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Õàðàêòåð è ñòðóêòóðà êðåäèòíîé ñèñòå-
ìû ÑÑÑÐ â öåëîì ñîîòâåòñòâîâàëè åäèíûì
ïðèíöèïàì öåíòðàëèçîâàííîé ïëàíîâîé ýêî-
íîìèêè. Êðåäèòíûå îòíîøåíèÿ íîñèëè ïëà-
íîâûé õàðàêòåð, ôîðìû èõ îðãàíèçàöèè áûëè
ïîä÷èíåíû çàäà÷àì îáùåãîñóäàðñòâåííîãî
êîíòðîëÿ çà äâèæåíèåì äåíåæíûõ ïîòîêîâ â
ýêîíîìèêå. Äåíåæíî-êðåäèòíîå ðåãóëèðîâà-
íèå îñóùåñòâëÿëîñü ïîñðåäñòâîì ñîñòàâëåíèÿ
êðåäèòíûõ è êàññîâûõ ïëàíîâ, è êðåäèòîâà-
íèå ïðåäïðèÿòèé ïðîèçâîäèëîñü îäíèì áàí-
êîì – Ãîñáàíêîì ÑÑÑÐ. Ïîäàâëÿþùàÿ ÷àñòü
èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó øëà öåíòðàëèçîâàí-
íî çà ñ÷åò ñðåäñòâ ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæå-
òà. Ãîñáàíê ÑÑÑÐ, ïîä÷èíÿÿñü ïðàâèòåëüñòâó,
îñòàâàëñÿ àäìèíèñòðàòèâíûì îðãàíîì, íå
èìåë, ïðèñóùèõ ÖÁ, èíñòðóìåíòîâ âîçäåé-
ñòâèÿ. Áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà îðãàíè÷åñêè âõî-
äèëà â êîìàíäíî-àäìèíèñòðàòèâíóþ ìîäåëü
óïðàâëåíèÿ, íàõîäèëàñü â ïîëíîì ïîëèòè÷åñ-
êîì è àäìèíèñòðàòèâíîì ïîä÷èíåíèè ó ïðà-
âèòåëüñòâà è ó ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ. Äå-
íåæíî-êðåäèòíàÿ ñèñòåìà ÑÑÑÐ áûëà äîñòà-
òî÷íî ìîùíîé. Êîýôôèöèåíò ìîíåòèçàöèè
ïðåâûøàë 70%, îòíîøåíèå ñóììû êðåäèòîâ
ê óðîâíþ ÂÂÏ — ïðèìåðíî òàêîå æå. Íà íà-
÷àëî 2009 ã. ýòà öèôðà â Ðåñïóáëèêå Áåëà-
ðóñü ïðèáëèæàëàñü ëèøü ê 40%.

Îäíàêî ïåðåðàñïðåäåëèòåëüíûé õàðàê-
òåð âñåé ôèíàíñîâîé ñèñòåìû, áåñïëàòíûé
áåññðî÷íûé åå õàðàêòåð, ñëàáîñòü è íåîáÿ-
çàòåëüíîñòü ïëàòåæíîé äèñöèïëèíû, èñêà-
æåíèå ñàìîé ñóòè êàòåãîðèè «êðåäèò» ïðè-
âåëè ê î÷åíü íèçêîìó óðîâíþ ýôôåêòèâ-
íîñòè ñîöèàëèñòè÷åñêîé ýêîíîìèêè, êîòî-
ðàÿ îêàçàëàñü âûíóæäåííîé âñòóïèòü íà
ïóòü ïîñòðîåíèÿ ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé.

Ñåãîäíÿ, ñïóñòÿ ÷åòâåðòü âåêà ñ íà÷à-
ëà ðåôîðì, îñîáåííî õîòåëîñü áû ïîä÷åðê-
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íóòü òàêîé õàðàêòåð âûíóæäåííîñòè äëÿ
òåõ, êòî ñ÷èòàåò öåíòðàëèçîâàííóþ, îãîñó-
äàðñòâëåííóþ ýêîíîìèêó ëó÷øåé àëüòåðíà-
òèâîé, íàïðèìåð, äëÿ ðåøåíèÿ ñîöèàëüíûõ
âîïðîñîâ.

Ïîñòàâëåííàÿ ãëîáàëüíàÿ çàäà÷à, â
ñâîþ î÷åðåäü, ïðèâåëà ê íåîáõîäèìîñòè ïå-
ðåñòðîéêè ôèíàíñîâûõ îòíîøåíèé íà ðû-
íî÷íûõ ïðèíöèïàõ è ïîäðàçóìåâàëà ðàç-
ãðàíè÷åíèå äåíåæíî-êðåäèòíûõ îòíîøåíèé,
îñíîâàííûõ íà ïðèíöèïàõ ñðî÷íîñòè, ïëàò-
íîñòè è âîçâðàòíîñòè, è áþäæåòíûõ îòíî-
øåíèé, ãäå ýòè ïðèíöèïû îáû÷íî íå ñî-
áëþäàþòñÿ è íå äîëæíû ñîáëþäàòüñÿ. Äå-
íåæíî-êðåäèòíûå îòíîøåíèÿ, îñíîâàííûå
íà âûøåíàçâàííûõ ïðèíöèïàõ, ñòàíîâÿòñÿ
ñèñòåìîîáðàçóþùèìè â ðûíî÷íîé ýêîíî-
ìèêå è îïðåäåëÿþò ïîðÿäîê è ñïîñîá ôóí-
êöèîíèðîâàíèÿ âñåõ îñòàëüíûõ ýêîíîìè-
÷åñêèõ ñóáúåêòîâ, ïðèíàäëåæàùèõ ê íåôè-
íàíñîâîìó ñåêòîðó (ôèðì, äîìàøíèõ
õîçÿéñòâ, ãîñóäàðñòâà), ôîðìèðóþò ïîäëèí-
íóþ îñíîâó ðûíêà – ýêîíîìè÷åñêèé ìåõà-
íèçì ïåðåìåùåíèÿ ðåñóðñîâ â íàèáîëåå ýô-
ôåêòèâíûå ñôåðû ýêîíîìèêè. Ìàñøòàáû
ïðåîáðàçîâàíèé â îáëàñòè äåíåæíî-êðåäèò-
íûõ îòíîøåíèé áûëè îãðîìíûìè: ñîçäàíèå
àäåêâàòíîé ðûíêó äâóõóðîâíåâîé áàíêîâ-
ñêîé ñèñòåìû, îïðåäåëåíèå õàðàêòåðà, ïðèí-
öèïîâ è ïðàâèë ýìèññèè, «îáóçäàíèå» èí-
ôëÿöèè, êîòîðàÿ â íà÷àëå 90-õ ãîäîâ ïðè-
îáðåëà êàòàñòðîôè÷åñêèå ðàçìåðû.

Íà îñíîâå Áåëîðóññêîãî ðåñïóáëèêàí-
ñêîãî áàíêà Ãîñáàíêà ÑÑÑÐ áûë ñîçäàí
Íàöèîíàëüíûé áàíê Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü,
ïîäîò÷åòíûé òîëüêî Ïðåçèäåíòó Ðåñïóáëè-
êè Áåëàðóñü (ïðèíöèï íåçàâèñèìîñòè îò
Ïðàâèòåëüñòâà). Â êà÷åñòâå îñíîâíûõ öå-
ëåé åãî äåÿòåëüíîñòè Áàíêîâñêèì êîäåêñîì
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[1] (ñò. 25 «Îñíîâíûå öåëè äåÿòåëüíîñòè
Íàöèîíàëüíîãî áàíêà») íàçâàíû:

i
çàùèòà è îáåñïå÷åíèå óñòîé÷èâîñ-

òè áåëîðóññêîãî ðóáëÿ, â òîì ÷èñëå åãî ïî-
êóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè ïî îòíîøåíèþ ê
èíîñòðàííûì âàëþòàì;

i
ðàçâèòèå è óêðåïëåíèå áàíêîâñêîé

ñèñòåìû Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü, ïîääåðæà-
íèå åå ñòàáèëüíîñòè;

i
îáåñïå÷åíèå ýôôåêòèâíîãî, íàäåæ-

íîãî è áåçîïàñíîãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ïëà-
òåæíîé ñèñòåìû.

Òàê æå êàê è â äðóãèõ ñòðàíàõ, íà÷àëà
ôîðìèðîâàòüñÿ ñèñòåìà áàíêîâ âòîðîãî
óðîâíÿ, êîòîðûå äîëæíû áûëè ïðåâðàòèòü-
ñÿ â îïîðíûå ïóíêòû ðàçâèòèÿ ðûíî÷íûõ
îòíîøåíèé. Ýòîò ïðîöåññ íîñèë ñëîæíûé
õàðàêòåð. Òàê, òîëüêî â 1991 ã. áûëî ó÷ðåæ-
äåíî 14 êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ, â ïîñëåäóþ-
ùèå ãîäû ñîçäàâàëîñü ïî 5–10 íîâûõ áàíêîâ.
Â 1995 ã. èõ ÷èñëî ñîñòàâèëî 49 [2]. Ñåãîäíÿ
â íàøåé ñòðàíå ñóùåñòâóåò òîëüêî 31 áàíê
(ñîêðàùåíèå íà 37%).

Àíàëîãè÷íûå «äàðâèíîâñêèå ïðîöåñ-
ñû» áûëè ñâîéñòâåííû âñåì ñòðàíàì ñ ïå-
ðåõîäíîé ýêîíîìèêîé. Ê ïðèìåðó, â 2010 ã.
â Ðîññèè ñóùåñòâîâàëî îêîëî 1000 êîììåð-
÷åñêèõ áàíêîâ, èõ ÷èñëî ñíèçèëîñü ïî÷òè
â 2,5 ðàçà ïî ñðàâíåíèþ ñ ïèêîì 90-õ ãî-
äîâ. Ïðèìåðíî 2/3 ñîçäàííûõ â ýòîé ñòðà-
íå ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ â 1990–2000 ãã.
íå äîæèëè äî ñâîåãî äåñÿòèëåòèÿ. Òîëüêî
êðèçèñ 2008–2009 ãã. ñíèçèë êîëè÷åñòâî
áàíêîâ â ýòîé ñòðàíå íà 10% [3]. Áîëåå òîãî,
òàêèå ïðîöåññû õàðàêòåðíû äëÿ ñòðàí ñ ðàç-
âèòîé ðûíî÷íîé ýêîíîìèêîé è îòðàæàþò
íå òîëüêî ïîäâèæíûé, ïåðåõîäíûé õàðàê-
òåð ýêîíîìèêè, íî è íîðìàëüíûé, ñ òî÷êè
çðåíèÿ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè, îòáîð íàèáî-
ëåå æèçíåñïîñîáíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåê-
òîâ. Òàê, ñðåäíÿÿ ïðîäîëæèòåëüíîñòü æèç-
íè êîììåð÷åñêîãî áàíêà â Âåëèêîáðèòàíèè
– ïîëâåêà, 47% æèâóò ìåíüøå 30 ëåò.

Âìåñòå ñ òåì áîëüøàÿ ÷àñòü ïðåäïðèÿ-
òèé ðåàëüíîãî ñåêòîðà Áåëàðóñè ñîõðàíè-
ëàñü, íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî ìíîãèå èç íèõ
áîëåå èëè ìåíåå äëèòåëüíûå ñðîêè ñóùå-
ñòâóþò â ñîñòîÿíèè, ïîäïàäàþùåå ïîä êà-
òåãîðèè óáûòî÷íûõ, íåïëàòåæåñïîñîáíûõ è
â ëþáîé ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå áûëè áû äàâ-
íî âûâåäåíû ñ ðûíêà ÷åðåç ïðîöåäóðû áàí-
êðîòñòâà. Ýòî, ïðåæäå âñåãî, ãîñóäàðñòâåí-

íûå ïðåäïðèÿòèÿ èëè ïðåäïðèÿòèÿ ñ ó÷àñ-
òèåì ãîñóäàðñòâà, äîëÿ êîòîðûõ â ýêîíî-
ìèêå ðåñïóáëèêè äî ñèõ ïîð áûëà î÷åíü
âûñîêà. Ñîõðàíÿþò ñâîè ïîçèöèè (çàíèìà-
þò ìîíîïîëüíîå ïîëîæåíèå íà ðûíêå) è
êðóïíåéøèå ãîñóäàðñòâåííûå áàíêè, êîòî-
ðûå ïðîäîëæàþò îñóùåñòâëÿòü àêòèâíóþ
êðåäèòíóþ ïîëèòèêó â íàïðàâëåíèÿõ è ðàç-
ìåðàõ, îïðåäåëÿåìûõ ïðàâèòåëüñòâîì, áëà-
ãîäàðÿ ñíÿòèþ îãðàíè÷åíèé ëèêâèäíîñòè,
ðÿäó ïðåôåðåíöèé äëÿ íèõ ñî ñòîðîíû Íà-
öèîíàëüíîãî áàíêà. Â 2009 ã. â êðåäèòîâà-
íèè ãîñóäàðñòâåííûõ ïðîãðàìì ÎÀÎ «Áå-
ëàðóñáàíê» çàíèìàë 55,2%, ÎÀÎ «Áåëàãðîï-
ðîìáàíê» – 35,7, ÎÀÎ «Áåëèíâåñòáàíê» è
ÁÏÑ – ïî 4,2%. Çíà÷èò, ìîæíî ãîâîðèòü
íå òîëüêî î ñîõðàíåíèè öåíòðàëèçîâàííî-
ãî ðàñïðåäåëåíèÿ ðåñóðñîâ, íî äàæå è î åãî
äîìèíèðîâàíèè.

Òàêèì îáðàçîì, ïåðåõîäíûé õàðàêòåð
áåëîðóññêîé ýêîíîìèêè (íàðóøåíèå öåëî-
ñòíîñòè, ëîãè÷åñêîãî åäèíñòâà ñòàðîé ñèñ-
òåìû è íåñôîðìèðîâàííîñòü íîâîé) îïðå-
äåëÿåò ñóùåñòâîâàíèå ðÿäà ïðîáëåì è ïðî-
òèâîðå÷èé, òðåáóþùèõ ñâîåãî ðåøåíèÿ.
Ïðîòèâîðå÷èâûé õàðàêòåð ðàçâèòèÿ ìîæ-
íî çàôèêñèðîâàòü è â äðóãèõ ïåðåõîäíûõ
ýêîíîìèêàõ, â ÷àñòíîñòè â Ðîññèè, õîòÿ òàì
îíè, â ñèëó èíûõ ñïåöèôè÷åñêèõ îñîáåí-
íîñòåé, ÷àñòî èìåþò äðóãîå âûðàæåíèå.

Ê ÷èñëó îñíîâíûõ ìîãóò áûòü îòíåñå-
íû ñëåäóþùèå ïðîòèâîðå÷èÿ:

i
ìåæäó âûøåíàçâàííûìè, çàêðåïëåí-

íûìè çàêîíîäàòåëüíî, öåëÿìè Íàöèîíàëü-
íîãî áàíêà è çàäà÷àìè ïîñòîÿííîé ïîääåð-
æêè ðåàëüíîãî ñåêòîðà. Ïðè ñóùåñòâóþùèõ
â íàñòîÿùåå âðåìÿ óñëîâèÿõ ðàçâèòèÿ ýêî-
íîìèêè ñòðàíû (ðåãóëèðîâàíèå ãîñóäàð-
ñòâîì öåí, äîâåäåíèå ñóáúåêòàì õîçÿéñòâî-
âàíèÿ çàäàíèé ïî âûïîëíåíèþ ïðîãíîçíûõ
ïîêàçàòåëåé, êâàçèáþäæåòíîå ôèíàíñèðî-
âàíèå, ñëàáîå ðàçâèòèå ôèíàíñîâûõ ðûí-
êîâ è äð.) äîñòèæåíèå öåëè ïî èíôëÿöèè
íà îñíîâå ìåð æåñòêîãî ìîíåòàðíîãî ðåãó-
ëèðîâàíèÿ íåèçáåæíî ïðèâåäåò ê íåâîçìîæ-
íîñòè äîñòèæåíèÿ æåëàåìûõ ïàðàìåòðîâ
ðîñòà è óðîâíÿ æèçíè íàñåëåíèÿ;

i
ìåæäó äåíåæíî-êðåäèòíîé è ôèíàí-

ñîâî-áþäæåòíîé ïîëèòèêîé – äâóìÿ ñîñòàâ-
ëÿþùèìè ôèíàíñîâûõ îòíîøåíèé, îñíîâàí-
íûìè íà ïðîòèâîïîëîæíûõ ïðèíöèïàõ.
×àñòî âîçíèêàåò îïðåäåëåííûé êîíôëèêò
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Ðàçâèòèå õîçÿéñòâåííîé ñèñòåìû Áåëàðóñè â êîíòåêñòå âçàèìîäåéñòâèÿ ôèíàíñîâîãî è ðåàëüíîãî...

èíòåðåñîâ äâóõ îðãàíîâ ãîñóäàðñòâåííîãî
óïðàâëåíèÿ ôèíàíñîâûìè îòíîøåíèÿìè –
Íàöèîíàëüíîãî áàíêà è Ìèíèñòåðñòâà ôè-
íàíñîâ. Êðåäèòíî-äåíåæíûå èíñòðóìåíòû
ðåãóëèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè ìîãóò âûòåñíÿòü-
ñÿ ôèíàíñîâî-áþäæåòíûìè, ÷òî äåôîðìè-
ðóåò èõ â òàê íàçûâàåìûå êâàçèáþäæåòíûå
îòíîøåíèÿ;

i
ìåæäó ïîòðåáíîñòÿìè ðåàëüíîãî ñåê-

òîðà â ôèíàíñèðîâàíèè è âîçìîæíîñòÿìè
îòå÷åñòâåííîé áàíêîâñêîé ñèñòåìû îáåñïå-
÷èòü åãî â äîñòàòî÷íûõ ðàçìåðàõ è íà äëè-
òåëüíûå ñðîêè;

i
ìåæäó ïîñòîÿííîé ïîòðåáíîñòüþ

ïðåäïðèÿòèé â êðåäèòíûõ ðåñóðñàõ è îãðà-
íè÷åííûìè âîçìîæíîñòÿìè âîçâðàùàòü
ïîëó÷åííûå êðåäèòû;

i
ìåæäó ýêîíîìè÷åñêèìè èíòåðåñàìè

ïðåäïðèÿòèé è êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ, ÷òî
ïðîÿâëÿåòñÿ êàê âíåøíåå âûðàæåíèå ïðå-
äûäóùèõ.

Ýòè ïðîòèâîðå÷èÿ îñîáåííî ïðîÿâè-
ëèñü â ïåðèîä êðèçèñà 2008–2009 ãã. Ïðè-
âåäåì êîíêðåòíûå ïðèìåðû.

Îñíîâíûì ïîêàçàòåëåì óõóäøåíèÿ äåÿ-
òåëüíîñòè ðåàëüíîãî ñåêòîðà â äàííûé ïåðè-
îä ñòàëî ñíèæåíèå óðîâíÿ ðåíòàáåëüíîñòè,
êîòîðîå èìåëî ìåñòî â áîëüøèíñòâå îòðàñ-
ëåé ýêîíîìèêè, çà èñêëþ÷åíèåì òðàíñïîðòà,
ìàòåðèàëüíî-òåõíè÷åñêîãî ñíàáæåíèÿ è ñáû-
òà. Ýòî ñòàëî ñëåäñòâèåì ñíèæåíèÿ ïðèáûëè
è ðîñòà çàòðàò. Ðåíòàáåëüíîñòü ðåàëèçîâàí-
íîé ïðîäóêöèè, ðàáîò, óñëóã ñíèçèëàñü ñ 14%
çà 2008 ã. äî 10,3% çà 2009 ã., ðåíòàáåëüíîñòü
ïðîäàæ – ñ 7,9 äî 6,1% ñîîòâåòñòâåííî. Äîëÿ
íåðåíòàáåëüíûõ è íèçêîðåíòàáåëüíûõ ïðåä-
ïðèÿòèé (ñ ðåíòàáåëüíîñòüþ îò 0 äî 5%) â
2009 ã. ñîñòàâèëà 47,4% (42,2 â 2008 ã.), â òîì
÷èñëå â ñåëüñêîì õîçÿéñòâå – 75, æèëèùíî-
êîììóíàëüíîì õîçÿéñòâå –
67,8% [4].

Ñóììà ÷èñòîãî óáûòêà
îðãàíèçàöèé ñîñòàâèëà 1,3
òðëí ðóá., ÷òî â 2,2 ðàçà áîëü-
øå, ÷åì çà 2008 ã.

Â ýòèõ óñëîâèÿõ Ðåñïóá-
ëèêà Áåëàðóñü, òàê æå êàê è
äðóãèå ñòðàíû, ïðåäïðèíÿëà ðÿä
ìåð ïî îêàçàíèþ ïîääåðæêè
ðåàëüíîìó ñåêòîðó ýêîíîìèêè.
Îñíîâíîé ôîðìîé ýòîé ïîääåð-
æêè ñòàëî óñèëåíèå êðåäèòî-

âàíèÿ, ðåãóëèðóåìîãî ðåøåíèÿìè îðãàíîâ èñ-
ïîëíèòåëüíîé âëàñòè è íàïðàâëåííîå íà ñòè-
ìóëèðîâàíèå âíóòðåííåãî ñïðîñà è íåäîïó-
ùåíèå ñîêðàùåíèÿ ïðîèçâîäñòâà. Íà ðèñ. 1
ïðåäñòàâëåíû ñòàòèñòè÷åñêèå äàííûå ïî îñ-
òàòêàì çàäîëæåííîñòè ïî êðåäèòàì áàíêàì,
âûäàííûì îòðàñëÿì ýêîíîìèêè íà ïðîòÿæå-
íèè ðÿäà ïîñëåäíèõ ëåò (íà íà÷àëî ãîäà). Â
ðåçóëüòàòå ðîñòà îáúåìîâ êðåäèòîâàíèÿ â óñ-
ëîâèÿõ ðåçêîãî óõóäøåíèÿ ïîêàçàòåëåé äåÿ-
òåëüíîñòè áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà èñïûòûâàëà
ñóùåñòâåííûé äåôèöèò ëèêâèäíîñòè. Ïðàâè-
òåëüñòâî è Íàöèîíàëüíûé áàíê îñóùåñòâëÿ-
ëè çíà÷èòåëüíóþ ïîääåðæêó áàíêîâñêîé ñè-
ñòåìû â ïåðâóþ î÷åðåäü ïîñðåäñòâîì íåñòàí-
äàðòíîãî ðåôèíàíñèðîâàíèÿ.

Ðèñ. 2. Äîëÿ êðåäèòîâ, âûäàííûõ ñåêòîðàì ýêîíîìèêè, ê ÂÂÏ.

Èñòî÷íèê. [5].

Ðèñ. 1. Îñòàòêè çàäîëæåííîñòè ïî êðåäèòàì
áàíêîâ, âûäàííûõ îòðàñëÿì ýêîíîìèêè.

Èñòî÷íèê. [5].

Äîëÿ êðåäèòîâ, âûäàííûõ ñåêòîðàì
ýêîíîìèêè, â ÂÂÏ íåóêëîííî âîçðàñòàëà â
òå÷åíèå ïîñëåäíèõ 10 ëåò. Îäíàêî îñîáåí-
íî ðåçêèé ðîñò ýòîãî ïîêàçàòåëÿ õàðàêòå-
ðåí äëÿ ïîñëåäíèõ äâóõ ëåò (ðèñ. 2).



6 8 Áåëîðóññêèé ýêîíîìè÷åñêèé æóðíàë   ¹ 1�2011

À.Ã. ÃÀËÎÂÀ

Çàäà÷à óäåðæàíèÿ ðîñòà ÂÂÏ çà ñ÷åò
èñêóññòâåííîãî íàðàùèâàíèÿ êðåäèòîâ è
ñðåäñòâàìè ýêñïàíñèîíèñòñêîé äåíåæíî-
êðåäèòíîé ïîëèòèêè ñòàâèò ýêîíîìèêó
ñòðàíû íà ïóòü íåýôôåêòèâíîãî èñïîëüçî-
âàíèÿ ðåñóðñîâ ðåàëüíûì ñåêòîðîì, ÷òî
ìîæåò ïðèâåñòè åå ê êðèçèñó (êàê â ñèòóà-
öèè âîçìîæíîãî ïîâòîðåíèÿ âíåøíèõ øî-
êîâ, òàê è áåç íåå).

Â òî æå âðåìÿ ïðè íàëè÷èè âûñîêîãî
óðîâíÿ çàâèñèìîñòè áåëîðóññêîé ýêîíîìè-
êè îò èìïîðòà è ðåçêîì ñîêðàùåíèè âíåø-
íåãî ñïðîñà, êîòîðàÿ è áåç òîãî õàðàêòåðè-
çóåòñÿ íåñáàëàíñèðîâàííîñòüþ âíåøíåòîð-
ãîâûõ îïåðàöèé (îòðèöàòåëüíîå ñàëüäî ñ÷å-
òà òåêóùèõ îïåðàöèé áîëåå 13,5% ÂÂÏ), â
óñëîâèÿõ êðèçèñà ïðîèçîøëî ðåçêîå ïàäå-
íèå âàëþòíîé âûðó÷êè, âîçíèêëî äîïîëíè-
òåëüíîå äàâëåíèå íà âàëþòíîì ðûíêå. Ýòî
âûíóäèëî Íàöèîíàëüíûé áàíê ðåçêî óâå-
ëè÷èòü ïðîäàæó èíîñòðàííîé âàëþòû, ÷òî
âûçâàëî ñíèæåíèå çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåð-
âîâ. Äëÿ òîãî ÷òîáû íå äîïóñòèòü ñóùå-
ñòâåííîãî ïàäåíèÿ çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåð-
âîâ è äàëüíåéøåãî ïàäåíèÿ êóðñà ðóáëÿ,
Íàöèîíàëüíûé áàíê ñòàë ïðîâîäèòü ìîíå-
òàðíóþ ïîëèòèêó, íàïðàâëåííóþ íà ðîñò
îáùåãî óðîâíÿ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê â ýêî-
íîìèêå.

Íå äåëàÿ íà ýòîì ýòàïå îöåíêè òàêîãî
ïîäõîäà ê ïîääåðæêå ðåàëüíîãî ñåêòîðà (áó-
äåì èñõîäèòü èç òîãî, ÷òî â äàííûõ îáñòîÿ-
òåëüñòâàõ îíà áûëà åäèíñòâåííî âîçìîæ-
íîé), îòìåòèì ëèøü íàëè÷èå òåñíîé ñâÿçè
ìåæäó ýôôåêòèâíîñòüþ äåÿòåëüíîñòè ýòî-
ãî ñåêòîðà, ìàñøòàáàìè åãî àäìèíèñòðàòèâ-
íîé ïîääåðæêè âîîáùå, ÷åðåç ìåõàíèçìû
äåíåæíî-êðåäèòíîé ñôåðû â ÷àñòíîñòè, è
óðîâíåì ïðîöåíòíûõ ñòàâîê â ýêîíîìèêå.

Òåîðåòè÷åñêè, äèíàìèêà èíâåñòèöèé
(«ïîáóæäåíèå ê èíâåñòèöèÿì») çàâèñèò îò
ñîîòíîøåíèÿ ñðåäíåé íîðìû ïðèáûëè è
ñòàâêè ïðîöåíòà. Â ýêîíîìèêàõ, ïîñòðîåí-
íûõ íà æåñòêèõ áþäæåòíûõ îãðàíè÷åíèÿõ,
ðåçêîå óâåëè÷åíèå ïðîöåíòíûõ ñòàâîê ïðè-
âîäèò ê òîìó, ÷òî ïðåäïðèÿòèÿì ðåàëüíîãî
ñåêòîðà ñòàíîâèòñÿ íåâûãîäíî ïîëüçîâàòü-
ñÿ çàåìíûìè ñðåäñòâàìè è ïðîèñõîäèò ðåç-
êîå ñíèæåíèå êðåäèòîâàíèÿ ýêîíîìèêè, à
ñëåäîâàòåëüíî, è ðîñòà. Ïðè ñóùåñòâóþùåé
â áåëîðóññêîé ýêîíîìèêå ñëàáîñòè ñòàíäàð-
òîâ îáÿçàòåëüíîñòè ïëàòåæåé òàêîå ïîëî-

æåíèå äåë ïðèâîäèò ïðåæäå âñåãî ê óâåëè-
÷åíèþ çàäîëæåííîñòè ïî êðåäèòàì áàíêîâ
ïðè ñîõðàíåíèè ïîëîæèòåëüíûõ òåìïîâ
ðîñòà. Òàê, íåñìîòðÿ íà ñóùåñòâåííîå ïî-
âûøåíèå ïðîöåíòíûõ ñòàâîê â ðåñïóáëèêå
â ïåðèîä êðèçèñà â îòëè÷èå îò áîëüøèí-
ñòâà äðóãèõ ñòðàí óäàëîñü èçáåæàòü ïàäå-
íèÿ ÂÂÏ (õîòÿ âî ìíîãîì ýòî áûëà ðàáîòà
íà ñêëàä). Íàðàñòàíèå îñòàòêîâ çàäîëæåí-
íîñòè ïî áàíêîâñêèì êðåäèòàì ðåçêî óâå-
ëè÷èëîñü â 2008–2009 ãã., íåñìîòðÿ íà ðîñò
ïðîöåíòíûõ ñòàâîê, ÷òî âõîäèò â ïðîòèâî-
ðå÷èå ñî âñåìè òåìè ïîëîæåíèÿìè, êîòî-
ðûå ñîäåðæàòñÿ â ó÷åáíèêàõ ïî ôèíàíñàì
è ôèíàíñîâîìó ìåíåäæìåíòó, è îòðàæàåò
ñïåöèôèêó íûíåøíåãî ñîñòîÿíèÿ ýêîíîìè-
êè íàøåé ñòðàíû. Ïîâûøåíèå ïðîöåíòíûõ
ñòàâîê – ýëåìåíò ðåñòðèêöèîííîé (îãðàíè-
÷èòåëüíîé) ïîëèòèêè, ýìèññèîííîå êðåäè-
òîâàíèå – ýêñïàíñèîíèñòñêîé.

Öåëü îáåñïå÷åíèÿ ïðèåìëåìîãî óðîâ-
íÿ èíôëÿöèè, ïîääåðæàíèÿ êóðñà ðóáëÿ,
íåîáõîäèìîñòü ñîõðàíåíèÿ çîëîòîâàëþòíûõ
ðåçåðâîâ òðåáóþò ïîâûøåíèÿ ïðîöåíòíûõ
ñòàâîê; çàäà÷à ïîääåðæàíèÿ îòðàñëåé ýêî-
íîìèêè – èõ ïîíèæåíèå.

Ïðèâåäåì åùå îäèí ïðèìåð, îïèñûâà-
þùèé ïðîÿâëåíèå âûøåíàçâàííûõ ïðîòè-
âîðå÷èé â ïåðèîä êðèçèñà.

Ïðèâëå÷åíèå êðóïíåéøèõ áàíêîâ ñòðà-
íû ê ðåàëèçàöèè ïðèîðèòåòíûõ ãîñóäàð-
ñòâåííûõ ïðîãðàìì (êâàçèáþäæåòíîìó
ôèíàíñèðîâàíèþ) â óñëîâèÿõ êðèçèñà ïðè-
âåëî ê ðåçêîìó óâåëè÷åíèþ îáúåìà ïðèíè-
ìàåìûõ áàíêàìè ðèñêîâ è óõóäøåíèþ óñ-
òîé÷èâîñòè èõ ôóíêöèîíèðîâàíèÿ. Óâåëè-
÷åíèå îáúåìîâ ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ñîçäàëî
ïðåïÿòñòâèå ê ñîêðàùåíèþ ðàçðûâà ìåæäó
àêòèâàìè è ïàññèâàìè ïî ñðîêàì ïîãàøå-
íèÿ è âûçâàëî óâåëè÷åíèå ðèñêîâ ëèêâèä-
íîñòè, â òî âðåìÿ êàê êðåäèòíàÿ ýêñïàíñèÿ
áàíêîâ ñïîñîáñòâîâàëà íàêîïëåíèþ êðåäèò-
íûõ ðèñêîâ.

Äëÿ ðåøåíèÿ ýòîé ïðîáëåìû íåîäíîê-
ðàòíî ïîäíèìàëñÿ âîïðîñ î íåîáõîäèìîñ-
òè ñîçäàíèÿ Ôèíàíñîâîãî àãåíòñòâà ðàçâè-
òèÿ, ïðåäìåòîì äåÿòåëüíîñòè êîòîðîãî ñòà-
ëî áû ôèíàíñèðîâàíèå ïðîåêòîâ, âêëþ÷åí-
íûõ â ãîñóäàðñòâåííûå ïðîãðàììû, íà
óñëîâèÿõ ñðî÷íîñòè, ïëàòíîñòè è âîçâðàò-
íîñòè, à òàêæå ïðèîáðåòåíèå àêòèâîâ áàí-
êîâ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü, âîçíèêøèõ â
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Ðàçâèòèå õîçÿéñòâåííîé ñèñòåìû Áåëàðóñè â êîíòåêñòå âçàèìîäåéñòâèÿ ôèíàíñîâîãî è ðåàëüíîãî...

ðåçóëüòàòå ôèíàíñèðîâàíèÿ èìè âêëþ÷åí-
íûõ â ãîñóäàðñòâåííûå ïðîãðàììû ïðîåê-
òîâ. Èìóùåñòâî òàêîãî àãåíòñòâà äîëæíî
áûëî áûòü ñôîðìèðîâàíî ïðåæäå âñåãî
(õîòÿ íå èñêëþ÷åíî îïðåäåëåííîå ó÷àñòèå
áàíêîâñêîé ñèñòåìû) çà ñ÷åò ñðåäñòâ ðåñ-
ïóáëèêàíñêîãî áþäæåòà, à ñàìî àãåíòñòâî
– ïîä÷èíåíî Ìèíèñòåðñòâó ôèíàíñîâ. Âåäü
èìåííî ïðàâèòåëüñòâî èãðàåò îïðåäåëÿþ-
ùóþ ðîëü â ñîñòàâëåíèè ïåðå÷íÿ ãîñóäàð-
ñòâåííûõ ïðîãðàìì, ôèíàíñèðóåìûõ íà
ëüãîòíûõ óñëîâèÿõ, ò. å. ñîáëþäåíèè áàëàíñà
èíòåðåñîâ áàíêîâñêîãî ñåêòîðà è áþäæåò-
íîé ñôåðû.

Ó÷èòûâàÿ, ÷òî ðåøåíèÿ ïî ôèíàíñè-
ðîâàíèþ ãîñóäàðñòâåííûõ ïðîãðàìì, êàê
ïðàâèëî, ïðèíèìàþòñÿ âíå áàíêîâñêîãî ñåê-
òîðà, íà îñíîâàíèè ïðåäëîæåíèé îòðàñëå-
âûõ ìèíèñòåðñòâ è âåäîìñòâ, ñòåïåíü îò-
âåòñòâåííîñòè êðåäèòîïîëó÷àòåëåé è ìåðû
ïî âçûñêàíèþ çàäîëæåííîñòè äîëæíû îï-
ðåäåëÿòüñÿ ïðåæäå âñåãî â ïðåäåëàõ áþä-
æåòíîé ñôåðû. Òàêîå ðåøåíèå òàêæå ïî-
çâîëèëî áû ââåñòè ðàçóìíûå îãðàíè÷åíèÿ
(îïðåäåëÿåìûå âîçìîæíîñòÿìè áþäæåòà è
ðàçìåðîì ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà) íà îáúå-
ìû ôèíàíñèðîâàíèÿ ñîöèàëüíî çíà÷èìûõ,
íî ðèñêîâàííûõ èëè íåâûãîäíûõ ïðîåêòîâ.
Îäíàêî äî ñèõ ïîð ðåøèòü ýòîò âîïðîñ íå
óäàëîñü, è ïðîáëåìà ñîõðàíÿåò ñâîþ àêòó-
àëüíîñòü. Ñî âðåìåíåì ýòà îðãàíèçàöèÿ
ìîãëà áû òðàíñôîðìèðîâàòüñÿ â áàíê ðàç-
âèòèÿ, ïðèâëå÷ü êàïèòàë èíîñòðàííîãî èí-
âåñòîðà.

Êðèçèñíîå ñîñòîÿíèå ýêîíîìèêè íå
åñòü íîðìà, ïîýòîìó ñèòóàöèÿ ïîòðåáîâàëà
ýêñòðàîðäèíàðíûõ ìåð íå òîëüêî ó íàñ, íî
è â äðóãèõ ñòðàíàõ. Ìû äàëåêè îò òîãî, ÷òî-
áû ãîâîðèòü î òîì, ÷òî â ñëîæíûõ îáñòîÿ-
òåëüñòâàõ ïðåäïðèÿòèÿ ðåàëüíîãî ñåêòîðà
íå äîëæíû ïîääåðæèâàòüñÿ. Â ïåðèîä êðè-
çèñà öåíòðàëüíûå áàíêè ìíîãèõ ñòðàí ïî-
ñòîÿííî ñòàëêèâàëèñü ñ íåîáõîäèìîñòüþ
ïîèñêà êîìïðîìèññîâ ïðè âûáîðå èíñòðó-
ìåíòîâ âîçäåéñòâèÿ íà ýêîíîìèêó. Ïðèîá-
ðåëà íîâûé îòòåíîê è ïðîáëåìà ôèíàíñî-
âîé ñòàáèëüíîñòè â ñâÿçè ñ êðåäèòîâàíèåì
ÌÂÔ è èíûìè çàèìñòâîâàíèÿìè äåíåæíûõ
ñðåäñòâ ÷åðåç öåíòðàëüíûå áàíêè, âûçûâà-
þùèìè íàðàñòàíèå îáúåìîâ âíåøíåãî äîë-
ãà. Áîëüøèíñòâî öåíòðàëüíûõ áàíêîâ â ýòîò
ïåðèîä ñíèìàëè ïðÿìûå îãðàíè÷åíèÿ íà

ïðÿìîé äîñòóï ýêîíîìè÷åñêèõ àãåíòîâ ê
ñâîèì ðåñóðñàì è ïðèíèìàëè íà ñåáÿ ïî-
òåíöèàëüíî âûñîêèå êðåäèòíûå ðèñêè, ïðè-
îáðåòàÿ ïðîáëåìíûå äîëãîâûå àêòèâû.

Îäíàêî â íàøåì ñëó÷àå ðå÷ü èäåò î
íåîáõîäèìîñòè ïîääåðæèâàòü áîëüøèíñòâî
ïðåäïðèÿòèé ðåàëüíîãî ñåêòîðà ýêîíîìè-
êè ïðàêòè÷åñêè ïîñòîÿííî, à â óñëîâèÿõ
êðèçèñà – áîëüøå, ÷åì îáû÷íî. Çà ÿíâàðü–
îêòÿáðü 2010 ã. äîëÿ íåðåíòàáåëüíûõ è íèç-
êîðåíòàáåëüíûõ ïðåäïðèÿòèé (ñ ðåíòàáåëü-
íîñòüþ îò 0 äî 5%) ïî÷òè íå ñíèçèëàñü è
ñîñòàâèëà 46,6% (42,2 â 2008 ã.), â òîì ÷èñ-
ëå â ñåëüñêîì õîçÿéñòâå – 68,6, æèëèùíî-
êîììóíàëüíîì õîçÿéñòâå – 68,8% [6].

Íåêîòîðûå ýêîíîìèñòû ïðîäîëæàþò
îòñòàèâàòü òî÷êó çðåíèÿ, ñîãëàñíî êîòîðîé
íàäî íàðàùèâàòü êðåäèòû íà ìîäåðíèçàöèþ,
íàïðèìåð, îñòàâèâ çà ðàìêàìè äèñêóññèè
âîïðîñ î ñòèìóëàõ, êîòîðûå çàñòàâÿò óñïåø-
íî ïðîâåñòè òàêóþ ìîäåðíèçàöèþ. Çíà÷è-
òåëüíàÿ ÷àñòü ïðåäïðèÿòèé ñòðàíû ñåãîäíÿ
ñëàáî ïðåäñòàâëÿåò íàïðàâëåíèÿ ñâîåé ìî-
äåðíèçàöèè è ïðîÿâëÿåò ìàëûé èíòåðåñ ê
åå îñóùåñòâëåíèþ. Îá ýòîì ãîâîðèò, íàïðè-
ìåð, íèçêîå êà÷åñòâî ðàçðàáàòûâàåìûõ áèç-
íåñ-ïëàíîâ. Óðîâåíü èçíîñà îñíîâíûõ
ñðåäñòâ óæå ìíîãî ëåò íàõîäèòñÿ â êðèòè-
÷åñêîé çîíå, à äîëÿ ïðîäóêöèè, ïðîèçâîäè-
ìîé íà îñíîâå âûñîêèõ òåõíîëîãèé, êðàé-
íå íèçêà. Â òàêèõ îáñòîÿòåëüñòâàõ ÿñíî, ÷òî
ïðàêòèêà «ðàçäà÷è» êðåäèòîâ íå ìîæåò ðå-
øèòü ñóùåñòâóþùèå ïðîáëåìû ïðåäïðèÿ-
òèé ðåàëüíîãî ñåêòîðà. Ñèòóàöèÿ â ìèðî-
âîé ýêîíîìèêå ñåãîäíÿ òàêîâà, ÷òî, îñòàâà-
ÿñü â ïðåäåëàõ ñòàðîãî òåõíîëîãè÷åñêîãî
óêëàäà, íå îáåñïå÷èâàÿ äîñòàòî÷íûé óðî-
âåíü êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ïðîäóêöèè,
ïðîäîëæàÿ ñïîêîéíî ðàññ÷èòûâàòü íà ãî-
ñóäàðñòâåííóþ ïîääåðæêó, íå íàïðÿãàÿñü ïî
ïîâîäó íåîáõîäèìîñòè ýôôåêòèâíî èñïîëü-
çîâàòü êðåäèòíûå ðåñóðñû, ïðåäïðèÿòèÿ
ðåàëüíîãî ñåêòîðà ñòðàíû îáðå÷åíû, ïðè-
÷åì íåçàâèñèìî îò îáúåìîâ è öåíû ïîëó-
÷àåìûõ êðåäèòîâ.

Ê ïðîáëåìå ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà íóæ-
íî ïîäîéòè ñ åäèíñòâåííî âåðíîé â äîëãî-
ñðî÷íîì ïëàíå ñòîðîíû – ñî ñòîðîíû ïðî-
èçâîäñòâà êîíêóðåíòîñïîñîáíîé îòå÷å-
ñòâåííîé ïðîäóêöèè, ïîëüçóþùåéñÿ ñïðî-
ñîì êàê â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü, òàê è çà
ðóáåæîì. Ïî-âèäèìîìó, òàêæå ñòîèò çàäó-
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ìàòüñÿ è î òîì, íàñêîëüêî âîîáùå îïðàâ-
äàí ðîñò ëþáîé öåíîé áåç êà÷åñòâåííîãî
ðàçâèòèÿ. Ïðîèçâîäñòâî, íå ïîäêðåïëåííîå
ñïðîñîì, âîçìîæíî òîëüêî äî îïðåäåëåí-
íûõ ãðàíèö. Ïðåäïðèÿòèÿ, äåéñòâóþùèå â
óñëîâèÿõ ìÿãêèõ áþäæåòíûõ îãðàíè÷åíèé,
ò. å. ïî ñóùåñòâó íåðûíî÷íûå, ïðåäúÿâëÿ-
þò íè÷åì íå íàñûùàåìûé ñïðîñ íà âñå âèäû
ðåñóðñîâ, âåäü â ñëó÷àå íåâîçâðàòà êðåäèòà
òàêîìó ïðåäïðèÿòèþ íè÷åãî íå ãðîçèò –
íà íåì ðàáîòàþò ãðàæäàíå ñòðàíû, åìó íå
äàäóò îáàíêðîòèòüñÿ. Ýòà çàäà÷à èìååò ÷ðåç-
âû÷àéíóþ âàæíîñòü è äîëæíà ðàññìàòðè-
âàòüñÿ ñîîòâåòñòâóþùèìè îðãàíàìè óïðàâ-
ëåíèÿ êàê âàæíåéøàÿ ïðîáëåìà. Ñëàáàÿ ðå-
àëüíàÿ ýêîíîìèêà íå äîëæíà «ïîä÷èíÿòü»
ñåáå ôèíàíñîâûé ñåêòîð, ñòàâÿ ïîä óäàð
ôèíàíñîâóþ óñòîé÷èâîñòü; ýòè äâà ñåêòîðà
äîëæíû ðàññìàòðèâàòüñÿ êàê åäèíûé íàðîä-
íîõîçÿéñòâåííûé êîìïëåêñ, èìåþùèé îá-
ùèå çàäà÷è, è ïðåîäîëåòü ñóùåñòâóþùóþ
àñèíõðîííîñòü ðàçâèòèÿ.

Â ïðîòèâîðå÷èè âíåøíåãî ïîðÿäêà
ëèøü ïðîÿâëÿåòñÿ ñêðûòîå âíóòðåííåå ïðî-
òèâîðå÷èå. Îáúåêòèâíàÿ ðåàëüíîñòü âñåãäà
ðàçâèâàåòñÿ ÷åðåç âîçíèêíîâåíèå âíóòðè
íåå êîíêðåòíîãî ïðîòèâîðå÷èÿ, êîòîðîå
íàõîäèò ñâîå ðàçðåøåíèå â íîâîé, áîëåå
âûñîêîé è ñëîæíîé ôîðìå ðàçâèòèÿ. Âíóò-
ðè èñõîäíîé ôîðìû åãî óñòðàíèòü íåëüçÿ.
Ðàçðåøàåòñÿ îíî ïóòåì íàõîæäåíèÿ íîâîé
ôîðìû ðàçâèòèÿ. Â äàííîì ñëó÷àå ðå÷ü èäåò
î íåäîñòàòî÷íîñòè, íåçàâåðøåííîñòè ðåôîð-
ìèðîâàíèÿ áåëîðóññêîé ýêîíîìèêè, î÷åâèä-
íà íåîáõîäèìîñòü ðàçðàáîòêè è ðåàëèçàöèè
íîâûõ ìåð ïî åå ðàçâèòèþ â íàïðàâëåíèè
ïîâûøåíèÿ öåëîñòíîñòè, âíóòðåííåãî åäèí-
ñòâà è ýôôåêòèâíîñòè. È ïîçèòèâíàÿ ðîëü
êðèçèñà â òîì, ÷òî îí ïîçâîëèë ÿñíî óâè-
äåòü ýòè âåùè è îñîçíàòü âàæíîñòü òàêèõ
èçìåíåíèé. Ñåãîäíÿ óñïåõè íàøåãî äàëü-
íåéøåãî ðàçâèòèÿ âî ìíîãîì áóäóò çàâè-
ñåòü îò òîãî, ñìîæåì ëè ìû íàéòè àäåêâàò-
íûå ôîðìû ðàçðåøåíèÿ ñóùåñòâóþùèõ
ïðîòèâîðå÷èé.

Îñíîâíîé îøèáêîé çäåñü, ïî íàøåìó
ìíåíèþ, ÿâëÿåòñÿ ïîïûòêà ïåðåâåñòè äèñ-
êóññèþ ïî ïîâîäó íàïðàâëåíèé áóäóùåãî
ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ â ïëîñêîñòü ðå-
êîìåíäàöèé, íàïðàâëåííûõ íà ñîâåðøåí-
ñòâîâàíèå è ðàçâèòèå ñïîñîáîâ ïîääåðæêè
áàíêîâñêèì ñåêòîðîì îòðàñëåé ýêîíîìèêè,

ëèáî ðàññìîòðåíèÿ ïðîáëåì íåôèíàíñîâî-
ãî ñåêòîðà àáñîëþòíî íåçàâèñèìî îò ñîñòî-
ÿíèÿ è âîçìîæíîñòåé ôèíàíñîâîãî. Â òî
âðåìÿ êàê ñëåäîâàëî áû ïîñìîòðåòü íà ýòó
ïðîáëåìó òîëüêî ñ òî÷êè çðåíèÿ èõ ñèñ-
òåìíîãî åäèíñòâà.

Ïðîÿâëåíèåì âûøåíàçâàííûõ ïðîòè-
âîðå÷èé ñåãîäíÿ ÿâëÿåòñÿ è õàðàêòåð îá-
ñóæäåíèÿ ñóùåñòâóþùèõ ïðîáëåì áåëîðóñ-
ñêîé ýêîíîìèêè îòå÷åñòâåííûìè ýêîíîìè-
ñòàìè. Òàê, íàïðèìåð, áîëüøèíñòâî àâòî-
ðîâ, èçó÷àþùèõ ýêîíîìèêó ðåàëüíîãî
ñåêòîðà, ïîñòîÿííî ïðåäëàãàþò ãîñóäàðñòâó
ïîìî÷ü ýòîìó ñåêòîðó «ìàòåðèàëüíî» â ðå-
øåíèè òîé èëè èíîé çàäà÷è, íå ïûòàÿñü
îáúÿñíèòü, çà ñ÷åò êàêèõ èìåííî ñðåäñòâ
ýòà ïîìîùü áóäåò îêàçàíà. Ñòîèò, ïî-âèäè-
ìîìó, åùå ðàç âåðíóòüñÿ ê îáñóæäåíèþ öå-
ëåé Íàöèîíàëüíîãî áàíêà, íåîáõîäèìîñòè
îáåñïå÷åíèÿ ïðèåìëåìîãî óðîâíÿ èíôëÿ-
öèè, óñòîé÷èâîñòè íàöèîíàëüíîé âàëþòû,
îïðåäåëåíèÿ ñðåäñòâ, êîòîðûìè ýòî ìîæåò
áûòü äîñòèãíóòî. Îòñþäà îäíîé èç âàæíûõ
çàäà÷ â íàñòîÿùåå âðåìÿ ÿâëÿåòñÿ áîëåå
øèðîêîå è àêòèâíîå îáñóæäåíèå ñóùåñòâó-
þùèõ ïðîáëåì â ðàìêàõ äèñêóññèé ñïåöè-
àëèñòîâ è ó÷åíûõ, çàíèìàþùèõñÿ âîïðîñà-
ìè äåíåæíî-êðåäèòíîé, áþäæåòíîé è íå-
ôèíàíñîâîé îáëàñòåé ýêîíîìèêè.

Âðÿä ëè ñåãîäíÿ êòî-íèáóäü áóäåò îò-
ðèöàòü, ÷òî âàæíåéøåé ïðîáëåìîé ýêîíî-
ìèêè Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ÿâëÿåòñÿ íèç-
êàÿ ýôôåêòèâíîñòü îòå÷åñòâåííûõ ïðåäïðè-
ÿòèé. Ìîæíî óòâåðæäàòü, ÷òî â áîëüøèí-
ñòâå ñëó÷àåâ èõ ñîñòîÿíèå íå ñîîòâåòñòâóåò
âûçîâàì ñîâðåìåííîé ãëîáàëüíîé ýêîíîìè-
êè, ðåàëüíûì çàäà÷àì, ñòîÿùèì ïåðåä íåé.
Ýôôåêòèâíîñòü ïîäðàçóìåâàåò, ÷òî ýêîíî-
ìè÷åñêèé ðîñò â öåëîì äîëæåí îïèðàòüñÿ,
ïðåæäå âñåãî, íå íà äîïîëíèòåëüíîå âîâëå-
÷åíèå êðåäèòíûõ, êàê è èíûõ ðåñóðñîâ, à
íà áîëåå ðàöèîíàëüíîå èñïîëüçîâàíèå èìå-
þùèõñÿ. Âîâëå÷åíèå äîïîëíèòåëüíûõ ðå-
ñóðñîâ íåîáõîäèìî, îäíàêî îíî íå áåñïðå-
äåëüíî è äîëæíî î÷åíü æåñòêî îïðåäåëÿòü-
ñÿ ýêîíîìè÷åñêîé öåëåñîîáðàçíîñòüþ êàê
ñ òî÷êè çðåíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ è áàíêà, òàê è
ñ òî÷êè çðåíèÿ îáùåãîñóäàðñòâåííûõ çà-
äà÷. Áàíêîâñêàÿ ñèñòåìà íàøåé ñòðàíû ïîêà
íåâåëèêà è åå âîçìîæíîñòè îãðàíè÷åíû.

Òàêèì îáðàçîì, ìîæíî ñôîðìóëèðîâàòü
îñíîâíûå èçìåíåíèÿ â ýêîíîìè÷åñêîì ðàç-
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Ðàçâèòèå õîçÿéñòâåííîé ñèñòåìû Áåëàðóñè â êîíòåêñòå âçàèìîäåéñòâèÿ ôèíàíñîâîãî è ðåàëüíîãî...

âèòèè ñòðàíû, êîòîðûå ïîìîãóò ðàçðåøèòü
ñóùåñòâóþùèå ïðîòèâîðå÷èÿ.

i
Ïðîâåäåíèå ðåôîðìèðîâàíèÿ îòå÷å-

ñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé â íàïðàâëåíèè ðå-
àëüíîãî ïîâûøåíèÿ èõ ýôôåêòèâíîñòè. Ýòî
ïîçâîëèò â äàëüíåéøåì ñâåñòè íåîáõîäè-
ìîñòü èõ ïîñòîÿííîé ïîääåðæêè ê ìèíè-
ìóìó, ïîñòåïåííî ââîäÿ áîëåå æåñòêèå áþä-
æåòíûå îãðàíè÷åíèÿ â îòíîøåíèè ñïðîñà
íà èíâåñòèöèîííûå ðåñóðñû êàê ñî ñòîðî-
íû ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà, òàê è ñî ñòî-
ðîíû äåíåæíîãî ðûíêà äëÿ ïðåäïðèÿòèé
âíå çàâèñèìîñòè îò ôîðìû ñîáñòâåííîñòè.
Ýêîíîìèêà ñòðàíû íóæäàåòñÿ â îáùåñèñ-
òåìíûõ è îòðàñëåâûõ èíñòèòóöèîíàëüíûõ
ïðåîáðàçîâàíèÿõ, ñîçäàþùèõ ìîòèâàöèîí-
íûå ñòèìóëû äëÿ ýôôåêòèâíîé ðàáîòû
ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ è èõ àäåêâàòíî-
ãî âçàèìîäåéñòâèÿ ñ áàíêîâñêîé ñèñòåìîé
è áþäæåòîì. Áîëåå ïîäðîáíîå ðàññìîòðå-
íèå ýòèõ ïðîáëåì òðåáóåò îòäåëüíîãî èç-
ëîæåíèÿ. Îòìåòèì çäåñü ëèøü äâà ìîìåí-
òà. Âî-ïåðâûõ, òðàäèöèîííî ñ÷èòàåòñÿ, ÷òî
ôàêòîð, îãðàíè÷èâàþùèé ðîñò, – íåäîñòà-
òîê èíâåñòèöèé. Íî äî êðèçèñà â íàøåé
ñòðàíå áûë äîñòèãíóò äîñòàòî÷íî âûñîêèé
óðîâåíü ãîñóäàðñòâåííûõ èíâåñòèöèé. Ïðî-
áëåìà ñîñòîèò â òîì, ÷òî ýôôåêòèâíîñòü
ýòèõ èíâåñòèöèé ïîñòîÿííî ñîêðàùàåòñÿ.
Âî-âòîðûõ, íåîáõîäèìî ïåðåñìîòðåòü äåé-
ñòâóþùóþ ñèñòåìó èñïîëüçîâàíèÿ öåëåâûõ
ïîêàçàòåëåé äëÿ ñòèìóëèðîâàíèÿ è êîíò-
ðîëÿ ðàáîòû ðóêîâîäñòâà ãîñóäàðñòâåííûõ
îðãàíèçàöèé, êîòîðàÿ â ïåðèîä êðèçèñà îñî-
áåííî ÿâíî ïðîäåìîíñòðèðîâàëà ñâîþ îã-
ðàíè÷åííîñòü.

i
Âêëþ÷åíèå ìåõàíèçìîâ ôîíäîâîãî

ðûíêà â ñèñòåìó îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìèêè
èíâåñòèöèîííûìè ðåñóðñàìè. Áîëüøîå ðàç-
íîîáðàçèå ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ ïðå-
äîñòàâëÿåò øèðîêèå âîçìîæíîñòè ïðåäïðè-
ÿòèÿì ðåøàòü ïðîáëåìó íåõâàòêè ñîáñòâåí-
íûõ ñðåäñòâ. Ñóùåñòâóþùèé ñåãîäíÿ â
ñòðàíå ðûíîê öåííûõ áóìàã ïðàêòè÷åñêè
íå âûïîëíÿåò ñâîåãî îñíîâíîãî íàçíà÷åíèÿ
– îáåñïå÷åíèÿ èíâåñòèöèÿìè ïðåäïðèÿòèé
ðåàëüíîãî ñåêòîðà è ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ èõ

ê íàèáîëåå ýôôåêòèâíî ðàáîòàþùèì êîì-
ïàíèÿì, ÷òî, â ñâîþ î÷åðåäü, òðåáóåò ðåøå-
íèÿ ðÿäà ñëîæíåéøèõ è íå èìåþùèõ ãîòî-
âûõ ðåöåïòîâ çàäà÷. Ýòî ïîçâîëèò ñíÿòü
îñòðîòó ïðîòèâîðå÷èÿ ìåæäó âîçìîæíîñ-
òÿìè è çàäà÷àìè êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ è
áþäæåòà, ñ îäíîé ñòîðîíû, è ïîòðåáíîñòÿ-
ìè â ðàçâèòèè ýêîíîìèêè, ñ äðóãîé.

i
Óñêîðåíèå ñîçäàíèÿ Ôèíàíñîâîãî

àãåíòñòâà ðàçâèòèÿ Áåëàðóñè – íåáàíêîâñ-
êîé êðåäèòíî-ôèíàíñîâîé îðãàíèçàöèè äëÿ
îáåñïå÷åíèÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ïðèîðèòåòíûõ
ãîñóäàðñòâåííûõ ïðîãðàìì, ñ îäíîé ñòîðî-
íû, à òàêæå äëÿ àêêóìóëèðîâàíèÿ ïðîáëåì-
íûõ àêòèâîâ áàíêîâ, ñ äðóãîé. Ãîñóäàðñòâî
äîëæíî îêàçûâàòü òàêîìó àãåíòñòâó ñîäåé-
ñòâèå â âèäå ïðåäîñòàâëåíèÿ ãàðàíòèé è
ñòðàõîâàíèÿ. Ê ìåðàì ïîääåðæêè ìîãóò áûòü
îòíåñåíû îñâîáîæäåíèå îò íàëîãîâ, îòêàç
ãîñóäàðñòâà êàê îñíîâíîãî ó÷ðåäèòåëÿ îò
ïîëó÷åíèÿ ñâîåé äîëè ïðèáûëè, ïðåäîñòàâ-
ëåíèå íàëîãîâûõ ëüãîò ïî äîõîäàì îò îáëè-
ãàöèé, ýìèòèðóåìûõ àãåíòñòâîì.

i
Ïî ìåðå ñîçäàíèÿ îñíîâíûõ ïðåäïî-

ñûëîê ïîñòåïåííûé îòõîä îò ðåæèìà ïðè-
âÿçêè âàëþòíîãî êóðñà ê êîðçèíå âàëþò êàê
ãëàâíîãî ñïîñîáà îáåñïå÷åíèÿ ñåãîäíÿ ïðè-
åìëåìîãî óðîâíÿ èíôëÿöèè ê èíûì (íàïðè-
ìåð, òàðãåòèðîâàíèþ èíôëÿöèè) ìåòîäàì.
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