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IMPROVEMENT OF THE ACCOUNT AND MANAGEMENT
OF THE PUBLIC DEBT IN REPUBLIC OF BELARUS

In the article the problems of public debt in the Republic of Belarus are considered. The author analyzes
the structure and dynamics of debt, the established parameters of safety and actual values of a debt. The main
risks of the public debt are estimated. It is offered to specify parameters of a debt, taking into account possible
risks. Recommendations about the improvement of management, specification of classification and the ac-
counting of a debt are made.
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ÑÎÂÅÐØÅÍÑÒÂÎÂÀÍÈÅ Ó×ÅÒÀ È ÓÏÐÀÂËÅÍÈß
ÃÎÑÓÄÀÐÑÒÂÅÍÍÛÌ ÄÎËÃÎÌ Â ÐÅÑÏÓÁËÈÊÅ ÁÅËÀÐÓÑÜ

Â ñòàòüå ðàññìàòðèâàþòñÿ ïðîáëåìû ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü. Àíàëè-
çèðóåòñÿ ñòðóêòóðà è äèíàìèêà äîëãà, óñòàíîâëåííûå ïàðàìåòðû áåçîïàñíîñòè è ñîîòâåòñòâèå
èì ôàêòè÷åñêèõ çíà÷åíèé, õàðàêòåðèçóþùèõ äîëãîâóþ íàãðóçêó. Îöåíèâàþòñÿ îñíîâíûå ðèñêè, ñâÿ-
çàííûå ñ ãîñóäàðñòâåííûì äîëãîì. Ïðåäëàãàåòñÿ óòî÷íèòü îòäåëüíûå ïàðàìåòðû äîëãà ñ ó÷åòîì
âîçìîæíûõ ðèñêîâ. Äàþòñÿ ðåêîìåíäàöèè ïî ñîâåðøåíñòâîâàíèþ óïðàâëåíèÿ, óòî÷íåíèþ êëàññèôè-
êàöèè è ó÷åòà äîëãà.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: âíåøíèé ãîñóäàðñòâåííûé äîëã; âíóòðåííèé ãîñóäàðñòâåííûé äîëã; äîëãî-
âîé ðèñê; óïðàâëåíèå ãîñóäàðñòâåííûì äîëãîì; ïàðàìåòðû áåçîïàñíîñòè äîëãà; óñòîé÷èâîñòü äîë-
ãà; äîëãîâàÿ íàãðóçêà; äîëã ìåñòíûõ îðãàíîâ âëàñòè; ãàðàíòèðîâàííûé ãîñóäàðñòâîì äîëã; ãîñó-
äàðñòâåííûå öåííûå áóìàãè; äîëã ãîñóäàðñòâåííûõ îðãàíèçàöèé; êëàññèôèêàöèÿ äîëãà.
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Ïðîáëåìà ðîñòà ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà ñòàëà îñîáåííî àêòóàëüíîé äëÿ âñåõ ñòðàí
ïîñëå ìèðîâîãî ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà. Óâåëè÷åíèå ðàñõîäîâ íà ïîääåðæ-
êó ýêîíîìèêè â óñëîâèÿõ ñîêðàùåíèÿ äîõîäîâ ïðèâåëî ê ðîñòó áþäæåòíûõ äåôèöèòîâ
è ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà. Â äîêëàäå ÌÂÔ î ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè â 2015 ã. îòìå÷à-
åòñÿ, ÷òî âûñîêèé óðîâåíü ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà ïðåïÿòñòâóåò ýêîíîìè÷åñêîìó ðîñòó
è äîëãîâîé óñòîé÷èâîñòè.

Àíàëèç ìèðîâîãî îïûòà ñâèäåòåëüñòâóåò î òîì, ÷òî íå ñóùåñòâóåò óíèâåðñàëüíûõ
ñòðàòåãèé è ñèñòåì óïðàâëåíèÿ äîëãîì. Ñòðàíû ôîðìèðóþò ñâîè ñîáñòâåííûå ñèñòåìû
óïðàâëåíèÿ äîëãîì ñ ó÷åòîì öåëåé ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ è íàöèîíàëüíûõ îñîáåí-
íîñòåé.

Ñîãëàñíî Áþäæåòíîìó êîäåêñó óïðàâëåíèå ãîñóäàðñòâåííûì äîëãîì Ðåñïóáëèêè Áå-
ëàðóñü ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé äåÿòåëüíîñòü ãîñóäàðñòâà ïî îïòèìèçàöèè åãî ñòðóêòóðû è
ñòîèìîñòè îáñëóæèâàíèÿ. Ýòî îïðåäåëåíèå íå âêëþ÷àåò òàêîãî âàæíîãî àñïåêòà óïðàâ-
ëåíèÿ, êàê îïðåäåëåíèå ñóììû äîëãà ñ òî÷êè çðåíèÿ ìèíèìèçàöèè ðèñêîâ ìàêðîýêîíî-
ìè÷åñêîé ñòàáèëüíîñòè. Â ýòîì ñìûñëå áîëåå ïîëíàÿ òðàêòîâêà äàíà ÌÂÔ, ñîãëàñíî êî-
òîðîé óïðàâëåíèå ãîñóäàðñòâåííûì äîëãîì ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ïðîöåññ ðàçðàáîòêè è
îñóùåñòâëåíèÿ ñòðàòåãèè óïðàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûì äîëãîì ñ öåëüþ ìîáèëèçàöèè
òðåáóåìîé ñóììû ôèíàíñèðîâàíèÿ ñ ìèíèìàëüíûìè èçäåðæêàìè â ñðåäíå- è äîëãîñðî÷-
íîé ïåðñïåêòèâå ïðè ðàçóìíîé ñòåïåíè ðèñêà. Òàêèì îáðàçîì, ñòðàòåãèÿ óïðàâëåíèÿ ãî-
ñóäàðñòâåííûì äîëãîì çàêëþ÷àåòñÿ â îïðåäåëåíèè îáúåìà è ñòðóêòóðû äîëãà, à òàêæå,
÷òî íåìàëîâàæíî, îáåñïå÷åíèå óñòîé÷èâîñòè äîëãà, êîòîðàÿ õàðàêòåðèçóåòñÿ ñïîñîáíî-
ñòüþ ïðàâèòåëüñòâà îáñëóæèâàòü åãî ïðè ñàìûõ ðàçíûõ îáñòîÿòåëüñòâàõ, âêëþ÷àÿ
ñòðåññ â ýêîíîìèêå è íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ, ïðè ñîáëþäåíèè öåëåé â îòíîøåíèè ñòîè-
ìîñòè è ðèñêà.

Äëÿ ìèíèìèçàöèè ðèñêîâ, ñâÿçàííûõ ñ íåñïîñîáíîñòüþ ãîñóäàðñòâà èñïîëíÿòü äîë-
ãîâûå îáÿçàòåëüñòâà, îïðåäåëÿþòñÿ ïîðîãîâûå çíà÷åíèÿ äîëãà. Ñóùåñòâóþò ðàçëè÷íûå
ïîäõîäû ê îïðåäåëåíèþ ïðåäåëüíîãî óðîâíÿ äîëãà è êîíêðåòíûå ÷èñëîâûå çíà÷åíèÿ, óñ-
òàíîâëåííûå ìåæäóíàðîäíûìè ôèíàíñîâûìè îðãàíèçàöèÿìè, ðåéòèíãîâûìè àãåíò-
ñòâàìè è íàöèîíàëüíûìè îðãàíàìè ôèíàíñîâîãî óïðàâëåíèÿ. Â Áåëàðóñè îïðåäåëåíû
ñëåäóþùèå èíäèêàòîðû è èõ êðèòè÷åñêèå çíà÷åíèÿ: îòíîøåíèå âíåøíåãî äîëãà ê
ÂÂÏ — 25 %, âíóòðåííåãî ê ÂÂÏ — 20 %; ïëàòåæè ïî îáñëóæèâàíèþ ãîñóäàðñòâåííîãî
äîëãà (âíåøíåãî è âíóòðåííåãî) ê äîõîäàì ðåñïóáëèêàíñêîãî áþäæåòà — 10 %; ïëàòåæè
ïî ïîãàøåíèþ è îáñëóæèâàíèþ âíåøíåãî ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà ê âàëþòíîé âûðó÷-
êå — 10 %. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ âñå ïàðàìåòðû ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà íå ïðåâûøàþò óñ-
òàíîâëåííûõ ïîðîãîâûõ çíà÷åíèé. Ôàêòè÷åñêè íà 01.10.2015 ã. âíåøíèé äîëã ñîñòàâèë
20,1 % îò ÂÂÏ, âíóòðåííèé — 8,1 %. Âìåñòå ñ òåì ãîñóäàðñòâåííûé äîëã â ïåðèîä
2007—2014 ãã. óâåëè÷èëñÿ â òðè ðàçà (ðèñ. 1).

Â Áåëàðóñè ïîðîãîâûå çíà÷åíèÿ óñòàíîâëåíû îòäåëüíî äëÿ âíåøíåãî è âíóòðåííåãî
äîëãà. Ïðè ýòîì áîëüøóþ ÷àñòü ñîâîêóïíîãî äîëãà ãîñóäàðñòâà â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñî-
ñòàâëÿåò âíåøíèé äîëã, êîòîðûé â 2015 ã. ïðåâûñèë 12 ìëðä äîë. ÑØÀ. Â òî æå âðåìÿ
âíóòðåííèé äîëã îòíîñèòåëüíî íåâåëèê è ïðè àíàëèçå äîëãîâûõ ïðîáëåì ñòðàíû åìó
îáû÷íî íå óäåëÿþò ìíîãî âíèìàíèÿ. Â ñòðóêòóðå âíóòðåííåãî äîëãà ïðåîáëàäàþò âàëþò-
íûå îáÿçàòåëüñòâà ãîñóäàðñòâà ïåðåä ðåçèäåíòàìè è äîëÿ âàëþòíîé ñîñòàâëÿþùåé
ïîñòîÿííî óâåëè÷èâàåòñÿ: òîëüêî çà ÿíâàðü—ñåíòÿáðü 2015 ã. áûëî ðàçìåùåíî âíóòðåí-
íèõ âàëþòíûõ îáëèãàöèé íà ñóììó 1350 ìëí äîë. ÑØÀ. Ïîñêîëüêó ïîãàøåíèå óêàçàí-
íûõ îáëèãàöèé, à òàêæå âûïëàòà äîõîäà ïî íèì îñóùåñòâëÿåòñÿ â èíîñòðàííîé âàëþòå,
òî ýòî ïðèâîäèò ê âîçðàñòàíèþ ðèñêîâ, ñâÿçàííûõ ñ êîíâåðòàöèåé âàëþò, êàê äëÿ ýìè-
òåíòîâ, òàê è äëÿ èíâåñòîðîâ [1].

Âîçìîæíîñòè ãîñóäàðñòâà âûïîëíÿòü äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà â íàöèîíàëüíîé è
èíîñòðàííîé âàëþòå ñóùåñòâåííî ðàçëè÷àþòñÿ. Ñïîñîáíîñòü ïðàâèòåëüñòâà îáñëóæè-
âàòü è ïîãàøàòü äîëã â íàöèîíàëüíîé âàëþòå ïîääåðæèâàåòñÿ åãî íàëîãîâîé ïîëèòèêîé
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Ðèñ. 1. Âíóòðåííèé, âíåøíèé äîëã è äîëã, ãàðàíòèðîâàííûé ïðàâèòåëüñòâîì, â 2007—2014 ãã., % ê ÂÂÏ

È ñ ò î ÷ í è ê: ñîñòàâëåíî àâòîðîì.

è âîçìîæíîñòüþ êîíòðîëèðîâàòü íàöèîíàëüíóþ äåíåæíî-êðåäèòíóþ ñèñòåìó. Äëÿ îá-
ñëóæèâàíèÿ îáÿçàòåëüñòâ â èíîñòðàííîé âàëþòå îðãàíû ãîñóïðàâëåíèÿ ïðèîáðåòàþò åå
íà âàëþòíûõ ðûíêàõ, â ðåçóëüòàòå âîçíèêàþò ðèñêè, îáóñëîâëåííûå íåäîñòàòêîì âà-
ëþòíûõ ñðåäñòâ. Äåôîëò ïî îáÿçàòåëüñòâàì â èíîñòðàííîé âàëþòå îòìå÷àåòñÿ ãîðàçäî
÷àùå, ÷åì äåôîëò ïî îáÿçàòåëüñòâàì â íàöèîíàëüíîé âàëþòå [2]. Â ýòîé ñâÿçè öåëåñîîá-
ðàçíî óñòàíîâèòü ïîðîãîâîå çíà÷åíèå äîëãà, íîìèíèðîâàííîãî â èíîñòðàííîé âàëþòå.

Áîëüøóþ ÷àñòü âíåøíåãî ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ñîñòàâëÿþò
ìåæãîñóäàðñòâåííûå êðåäèòû íà äâóñòîðîííåé îñíîâå è ìåæãîñóäàðñòâåííûå êðåäèòû
íà ìíîãîñòîðîííåé îñíîâå. Ðûíî÷íàÿ ÷àñòü âíåøíåãî ãîñäîëãà, ïðåäñòàâëåííàÿ åâðîáîí-
äàìè, íà 01.01.2015 ã. ñîñòàâèëà 14 %. Ê êîíöó 2015 ã. ýòà äîëÿ óìåíüøèëàñü â ñâÿçè ñ
ïîãàøåíèåì â èþëå åâðîîáëèãàöèé íà 1 ìëðä äîë. ÑØÀ. Çíà÷èòåëüíàÿ äîëÿ ñâÿçàííûõ
êðåäèòîâ â ñòðóêòóðå âíåøíåãî äîëãà — 32 % ñíèæàåò ãèáêîñòü óïðàâëåíèÿ ãîñóäàð-
ñòâåííûì äîëãîì. Ãîñóäàðñòâî ìîæåò áûñòðåå è ñ ìåíüøèìè èçäåðæêàìè ïðèâëåêàòü
çàåìíûå ñðåäñòâà, åñëè èìååò äîñòóï ê ëèêâèäíîìó ðûíêó ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áó-
ìàã (ÃÖÁ). Èìåííî ñ ýòîé öåëüþ ãîñóäàðñòâà ñòðåìÿòñÿ âûïóñêàòü ðûíî÷íûå, òîðãóå-
ìûå öåííûå áóìàãè. Ïðåèìóùåñòâà ðûíî÷íûõ ÃÖÁ çàêëþ÷àþòñÿ â òîì, ÷òî îíè ìîãóò
ìåíÿòü âëàäåëüöåâ, òàê êàê îáëàäàþò ìåõàíèçìîì ïåðåâîäà ñîáñòâåííîñòè. Â ýòîé ñâÿçè
ñåêüþðèòèçàöèÿ äîëãà è äîëÿ â íåì ðûíî÷íûõ ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã îïðåäå-
ëÿþò êà÷åñòâî äîëãà. Çàäà÷à ïîâûøåíèÿ ðûíî÷íîé äîëè ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà îñòàåòñÿ
àêòóàëüíîé äëÿ Áåëàðóñè. Äåáþòíûé âûïóñê åâðîîáëèãàöèé íà ñóììó 1 ìëðä äîë. ÑØÀ
ñîñòîÿëñÿ â 2010 ã. (ïîãàøåí â àâãóñòå 2015 ã.), â 2011 ã. — íà ñóììó 800 ìëí äîë. ÑØÀ
(ñðîê ïîãàøåíèÿ — 2018 ã.). Äîõîäíîñòü îáëèãàöèé â ïåðèîä èõ îáðàùåíèÿ êîëåáàëàñü
â øèðîêîì äèàïàçîíå, â îòäåëüíûå ïåðèîäû ïðåâûøàëà 20 %. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ åâðî-
îáëèãàöèè ÿâëÿþòñÿ äîñòàòî÷íî äîðîãèì êðåäèòíûì ðåñóðñîì äëÿ Áåëàðóñè, ÷òî ñóùå-
ñòâåííî îãðàíè÷èâàåò öåëåñîîáðàçíîñòü èõ èñïîëüçîâàíèÿ. Ýìèññèÿ åâðîîáëèãàöèé öå-
ëåñîîáðàçíà â óñëîâèÿõ ïîâûøåíèÿ êðåäèòíîãî ðåéòèíãà ñòðàíû (â íàñòîÿùåå âðåìÿ
ðåéòèíã Moody’s Caa1 (î÷åíü âûñîêèé êðåäèòíûé ðèñê), S&Ps B (îáÿçàòåëüñòâà
â âûñîêîé ñòåïåíè ñïåêóëÿòèâíûå)). Îäíàêî åãî ïîâûøåíèå ïðåäïîëàãàåò ôóíäàìåí-
òàëüíûå èçìåíåíèÿ â ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìå è ìîæåò áûòü äîñòèãíóòî â ñðåäíå- è äîë-
ãîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå.
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Åùå îäíèì ïàðàìåòðîì áåçîïàñíîñòè ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü
ÿâëÿåòñÿ îòíîøåíèå ïëàòåæåé ïî îáñëóæèâàíèþ ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà ê äîõîäàì ðåñ-
ïóáëèêàíñêîãî áþäæåòà, ïðè ýòîì îáñëóæèâàíèå âêëþ÷àåò òîëüêî âûïëàòó ïðîöåíòîâ
ïî äîëãîâûì îáÿçàòåëüñòâàì. Âûïëàòà îñíîâíîé ñóììû äîëãà îòðàæàåòñÿ íå â ðàñõîäàõ
áþäæåòà, à âêëþ÷àåòñÿ â ñîñòàâ îïåðàöèé «ïîä ÷åðòîé». Ðîñò ðàñõîäîâ íà îáñëóæèâàíèå
ãîñäîëãà âûçûâàåò íåîáõîäèìîñòü óâåëè÷åíèÿ ïåðâè÷íîãî ïðîôèöèòà è ñîêðàùåíèÿ ôè-
íàíñèðîâàíèÿ äðóãèõ ðàñõîäîâ áþäæåòà. Äëÿ àíàëèçà âëèÿíèÿ ãîñäîëãà íà óñòîé÷è-
âîñòü ãîñóäàðñòâåííûõ ôèíàíñîâ öåëåñîîáðàçíî èñïîëüçîâàòü ïîêàçàòåëü ñîâîêóïíîé
äîëãîâîé íàãðóçêè íà áþäæåò, ðàññ÷èòûâàåìûé êàê ñóììà ðàñõîäîâ ïî ïîãàøåíèþ è îá-
ñëóæèâàíèþ äîëãà ê äîõîäàì ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà. Èñïîëüçîâàíèå ýòîãî ïîêàçà-
òåëÿ ïîçâîëèò ïðîãíîçèðîâàòü äîëãîâóþ íàãðóçêó, èçáåãàÿ ïèêîâûõ íàãðóçîê íà ãîñó-
äàðñòâåííûå ôèíàíñû.

Ïðèíÿòûå â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü êðèòåðèè, îïðåäåëÿþùèå óñòîé÷èâîñòü ãîñóäàð-
ñòâåííîãî äîëãà, íóæäàþòñÿ â îïðåäåëåííûõ êîððåêòèðîâêàõ è óòî÷íåíèÿõ. Ïðè ýòîì
öåëåñîîáðàçíî ó÷èòûâàòü íîâûå ïîäõîäû ê îöåíêå óñòîé÷èâîñòè äîëãà (Debt Sustainabi-
lity Assessment (DSA)), ïðåäëîæåííûå ÌÂÔ äëÿ ðàçâèòûõ è ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí, êî-
òîðûå ôîêóñèðóþòñÿ íà îöåíêå ðèñêà [3]. Ó÷èòûâàþòñÿ ñëåäóþùèå âèäû ðèñêîâ: óðî-
âåíü äîëãà; âàëîâàÿ ïîòðåáíîñòü â ôèíàíñèðîâàíèè; ñòðóêòóðû äîëãà; ñïðýäû îáëèãà-
öèé; äîëÿ äîëãà ñåêòîðà ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ â èíîñòðàííîé âàëþòå; äîëÿ äîë-
ãà ó äåðæàòåëåé íåðåçèäåíòîâ; èçìåíåíèÿ â êðàòêîñðî÷íîì äîëãå; ñâÿçü áþäæåòà ñ ìàê-
ðîïîêàçàòåëÿìè è ñâÿçü ìåæäó áàíêîâñêîé ñèñòåìîé è ïðàâèòåëüñòâîì. Êðîìå îñíîâ-
íûõ òàêæå ó÷èòûâàþòñÿ ñëåäóþùèå ðèñêè: âêëþ÷åíèå ãàðàíòèé è êâàçè-ôèñêàëüíûõ
îïåðàöèé, ñâÿçü ìåæäó âíóòðåííèì ðûíêîì äîëãîâîãî êàïèòàëà è óñòîé÷èâîñòüþ äîëãà
ñåêòîðà ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ. Âàæíîé îñîáåííîñòüþ ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî îöåíêà
äîëãîâîé óñòîé÷èâîñòè îñóùåñòâëÿåòñÿ íà áàçå âàëîâîãî äîëãà, êîòîðûé â îïðåäåëåííûõ
ñëó÷àÿõ âêëþ÷àåò ïðàâèòåëüñòâåííûå ãàðàíòèè è ïðèíàäëåæàùèå ãîñóäàðñòâó ïðåä-
ïðèÿòèÿ, êîòîðûå ìîãóò ïîâëèÿòü íà áàëàíñ áþäæåòà. Ïðèìåíèòåëüíî ê Ðåñïóáëèêå Áå-
ëàðóñü â êà÷åñòâå íàèáîëåå ñóùåñòâåííûõ âûäåëÿþò ðèñê äîëãîâîãî îáúåìà, ðåôèíàíñè-
ðîâàíèÿ, ïðîöåíòíûé, âàëþòíûé, ëèêâèäíîñòè è îïåðàöèîííûé [4].

Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ðèñêè, ñâÿçàííûå ñ ãîñóäàðñòâåííûì äîëãîì, çàâèñÿò îò èí-
ñòèòóöèîíàëüíûõ îñîáåííîñòåé ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìû, óðîâíÿ åå ðàçâèòèÿ, ñòðóêòó-
ðû ýêîíîìèêè [5]. Â ÷àñòíîñòè, íà ýòè àñïåêòû îáðàùàþò âíèìàíèå ìåæäóíàðîäíûå
ðåéòèíãîâûå àãåíòñòâà, îïðåäåëÿÿ êðåäèòíûå ðåéòèíãè. Äëÿ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü íàè-
áîëåå àêòóàëüíà ïðîáëåìà, ñâÿçàííàÿ ñ èíñòèòóöèîíàëüíûì îõâàòîì ïðàâèòåëüñòâà ïðè
ðàñ÷åòå ïîêàçàòåëåé äîëãà. Â ñîîòâåòñòâèè ñ áåëîðóññêèì çàêîíîäàòåëüñòâîì äîëã îðãà-
íîâ ìåñòíîãî óïðàâëåíèÿ íå âêëþ÷àåòñÿ â ãîñóäàðñòâåííûé äîëã. Îäíàêî ñîãëàñíî ìåòî-
äèêå ðàñ÷åòà ïîêàçàòåëåé, îïðåäåëÿþùèõ óñòîé÷èâîñòü ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ
ãîñóäàðñòâ — ÷ëåíîâ Òàìîæåííîãî ñîþçà è Åäèíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ïðîñòðàíñòâà, îïðå-
äåëÿåòñÿ äîëã ñåêòîðà ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ, âêëþ÷àþùèé öåíòðàëüíîå ïðàâè-
òåëüñòâî, ôîíä ñîöèàëüíîé çàùèòû è ìåñòíûå îðãàíû óïðàâëåíèÿ. Èìåííî ýòîò ïîêàçà-
òåëü ÿâëÿåòñÿ èíäèêàòîðîì ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñòàáèëüíîñòè.

Äîëã ìåñòíûõ îðãàíîâ âëàñòè ïðåäñòàâëåí çàéìàìè, êîòîðûå ïðèâëåêàþòñÿ ïóòåì
âûïóñêà îáëèãàöèé, è ãàðàíòèÿìè, ïðåäîñòàâëÿåìûìè ìåñòíûìè îðãàíàìè óïðàâëåíèÿ
þðèäè÷åñêèì ëèöàì ïî ïðèâëåêàåìûì êðåäèòàì. Ìåñòíûå âëàñòè èìåþò ïðàâî ïðèâëå-
êàòü ñðåäñòâà êàê â íàöèîíàëüíîé, òàê è â èíîñòðàííîé âàëþòå. Ïðàâî âûïóñêà îáëèãà-
öèé èìåþò íå òîëüêî îáëàñòíûå, íî è ðàéîííûå èñïîëíèòåëüíûå è ðàñïîðÿäèòåëüíûå
îðãàíû. Óñòàíîâëåíû çàêîíîäàòåëüíûå îãðàíè÷åíèÿ: îáùàÿ ñóììà íàêîïëåííûõ íà êî-
íåö ãîäà ïðÿìûõ îáÿçàòåëüñòâ íå ìîæåò ïðåâûñèòü 80 % îáúåìà äîõîäîâ ñîîòâåòñòâóþ-
ùåãî áþäæåòà áåç ó÷åòà ïîëó÷àåìûõ ñóáâåíöèé èç áþäæåòîâ âûøåñòîÿùåãî óðîâíÿ; íå
äîïóñêàåòñÿ ðàçìåùåíèå öåííûõ áóìàã îðãàíàìè ìåñòíîãî óïðàâëåíèÿ è ïðåäîñòàâëå-
íèå ãàðàíòèé, åñëè ñóììà ïëàíèðóåìûõ ïëàòåæåé ïî îáñëóæèâàíèþ è ïîãàøåíèþ äîë-
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ãîâûõ ïðåâûøàåò 15 % ïëàíèðóåìîãî íà òåêóùèé ãîä îáúåìà äîõîäîâ áþäæåòà áåç ó÷åòà
ïîëó÷àåìûõ ñóáâåíöèé.

Âûïóñê îáëèãàöèé ìóíèöèïàëüíûìè îðãàíàìè ÿâëÿåòñÿ ðàñïðîñòðàíåííîé ïðàêòè-
êîé â ìèðå, ïîçâîëÿÿ ïðèâëåêàòü èíâåñòèöèè äëÿ ðåãèîíàëüíîãî ðàçâèòèÿ, à òàêæå ñïî-
ñîáñòâóÿ ðàçâèòèþ ðûíêà öåííûõ áóìàã [6]. Â òî æå âðåìÿ ïðîáëåìû, ñâÿçàííûå ñ ìåñò-
íûìè çàèìñòâîâàíèÿìè â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü, îáóñëîâëåíû òåì, ÷òî ýòîò ýôôåêòèâ-
íûé ðûíî÷íûé èíñòðóìåíò íå âñåãäà èìååò ðûíî÷íóþ îñíîâó, ò.å. ñâîáîäíîå îáðàùåíèå
íà ðûíêå è ñîîòâåòñòâåííî ôîðìèðîâàíèå äîõîäíîñòè íà ðûíî÷íîé îñíîâå. Äîñòàòî÷íî
ðàñïðîñòðàíåííîé ÿâëÿåòñÿ ïðàêòèêà, êîãäà îáëèãàöèè ìåñòíûõ îðãàíîâ âëàñòè ðàçìå-
ùàþòñÿ ïóòåì ïðÿìîé çàêðûòîé ïðîäàæè ãîñóäàðñòâåííûì áàíêàì. Åùå îäíà ïðîáëåìà,
ñâÿçàííàÿ ñ äîëãàìè ìåñòíûõ îðãàíîâ âëàñòè, îáóñëîâëåíà íåñîáëþäåíèåì óñòàíîâëåí-
íûõ îãðàíè÷åíèé ïî ðàçìåðó çàèìñòâîâàíèé. Òàê, ñîãëàñíî Óêàçó Ïðåçèäåíòà Ðåñïóá-
ëèêè Áåëàðóñü îò 24 ñåíòÿáðÿ 2015 ã. ¹ 399 «Îá óòî÷íåíèè îòäåëüíûõ ïîêàçàòåëåé ðåñ-
ïóáëèêàíñêîãî áþäæåòà íà 2015 ãîä» áûëî ðàçðåøåíî ïðåâûøåíèå ëèìèòîâ äîëãà îðãà-
íîâ ìåñòíîãî óïðàâëåíèÿ è ñàìîóïðàâëåíèÿ íà ñóììó áþäæåòíûõ êðåäèòîâ, ïðåäîñòàâ-
ëåííûõ îáëèñïîëêîìàì íà öåëè ïîãàøåíèÿ çàäîëæåííîñòè çà ñåëüñêîõîçÿéñòâåííóþ
òåõíèêó. Ïîìèìî òîãî, ÷òî ìåñòíûå áþäæåòû èìåþò âûñîêóþ çàâèñèìîñòü îò äîòàöèé
èç ðåñïóáëèêàíñêîãî áþäæåòà, òàêæå äîïóñêàåòñÿ ïðÿìîå ïîãàøåíèå äîëãà ìåñòíûõ îð-
ãàíîâ âëàñòè èç ðåñïóáëèêàíñêîãî áþäæåòà. Äîëã îðãàíîâ ìåñòíîãî óïðàâëåíèÿ è ñàìî-
óïðàâëåíèÿ â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñðàâíèòåëüíî íåáîëüøîé: íà 1 èþëÿ 2015 ã. îí ñîñòàâèë
12,6 òðëí ðóá. (1,5 % ÂÂÏ), óâåëè÷èâøèñü ñ íà÷àëà ãîäà íà 20,2 %. Îäíàêî ðèñêè, ñâÿ-
çàííûå ñ äîëãîì ìåñòíûõ îðãàíîâ âëàñòè, îáóñëîâëåíû òàêæå ãàðàíòèÿìè ïî êðåäèòàì,
âûäàííûì ñóáúåêòàì õîçÿéñòâîâàíèÿ, êîòîðûå â íåñêîëüêî ðàç ïðåâûøàþò ñóììó ïðÿ-
ìîãî äîëãà (ðèñ. 2). Áîëüøàÿ ÷àñòü ýòèõ ãàðàíòèé ïðåäîñòàâëåíà ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûì
îðãàíèçàöèÿì, íàõîäÿùèìñÿ â íåóäîâëåòâîðèòåëüíîì ôèíàíñîâîì ñîñòîÿíèè.

Ðèñ. 2. Äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà îðãàíîâ ìåñòíîãî óïðàâëåíèÿ è ñàìîóïðàâëåíèÿ
Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü íà 01.07.2015 ã., ìëðä ðóá.

È ñ ò î ÷ í è ê: ñîñòàâëåíî àâòîðîì ïî äàííûì Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü.

Òàêèì îáðàçîì, ó÷èòûâàÿ îñîáåííîñòè íàöèîíàëüíîé áþäæåòíîé ñèñòåìû, â ÷àñò-
íîñòè âûñîêóþ ñòåïåíü ôèíàíñîâîé çàâèñèìîñòè ìåñòíûõ áþäæåòîâ îò äîòàöèé è ñóá-
âåíöèé èç ðåñïóáëèêàíñêîãî áþäæåòà, ïðè óñòàíîâëåíèè ïîðîãîâîãî çíà÷åíèÿ ãîñóäàð-
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ñòâåííîãî äîëãà öåëåñîîáðàçíî ó÷èòûâàòü äîëã öåíòðàëüíîãî ïðàâèòåëüñòâà è ìåñòíûõ
îðãàíîâ âëàñòè [7].

Â ãîñóäàðñòâàõ ñ âûñîêîé ñòåïåíüþ öåíòðàëèçàöèè óïðàâëåíèÿ ýêîíîìèêîé è ïðå-
îáëàäàþùåé äîëåé ãîñóäàðñòâåííîé ñîáñòâåííîñòè ïðè îöåíêå ðèñêîâ, ñâÿçàííûõ ñ äîë-
ãîì, íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü ïîìèìî äîëãà öåíòðàëüíîãî ïðàâèòåëüñòâà òàêæå äîëã ãîñó-
äàðñòâåííûõ ñòðóêòóð è ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ, â ÷àñòíîñòè Íàöèîíàëüíîãî áàíêà,
êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ, ãîñóäàðñòâåííûõ è ñ ïðåîáëàäàíèåì ãîñóäàðñòâåííîé ñîáñòâåí-
íîñòè ïðåäïðèÿòèé. Êðîìå òîãî, âàæíîé ñîñòàâëÿþùåé ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà ÿâëÿþò-
ñÿ ãàðàíòèè ãîñóäàðñòâà, ïðåäîñòàâëåííûå ïðåäïðèÿòèÿì ïî êðåäèòàì. Ãîñóäàðñòâåí-
íûé âíåøíèé äîëã â ðàñøèðåííîì îïðåäåëåíèè ïðåäñòàâëåí íà ðèñ. 3.

Ðèñ. 3. Ãîñóäàðñòâåííûé âíåøíèé äîëã Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü â ðàñøèðåííîì îïðåäåëåíèè,
ìëí äîë. ÑØÀ

È ñ ò î ÷ í è ê: ñîñòàâëåíî àâòîðîì ïî äàííûì Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü.

Íåîáõîäèìîñòü ó÷åòà è óïðàâëåíèÿ âíåøíèì äîëãîì ãîñóäàðñòâåííûõ è ñ ïðåîáëàäà-
þùåé äîëåé ãîñóäàðñòâåííîé ñîáñòâåííîñòè ïðåäïðèÿòèé îáóñëîâëåíà ïîëó÷èâøèì øè-
ðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå ìåõàíèçìîì ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè ýòèõ ïðåäïðèÿòèé.
Ôîðìàëüíî, â ñîîòâåòñòâèè ñ çàêîíîäàòåëüñòâîì, ãîñóäàðñòâî íå îòâå÷àåò ïî îáÿçàòåëü-
ñòâàì ãîñóäàðñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé. ×òî êàñàåòñÿ àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ, òî ãîñóäàð-
ñòâî îòâå÷àåò ïî îáÿçàòåëüñòâàì îáùåñòâà òîëüêî â ïðåäåëàõ ñòîèìîñòè ïðèíàäëåæàùèõ
åìó àêöèé. Âìåñòå ñ òåì â Áåëàðóñè ãîñóäàðñòâî îêàçûâàåò ïîääåðæêó òàêèì ïðåäïðèÿ-
òèÿì â ðàçíîîáðàçíûõ ôîðìàõ, êîòîðûå â êîíå÷íîì èòîãå óâåëè÷èâàþò äîëãîâûå îáÿçà-
òåëüñòâà ïðàâèòåëüñòâà.

Ïðåäëàãàåòñÿ ñëåäóþùàÿ êëàññèôèêàöèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà.
Ãîñóäàðñòâåííûé äîëã ðåñïóáëèêàíñêèõ îðãàíîâ óïðàâëåíèÿ âêëþ÷àåò èõ ïðÿìûå

äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà.
Äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà îðãàíîâ ìåñòíîãî óïðàâëåíèÿ è ñàìîóïðàâëåíèÿ ñîäåð-

æàò ïðÿìûå äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà.
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Äîëã ñåêòîðà ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ âêëþ÷àåò äîëã ðåñïóáëèêàíñêèõ, ìåñò-
íûõ îðãàíîâ óïðàâëåíèÿ, âíåáþäæåòíûõ ôîíäîâ.

Âàëîâûé ãîñóäàðñòâåííûé äîëã — äîëã ñåêòîðà ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ, Íà-
öèîíàëüíîãî áàíêà, ôèíàíñîâûõ è íåôèíàíñîâûõ ãîñóäàðñòâåííûõ è ñ ïðåîáëàäàþùèì
ó÷àñòèåì ãîñóäàðñòâà îðãàíèçàöèé.

Óñëîâíûå äîëãîâûå îáÿçàòåëüñòâà ïðàâèòåëüñòâà — ãàðàíòèè è ïîðó÷èòåëüñòâà
ðåñïóáëèêàíñêèõ è ìåñòíûõ îðãàíîâ óïðàâëåíèÿ ïî êðåäèòàì, âûäàííûì îðãàíèçàöè-
ÿì ãîñóäàðñòâåííîãî è ÷àñòíîãî ñåêòîðîâ.

Ïðåäëîæåííàÿ êëàññèôèêàöèÿ íå ïðåäïîëàãàåò óâåëè÷åíèÿ ñóììû ãîñóäàðñòâåííî-
ãî äîëãà, îíà íåîáõîäèìà äëÿ öåëåé ó÷åòà, ìîíèòîðèíãà è àíàëèçà ðèñêîâ óñòîé÷èâîñòè
ñèñòåìû ãîñóäàðñòâåííûõ ôèíàíñîâ. Êðîìå òîãî, ïðåäëàãàåìàÿ àíàëèòè÷åñêàÿ ñòðóêòó-
ðà âíåøíåãî äîëãà ñòðàíû â áîëüøåé ñòåïåíè ñîîòâåòñòâóåò êëàññèôèêàöèè, ðåêîìåíäó-
åìîé ìåæäóíàðîäíîé ìåòîäîëîãèåé, è ïîçâîëèò óñîâåðøåíñòâîâàòü ïîëèòèêó îïðåäåëå-
íèÿ áåçîïàñíîãî óðîâíÿ äîëãà äëÿ ñòðàíû, êîòîðûé ïîñëóæèë áû îñíîâàíèåì äëÿ ïðè-
íÿòèÿ ñèñòåìíûõ ìåð ïî óïðàâëåíèþ äîëãîì.
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ÓÄÊ 339.137.22
V. Shutilin

BSEU (Minsk)

MEASURING OF THE MARKET’S OBJECTS AND SUBJECTS
COMPETITIVENESS: THE CONCEPTUAL APPROACHES

TO THE TOOLS DEFINITION

The article examines the key approaches to the measurement of the relative competitive positions of mar-
ket objects and market actors. It is shown that the most developed and widely represented in the economic lite-
rature are tools, that allow to assess the competitiveness of goods and, in part, the competitiveness of firms.
In a much lesser extent covers the issues relating to the assessment of market meso-level subjects: industries,
regions and clusters. Besides, practically there are no researches in which the methodological basis of the
competitive potential measuring was described. The author shows the differences in the methods of measuring
the competitive relations of the market’s objects and market actors, proposed a conceptual approach to the for-
mation of tools for such an evaluation.

Keywords: competitiveness; competitive potential; industry; market actors.

Â. Þ. Øóòèëèí
êàíäèäàò ýêîíîìè÷åñêèõ íàóê, äîöåíò

ÁÃÝÓ (Ìèíñê)

ÈÇÌÅÐÅÍÈÅ ÊÎÍÊÓÐÅÍÒÎÑÏÎÑÎÁÍÎÑÒÈ ÎÁÚÅÊÒÎÂ
È ÑÓÁÚÅÊÒÎÂ ÐÛÍÊÀ: ÊÎÍÖÅÏÒÓÀËÜÍÛÅ ÏÎÄÕÎÄÛ

Ê ÎÏÐÅÄÅËÅÍÈÞ ÈÍÑÒÐÓÌÅÍÒÀÐÈß

Â ñòàòüå èññëåäóþòñÿ êëþ÷åâûå ïîäõîäû ê èçìåðåíèþ îòíîñèòåëüíûõ êîíêóðåíòíûõ ïîçèöèé
îáúåêòîâ è ñóáúåêòîâ ðûíêà. Ïîêàçàíî, ÷òî íàèáîëåå ðàçðàáîòàííûì è øèðîêî ïðåäñòàâëåííûì â
ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå ÿâëÿåòñÿ èíñòðóìåíòàðèé, ïîçâîëÿþùèé ïðîâîäèòü îöåíêó êîíêóðåíòî-
ñïîñîáíîñòè òîâàðîâ è ÷àñòè÷íî ôèðì. Â ãîðàçäî ìåíüøåé ñòåïåíè îñâåùàþòñÿ âîïðîñû, îòíîñÿ-
ùèåñÿ ê îöåíêå ñóáúåêòîâ ðûíêà ìåçîóðîâíÿ — îòðàñëåé, ðåãèîíîâ, êëàñòåðîâ. Êðîìå òîãî, ïðàêòè-
÷åñêè îòñóòñòâóþò èññëåäîâàíèÿ ìåòîäîëîãè÷åñêèõ îñíîâ èçìåðåíèÿ êîíêóðåíòíîãî ïîòåíöèàëà.
Àâòîðîì ïîêàçàíû ðàçëè÷èÿ â ïðèåìàõ èçìåðåíèÿ êîíêóðåíòíûõ îòíîøåíèé îáúåêòîâ è ñóáúåêòîâ
ðûíêà, ïðåäëîæåíû êîíöåïòóàëüíûå ïîäõîäû ê ôîðìèðîâàíèþ èíñòðóìåíòàðèÿ äëÿ òàêîé îöåíêè.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü; êîíêóðåíòíûé ïîòåíöèàë; îòðàñëü; ñóáúåêòû ðûíêà.

Êàê îòìå÷àëîñü àâòîðîì [1], îñîáåííîñòüþ è îòëè÷èòåëüíîé ÷åðòîé êîíêóðåíòíîãî
ïîòåíöèàëà ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîé ñèñòåìû ÿâëÿþòñÿ åãî èçìåí÷èâîñòü, îáóñëîâ-
ëåííàÿ êîíêóðåíòíîé äèíàìèêîé, è îòíîñèòåëüíîñòü, ïîíèìàåìàÿ êàê óðîâåíü ðåàëèçà-
öèè öåëåâîé ôóíêöèè ñèñòåìû (äîñòèæåíèÿ öåëåâûõ ïîêàçàòåëåé). Èçìåðåíèå êîíêó-
ðåíòíîãî ïîòåíöèàëà ÿâëÿåòñÿ ïî ñâîåìó ñîäåðæàíèþ ïðîöåäóðîé ñðàâíåíèÿ òåêóùåãî
ñîñòîÿíèÿ îáúåêòà íà ðûíêå ñ åãî öåëåâûì ñîñòîÿíèåì. Â òàêîé ïîñòàíîâêå ïðîáëåìû
öåëåñîîáðàçíî îïèðàòüñÿ íà ïðèíöèïû ñòðàòåãè÷åñêîãî ìåíåäæìåíòà, êîòîðûå, ïî ìíå-
íèþ àâòîðà, íàèáîëåå òî÷íî ïîçâîëÿþò îïðåäåëèòü îáùåå è ðàçëè÷èÿ â ñîäåðæàíèè ïî-
íÿòèé «êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü» è «êîíêóðåíòíûé ïîòåíöèàë», íåñìîòðÿ íà åäèíñòâî
ïðîèñõîæäåíèÿ ýòèõ äâóõ òåðìèíîâ, èñõîäÿ èç êîíöåïöèè ïðè÷èííîñòè è îáúåêò-
íî-ñóáúåêòíîãî ïîäõîäà.

Ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ÷òî ñîáñòâåííî ïîíÿòèå êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè â áîëüøåé ñòåïåíè
ïðèìåíèìî ê îáúåêòàì êîíêóðåíòíîé áîðüáû, à êîíêóðåíòíûé ïîòåíöèàë — ýòî õàðàê-
òåðèñòèêà åå ñóáúåêòîâ, ïîñêîëüêó ëèøü ñóáúåêòû îáëàäàþò âîëåé, ïîçâîëÿþùåé ïðî-
èçâîëüíî (èëè öåëåíàïðàâëåííî) èçìåíÿòü ïàðàìåòðû êàê îáúåêòîâ êîíêóðåíöèè, òàê
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