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Ýêîíîìè÷åñêàÿ æèçíü ñòðàíû â îãðîìíîé ñòåïåíè îïðåäåëÿåòñÿ ñîñòîÿíèåì âà-
ëþòû, êðåäèòà è ôèíàíñîâ. Ïðåæäå âñåãî îò ìîíåòàðíîé è ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè
ãîñóäàðñòâà çàâèñèò ìàêðîýêîíîìè÷åñêàÿ ñòàáèëüíîñòü, áåç ÷åãî íåâîçìîæíû âû-
ñîêàÿ ýôôåêòèâíîñòü ïðîèçâîäñòâà, îïòèìàëüíûé óðîâåíü èíâåñòèöèé è çäîðîâûé
ðîñò ÂÂÏ, îáúåêòèâíî íåîáõîäèìûé äëÿ ïîâûøåíèÿ áëàãîñîñòîÿíèÿ íàðîäà. Ìàê-
ðîýêîíîìè÷åñêàÿ ñòàáèëüíîñòü — ýòî ñòàáèëüíîñòü öåí, îáìåííîãî êóðñà íàöèî-
íàëüíîé âàëþòû, íàëîãîâûõ ñòàâîê è òàìîæåííûõ òàðèôîâ, äðóãèõ óñëîâèé õî-
çÿéñòâîâàíèÿ. Ýòî íèçêèé óðîâåíü áåçðàáîòèöû è ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò. Îïðåäå-
ëÿþùóþ ðîëü â ýêîíîìè÷åñêèõ ïðîöåññàõ èãðàåò êîëè÷åñòâî äåíåã â îáðàùåíèè,
ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ äåíåã è ñâÿçü ìåæäó äåíåæíîé è òîâàðíîé ìàññàìè. Â ýòîì
ñóòü ìîíåòàðèçìà — ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè è ïðàêòè÷åñêîé êîíöåïöèè ýêîíîìè÷å-
ñêîãî óïðàâëåíèÿ. Íåîïðàâäàííûé ðîñò äåíåæíîé ìàññû, êàê è óõóäøåíèå åå
ñòðóêòóðû íåìèíóåìî âåäóò ê ðîñòó öåí è ïàäåíèþ âàëþòíîãî êóðñà. Ìîíåòàðèçì
ëåæèò â îñíîâå äåÿòåëüíîñòè öåíòðàëüíîãî áàíêà ëþáîé ñòðàíû, òåì áîëåå ñòðàíû
ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé. Ê âàæíåéøèì òðåáîâàíèÿì äåíåæíîé ïîëèòèêè îòíî-
ñèòñÿ ìîíåòàðíîå ïðàâèëî, ñîãëàñíî êîòîðîìó ìàññà äåíåã â îáðàùåíèè äîëæíà
åæåãîäíî óâåëè÷èâàòüñÿ òåìïàìè, ñîðàçìåðíûìè ïîòåíöèàëüíîìó òåìïó ðîñòà
ðåàëüíîãî âàëîâîãî íàöèîíàëüíîãî ïðîäóêòà. Ðîñò öåí íà 3—5 % â ãîä ñ÷èòàåòñÿ
îïòèìàëüíûì. Ðîñò öåí ñâûøå 25 % â ãîä äåëàåò ýêîíîìèêó íåóñòîé÷èâîé, âëå÷åò
çà ñîáîé óòðàòó îáîðîòíîãî êàïèòàëà, îòòîê èíâåñòèöèîííîãî êàïèòàëà èç ñòðàíû,
îáåñöåíèâàåò äåíåæíûå ñáåðåæåíèÿ è íàêîïëåíèÿ. Ìèðîâîé îïûò ñâèäåòåëüñò-
âóåò, ÷òî èíôëÿöèÿ, ïðåâûøàþùàÿ 35—40 % â ãîä, ðàçîðèòåëüíà, ÿâëÿåòñÿ àáñî-
ëþòíûì çëîì äëÿ ýêîíîìèêè è íàñåëåíèÿ: íåýôôåêòèâíî ðàñïðåäåëÿþòñÿ ðåñóð-
ñû, êàïèòàë è äîõîäû, ñíèæàåòñÿ îáùèé óðîâåíü èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè, ïà-
äàåò èíâåñòèöèîííàÿ ïðèâëåêàòåëüíîñòü ñòðàíû äëÿ âíåøíèõ èíâåñòîðîâ, ïðî-
èñõîäèò äåìîíåòèçàöèÿ ýêîíîìèêè, óâåëè÷èâàåòñÿ áðåìÿ èíôëÿöèîííîãî íàëîãà.

Ìîíåòàðíàÿ ïîëèòèêà è èíôëÿöèÿ. Èíôëÿöèÿ — ýòî îáåñöåíåíèå äåíåã,
ïðîÿâëÿþùååñÿ â ðîñòå öåí. Â ñòðàíàõ, ãäå íîðìàëüíî ôóíêöèîíèðóþò ðûíî÷íûå
ìåõàíèçìû, ãëàâíàÿ îòâåòñòâåííîñòü çà èíôëÿöèþ ëåæèò íà öåíòðàëüíîì áàíêå.
Îäíàêî íåîáõîäèìî èìåòü â âèäó, ÷òî ãåíåðèðîâàòü èíôëÿöèþ ìîæåò íå òîëüêî äå-
íåæíî-êðåäèòíàÿ ýìèññèÿ, íå òîëüêî óñêîðåíèå îáðàùåíèÿ äåíåã, âûçâàííîå ìîíå-
òàðíîé ïîëèòèêîé öåíòðàëüíîãî áàíêà.

Îáåñöåíåíèå äåíåã âûçûâàåò âñå, ÷òî èñïîëüçóåòñÿ â ðåàëüíîñòè â êà÷åñòâå
ïëàòåæíîãî ñðåäñòâà — äåáèòîðñêî-êðåäèòîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü, áàðòåð, äîëëà-
ðèçàöèÿ ýêîíîìèêè (â îñîáåííîñòè çà ñ÷åò íåáàíêîâñêèõ ïîñòóïëåíèé). Ðàçâèòèå
èíôëÿöèîííûõ ïðîöåññîâ ïðîâîöèðóþò ôàêòîðû íåìîíåòàðíîãî õàðàêòåðà — ïîä-
äåðæàíèå ÷ðåçìåðíî âûñîêîé äîëè ãîñóäàðñòâåííîãî ñåêòîðà â ýêîíîìèêå, õðîíè-
÷åñêèé áþäæåòíûé äåôèöèò è îòñóòñòâèå öèâèëèçîâàííûõ èñòî÷íèêîâ åãî ïîêðû-
òèÿ, íåðàçâèòîñòü ðûíêà öåííûõ áóìàã, àäìèíèñòðàòèâíîå ðåãóëèðîâàíèå öåí è
óðîâíÿ çàðàáîòíîé ïëàòû, â òîì ÷èñëå èíäåêñàöèÿ çàðàáîòíîé ïëàòû íà îñíîâå
ïðîøëûõ òåìïîâ èíôëÿöèè, íèçêàÿ ýôôåêòèâíîñòü ïðîèçâîäñòâà (íåïëàòåæè,
óáûòî÷íîñòü è íèçêàÿ ðåíòàáåëüíîñòü), ñêðûòàÿ áåçðàáîòèöà, è äð. Äàâëåíèå íå-
ìîíåòàðíûõ ôàêòîðîâ, íåðåøåííîñòü ïðîáëåìû ñîçäàíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîãî è
ôèíàíñîâî çäîðîâîãî ðåàëüíîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè îáúåêòèâíî íå ïîçâîëÿþò ïðî-
âîäèòü îïòèìàëüíóþ ìîíåòàðíóþ ïîëèòèêó è òåì ñàìûì ïîäàâèòü èíôëÿöèþ íà
äëèòåëüíóþ ïåðñïåêòèâó.

Ïîñëå ðàñïàäà ÑÑÑÐ â 1991 ã. è äî îêòÿáðÿ 1994 ã. ãèïåðèíôëÿöèÿ è ïàäåíèå
âàëþòíîãî êóðñà áûëè îáóñëîâëåíû íè÷åì íå îãðàíè÷åííîé è âçàèìíî íå ñîãëàñî-
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âàííîé ýìèññèåé îáùåé ñîâåòñêîé âàëþòû ñòðàíàìè, ïðîâîçãëàñèâøèìè íåçàâèñè-
ìîñòü. Ýòî ïðèâåëî ê ïî÷òè ïîëíîìó îáåñöåíåíèþ âêëàäîâ, ñáåðåæåíèé è êàïèòà-
ëîâ âî âñåõ ñòðàíàõ ÑÍÃ.

Ïóòè äåíåæíîé ñòàáèëèçàöèè. Âûâîä ýêîíîìèêè èç êðèçèñà íåâîçìîæåí â óñ-
ëîâèÿõ íåñòàáèëüíîé âàëþòû. Ýòî ïîáóæäàëî ñòðàíû ê ââåäåíèþ íàöèîíàëüíûõ
âàëþò. Óæå â 1995 ã. áûë â îñíîâíîì çàëîæåí ôóíäàìåíò äëÿ ñòàáèëüíîãî ôóíê-
öèîíèðîâàíèÿ áåëîðóññêîãî ðóáëÿ: ñóùåñòâåííî îãðàíè÷åíà äåíåæíî-êðåäèòíàÿ
ýêñïàíñèÿ è ïðèíÿòû ìåðû äëÿ ñîêðàùåíèÿ ñêîðîñòè îáîðîòà äåíåæíîé åäèíèöû.
Íàöèîíàëüíûé áàíê îáåñïå÷èë âûïóñê ñîáñòâåííûõ öåííûõ áóìàã, à òàêæå îò-
êðûë äëÿ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ ñïåöèàëüíûå äåïîçèòíûå ñ÷åòà äëÿ âêëàäîâ ïîä
ïîëîæèòåëüíóþ ñòàâêó. Ýòî ïîçâîëèëî èçúÿòü èç ðûíî÷íîãî îáîðîòà çíà÷èòåëüíûå
ñóììû ýìèññèîííûõ äåíåã, âûïóùåííûõ äëÿ êðåäèòîâàíèÿ íåðåôîðìèðóåìîãî
ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà, ïðîâåäåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ çàêóïîê ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîé
ïðîäóêöèè, ïîääåðæêè ðåàëüíî óáûòî÷íîãî ãîñóäàðñòâåííîãî ïðîìûøëåííîãî
ñåêòîðà. Ðåôèíàíñèðîâàíèå áàíêîâ ïåðåâîäèëîñü íà àóêöèîííóþ îñíîâó. Ñ ïî-
ìîùüþ ïîëîæèòåëüíîé ïðîöåíòíîé ñòàâêè áûëà îáåñïå÷åíà ñîõðàííîñòü âêëàäîâ è
ñáåðåæåíèé â áåëîðóññêèõ ðóáëÿõ. Íà÷àë ôóíêöèîíèðîâàòü âàëþòíûé ðûíîê,
ïîçâîëèâøèé ëþáîìó ñóáúåêòó õîçÿéñòâîâàíèÿ è ëþáîìó ãðàæäàíèíó ñâîáîäíî
îáìåíèâàòü íàöèîíàëüíóþ âàëþòó íà ëþáóþ äðóãóþ è íàîáîðîò, ÷åì áûë íàíåñåí
âåñîìûé óäàð ïî âàëþòíîé ñïåêóëÿöèè è êîððóïöèè. Íà âåñüìà ëüãîòíûõ óñëî-
âèÿõ íà äëèòåëüíûå ñðîêè ïîëó÷åíû îò ÌÂÔ è ÌÁÐÐ ñòàáèëèçàöèîííûé è äðóãèå
êðåäèòû. Íà çäîðîâîé ðûíî÷íîé îñíîâå íà÷àëè íàêàïëèâàòüñÿ ñîáñòâåííûå èíâà-
ëþòíûå ðåçåðâû, äëÿ âñåé ýêîíîìèêè è íàñåëåíèÿ áûë óñòàíîâëåí åäèíûé âàëþò-
íûé êóðñ. Öåíà îäíîãî äîëëàðà êàê îôèöèàëüíî, òàê è íà ðûíêå ñòàëà ñòàáèëüíîé.
Â ðåçóëüòàòå èç ìåñÿöà â ìåñÿö óìåíüøàëàñü èíôëÿöèÿ. Â öåëîì çà 1995 ã. îíà
ñîêðàòèëàñü (ïðîòèâ êîíöà 1994 ã.) ïî÷òè â 7 ðàç. Ïîÿâèëàñü ðåàëüíàÿ âîçìîæ-
íîñòü ïðåäîñòàâèòü ýêîíîìèêå ðóáëü êàê óíèâåðñàëüíîå ñðåäñòâî ó÷åòà ñòîèìîñòè,
ñáåðåæåíèé è íàêîïëåíèé, îáåñïå÷èòü ìàêðîýêîíîìè÷åñêîå ðåãóëèðîâàíèå ýêîíî-
ìèêè íà ýôôåêòèâíîé ðûíî÷íîé îñíîâå.

Îäíàêî âïîñëåäñòâèè â öåëÿõ ðåøåíèÿ ïðîáëåìû íåïëàòåæåé áûëà ïðåäïðèíÿ-
òà ïîïûòêà, ñ ïîìîùüþ äåíåæíî-êðåäèòíîé ýêñïàíñèè, ïîâûñèòü êîýôôèöèåíò ìî-
íåòàðèçàöèè ýêîíîìèêè. Ðåçóëüòàò ïîëó÷èëñÿ îáðàòíûé. Íåïëàòåæè âûðîñëè,
êîýôôèöèåíò ìîíåòàðèçàöèè åùå áîëåå ñíèçèëñÿ. Íîìèíàëüíûé ðîñò ðóáëåâîé äå-
íåæíîé ìàññû ïðèâåë ê ñíèæåíèþ êîýôôèöèåíòà ìîíåòàðèçàöèè ñ 10—12 % äî
5%, ÷òî ñâèäåòåëüñòâóåò î ïàäåíèè öåííîñòè äåíåã (â íèçêîèíôëÿöèîííûõ ýêîíî-
ìèêàõ ýòîò êîýôôèöèåíò êîëåáëåòñÿ â äèàïàçîíå 50—80 %)*. Ñêîðîñòü îáðàùåíèÿ
äåíåã ïðåâûøàëà 10 îáîðîòîâ â ãîä (â Ãåðìàíèè ýòà ñêîðîñòü íå ïðåâûøàåò äâóõ
îáîðîòîâ). Ðåàëüíàÿ äåíåæíàÿ ìàññà (â äîëëàðîâîì ýêâèâàëåíòå), îáñëóæèâàþùàÿ
ïëàòåæíûé îáîðîò, çà ïåðèîä ñ 1995 ã. ñîêðàòèëàñü áîëåå ÷åì íà 1/3. Â äàëüíåé-
øåì áûëà ïðîâîçãëàøåíà òàê íàçûâàåìàÿ ðàöèîíàëüíàÿ êðåäèòíàÿ ýêñïàíñèÿ â
ðåàëüíûé ñåêòîð, à òàêæå íà æèëèùíîå ñòðîèòåëüñòâî, êîòîðàÿ áóäòî áû íå óâåëè-
÷èâàåò èíôëÿöèþ. Êîììåð÷åñêèå áàíêè ïîáóæäàëèñü íàïðàâëÿòü êðàòêîñðî÷íûå
ðåñóðñû â äîëãîñðî÷íûå âëîæåíèÿ ïîä îòðèöàòåëüíûå ñòàâêè. Çà ñ÷åò áåçðåñóðñ-
íîé êðåäèòíîé ýìèññèè, ïîâëåêøåé çà ñîáîé îãðîìíûé èíôëÿöèîííûé íàëîã íà
ãðàæäàí, ôèíàíñèðîâàëàñü ÷åðåç áþäæåò ïðîãðàììà æèëèùíîãî ñòðîèòåëüñòâà.
Ïðè ýòîì êðåäèòû íà ñòðîèòåëüñòâî æèëüÿ ïðåäîñòàâëÿëèñü ïî ëüãîòíîé ïðîöåíò-
íîé ñòàâêå 5 % ãîäîâûõ (òîãäà êàê ñðåäíåìåñÿ÷íàÿ èíôëÿöèÿ ñîñòàâëÿëà 7—11 %) è
íà äëèòåëüíûå ñðîêè (äî 40 ëåò). Ôàêòè÷åñêè óçêèé êðóã çàñòðîéùèêîâ êîñâåííî
ñóáñèäèðîâàëñÿ çà ñ÷åò îñòàëüíîãî íàñåëåíèÿ ïîñðåäñòâîì èíôëÿöèîííîãî íàëîãà.

Áûë çàêðûò âíåáèðæåâîé âàëþòíûé ðûíîê. Íàöèîíàëüíûé áàíê òî çàêðûâàë
âûõîä áåëîðóññêîãî ðóáëÿ íà âíåøíèå ðûíêè, òî îòêðûâàë. Òî óïðàçäíÿë “çà íå-
íàäîáíîñòüþ” äîïîëíèòåëüíóþ ñåññèþ íà Ìåæáàíêîâñêîé âàëþòíîé áèðæå, òî
âîññòàíàâëèâàë. Ó÷ðåæäàëèñü âñå íîâûå âèäû êóðñîâ íàöèîíàëüíîé âàëþòû. Áàð-
òåðèçàöèÿ ïðåâûñèëà âñÿêèå ðàçóìíûå ïðåäåëû. Ñîçäàâàëèñü íåæèçíåñïîñîáíûå
âàëþòíî-òîâàðíûå ôîíäû. Âîçíèêëè ìåðòâîðîæäåííûå èäåè ñîçäàíèÿ “ïåðåâîä-
íîãî ðóáëÿ”, “ñîþçíîé” âàëþòû" ïðè ñîõðàíåíèè íàöèîíàëüíûõ è ò.ï. Ãèïåðòðî-
ôèðîâàííûìè òåìïàìè ðîñëà äåáèòîðñêî-êðåäèòîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü ìåæäó
ïðåäïðèÿòèÿìè. Íà íà÷àëî èþëÿ 2001 ã. ïðîñðî÷åííàÿ äåáèòîðñêî-êðåäèòîðñêàÿ
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*Ïåðâè÷íûì èñòî÷íèêîì ïðèâåäåííûõ â ñòàòüå ïîêàçàòåëåé, õàðàêòåðèçóþùèõ ñîñòîÿíèå ýêîíî-
ìèêè, äåíåã, êðåäèòà è áàíêîâ, ÿâëÿåòñÿ îôèöèàëüíàÿ ñïðàâî÷íî-àíàëèòè÷åñêàÿ èíôîðìàöèÿ Íàöèî-
íàëüíîãî áàíêà, îïóáëèêîâàííàÿ â Áàíêîâñêèõ âåñòíèêàõ 2001 ã. (¹¹ 23/172, 33/182).



çàäîëæåííîñòü ïðåâûñèëà âàëîâóþ âåëè÷èíó ñîâîêóïíîé äåíåæíîé ìàññû. Ïðî-
ñðî÷åííàÿ äåáèòîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü ñîñòàâëÿëà 2,2 òðëí ð., à êðåäèòîðñêàÿ áû-
ëà íà 500 ìëðä áîëüøå — 2,7 òðëí ð. Òàêàÿ ìîíåòàðíàÿ ïîëèòèêà ñïîñîáñòâîâàëà
îïðåäåëåííîìó ðîñòó ÂÂÏ. Îäíàêî îáðàòíîé ñòîðîíîé ýòîé ïîëèòèêè áûëî îáùåå
ñíèæåíèå ðåíòàáåëüíîñòè è ðîñò óáûòî÷íîñòè, ðàññòðîéñòâî äåíåæíîãî è âàëþòíî-
ãî ðûíêîâ. Ê íà÷àëó 2000 ã. áåëîðóññêèé ðóáëü óòðàòèë âàæíåéøèå ôóíêöèè âà-
ëþòû, ïðåæäå âñåãî ôóíêöèþ ñáåðåæåíèÿ è íàêîïëåíèÿ. Ñóáúåêòû õîçÿéñòâîâà-
íèÿ îêàçàëèñü áåç îáîðîòíîãî êàïèòàëà, à áàíêè — îáåñêðîâëåííûìè. Ðåàëüíàÿ
ñóììà êðåäèòîâ, ñîìíèòåëüíûõ ê ïîãàøåíèþ, ïî îôèöèàëüíûì äàííûì ñîñòàâèëà
16—19 % îò âñåõ ïðåäîñòàâëåííûõ, à â äåéñòâèòåëüíîñòè — áîëåå 1/3, à èíâàëþò-
íûõ — îêîëî 40 %. 85 % ïðîáëåìíûõ êðåäèòîâ ïðèõîäèòñÿ íà ïðåäïðèÿòèÿ ãîñó-
äàðñòâåííîé ôîðìû ñîáñòâåííîñòè. Èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí ñîñòàâèë: â 1999 ã. —
351 %, 2000 ã. — 208 %. Îôèöèàëüíûé îáìåííûé êóðñ çà 2000 ã. óïàë ñ 320 äî 1180 ð.
çà 1 äîë. ÑØÀ, ò.å. áåëîðóññêèé ðóáëü îáåñöåíèëñÿ â 3,7 ðàçà. À çà ïåðèîä äî îê-
òÿáðÿ 2001 ã. — åùå íà 26 %.

Ðîñò ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí è îáåñöåíåíèå áåëîðóññêîãî ðóáëÿ ïî îòíîøåíèþ ê
òâåðäûì âàëþòàì îáúÿñíÿåòñÿ íåñîðàçìåðíûì ðîñòó ÂÂÏ óâåëè÷åíèåì äåíåæíîé
ìàññû. Òîëüêî çà 2000 ã., êîãäà, êàçàëîñü áû, íà÷àëà äåéñòâîâàòü áîëåå æåñòêàÿ ìîíå-
òàðíàÿ ïîëèòèêà, ïðèðîñò ðóáëåâîé äåíåæíîé ìàññû ñîñòàâèë 382 ìëðä ð. (èëè
134 %). Âûñîêèé ðîñò öåí ïîâëåê çà ñîáîé óòðàòó ó ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ ñîá-
ñòâåííîãî îáîðîòíîãî êàïèòàëà äî 10—20 % îò ïîòðåáíîñòè è ñîêðàùåíèå ó íàñåëåíèÿ
ðåàëüíûõ äåíåæíûõ äîõîäîâ èç-çà èíôëÿöèîííîãî íàëîãà. Àäìèíèñòðàòèâíîå âìå-
øàòåëüñòâî â öåíîîáðàçîâàíèå è îòñóòñòâèå óñëîâèé äëÿ èíâåñòèöèé è êîíêóðåíöèè
ïðèâåëî ê îáâàëüíîìó ïàäåíèþ ðåíòàáåëüíîñòè. Äîëÿ óáûòî÷íûõ ïðåäïðèÿòèé â îò-
äåëüíûå ïåðèîäû äîñòèãàëà 40 %. Â èíôëÿöèîííóþ ýêîíîìèêó íå èäóò èíâåñòèöèè, â
ñâÿçè ñ ÷åì óðîâåíü èçíîñà àêòèâíîé ÷àñòè ôîíäîâ ïðèáëèçèëñÿ ê 80 %.

Ïóòü ê ñòàáèëèçàöèè. Íåîáõîäèìîñòü ñîçäàíèÿ íîðìàëüíûõ óñëîâèé äëÿ ðàáî-
òû ýêîíîìèêè ïðåäîïðåäåëèëà èçìåíåíèå ìîíåòàðíîé è âàëþòíîé ïîëèòèêè. Â
2000 ã. áûë âçÿò êóðñ íà ðåàëüíóþ ñòàáèëèçàöèþ äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ. Ëèêâèäè-
ðîâàíà ìíîæåñòâåííîñòü îáìåííûõ êóðñîâ íàöèîíàëüíîé âàëþòû è îñóùåñòâëåí
ïåðåõîä ê åäèíîìó âàëþòíîìó êóðñó. Íà÷àòî ñîêðàùåíèå ðàçìåðîâ êðåäèòíîé
ýìèññèè Íàöèîíàëüíîãî áàíêà. Âîññòàíîâëåí, â îñíîâíîì, âàëþòíûé ðûíîê. Îôè-
öèàëüíî îáúÿâëåííûé óðîâåíü ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ñòàë ïîëîæèòåëüíûì
(âûøå óðîâíÿ èíôëÿöèè). Ïðåêðàùåíà ïðàêòèêà óñòàíîâëåíèÿ, çà îòäåëüíûìè èñ-
êëþ÷åíèÿìè, îòðèöàòåëüíûõ ñòàâîê ïî äåïîçèòàì è êðåäèòàì. Àêòèâèçèðîâàíû
ñòàáèëèçàöèîííûå ìåðîïðèÿòèÿ â âèäå “çàìîðàæèâàíèÿ” ñðåäñòâ áàíêîâ â äåïîçè-
òàõ Íàöèîíàëüíîãî áàíêà, ïîâûøåíû îáÿçàòåëüíûå ðåçåðâíûå òðåáîâàíèÿ. Â óñ-
ëîâèÿõ èíôëÿöèè è ââåäåíèÿ ïîëîæèòåëüíûõ ñòàâîê ïî äåïîçèòàì íàìåòèëàñü òåí-
äåíöèÿ ðåâàëüâàöèè áåëîðóññêîãî ðóáëÿ ê èíîñòðàííûì âàëþòàì, ò.å. èíäåêñ ðîñ-
òà öåí ñóùåñòâåííî îòñòàåò îò ñíèæåíèÿ îáìåííîãî êóðñà.

Íàêîíåö, íà âûñøåì óðîâíå ïðèçíàíà íåîáõîäèìîñòü ðàñøèðåíèÿ äëÿ ïðåä-
ïðèíèìàòåëüñòâà áîëåå âûñîêîé ñòåïåíè ýêîíîìè÷åñêîé ñâîáîäû, ïðîâîçãëàøåí
êóðñ íà ëèáåðàëèçàöèþ óñëîâèé õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè.

Îäíàêî ïðîöåññ ñòàáèëèçàöèè áåëîðóññêîãî ðóáëÿ åùå äàëåê îò çàâåðøåíèÿ.
Ðàçìåðû êðåäèòíîé ýìèññèè (÷èñòûé âíóòðåííèé êðåäèò Íàöèîíàëüíîãî áàíêà)
âåñüìà çíà÷èòåëüíû, âî ìíîãî ðàç ïðåâûøàþò ðåàëüíûé ðîñò ÂÂÏ, ÷òî ïðîâîöèðó-
åò èíôëÿöèþ. Ñòðàíà ïðîäîëæàåò æèòü íå ïî ñðåäñòâàì. Íåíîðìàëüíîé ÿâëÿåòñÿ
ïðàêòèêà ýìèññèîííîãî êðåäèòîâàíèÿ Íàöèîíàëüíûì áàíêîì ãîñóäàðñòâåííîãî
áþäæåòà äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ æèëèùíîãî ñòðîèòåëüñòâà, íà êîìïåíñàöèþ âêëàäîâ
íàñåëåíèÿ è ïîêðûòèå áþäæåòíîãî äåôèöèòà, â òîì ÷èñëå íà ïîêóïêó íà ïåðâè÷-
íîì ðûíêå ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã. Ïðè÷åì, â óñëîâèÿõ èíôëÿöèè, ýòè
êðåäèòû ïðåäîñòàâëÿþòñÿ íà áåñïðîöåíòíîé îñíîâå ëèáî ïîä îòðèöàòåëüíûå ìèíè-
ìàëüíûå ïðîöåíòíûå ñòàâêè. Íåñìîòðÿ íà îáúÿâëåíèå ïîëîæèòåëüíûõ ñòàâîê, â
ïåðâîì ïîëóãîäèè 2001 ã. ðåàëüíàÿ ôàêòè÷åñêàÿ ìåñÿ÷íàÿ ñòàâêà ðåôèíàíñèðîâà-
íèÿ ñîñòàâëÿëà â ñðåäíåì –2,4 %. Íàöèîíàëüíûì áàíêîì áûëè ïðåäîñòàâëåíû
ïðàâèòåëüñòâó ýìèññèîííûå êðåäèòû: â 2000 ã. â ñóììå 122,4 ìëðä ð., èëè ïî÷òè
70 % âñåãî îáúåìà ýìèññèè, çà ïåðâîå ïîëóãîäèå 2001 ã. — 103,6 ìëðä ð., èëè ñîîò-
âåòñòâåííî 90 %. Ýòî ãëóáèííàÿ ïðè÷èíà èíôëÿöèè. Êðîìå òîãî, â óñëîâèÿõ óáû-
òî÷íîñòè èëè íèçêîé ðåíòàáåëüíîñòè 2/3 ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ ïðîäîëæàëàñü
êðåäèòíàÿ ýêñïàíñèÿ. Ïðè ðîñòå ÂÂÏ çà 2000 ã. íà 5,8 % êðåäèòû êîììåð÷åñêèõ
áàíêîâ ýêîíîìèêå (çàäîëæåííîñòü ïðåäïðèÿòèé ïî ññóäàì) âîçðîñëè â 3,3 ðàçà è
ñîñòàâèëè íà êîíåö ãîäà ïî÷òè 1,5 òðëí ð. Ñîîòâåòñòâåííî çà ïåðâîå ïîëóãîäèå
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2001 ã. ïðè ðîñòå ÂÂÏ íà 3 % — åùå íà 34 % è äîñòèãëè 2,0 òðëí ð. Â ðåçóëüòàòå
ñîâîêóïíàÿ äåíåæíàÿ ìàññà óâåëè÷èëàñü çà 2000 ã. â 3,2 ðàçà (ñîñòàâèëà íà êîíåö
ãîäà 1,6 òðëí ð.), çà ïåðâîå ïîëóãîäèå 2001 ã. — åùå íà 28 % (ñîñòàâèëà 2,1 òðëí ð.).
Òàêîé íåñîðàçìåðíûé ðîñò êðåäèòîâ è äåíåæíîé ìàññû ïîâëåê çà ñîáîé ðîñò ïî-
òðåáèòåëüñêèõ öåí çà 2000 ã. áîëåå ÷åì â 2 ðàçà, è â 2001 ã. — åùå ïî÷òè íà 50 %.

Çàäà÷à ïîâûøåíèÿ êîýôôèöèåíòà ìîíåòàðèçàöèè è ñîêðàùåíèÿ ñêîðîñòè îáî-
ðîòà äåíåã ðåøàåòñÿ ïîñðåäñòâîì óëó÷øåíèÿ ïðåæäå âñåãî êà÷åñòâà ðóáëåâîé äå-
íåæíîé ìàññû, ò.å. óâåëè÷åíèÿ äîëè ñðî÷íûõ, îñîáåííî äîëãîñðî÷íûõ (ñâûøå îä-
íîãî ãîäà) äåïîçèòîâ è ñîîòâåòñòâóþùèì óìåíüøåíèåì äîëè íàëè÷íûõ äåíåã è äå-
ïîçèòîâ “äî âîñòðåáîâàíèÿ”.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ íîâîé ìîíåòàðíîé ïîëèòèêîé õðàíåíèå ñáåðåæåíèé íà ñðî÷-
íûõ äåïîçèòàõ â íàöèîíàëüíîé âàëþòå ñòàëî áîëåå âûãîäíûì, ÷åì â èíîñòðàííîé.
Òàê, â ïåðâîì ïîëóãîäèè 2001 ã. ñðåäíèå ïðîöåíòíûå ñòàâêè ïî âíîâü ïðèâëå÷åí-
íûì äåïîçèòàì ñîñòàâëÿëè: â íàöèîíàëüíîé âàëþòå äëÿ ôèçè÷åñêèõ ëèö — íîìè-
íàëüíàÿ 80—100 %, ðåàëüíàÿ ìåñÿ÷íàÿ — 4,4—4,8 %, â èíîñòðàííîé âàëþòå — íî-
ìèíàëüíàÿ 10,4 %, ðåàëüíàÿ ìåñÿ÷íàÿ îò –0,8 % äî +0,9 %. Âûñîêèå ïðîöåíòíûå
ñòàâêè ïî âêëàäàì â íàöèîíàëüíîé âàëþòå — âðåìåííàÿ ìåðà. Ñ ïîçèöèè ýêîíîìè-
êè îíè çàâûøåíû, âëåêóò óäîðîæàíèå êðåäèòíûõ ðåñóðñîâ, ÿâëÿþòñÿ ÷ðåçìåðíî
äîðîãèì ñïîñîáîì áîðüáû ñ èíôëÿöèåé. Íàñåëåíèå, ïðåäïîëàãàÿ “ðàçáîãàòåòü” çà
ñ÷åò ïðîöåíòà, îáåñïå÷èëî ñóùåñòâåííûé ðîñò ñðî÷íûõ âêëàäîâ — çà 9 ìåñÿöåâ
2001 ã. â 5 ðàç. Ýòî íåñêîëüêî áëîêèðîâàëî ðîñò èíôëÿöèè è ñïîñîáñòâîâàëî ñòàáè-
ëèçàöèè îáìåííîãî êóðñà. Îäíàêî òàêàÿ ïðîöåíòíàÿ ïîëèòèêà ìîæåò áûòü îáîñíî-
âàííîé ëèøü íà êðàòêîñðî÷íûé ïåðèîä. Îíà äîëæíà ñîïðîâîæäàòüñÿ ôèíàíñîâûì
îçäîðîâëåíèåì, ïîâûøåíèåì ðåíòàáåëüíîñòè, ñîçäàíèåì ðåàëüíûõ óñëîâèé äëÿ
èíâåñòèöèé è êîíêóðåíöèè. Ýòîãî íå ïðîèñõîäèëî. Â ïîñëåäíèå ìåñÿöû íàñåëåíèå
âíîâü íà÷àëî óñêîðåííî ïåðåâîäèòü ðóáëè â äîëëàðû, Íàöèîíàëüíûé áàíê âûíóæ-
äåí áûë òðàòèòü íà ýòî ñâîè ðåçåðâû.

Â 2001 ã. â ñâÿçè ñ ïîíèæåíèåì èíôëÿöèè ïðîäîëæàëñÿ ïðîöåññ ñíèæåíèÿ íî-
ìèíàëüíûõ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê ïî âíîâü âûäàííûì êðåäèòàì â íàöèîíàëüíîé âà-
ëþòå. Â ñðåäíåì îíè â ïåðâîì ïîëóãîäèè 2001 ã. ñîñòàâëÿëè íèæå 80 % (ðåàëüíàÿ
ìåñÿ÷íàÿ — 3—3,5 %). Ñðåäíèå ïðîöåíòíûå ñòàâêè ïî êðåäèòàì â ÑÊÂ ñòàáèëüíû
è ñîñòàâëÿþò 14,9—15,4 % (îäíàêî ðåàëüíàÿ ìåñÿ÷íàÿ 0,8—1,3 %). Î÷åâèäíî, ýòî
äåëàåò äëÿ ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ áîëåå âûãîäíûì ïîëó÷åíèå êðåäèòîâ â èíî-
ñòðàííîé âàëþòå, à íå â íàöèîíàëüíîé.

Ñâèäåòåëüñòâîì ñîõðàíÿþùåãîñÿ íåäîâåðèÿ íàñåëåíèÿ, äåëîâûõ ëþäåé è áàí-
êîâ ê ïðîâîäèìîé ìîíåòàðíîé ïîëèòèêå ÿâëÿåòñÿ ãèïåðòðîôèðîâàííàÿ äîëëàðèçà-
öèÿ äåíåæíî-êðåäèòíîãî îáðàùåíèÿ ñòðàíû. Ïî ñîñòîÿíèþ íà 1 èþëÿ 2001 ã. îá-
ùàÿ ñóììà ïðèâëå÷åííûõ áàíêàìè äåïîçèòîâ è âêëàäîâ ñîñòàâëÿëà 1,7 òðëí ð., â
òîì ÷èñëå â íàöèîíàëüíîé âàëþòå ëèøü 549 ìëðä ð., èëè ìåíåå 1/3 âñåõ äåíåæíûõ
ñáåðåæåíèé è íàêîïëåíèé. Îñòàëüíûå äåïîçèòû õðàíèëèñü â èíîñòðàííîé âàëþòå
(âñåãî 830 ìëí äîë., â òîì ÷èñëå ó ôèçè÷åñêèõ ëèö — 263 ìëí äîë.). Èç ïðåäîñòàâ-
ëåííûõ áàíêàìè êðåäèòîâ âûäàíî â íàöèîíàëüíîé âàëþòå 817 ìëðä ð., èëè 44,6 %.
Îáðàùàåò íà ñåáÿ âíèìàíèå ôàêò ïðåèìóùåñòâåííîãî êðåäèòîâàíèÿ â íàöèîíàëü-
íîé âàëþòå ÷àñòíîãî ñåêòîðà è íàñåëåíèÿ, à â èíîñòðàííîé — ãîñóäàðñòâåííîãî.
Òàê, èç âñåõ âûäàííûõ êðåäèòîâ äîëÿ ãîñóäàðñòâåííûõ ññóäîçàåìùèêîâ ñîñòàâè-
ëà: â íàöèîíàëüíîé âàëþòå — 32 %, â èíîñòðàííîé — 55 %.

Ïðàâèòåëüñòâó è Íàöèîíàëüíîìó áàíêó íåîáõîäèìî ïîñòàâèòü è ðåøèòü çàäà÷ó
ñíèæåíèÿ óæå â áëèæàéøèå ãîäû óðîâíÿ èíôëÿöèè äî 5 % â ãîä. Â ñîñåäíèõ ïðèáàë-
òèéñêèõ ñòðàíàõ óæå íåñêîëüêî ëåò åå óðîâåíü ñîñòàâëÿåò ìåíåå 3 %. Â Ðîññèè
èíôëÿöèÿ íå ïðåâûøàåò 20 %, íà Óêðàèíå — 25, â Ïîëüøå — 10 %. Íåîáõîäèìî çà-
êîíîäàòåëüíî çàïðåòèòü ýìèññèîííîå êðåäèòîâàíèå Íàöèîíàëüíûì áàíêîì áþäæåò-
íûõ ðàñõîäîâ, îãðàíè÷èòü ðàçìåðû ðîñòà äåíåæíîé ýìèññèè ïðèìåíèòåëüíî ê ðîñòó
ÂÂÏ è ïðîãíîçèðóåìîé ñêîðîñòè îáîðîòà äåíåæíîé åäèíèöû, îñòàíîâèòü äàëüíåé-
øèé ðîñò çàäîëæåííîñòè ýêîíîìèêè ïåðåä áàíêàìè ÷åðåç óæåñòî÷åíèå êðåäèòîâàíèÿ
óáûòî÷íûõ è íèçêîðåíòàáåëüíûõ ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ, à òàêæå ñóáúåêòîâ, óòðà-
òèâøèõ ñâîé îáîðîòíûé êàïèòàë, íåçàâèñèìî îò ôîðìû ñîáñòâåííîñòè. Êîììåð÷åñêèå
áàíêè — íå ñîáåñû è íå ãîñóäàðñòâåííûé áþäæåò. Ðåñóðñû áàíêîâ — ýòî ñáåðåæå-
íèÿ, ýòî äåïîçèòû íàñåëåíèÿ è ýêîíîìèêè. Èõ íåýôôåêòèâíîå èñïîëüçîâàíèå è óòðà-
òà ÷ðåâàòû îáâàëîì âñåé äåíåæíî-êðåäèòíîé ñèñòåìû ñòðàíû.

Ñíèæåíèå óðîâíÿ èíôëÿöèè, äîñòèãàåìîå ñ ïîìîùüþ âûñîêèõ ïðîöåíòíûõ
ñòàâîê, ïðèâîäèò ê ïîëçó÷åé ðåâàëüâàöèè áåëîðóññêîãî ðóáëÿ, ÷òî âëå÷åò çà ñîáîé
äîïîëíèòåëüíûå èçäåðæêè ïî ïðîöåíòàì çà êðåäèòû è ôèíàíñîâûå ïîòåðè ýêñïîð-
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òåðîâ. Òàê, çà ÿíâàðü — àâãóñò 2001 ã. êóðñ áåëîðóññêîãî ðóáëÿ ñíèçèëñÿ íà 22,5 %
ïðè èíôëÿöèè 25,3 %, ò.å. ïðîèçîøëà ðåâàëüâàöèÿ ðóáëÿ íà 2,8 ïðîöåíòíûõ ïóíê-
òà. Òàêîé äèñáàëàíñ îïðàâäàí ëèøü ïðè îäíîâðåìåííîì óñêîðåííîì ïåðåâîäå âñåé
ýêîíîìèêè íà êîíêóðåíòíûå ðûíî÷íûå óñëîâèÿ. Â èíîì ñëó÷àå ôèíàíñîâàÿ ñòàáè-
ëèçàöèÿ îêàæåòñÿ âðåìåííîé. Ïðè íåïîñëåäîâàòåëüíîì ðåôîðìèðîâàíèè ýêîíîìè-
êè ñëåäóåò îæèäàòü åå âîçâðàòà â ïðîèíôëÿöèîííîå ñîñòîÿíèå.

Ì.Ï. ËÅÙÈËÎÂÑÊÀß

ÊÎÍÊÓÐÅÍÖÈß ÊÀÊ ÓÑËÎÂÈÅ ÐÀÑØÈÐÅÍÈß
ÐÛÍÎ×ÍÛÕ ÎÒÍÎØÅÍÈÉ Â ÀÏÊ

Äëÿ òîãî ÷òîáû ðûíî÷íûé ìåõàíèçì ôóíêöèîíèðîâàë, íåîáõîäèìî ñîçäàòü îï-
ðåäåëåííûå óñëîâèÿ. Îäíî èç ïåðâûõ óñëîâèé — êîíêóðåíöèÿ. Êîíêóðåíöèÿ —
ýòî ðûíî÷íîå ñîïåðíè÷åñòâî òîâàðîïðîèçâîäèòåëåé çà áîëåå âûãîäíûå óñëîâèÿ
ïðîèçâîäñòâà è ðåàëèçàöèè òîâàðîâ è óñëóã, çà ïîëó÷åíèå íàèáîëüøåé ïðèáû-
ëè. Çíà÷åíèå êîíêóðåíöèè îïðåäåëÿåòñÿ òåì, ÷òî áåç íåå âîîáùå íåâîçìîæíû ðû-
íî÷íûå îòíîøåíèÿ: ôóíêöèîíèðîâàíèå ðûíêà îáåñïå÷èâàåòñÿ ÷åðåç ìåõàíèçì êîí-
êóðåíöèè. Ìåæîòðàñëåâàÿ êîíêóðåíöèÿ ïðèâîäèò ê ïåðåëèâàíèþ êàïèòàëà è òðó-
äà èç îòðàñëè ñ íèçêîé íîðìîé ïðèáûëè â îòðàñëè, ãäå îáåñïå÷èâàåòñÿ âûñîêèé
óðîâåíü ïðèáûëüíîñòè. Ýòèì îáåñïå÷èâàåòñÿ ïîääåðæàíèå äèíàìè÷íîãî ðûíî÷íî-
ãî ðàâíîâåñèÿ. Íî ïåðåëèâàíèå êàïèòàëà èç ÀÏÊ çàòðóäíåíî ââèäó èììîáèëü-
íîñòè (ìàëîïîäâèæíîñòè) ðåñóðñîâ. Òðóäîâûå ðåñóðñû íåäîñòàòî÷íî ìîáèëüíû, à
çåìëÿ àáñîëþòíî íåïîäâèæíà. Ïîýòîìó ÀÏÊ âûïàäàåò èç ñôåðû ìåæîòðàñëåâîé
êîíêóðåíöèè çà áîëåå äîõîäíîå âëîæåíèå êàïèòàëà.

Âíóòðèîòðàñëåâàÿ êîíêóðåíöèÿ áûâàåò äâóõ âèäîâ: öåíîâàÿ è íåöåíîâàÿ. Îñó-
ùåñòâëåíèå öåíîâîé êîíêóðåíöèè ïðåäïîëàãàåò âîçìîæíîñòü ïðîäàâàòü òîâàð ñ
ïðèáûëüþ ïî öåíå, íèæå ÷åì ó äðóãèõ ïðîèçâîäèòåëåé îòðàñëè. Íî èç-çà íåýëàñ-
òè÷íîñòè ñïðîñà ïî öåíå íà ñåëüñêîõîçÿéñòâåííóþ ïðîäóêöèþ çà ñíèæåíèåì öåíû
íå ïîñëåäóåò çàìåòíîãî ðîñòà ïðîäàæè òîâàðà è âûðó÷êà óìåíüøèòñÿ. Êîãäà âû-
ðó÷êà ñðàâíÿåòñÿ ñ èçäåðæêàìè, òîâàðîïðîèçâîäèòåëè ïåðåñòàíóò ïîëó÷àòü ïðè-
áûëü. Ïîýòîìó öåíîâàÿ êîíêóðåíöèÿ èñïîëüçóåòñÿ â îòäåëüíûõ ñëó÷àÿõ è íåïðî-
äîëæèòåëüíîå âðåìÿ. Óñòàíîâëåíèå ìîíîïîëüíî âûñîêèõ öåí âîçìîæíî ëèøü íà òå
âèäû òîâàðîâ, êîòîðûå ïðîèçâåäåíû â îñîáûõ óñëîâèÿõ (íàïðèìåð, ôðàíöóçñêîå
øàìïàíñêîå, øâåéöàðñêèé ñûð è ò.ä.).

Íåöåíîâàÿ êîíêóðåíöèÿ îñíîâàíà íà ïîâûøåíèè êà÷åñòâà ïðîäóêöèè. Â íà-
ñòîÿùåå âðåìÿ â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ âñå áîëüøåå âíèìàíèå óäåëÿåòñÿ ýêîëîãè÷åñêîé
÷èñòîòå êàê ñàìèõ ïðîäóêòîâ ïèòàíèÿ, òàê è èõ óïàêîâêå. Ñåìüÿ èç Çàïàäíîé Åâ-
ðîïû, ÑØÀ ãîòîâà ïðè ïîâûøåíèè óðîâíÿ ñâîåãî äîõîäà çàìåíÿòü â ïîòðåáëåíèè
ìåíåå êà÷åñòâåííûå ïðîäóêòû ïèòàíèÿ íà ïðîäóêòû ñ óëó÷øåííûìè õàðàêòåðèñòè-
êàìè. Â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü ãðàíèöû ïðèìåíåíèÿ íåöåíîâîé êîíêóðåíöèè æåñò-
÷å, òàê êàê ðàñõîäû íà ïðîäóêòû ïèòàíèÿ ñîñòàâëÿþò îñíîâíóþ ñòàòüþ â ïîòðåáè-
òåëüñêîì áþäæåòå è, ñëåäîâàòåëüíî, ïîêóïêà áîëåå äîðîãèõ ñåëüñêîõîçÿéñòâåí-
íûõ òîâàðîâ òðåáóåò çíà÷èòåëüíîãî ïîïîëíåíèÿ áþäæåòà ñåìüè.

Îñíîâîé ýôôåêòèâíîãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé â ÀÏÊ ÿâ-
ëÿþòñÿ ñâîáîäíûå òîâàðîïðîèçâîäèòåëè, ïðèóìíîæàþùèå ñâîþ ñîáñòâåííîñòü è
ñâîé äîõîä ïóòåì ñàìîñòîÿòåëüíî ïðèíèìàåìûõ ðåøåíèé, îðèåíòèðóþùèåñÿ íà
èíôîðìàöèþ îòíîñèòåëüíî öåí, íàëîãîâ, óñëîâèé ïðåäîñòàâëåíèÿ êðåäèòîâ, òåí-
äåíöèè â ñïðîñå, ïîâåäåíèè êîíêóðåíòîâ. Ñâîáîäà ïðîèçâîäñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè
ÿâëÿåòñÿ âàæíûì óñëîâèåì ïåðåõîäà ê ðûíî÷íûì îòíîøåíèÿì â ñôåðå ÀÏÊ. ×òî,
êàê è ñêîëüêî ïðîèçâîäèòü äîëæíû ñàìîñòîÿòåëüíî ðåøàòü òîâàðîïðîèçâîäèòåëè,
èìåÿ ñâîáîäó â èñïîëüçîâàíèè ïðèíàäëåæàùèõ èì ðåñóðñîâ, âûáèðàÿ ïîñòàâùè-
êîâ, íàçíà÷àÿ öåíó íà ïðîäóêöèþ.
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