового рынка и придаст становящимся рЫRочвым взаимо

связям устойчивый характер. Это позволит сформировать теядев:цию к стабильнос

ти цен в экономике, что сделает эффеRтивным регулирование рыв.очной :ков:rрюнкту

ры с помощъю косвенных инструментов. Создав надежные инструменты контроля 
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Шiфл.~щиов:RЫХ ожиданий, Нацбав:к может оказать эффективное воздействие на 
процесс рыночного саморегулирования цен на товары и деньги на низком уровне од

нозяач:вой: инфляции 1-3 % годовых. 
Только при nредварителъяом формировании этих условий Нацбанк, имея про

зраЧRЬiе каналы трансмиссиоНRого механизма, может через яих оказьmать необхо

димое эффективное регуляционное воздействие в.а фупционалъные связи между ре
гулируемыми макроэкономическими параметрами. При невыполнении этого усло
вия непрозрачю.rе каналы трансмиссиовв:ого меха.пизма объективно ве могут оказы

вать необходимого регуляционного воздействия на неустойчивые фующио:нальные 
связи меЖдУ неэффективно регулируемыми макроэкономическими параметра.ми. 

Uоэтому сейчас регуляционное воздействие Нацбав:ка в:а экономику осуществляется 
с помощью неустойчивого и непредсказуемого времев.ноrо лаrа передачи монетар

ных сигналов, :который вносит высокую степея:ь неопределешtости и риска в процесс 

прохождения сиrнала по каналу трансмиссии, прием его субъектами экономики и 

ответной реакции на него. 
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ТЕОРИИ И КОНЦЕПЦИИ РЕГИОНАЛЬНОГО РАЗВИТИЯ И ИХ ... ... 
ИСПОЛЬЗОВАНИЕ В СОВРЕМЕННОИ РЕГИОНАЛЬНОИ 

ПОЛИТИКЕ ЕВРОПЕЙСКИХ СТРАН 
И МЕЖГОСУДАРСТВЕННЫХ ОБРАЗОВАНИЙ 

Региональная э:кономика является одним из направлений современной э1<ономи
ческой науки, а также ключевЬIМ компонентом широкой междисциплинарной науч

ной области регионалистики; опирается на большой apceн8Jl теорий и концепций. как 
старых, •классических•, которые в настоящее время переос."'4Ьtсли:ваются, развива

ются, допоЛRЯЮТся, так и отвосительво новых, появившихся во второй половине ХХ в. 

Фактор простракства в экономи:ке nривлеI<ал. к себе внимавие исследователей 
еще мвоrо веков казад, интерес к нему периодически то возрастал, то ослабевал. 

Пер:вые поПЪiтки объясяитъ действие фа:ктора пространства прослеживаются еще в 

работах античных мыслителей. Влияние местоположения производства, границ го
сударств на развитие междУJrародной торговли и м.ирохозяйствеЯRЫХ свкзей иссле

довали меркантилисты, а позже - А. Смит и в особенности Д. Рикардо. 
Мощный толчок в изучении влиsmия пространства в:а экономическую де.ятелъ

востъ оказали работы первой половины XIX - начала ХХ в., опубликованв:ы:е 
Й.Г. фон Тю:вевом. В. Лауюсардтом, А. Вебером. Разработанные этими исследовате
лями первые теории размещения производства (так называемые теории mтандорта, 
или классические штавдортвые теории), а также теория центральных мест В. Кр.ис. 

таллера (1933 г.) и учение о пространственной организации хозяйства А. Лёmа (1940 г.) 
получ.ил:и позже дальнейшее развитие. В .модифицированном виде они до сих пор ак
тивно используются в региональной экономике и управлеяии. 

Среди совремев:яьrх теорий и коацепций, основные положеаия которых со вто

рой половИНЪI ХХ в. и до настоящего времени :наиболее часто применяются :в Rачес
тве методологической базы для регулирования регионального развития яа нацио-
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