
ся в другие бю джеты и по которым установлен норм атив в виде верхне
го уровня отчисления от налогового дохода, а  такж е местные налоги и 
сборы по норм ативам , определяемы м  м естны м и Советами депутатов.

К онкретны е доходные источники республиканского и местных 
бюджетов н а  очередной финансовы й год определяю тся в соответствии с 
Б ю дж етны м  кодексом и ины м и актам и  бюджетного законодательства.

С точки  зрения вы полняем ы х государственными органами ф унк
циональны х операций исполнение бю дж ета по доходам мож но предста
вить к а к  ком плекс взаим освязанны х действий, осущ ествляем ы х упол
номоченны ми н а то органам и, которы е в итоге приводят к  реализации  
поставленной цели — полному и своевременному поступлению  доходов 
бю дж ета в разрезе каж дого доходного источника.

В аж нейш ими последовательными этапами этих действий являю тся:
• зачисление доходов бю дж ета н а едины й казначейский  счет;
• распределение в соответствии с законом  о республиканском  бюд

ж ете н а текущ ий финансовы й год либо реш ением местного Совета депу
татов о бюджете н а  текущ ий  финансовы й год регулирую щ их доходов, 
зачисление причитаю щ ейся доли в доход соответствую щ их местных 
бюджетов;

• возврат, зачет сумм, излиш не уплаченны х (взы сканны х) или не
правильно поступивш их в доход бюджет;

• учет и отчетность по исполнению  доходной части бюджета;
• анализ вы полнения доходов.
П рименительно к  представленны м н а рисунке и рассмотренным 

вы ш е элементам  исполнения бю дж ета по доходам вы полняем ы е госу
дарственны ми органами операции в действительности характеризую т 
последний из названны х элементов — порядок уплаты  и поступления 
доходов в бю джет. П редлагаемое Бю дж етны м  кодексом определение ис
полнения бю дж ета по доходам (ст. 108) ф актически  представляет собой 
только один элемент исполнения бю дж ета по доходам — порядок упла
ты  и поступления доходов в бю джет, что, на наш  взгляд , является  и з
лиш не узкой  трактовкой , недостаточно полно раскры вает понятие ис
полнения бю дж ета по доходам и нуж дается в доработке.

Действую щ ий м еханизм  исполнения бю дж ета в Республике Б ел а
русь в целом мож но характеризовать к а к  эф ф ективны й, отвечаю щ ий 
предъявляем ы м  требованиям  и способный реализовать поставленные 
цели и возлож енны е задачи.

Н.В. Годес
Гпавное управление Национального банка Республики Беларусь

по Минску и Минской области

ФАКТОРЫ УСТОЙЧИВОСТИ ВАЛЮТНОГО КУРСА 
В УСЛОВИЯХ МИРОВОЙ ЭКОНОМИЧЕСКОЙ РЕЦЕССИИ

В условиях мировой экономической рецессии и к ри зи са финансо
вой системы обостряется проблема поддерж ания устойчивости курса
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национальной валю ты . Под устойчивостью  валю тного курса поним ает
ся приемлемое (в идеале — оптимальное) соотнош ение м еж ду реальны м  
и ном инальны м  валю тным курсом . Н ом инальны й валю тны й курс отра
ж ает текущ ий уровень к а к  м акроэконом ических, политических и ины х 
нерегулируем ы х факторов, так  и управляем ы х м акроэконом ических 
параметров. Ф ормирование реального валютного курса, краткосрочно
го и долгосрочного, форм ируется под воздействием м акроэконом ичес
к и х  переменны х, больш инство которы х экзогенны  по отнош ению  к  в а 
лютному ры нку страны  [1, с. 138].

Устойчивость курса национальной валю ты  необходима для пред
отвращ ения резких  колебаний обменных курсов, отрицательно вли яю 
щ их н а  торгово-экономические связи , а  такж е для защ иты  финансовы х 
ры нков государства от внеш них ш оковы х воздействий, или , по крайней  
мере, их см ягчения.

Среди факторов, определяю щ их валю тны й курс, мож но вы делить 
три основных: денеж но-кредитную  п олитику, м акроэконом ическую  по
литику  и структурно-инвестиционную  политику.

В р ам ках  каж дого ф актора устойчивости валю тного курса п рим еня
ется соответствую щ ий инструм ентарий, направленны й н а  различны е 
объекты  регулирования:

• денеж но-кредитная поли ти ка — денеж ная масса, ставка реф и
нансирования, золотовалю тны е резервы ;

• м акроэконом ическая поли ти ка — состояние платеж ного баланса 
страны , темпы инф ляции , степень откры тости эконом ики;

• структурно-инвестиционная политика — деятельность валю тны х 
ры нков, конкурентоспособность товаров, производимы х в республике, 
инвестиционны й клим ат.

Самой значительной по своему влиянию  н а валю тны й курс я в л яе т
ся денеж но-кредитная политика.

В Республике Беларусь прим еняется реж им  денеж но-кредитной по
литики , основанный на таргетировании обменного курса белорусского 
рубля по отношению к  доллару СШ А, евро и российскому рублю методом 
«валютного коридора». Д ля поддерж ания устойчивости национальной 
валю ты использую тся следующие инструменты денеж но-кредитной по
литики  [6, с. 171]: процентная политика; поддерж ание достаточного 
уровня м еж дународных валю тных резервов; директивное регулирование 
порядка конвертируемости национальной валю ты по текущ им  и к ап и 
тальны м операциям; контроль совокупной денежной массы.

Экономический спад вы явил недостаточность применяемы х мер и 
инструментов для эффективного поддерж ания устойчивого валютного 
курса. Так, Н ациональным банком Республики Беларусь был сделан вы 
вод о целесообразности изм енения границ допустимых колебаний курса 
белорусского рубля по отношению к  корзине валю т с + / -  5 до + / -  10 % 
[2, с. 303].

Н едостаточная эффективность прим еняем ы х мер обусловлена пре
ж де всего расш ирением  перечня регулируем ы х процессов, а  именно:
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потребности в регулировании уровня импортируемой и нф ляции , цено
вой конкурентоспособности внеш ней торговли и и нф ляционны х ож ида
ний эконом ических субъектов [5, с. 92]. В этой связи  представляется 
целесообразным расш ирить перечень факторов устойчивости валю тно
го курса, прим еняем ы х при его регулировании.

В рам ках  денеж но-кредитной политики , по оценке экспертов, по
мимо перечисленны х значительное влияние на валю тны й курс о казы 
ваю т такие ф акторы , к а к  деловая активность, средневзвеш енная эф
ф ективная доходность государственных ценны х бумаг, прям ы е и порт
ф ельны е инвестиции, а  такж е обязательная продаж а валю тной вы руч
к и  [5, с. 127]. Д ля  Б еларуси, по оценке специалистов меж банковского 
сотрудничества со странам и СНГ, наряду с названны м и имею т значение 
таки е ф акторы , к а к  серьезная зависим ость от внеш ней конъю нктуры  и 
вы сокая степень долларизации  эконом ики [3].

Первостепенное значение с точки зрения устойчивости валютного 
к урса имею т следую щ ие переменные м акроэконом ической политики: 
уровень безработицы , темп инф ляции , объем инвестиций в основной 
к ап и тал  и реальны й ВВП.

Э ф ф ективная инвестиционная политика долж на бы ть направлена 
преж де всего н а сокращ ение вы воза к ап и тал а  из страны , что, в свою 
очередь, зависит от роста цен н а продукцию  и услуги производителей 
[7, с. 106].

Т аким  образом, необходимость расш ирения перечня ф акторов ус
тойчивости валю тного курса, учиты ваем ы х при разработке денеж 
но-кредитной политики , продиктовано объективны м и законом ерностя
м и цикличного развития мировой эконом ики. Учет дополнительны х 
ф акторов при регулировании обменного курса и их ком плексны й ан а
лиз позволит разработать системны й подход к  воздействию  н а  валю т
ны й курс и выбрать адекватны е инструменты  денеж но-кредитной по
ли ти к и , что будет способствовать финансовой стабилизации , а  такж е 
нивелированию  «шоков» откры той экономики.
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HOUSING AFFORDABILITY: 
METHODOLOGICAL ELEMENTS 

ДОСТУПНОСТЬ ЖИЛЬЯ: 
МЕТОДОЛОГИЧЕСКИЕ ОСНОВЫ

В условиях развития ры ночны х м еханизмов ф инансирования госу
дарственны х программ н а фоне к р и зи са ипотечного ры н к а доступность 
ж и л ь я  становится клю чевы м  вопросом ж илищ ной  политики  всех 
стран. Вместе с тем в экономической литературе и банковской п рактике 
отсутствует единый м етодологический подход к  поним анию  терм ина 
«доступность ж и л ь я» , что приводит к  использованию  различны х м ето
дик расчета данной категории и затрудняет проведение межстранового 
сравнительного анализа.

A ffo rd ab ility  has become th e  key te rm  in  housing  policy in  bo th  devel
oped and  tra n s itio n  coun tries. The im portance of im p lem en ta tion  of the  
Com m onw ealth of Independen t S ta te s  p rio ritie s  causes th e  expansion of 
banks c red it p a rtic ip a tio n  in  th e  rea l economy in th e  lig h t o f global tren d s  
of th e  m ortgage business. The developm ent o f m ortgage lending  in  R ussia  
and  B elarus tak e  place ag a in s t th e  background  of m ortgage cris is  abroad. 
T heoretical u n d e rs ta n d in g  of fo re ign  experience and  ana lysis  o f dom estic 
shou ld  help to  avoid  th e  nega tive  processes and  ensu re  th e  g row th  of the  
m ortgage. Today th e re  is th e  ta sk  of fo rm in g  th e  m ark e t o f affo rdab le  
housing  th ro u g h  th e  increased  public dem and by m eans of th e  s im u lta 
neous housing  loans developm ent and  expand  in  housing  construc tion .

I t  was necessary  fo r  B elarus to  es tim ate  th e  volum e of d irec ted  cred it 
in  te rm s of th e ir  a ffo rd a b ility  to  im prove housing  conditions. Because 
B elarus took in to  account th e  recom m endations of th e  In te rn a tio n a l M one
ta ry  F und  in  2010 to  assess th e  e ffec t o f g ra n tin g  p re fe ren tia l housing  
loans by banks of th e  coun try .
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