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Ñêîðîñòü íàðàùèâàíèÿ êðåäèòà â ýêîíîìèêå èìååò îáúåêòèâíûå ãðàíèöû, âûõîä çà êîòîðûå
âåäåò ê íàêîïëåíèþ â íåé âûñîêèõ ðèñêîâ. Ðàññìîòðåíèå òåîðåòè÷åñêèõ àñïåêòîâ è ðåçóëüòàòîâ
ýìïèðè÷åñêîãî àíàëèçà áûñòðîãî ðîñòà êðåäèòîâàíèÿ, à òàêæå ïðàêòè÷åñêîãî îïûòà îáðàùåíèÿ
ñ äàííûì ôåíîìåíîì â åâðîïåéñêèõ ýêîíîìèêàõ ïåðåõîäíîãî òèïà ïîçâîëÿåò ñäåëàòü âûâîä î íåãà-
òèâíîì âëèÿíèè ÷ðåçìåðíî áûñòðîãî ðîñòà êðåäèòà íà ôèíàíñîâóþ ñòàáèëüíîñòü. Ñîîòâåò-
ñòâåííî öåíòðàëüíûå áàíêè è ïðàâèòåëüñòâà äîëæíû ïðåäïðèíèìàòü ìåðû ïî ñäåðæèâàíèþ ÷ðåç-
ìåðíî áûñòðîãî ðîñòà êðåäèòîâàíèÿ ýêîíîìèêè, îñîáåííî â ôàçå ýêîíîìè÷åñêîãî ïîäúåìà. Ýòî íå-
îáõîäèìî äëÿ òîãî, ÷òîáû íå äîïóñòèòü íàêîïëåíèÿ áàíêàìè è èõ çàåìùèêàìè ðèñêîâ, êîòîðûå ïðè
óõóäøåíèè ýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû, íàïðèìåð, ïðè ýêîíîìè÷åñêîì ñïàäå, ñòàíóò ÷ðåçìåðíûìè
è ïðèâåäóò ê óòðàòå ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè è ðåçêîìó «ñæàòèþ êðåäèòà». Öåëåñîîáðàçíî âíåä-
ðÿòü ýëåìåíòû ïðîòèâîöèêëè÷åñêîé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè è íå ñòèìóëèðîâàòü ïåðåãðåâ ýêîíî-
ìèêè ñ ïîìîùüþ êðåäèòíîé ýêñïàíñèè. Àíàëèç ðèñêîâ äëÿ ýêîíîìèêè Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü óêàçûâàåò
íà íåîáõîäèìîñòü îáåñïå÷åíèÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñáàëàíñèðîâàííîñòè. Îïòèìèçàöèÿ áàíêîâñêî-
ãî êðåäèòà ïðåäñòàâëÿåòñÿ âàæíûì ýëåìåíòîì ñîîòâåòñòâóþùåé êîððåêòèðóþùåé ýêîíîìè÷å-
ñêîé ïîëèòèêè.

Â êîíòåêñòå óñèëèâàþùèõñÿ â ìèðîâîé ýêîíîìèêå îïàñåíèé îòíîñèòåëüíî ñîêðàùå-

íèÿ êðåäèòîâàíèÿ â ÑØÀ, Åâðîçîíå, Öåíòðàëüíîé è Âîñòî÷íîé Åâðîïå (ÖÂÅ) è ãîñóäàð-

ñòâàõ ÑÍÃ ìîæåò ïîêàçàòüñÿ, ÷òî ïðîáëåìà óïðàâëåíèÿ áûñòðûì ðîñòîì êðåäèòîâàíèÿ

óòðàòèëà ñâîþ àêòóàëüíîñòü, à íà ïîâåñòêå äíÿ ñòîÿò èñêëþ÷èòåëüíî âîïðîñû ïîääåðæà-

íèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, â òîì ÷èñëå çà ñ÷åò èíòåíñèâíîãî êðåäèòîâàíèÿ ðåàëüíîãî

ñåêòîðà. Îäíàêî, íà íàø âçãëÿä, àíàëèç òåîðèè è ïðàêòèêè áûñòðîãî ðîñòà êðåäèòà è

ðèñêîâ, îáóñëîâëåííûõ ýòèì ôåíîìåíîì, â óñëîâèÿõ çàìåäëåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé àêòèâ-

íîñòè áóäåò ñîäåéñòâîâàòü ðàçðàáîòêå êîððåêòèðóþùèõ ìåð ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè

â öåëîì, íåäîïóùåíèþ ðåçêîãî ñîêðàùåíèÿ êðåäèòîâàíèÿ è ñîõðàíåíèþ ôèíàíñîâîé

ñòàáèëüíîñòè.

Â òåîðèè ôåíîìåí áûñòðîãî ðîñòà êðåäèòîâ â ñòðàíàõ ñ ïåðåõîäíûì òèïîì ýêîíîìè-

êè îáúÿñíÿþò äîãîíÿþùèì ðàçâèòèåì (â òîì ÷èñëå îòíîñèòåëüíî íèçêèì íà÷àëüíûì

óðîâíåì ðàçâèòèÿ ôèíàíñîâîãî ïîñðåäíè÷åñòâà), ýêîíîìè÷åñêîé, ôèñêàëüíîé è ìîíå-

òàðíîé ïîëèòèêîé ýòèõ ñòðàí (ôèêñèðîâàíèåì îáìåííûõ êóðñîâ, ïðåäîñòàâëåíèåì ãîñó-

äàðñòâåííûõ ãàðàíòèé, íàëîãîâûõ ëüãîò è ò.ä.), öèêëè÷åñêèìè ôàêòîðàìè [1]. Â ÷àñò-

íîñòè, óñêîðåíèþ êðåäèòîâàíèÿ ñïîñîáñòâîâàëè ñëåäóþùèå ôàêòîðû:

l îïòèìèçì çàåìùèêîâ è áàíêîâ îòíîñèòåëüíî áóäóùåãî ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè, êî-

òîðûé â ôàçàõ ïîäúåìà ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà ïåðåõîäèò âñÿêèå ãðàíèöû è ïðèâîäèò

ê ïðèíÿòèþ çàåìùèêàìè è áàíêàìè ÷ðåçìåðíûõ ðèñêîâ;

l ñèñòåìû êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ â áàíêàõ, ñòàâÿùèå âîçíàãðàæäåíèå ìåíåäæ-

ìåíòà â çàâèñèìîñòü îò êðàòêîñðî÷íûõ ðåçóëüòàòîâ ðàáîòû áàíêà, ïðåæäå âñåãî îò ðàç-

ìåðîâ òåêóùåé ïðèáûëè, è íå óäåëÿþùèå äîëæíîãî âíèìàíèÿ íàêîïëåíèþ ñðåäíåñðî÷-

íûõ ðèñêîâ â ïðîöåññå àêòèâíîãî êðåäèòîâàíèÿ;

l ïðèõîä èíîñòðàííûõ áàíêîâ íà ðûíêè ñòðàí ÖÂÅ è ÑÍÃ, óñèëåíèå êîíêóðåíöèè

ìåæäó áàíêàìè çà êëèåíòîâ;

l ðàçâèòèå ñåêüþðèòèçàöèè áàíêîâñêèõ àêòèâîâ, ôàêòè÷åñêè ñòàâøåå âàæíåéøèì

êàíàëîì ðåôèíàíñèðîâàíèÿ êðåäèòíûõ îïåðàöèé áàíêîâ è ñïîñîáñòâîâàâøåå îòêàçó îò

òðàäèöèîííîé ìîäåëè âåäåíèÿ áàíêîâñêîãî áèçíåñà ïî ïðèâëå÷åíèþ äåïîçèòîâ è âûäà÷å

êðåäèòîâ â ïîëüçó ìîäåëè «ñîçäàé, ÷òîáû ïåðåäàòü» (àíãë. orginate-to-distribute).
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Íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî â ýêîíîìè÷åñêîé íàóêå îòñóòñòâóåò òåîðèÿ, êîòîðàÿ ñèñ-

òåìíî îáúÿñíÿëà áû ôåíîìåí áûñòðîãî ðîñòà êðåäèòîâàíèÿ, à òàêæå íå ðàçðàáîòàíà ìå-

òîäîëîãèÿ êîìïëåêñíîé îöåíêè åãî âëèÿíèÿ íà ôèíàíñîâóþ ñòàáèëüíîñòü.

Òåì íå ìåíåå íåêîòîðûå ýìïèðè÷åñêèå èññëåäîâàíèÿ âûÿâèëè, ÷òî áûñòðûé ðîñò

êðåäèòîâ ìîæåò áûòü ïðè÷èíîé íåñòàáèëüíîñòè ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà è ñîîòâåòñòâåííî

äîëæíû ïðåäïðèíèìàòüñÿ êîìïëåêñíûå ìåðû ïî åãî ñäåðæèâàíèþ. Ñëåäóåò ïðèçíàòü,

÷òî ýòè âûâîäû íå áûëè îäíîçíà÷íûìè, è â äðóãèõ ýìïèðè÷åñêèõ èññëåäîâàíèÿõ íàõî-

äèëèñü ïîäòâåðæäåíèÿ â ïîëüçó ãèïîòåçû î åñòåñòâåííîì õàðàêòåðå áûñòðîãî ðîñòà êðå-

äèòîâ â ïåðåõîäíûõ ýêîíîìèêàõ.

Òàê, îáçîð íàó÷íîé ëèòåðàòóðû, îïóáëèêîâàííîé â 2004—2006 ãã. äî íà÷àëà ãëî-

áàëüíîãî ôèíàíñîâîãî êðèçèñà, ïîêàçàë, ÷òî îäíè ýêîíîìèñòû (Ð.Ñ. Øàäëåð, Ê. Êîòà-

ðåëëè, Ì. Áðçîçà-Áðçåçèíà) ñ÷èòàëè òåíäåíöèþ ðîñòà êðåäèòîâ â ñòðàíàõ ÖÂÅ íîðìàëü-

íûì ïðîÿâëåíèåì ñöåíàðèÿ «äîãîíÿþùåãî ðàçâèòèÿ». Äðóãèå ýêîíîìèñòû (Ï. Áàêå,

Ô. Áîèññàé, Ã. Êèññ, Ê. Äóåíâàëä) íàõîäèëè ðîñò êðåäèòîâ â íåêîòîðûõ ñòðàíàõ ÷ðåç-

ìåðíûì, óãðîæàþùèì ñòàáèëüíîñòè [2]. Ïîñëåäíèå, â ÷àñòíîñòè, óêàçûâàëè íà óÿçâè-

ìîñòü ýêîíîìèê Áîëãàðèè, Ëèòâû, Ëàòâèè, Ðóìûíèè, Õîðâàòèè è Ýñòîíèè. Ïðîòèâîðå-

÷èâûå ðåçóëüòàòû, ïîëó÷åííûå ñ èñïîëüçîâàíèåì ìèêðîýêîíîìè÷åñêèõ äàííûõ, ïðåä-

ñòàâëåíû â ðàáîòå À. Ìàý÷ëåð, Ñ. Ìèòðà, Ä. Óîððåëëà, êîòîðûå îáíàðóæèëè, ÷òî áàíêè

ñ áîëüøèì ðîñòîì êðåäèòîâ ÿâëÿþòñÿ áîëåå óñòîé÷èâûìè ïî ñðàâíåíèþ ñ áàíêàìè ñ ìåíü-

øèì ðîñòîì êðåäèòîâ. Îäíàêî áàíêè ñòàíîâÿòñÿ áîëåå óÿçâèìûìè ïðè óñêîðåíèè òåìïà

ðîñòà èõ êðåäèòîâ [3]. Ý.Ã. Ìåíäîçà è Ì.Å. Òåððîíýñ âûÿâèëè, ÷òî íå âñå êðåäèòíûå áó-

ìû ïðèâîäèëè ê ôèíàíñîâûì êðèçèñàì, îäíàêî áîëüøèíñòâî êðèçèñîâ â ñòðàíàõ ñ ðàç-

âèâàþùèìèñÿ ðûíêàìè áûëî ñâÿçàíî ñ áûñòðûì ðîñòîì êðåäèòîâ [4].

Íåò ñîìíåíèé â òîì, ÷òî ëþáîå ãîñóäàðñòâî çàèíòåðåñîâàíî â ìàêñèìàëüíî âîçìîæ-

íîì íàðàùèâàíèè ñâîåãî ïðîìûøëåííîãî ïîòåíöèàëà, ðàçâèòèè äðóãèõ îòðàñëåé è ñåê-

òîðîâ, ðåøåíèè ñîöèàëüíûõ ïðîáëåì. Ñ ýòîé òî÷êè çðåíèÿ óâåëè÷åíèå îáúåìîâ êðå-

äèòîâ ýêîíîìèêå, íàïðàâëÿåìûõ, íàïðèìåð, íà ôèíàíñèðîâàíèå ïðèðîñòà îñíîâíîãî

êàïèòàëà ïðåäïðèÿòèé èëè ðàñõîäîâ ãðàæäàí íà æèëèùíîå ñòðîèòåëüñòâî, ÿâëÿåòñÿ

áåçóñëîâíûì áëàãîì äëÿ ýêîíîìèêè. Òåì íå ìåíåå ñëåäóåò ïîíèìàòü, ÷òî ñàìî ïî ñåáå

êðåäèòîâàíèå ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè íå ãàðàíòèðóåò òîãî, ÷òî îíà áóäåò ýôôåê-

òèâíîé. Ïðè îïðåäåëåííûõ óñëîâèÿõ ïðåäîñòàâëåíèå êðåäèòîâ â ÷ðåçìåðíî áîëüøèõ

îáúåìàõ (ïåðåêðåäèòîâàíèå ýêîíîìèêè) è/èëè ÷ðåçìåðíî âûñîêèìè òåìïàìè ìîæåò

èìåòü ñóùåñòâåííûå íåãàòèâíûå ïîñëåäñòâèÿ íå òîëüêî äëÿ áàíêîâñêîé ñèñòåìû, íî

è äëÿ âñåé ýêîíîìèêè [5].

Ãëàâíûé òåçèñ, êîòîðûé èìååò áîëüøîå çíà÷åíèå äëÿ ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè è

ñïðàâåäëèâîñòü êîòîðîãî ïîäòâåðæäàåòñÿ îïûòîì ìíîãèõ ñòðàí, çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî

ñóùåñòâóþò îïðåäåëåííûå ãðàíèöû êðåäèòîâàíèÿ, â òîì ÷èñëå â ÷àñòè òåìïîâ ðîñòà êðå-

äèòîâàíèÿ, ïðåïÿòñòâóþùèå åãî áåçãðàíè÷íîìó ðàñøèðåíèþ, êîòîðûå îñíîâàíû êàê

íà ìèêðî-, òàê è íà ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïðîïîðöèÿõ îáùåñòâåííîãî âîñïðîèçâîäñòâà.

Áàçîâûå óñëîâèÿ íîðìàëüíîãî ðàçâèòèÿ êðåäèòíîãî ïðîöåññà ñâîäÿòñÿ ê ñëåäó-

þùåìó:

l áàíêîâñêèé êðåäèò äîëæåí îñóùåñòâëÿòüñÿ çà ñ÷åò ïðèâëå÷åííûõ (ïî êîòîðûì

áàíê îòâå÷àåò ïåðåä êëèåíòîì) èëè ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ (áàíê áåðåò ðèñê íà ñåáÿ);

l êðåäèòîâàíèå îñóùåñòâëÿåòñÿ íà ðûíî÷íûõ óñëîâèÿõ, ò.å. ïëàòà çà ïîëüçîâàíèå

êðåäèòîì ïîêðûâàåò âñå ðèñêè, ñâÿçàííûå ñ êðåäèòóåìûì ïðîåêòîì;

l áàíêîâñêèå êðåäèòû ïðåäîñòàâëÿþòñÿ ñ ñîáëþäåíèåì âñåõ òðåáîâàíèé áåçîïàñíîãî

âåäåíèÿ áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè è ïðè ýôôåêòèâíî ôóíêöèîíèðóþùèõ â áàíêàõ âíóò-

ðåííèõ ñèñòåìàõ óïðàâëåíèÿ ðèñêîì;

l äîëæíèê îáåñïå÷èâàåò öåëåâîå èñïîëüçîâàíèå êðåäèòà è åãî áåçóñëîâíîå ïîãàøå-

íèå â óñòàíîâëåííûé ñðîê.
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Íåãàòèâíîå âëèÿíèå áûñòðîãî ðîñòà êðåäèòîâàíèÿ íà ôèíàíñîâóþ ñòàáèëüíîñòü ñâÿ-

çàíî ñ òåì, ÷òî äàííûé ïðîöåññ ìîæåò õàðàêòåðèçîâàòüñÿ âîçðàñòàíèåì ôàêòîðîâ ðèñêà

áàíêîâñêîãî ñåêòîðà, âêëþ÷àÿ:

l ïîäâåðæåííîñòü âàëþòíîìó ðèñêó ïðè êðåäèòîâàíèè ðåçèäåíòîâ â èíîñòðàííîé

âàëþòå;

l ðûíî÷íûé ðèñê èçìåíåíèÿ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê è öåí íà íåäâèæèìîñòü;

l ðîñò êîíêóðåíöèè ìåæäó áàíêàìè, êîòîðûé ìîæåò ïðèâåñòè ê ñíèæåíèþ ïðîöåíò-

íîé ìàðæè è ïðèáûëüíîñòè áàíêîâñêîé äåÿòåëüíîñòè, ïîâûñèâ òåì ñàìûì íåñòàáèëü-

íîñòü áàíêîâñêîãî ñåêòîðà.

Êðîìå òîãî, áûñòðûé ðîñò êðåäèòîâ ìîæåò ñïîñîáñòâîâàòü ðîñòó ìàêðîýêîíîìè÷å-

ñêèõ ðèñêîâ, êîòîðûå áóäóò ñîõðàíÿòüñÿ äàæå ïðè óñëîâèè ïîëíîãî ñîáëþäåíèÿ ïåðå-

÷èñëåííûõ âûøå îáùèõ óñëîâèé íîðìàëüíîãî êðåäèòíîãî ðîñòà. Ê ìàêðîýêîíîìè÷å-

ñêèì ðèñêàì â äàííîì ñëó÷àå îòíîñÿòñÿ:

l âîçðàñòàíèå äåôèöèòà òåêóùåãî ñ÷åòà ïëàòåæíîãî áàëàíñà çà ñ÷åò ðîñòà èìïîðòà

è óñèëåíèå äàâëåíèÿ íà îáìåííûé êóðñ íàöèîíàëüíîé âàëþòû;

l óñèëåíèå èíôëÿöèîííîãî äàâëåíèÿ çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ äåíåæíîãî ïðåäëîæåíèÿ;

l óñèëåíèå çàâèñèìîñòè îò èíîñòðàííîãî êàïèòàëà ïðè íàðàùèâàíèè êðåäèòîâàíèÿ

çà ñ÷åò ïðèâëå÷åííûõ áàíêàìè ñðåäñòâ îò íåðåçèäåíòîâ;

l íàðàñòàíèå âíåøíåãî äîëãà áàíêîâñêîãî ñåêòîðà.

Ó÷èòûâàÿ ïåðå÷èñëåííûå íåãàòèâíûå ïîñëåäñòâèÿ, îðãàíû áàíêîâñêîãî íàäçîðà

ìíîãèõ ãîñóäàðñòâ ÖÂÅ ïûòàëèñü ïðèìåíÿòü ìåðû ïî ñäåðæèâàíèþ áûñòðîãî ðîñòà êðå-

äèòîâ. Â êîíöå ìàðòà 2008 ã. Íàöèîíàëüíûì áàíêîì Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü áûë ïðîâåäåí

îïðîñ áàíêîâñêèõ íàäçîðíûõ îðãàíîâ ñòðàí ÖÂÅ (ãðóïïà BSCEE) íà ïðåäìåò ìåð íàäçîð-

íîãî ðåàãèðîâàíèÿ, ïðèìåíÿåìûõ ñ öåëüþ ñíèæåíèÿ íåãàòèâíûõ ýôôåêòîâ êðåäèòíîé

ýêñïàíñèè. Íèæå ïðèâîäèòñÿ ïåðå÷åíü ýòèõ ìåð.

Ìåðû îãðàíè÷åíèÿ
Äîëÿ ñòðàí,

ïðèìåíÿâøèõ ìåðû
îãðàíè÷åíèÿ, %

Ââåäåíèå áîëåå âûñîêèõ / äèôôåðåíöèðîâàííûõ òðåáîâàíèé â îòíîøåíèè ê êàïèòàëó 67

Ââåäåíèå áîëåå ñòðîãîé / äèôôåðåíöèðîâàííîé êëàññèôèêàöèè êðåäèòîâ

è ïðàâèë â îòíîøåíèè ðåçåðâîâ íà ïîêðûòèå ïîòåðü ïî êðåäèòàì 73

Óæåñòî÷åíèå òðåáîâàíèé â îòíîøåíèè çàëîãîâîãî îáåñïå÷åíèÿ êðåäèòîâ 50

Ââåäåíèå îãðàíè÷åíèé â îòíîøåíèè ñòåïåíè êîíöåíòðàöèè êðåäèòîâ 42

Óæåñòî÷åíèå òðåáîâàíèé ïî ëèêâèäíîñòè 33

Ñîêðàùåíèå ïåðèîäè÷íîñòè ïðîâåäåíèÿ ïðîâåðîê íà ìåñòàõ è îñóùåñòâëåíèå äèñ-

òàíöèîííîãî íàäçîðà çà ïîòåíöèàëüíî ïðîáëåìíûìè áàíêàìè 73

Ââåäåíèå/óæåñòî÷åíèå òðåáîâàíèé â îòíîøåíèè íîðìàòèâà ÷èñòîé îòêðûòîé âàëþò-

íîé ïîçèöèè 25

Ââåäåíèå íîðìàòèâîâ äëÿ áàíêîâ â îòíîøåíèè óêðåïëåíèÿ ôóíêöèè óïðàâëåíèÿ

ðèñêîì è âíóòðåííåãî êîíòðîëÿ 67

Ââåäåíèå îáùèõ èëè èíäèâèäóàëüíûõ ëèìèòîâ íà âûäà÷ó êðåäèòîâ áàíêàì 33

Äðóãèå ìåðû 88

Ìåðû, ïðåäïðèíÿòûå çíà÷èòåëüíûì êîëè÷åñòâîì ñòðàí â ïîñëåäíåå âðåìÿ, â áîëü-

øåé ñòåïåíè ïðèçâàíû ñíèçèòü îáùèé óðîâåíü êðåäèòíîãî ðèñêà â ñèñòåìå, íåæåëè ïðÿ-

ìî îãðàíè÷èòü òåìïû ðîñòà êðåäèòà. Îñíîâíàÿ ìàññà ñòðàí ïðàêòèêóåò óñòàíîâëåíèå áî-

ëåå ñòðîãèõ ïðàâèë êëàññèôèêàöèè êðåäèòîâ.

×òî êàñàåòñÿ ýêîíîìè÷åñêè ðàçâèòûõ ñòðàí, òî èíòåðåñ ïðåäñòàâëÿåò îïûò Èñïàíèè,

â êîòîðîé áûëà ïðåäïðèíÿòà ïîïûòêà ïîñòàâèòü îáúåì ôîðìèðóåìûõ áàíêàìè ðåçåðâîâ

íà ïîêðûòèå ïîòåðü â çàâèñèìîñòü îò ôàçû ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà. Îñíîâíàÿ èäåÿ ýòîãî
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ïîäõîäà ñîñòîèò â ïðèçíàíèè òîãî, ÷òî ðèñêè â áàíêîâñêîì ñåêòîðå íàêàïëèâàþòñÿ â

ïðîöåññå áûñòðîãî ðîñòà êðåäèòîâ â ñòàäèÿõ ýêîíîìè÷åñêîãî ïîäúåìà, à ðåàëèçàöèÿ íà-

êîïëåííûõ áàíêàìè ðèñêîâ ïðîèñõîäèò â ñòàäèÿõ ýêîíîìè÷åñêîãî ñïàäà, ïîýòîìó áàíêè

äîëæíû ôîðìèðîâàòü áîëüøèå ðåçåðâû â õîðîøèå âðåìåíà è ìåíüøèå — â êðèçèñíûå

ïåðèîäû. Â êðèçèñíûå ïåðèîäû áàíêè ñòàëêèâàþòñÿ ñ îãðàíè÷åííîñòüþ ôèíàíñîâûõ ðå-

ñóðñîâ, è íàéòè äåíåæíûå ñðåäñòâà íà ôîðìèðîâàíèå íåîáõîäèìûõ ðåçåðâîâ ìîæåò áûòü

äëÿ íèõ ïðîáëåìàòè÷íûì. Äàííûé ïîäõîä ïåðåêëèêàåòñÿ ñ ãèïîòåçîé «ôèíàíñîâîé íå-

ñòàáèëüíîñòè» Õ. Ìèíñêè, ñîãëàñíî êîòîðîé â ôàçàõ ýêîíîìè÷åñêîãî ïîäúåìà ïðîèñõî-

äèò òðàíñôîðìàöèÿ ôèíàíñîâîé ñòðóêòóðû ýêîíîìèêè â ñòîðîíó ôèíàíñîâûõ îòíîøå-

íèé, ñïîñîáñòâóþùèõ íåñòàáèëüíîñòè [6].

Ïîìèìî ìåð íàäçîðíîãî õàðàêòåðà, íàïðàâëåííûõ íà ñäåðæèâàíèå ðîñòà êðåäèòîâ,

ìîãóò ïðèìåíÿòüñÿ äðóãèå ìåðû: äîâåäåíèå öåíòðàëüíûìè áàíêàìè äî áàíêîâ è äðóãèõ

ó÷àñòíèêîâ ôèíàíñîâîãî ðûíêà èíôîðìàöèè î ðèñêàõ, â òîì ÷èñëå ñâÿçàííûõ ñ áûñò-

ðûì ðîñòîì êðåäèòîâàíèÿ, â îò÷åòàõ î ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè è ÷åðåç äðóãèå èíñòðó-

ìåíòû êîììóíèêàöèè ñ îáùåñòâåííîñòüþ; óñòàíîâëåíèå òðåáîâàíèé ïî ðàñêðûòèþ áàí-

êàìè ýôôåêòèâíîé ïðîöåíòíîé ñòàâêè ïî êðåäèòàì; ïðÿìûå îãðàíè÷åíèÿ ïî òåìïàì

ïðèðîñòà àêòèâîâ áàíêîâ; ìåðû äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè ïî óæåñòî÷åíèþ ìîíåòàð-

íûõ óñëîâèé; ìåðû íàëîãîâîé è ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè.

Íåñìîòðÿ íà ïîòåíöèàëüíî øèðîêèé äèàïàçîí ìåð ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè, ñïî-

ñîáíûõ îêàçûâàòü ñäåðæèâàþùåå âîçäåéñòâèå íà òåìïû ðîñòà êðåäèòîâ, îðãàíû ãîñó-

äàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ íåîõîòíî èäóò íà èõ ïðèìåíåíèå íà ïðàêòèêå â ñèëó ïîëèòè-

÷åñêîé íåïîïóëÿðíîñòè ïîäîáíûõ äåéñòâèé. Îáû÷íî â ìèðîâîé ïðàêòèêå ïðèìåíÿëèñü

îòäåëüíûå ñäåðæèâàþùèå êðåäèòíóþ ýêñïàíñèþ ìåðû, íå íîñÿùèå ñèñòåìíîãî õàðàêòå-

ðà è íå çàòðàãèâàþùèå âñåõ íàïðàâëåíèé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè. Íàïðîòèâ, ýêîíî-

ìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà ãîñóäàðñòâ âî ìíîãèõ ñëó÷àÿõ íàïðàâëåíà íà îáåñïå÷åíèå ýêîíî-

ìè÷åñêîãî ðîñòà, â òîì ÷èñëå ðîñòà «ëþáîé öåíîé» â óùåðá ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòè

â áóäóùåì.

Ôàêòè÷åñêè ðèñêàì, ñâÿçàííûì ñ áûñòðûì ðîñòîì êðåäèòîâàíèÿ, îðãàíû ãîñóäàð-

ñòâåííîé âëàñòè è áàíêè íà÷èíàþò óäåëÿòü âíèìàíèå òîãäà, êîãäà ýòè ðèñêè óæå ðåàëè-

çîâàëèñü íà ïðàêòèêå è ïðîÿâèëèñü ïðèçíàêè ôèíàíñîâîé íåñòàáèëüíîñòè. Â ýòîé ñâÿçè

íå óäèâèòåëüíî, ÷òî â áîëüøèíñòâå ãîñóäàðñòâ ÖÂÅ îòìå÷àëàñü íèçêàÿ ýôôåêòèâíîñòü

ìåð ïî ñäåðæèâàíèþ áàíêîâñêîãî êðåäèòîâàíèÿ, à òåìïû ðîñòà êðåäèòîâ îñòàâàëèñü âû-

ñîêèìè âïëîòü äî íà÷àëà ãëîáàëüíîãî ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà (ñì. òàáëèöó).

Ñòðàíà
Òåìï ðîñòà êðåäèòîâ ÷àñòíîìó ñåêòîðó â ðåàëüíîì âûðàæåíèè1, %

2005 ã. 2006 ã. 2007 ã.

1 2 3 4

Àëáàíèÿ 68 52 45

Àâñòðèÿ 11 11 15

Áåëàðóñü 17 40 34

Áîñíèÿ è Ãåðöåãîâèíà 24 16 23

Áîëãàðèÿ 28 15 51

Õîðâàòèÿ 13 19 11

×åõèÿ 20 18 24

112

1 Ïîêàçàòåëü ðàññ÷èòàí ïî äàííûì International Financial Statistics. Ðîñò êðåäèòîâ ÷àñòíîìó ñåêòîðó
â ðåàëüíîì âûðàæåíèè ðàññ÷èòûâàëñÿ êîððåêòèðîâêîé íîìèíàëüíûõ òåìïîâ ðîñòà íà äåôëÿòîð ÂÂÏ.



1 2 3 4

Âåíãðèÿ 16 13 13

Ëàòâèÿ 48 43 18

Ëèòâà 55 32 31

Ìîëäîâà 20 23 44

×åðíîãîðèÿ 28 130 167

Ïîëüøà 7 22 28

Ðîññèéñêàÿ Ôåäåðàöèÿ 13 28 33

Ñåðáèÿ 34 2 31

Ñëîâàêèÿ 23 19 21

Óêðàèíà 31 49 41

Ïðîÿâëåíèå ãëîáàëüíîãî ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà çàñòàâèëî ïðàâèòåëü-

ñòâà è öåíòðàëüíûå áàíêè çàíÿòüñÿ àíòèêðèçèñíûìè ìåðàìè, äëÿ òîãî ÷òîáû íå äîïó-

ñòèòü ðåçêîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ñïàäà è ðåçêîãî ñîêðàùåíèÿ îáúåìîâ êðåäèòîâàíèÿ. Íå-

ñìîòðÿ íà ïðîáåëû â òåîðåòè÷åñêîì îáîñíîâàíèè ñâÿçè ìåæäó áûñòðûì êðåäèòîâàíèåì

è ôèíàíñîâîé ñòàáèëüíîñòüþ, ìåæäóíàðîäíàÿ ïðàêòèêà óáåäèòåëüíî ñâèäåòåëüñòâóåò,

÷òî ïðîáëåìû, ñ êîòîðûìè â 2007—2009 ãã. ñòîëêíóëàñü ìèðîâàÿ ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà,

ïîðîæäåíû â òîì ÷èñëå êðåäèòíîé ýêñïàíñèåé è áûñòðûì ðîñòîì àêòèâîâ ôèíàíñîâîãî

ñåêòîðà. Ñèìâîëè÷íî, ÷òî ïåðâîèñòî÷íèêîì ïðîÿâëåíèÿ êðèçèñà ñòàë ðûíîê ñóáñòàí-

äàðòíîãî èïîòå÷íîãî êðåäèòîâàíèÿ â ÑØÀ, êîòîðûé àêòèâíî ðîñ â òå÷åíèå ïîñëåäíèõ

ëåò, ãäå ïðèìåíÿëèñü îäíè èç íàèáîëåå ìÿãêèõ ñòàíäàðòîâ êðåäèòîâàíèÿ.

Â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü òåìï ðîñòà êðåäèòîâ ÷àñòíîìó ñåêòîðó ñîñòàâèë â 2008 ã.

50,6 %, â 2007 ã. — 52,1 %.

Â îòëè÷èå îò ñòðàí ÖÂÅ, ãäå êðåäèòíàÿ ýêñïàíñèÿ áûëà ñâÿçàíà ñ äåÿòåëüíîñòüþ

èíîñòðàííûõ áàíêîâ, â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü ðîñò êðåäèòîâ âî ìíîãîì ïðîèñõîäèë çà

ñ÷åò êðåäèòîâàíèÿ áàíêàìè ñ äîìèíèðóþùèì ó÷àñòèåì ãîñóäàðñòâà â óñòàâíîì êàïèòà-

ëå ãîñóäàðñòâåííûõ ïðîãðàìì. Íà öåëè, îïðåäåëåííûå â ãîñóäàðñòâåííûõ ïðîãðàììàõ,

çà 2008 ã. áàíêè âûäàëè êðåäèòû íà ñóììó 11,51 òðëí ð., ÷òî íà 88,7 % áîëüøå ïî ñðàâíå-

íèþ ñ ïðîøëûì ãîäîì. Â 2009 ã. áàíêè ïðîäîëæàò îñóùåñòâëÿòü êðåäèòîâàíèå ñóáúåê-

òîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ â ðàìêàõ ðåàëèçàöèè ãîñóäàðñòâåííûõ ïðîãðàìì è ìåðîïðèÿòèé

ïî ðåøåíèÿì Ïðåçèäåíòà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü, Ïðàâèòåëüñòâà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü,

â òîì ÷èñëå ïî îáåñïå÷åíèþ çàêóïêè ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîãî ñûðüÿ, ñòðîèòåëüñòâó îáú-

åêòîâ àãðîïðîìûøëåííîãî êîìïëåêñà, ëüãîòíîìó êðåäèòîâàíèþ æèëèùíîãî ñòðîèòåëü-

ñòâà, ðàçâèòèþ ñòðîèòåëüíîé îòðàñëè. Â öåëîì â ñîîòâåòñòâèè ñ Îñíîâíûìè íàïðàâëåíè-

ÿìè äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü íà 2009 ã. òðåáîâàíèÿ áàíêîâ

ê ýêîíîìèêå äîëæíû óâåëè÷èòüñÿ íà 36—44 %.

Â 2008 ã. êðåäèòíàÿ àêòèâíîñòü áåëîðóññêèõ áàíêîâ ïîääåðæèâàëàñü íà âûñîêîì

óðîâíå, ïðè ýòîì ïðîèñõîäèëî ñòðåìèòåëüíîå ðàñøèðåíèå êðåäèòîâàíèÿ êàê ïðåäïðèÿ-

òèé íåôèíàíñîâîãî ñåêòîðà, òàê è äîìàøíèõ õîçÿéñòâ, ÷òî ñïîñîáñòâîâàëî ñîõðàíåíèþ

ñèëüíîé ïîäâåðæåííîñòè áàíêîâñêîãî ñåêòîðà êðåäèòíîìó ðèñêó. Ïðàêòè÷åñêè íà ïðî-

òÿæåíèè âñåãî 2008 ã. òåìïû ðîñòà êðåäèòíûõ îïåðàöèé áàíêîâ ïîñòîÿííî óñêîðÿëèñü,

è ëèøü â ïîñëåäíèå ìåñÿöû ãîäà ïðîèçîøëî èõ íåçíà÷èòåëüíîå çàìåäëåíèå. Òàê, åñëè

íà 01.01.2008 ã. ïðèðîñò ïîäâåðæåííûõ êðåäèòíîìó ðèñêó àêòèâîâ áàíêîâñêîãî ñåêòîðà

(çà 12 ìåñÿöåâ) ñîñòàâëÿë 47,5 %, òî ê 01.11.2008 ã. îí äîñòèã 62,2 %, à ê êîíöó 2008 ã.

ñíèçèëñÿ äî 53,7 %.
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Áûñòðûìè òåìïàìè ôîðìèðîâàëñÿ ïîðòôåëü êðåäèòîâ, ïðåäîñòàâëåííûõ êàê äî-

ìàøíèì õîçÿéñòâàì (ïðèðîñò çà 2008 ã. ñîñòàâèë 58,6 %), òàê è ïðåäïðèÿòèÿì íåôèíàí-

ñîâîãî ñåêòîðà (ïðèðîñò 57,4 %).

Â 2008 ã. ïðîäîëæèëîñü ñíèæåíèå óðîâíÿ çàùèùåííîñòè áàíêîâñêîãî ñåêòîðà îò

ïðèíèìàåìûõ èì íà ñåáÿ ðèñêîâ. Óêàçàííàÿ òåíäåíöèÿ, íåñìîòðÿ íà ïîñòîÿííîå åå çà-

ìåäëåíèå â òå÷åíèå ãîäà, áûëà ãëàâíûì îáðàçîì îáóñëîâëåíà îïåðåæàþùèì ðîñòîì ðèñ-

êîâûõ àêòèâíûõ îïåðàöèé áàíêîâ ïî îòíîøåíèþ ê ñêîðîñòè íàðàùèâàíèÿ èìè ñîá-

ñòâåííîé «ïîäóøêè áåçîïàñíîñòè» — íîðìàòèâíîãî êàïèòàëà. Èíâåñòèöèè ãîñóäàðñòâà

â ïðèíàäëåæàùèå åìó êðóïíåéøèå áàíêè ñòðàíû ñòàëè â 2008 ã. îäíèì èç îñíîâíûõ èñ-

òî÷íèêîâ ðîñòà êàïèòàëà áàíêîâñêîãî ñåêòîðà, à òàêæå ïîçâîëèëè óäåðæàòü ïîêàçàòåëè

äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà íà âûñîêîì óðîâíå.

Àêòèâíîå êðåäèòîâàíèå áàíêàìè ýêîíîìèêè è íàñåëåíèÿ îïðåäåëèëî â 2008 ã. äàëü-

íåéøåå óìåíüøåíèå äîëè ïðîáëåìíûõ àêòèâîâ â àêòèâàõ, ïîäâåðæåííûõ êðåäèòíîìó

ðèñêó: ñ 1,92 % íà 01.01.2008 ã. äî 1,68 % íà 01.01.2009 ã. Îäíàêî â ÿíâàðå 2009 ã. ïðîá-

ëåìíûå àêòèâû áàíêîâ óâåëè÷èëèñü íà 182 ìëðä ð. (çà 2008 ã. — íà 224,2 ìëðä ð.), à èõ

äîëÿ â àêòèâàõ, ïîäâåðæåííûõ êðåäèòíîìó ðèñêó, âûðîñëà äî 1,86 %.

Âìåñòå ñ òåì êðåäèòíàÿ ýêñïàíñèÿ áàíêîâ, â òîì ÷èñëå èõ ìàñøòàáíîå âîâëå÷åíèå

â ôèíàíñèðîâàíèå ãîñóäàðñòâåííûõ ïðîãðàìì è ìåðîïðèÿòèé, â óñëîâèÿõ íåäîñòàòêà

ó áàíêîâ ïàññèâîâ, ñîîòâåòñòâóþùèõ ïî ñðîêàì èõ ïðèâëå÷åíèÿ âûäàâàåìûì êðåäèòàì,

ïðèâåëà ê óñèëåíèþ ðèñêîâ ëèêâèäíîñòè â áàíêîâñêîì ñåêòîðå. Óõóäøåíèå ñèòóàöèè

ñ ëèêâèäíîñòüþ ïðîèñõîäèëî íåñìîòðÿ íà ôèíàíñîâóþ ïîääåðæêó ãîñóäàðñòâåííûõ áàí-

êîâ ñî ñòîðîíû Ïðàâèòåëüñòâà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü.

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ áàíêîâñêèé ñåêòîð Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ñòîëêíóëñÿ òîëüêî ñ íà-

÷àëüíîé ñòàäèåé ïîñëåäñòâèé ìèðîâîãî ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà, åãî ïîñëåä-

ñòâèÿ â ïîëíîé ìåðå íå ïðîÿâèëèñü â ýêîíîìèêå è áàíêîâñêîì ñåêòîðå, îò÷àñòè áëàãîäà-

ðÿ ïðåäïðèíÿòûì â ñòðàíå ìåðàì ãîñóäàðñòâåííîé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè.

Âñëåäñòâèå ãëîáàëüíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà, ñ îäíîé ñòîðîíû, ïðîèñõîäèò äàâ-

ëåíèå íà äîõîäû ïðåäïðèÿòèé è äîìàøíèõ õîçÿéñòâ â ñòîðîíó èõ ñíèæåíèÿ. Ñîîòâåò-

ñòâåííî ñîêðàùàþòñÿ îñòàòêè ñðåäñòâ íà ñ÷åòàõ ïðåäïðèÿòèé è íàñåëåíèÿ â áàíêàõ,

ïðîèñõîäèò îòòîê ñðåäñòâ ñî ñ÷åòîâ íåðåçèäåíòîâ è ïðåêðàùàåòñÿ ïðèòîê ðåñóðñîâ â áàí-

êîâñêóþ ñèñòåìó. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, â êðèçèñíûå ïåðèîäû ïðîèñõîäèò íàêîïëåíèå

ñêëàäñêèõ çàïàñîâ è óâåëè÷èâàåòñÿ äåáèòîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü, ò.å. îòâëåêàåòñÿ áîëü-

øå ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ ïðåäïðèÿòèé, à ïîòðåáíîñòü â çàåìíûõ äåíåæíûõ ðåñóðñàõ, â òîì

÷èñëå â êðåäèòàõ, çíà÷èòåëüíî âîçðàñòàåò.

Â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü â 2008 ã. íàáëþäàëñÿ ïðèòîê â àáñîëþòíîì âûðàæåíèè äå-

íåæíûõ ñðåäñòâ â áàíêè ïî âñåì êàòåãîðèÿì êëèåíòîâ. Âìåñòå ñ òåì ïðîèçîøëî ïåðåðàñ-

ïðåäåëåíèå ïàññèâîâ áàíêîâ â ñòîðîíó ñîêðàùåíèÿ óäåëüíîãî âåñà ñðåäñòâ, ïðèâëå÷åí-

íûõ îò íåðåçèäåíòîâ, ïðåäïðèÿòèé è íàñåëåíèÿ. Òàê, çà 2008 ã. äîëÿ ñðåäñòâ íåðåçèäåí-

òîâ â ïàññèâàõ áåëîðóññêèõ áàíêîâ ñíèçèëàñü íà 2,1 ïðîöåíòíîãî ïóíêòà, ñðåäñòâ ñóáú-

åêòîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ — íà 2,1, ñðåäñòâ ôèçè÷åñêèõ ëèö — íà 4,6 ïðîöåíòíîãî ïóíêòà.

Îäíîâðåìåííî óâåëè÷èëèñü äîëè ñðåäñòâ, ïðèâëå÷åííûõ áàíêàìè îò Ïðàâèòåëüñòâà,

ìåñòíûõ îðãàíîâ óïðàâëåíèÿ è öåíòðàëüíîãî áàíêà.

Îäíàêî â óñëîâèÿõ ïðîäîëæèòåëüíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà ôèíàíñîâûå ðåñóðñû

áþäæåòà òàêæå ìîãóò ñòàíîâèòüñÿ îãðàíè÷åííûìè. Â ýòîì ñëó÷àå åäèíñòâåííûì èñòî÷-

íèêîì äëÿ çàìåùåíèÿ âûáûâàþùèõ îáÿçàòåëüñòâ ïåðåä áàíêàìè ñòàíîâÿòñÿ äåíåæíûå

ñðåäñòâà öåíòðàëüíîãî áàíêà. Âìåñòå ñ òåì èõ îáúåì òàêæå îáúåêòèâíî îãðàíè÷åí, ïî-

ñêîëüêó ïîðîæäàåò èíôëÿöèîííûå è äåâàëüâàöèîííûå ïðîöåññû â ýêîíîìèêå, ÷òî îñî-

áåííî îïàñíî ïðè íàëè÷èè äèñáàëàíñîâ â ýêîíîìèêå (ïåðåãðåâ ýêîíîìèêè, äèñáàëàíñû

âî âíåøíåé òîðãîâëå, ñëàáàÿ êîíêóðåíöèÿ íà òîâàðíûõ ðûíêàõ è ò.ä.).

Ýòè îãðàíè÷åíèÿ äåéñòâåííû äëÿ ýêîíîìèêè Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü, â ÷àñòíîñòè,

â ñèëó õðîíè÷åñêîãî äåôèöèòà ñàëüäî âíåøíåòîðãîâûõ îïåðàöèé ïëàòåæíîãî áàëàíñà,
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êîòîðîå ïî èòîãàì 2008 ã. ñîñòàâèëî –7,4 % ê ÂÂÏ. Ïðèíÿòàÿ â êîíöå 2008 ã. ïðîãðàììà

ñ ÌÂÔ íàïðàâëåíà íà òî, ÷òîáû îãðàíè÷èòü âíóòðåííèé ñïðîñ çà ñ÷åò ñîêðàùåíèÿ ôè-

íàíñèðîâàíèÿ è êðåäèòîâàíèÿ ýêîíîìèêè, ÷òî ïîçâîëèò ñîêðàòèòü äåôèöèò ïëàòåæíîãî

áàëàíñà è îáåñïå÷èòü èñòî÷íèêè åãî ïîêðûòèÿ. Ñáàëàíñèðîâàííîñòü âî âíåøíåé òîðãîâ-

ëå, óñòðàíåíèå äèñïðîïîðöèé ïëàòåæíîãî áàëàíñà â öåëîì ÿâëÿþòñÿ íåîáõîäèìûì óñëî-

âèåì äëÿ ïîääåðæàíèÿ ñòàáèëüíîñòè íà âàëþòíîì ðûíêå è óñòîé÷èâîñòè îáìåííîãî êóð-

ñà íàöèîíàëüíîé äåíåæíîé åäèíèöû.

Êðîìå òîãî, ïðåäïðèÿòèÿ ðåñïóáëèêè ðåàëüíîãî ñåêòîðà îêàçàëèñü íå â ïîëíîé ìåðå

ãîòîâû áûñòðî àäàïòèðîâàòüñÿ ê íåãàòèâíûì èçìåíåíèÿì ìèðîâîé ýêîíîìè÷åñêîé

êîíúþíêòóðû. Òàê, ñîîòíîøåíèå çàïàñîâ ãîòîâîé ïðîäóêöèè è ñðåäíåìåñÿ÷íîãî îáúåìà

ïðîèçâîäñòâà íà ïðîìûøëåííûõ ïðåäïðèÿòèÿõ â 2008 ã. â ôàêòè÷åñêèõ öåíàõ óâåëè÷è-

ëîñü è ñîñòàâèëî 61,1 % (â 2007 ã. — 53 %). Ýòî îáóñëîâèëî èõ ïîòðåáíîñòè â äîïîëíè-

òåëüíûõ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñàõ, â òîì ÷èñëå â êðåäèòîâàíèè ñî ñòîðîíû áàíêîâ ñâåðõ

ñóìì, ïðåäóñìîòðåííûõ ïðîèçâîäñòâåííûìè è èíâåñòèöèîííûìè ïëàíàìè. Ïðè ýòîì

ðèñêè êðåäèòîâàíèÿ â óñëîâèÿõ ôèíàíñîâîé è ýêîíîìè÷åñêîé íåñòàáèëüíîñòè äëÿ áàí-

êîâ ñóùåñòâåííî âûðîñëè.

Íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî ãëîáàëüíûé ýêîíîìè÷åñêèé êðèçèñ ïîñòàâèë ïåðåä ïðà-

âèòåëüñòâàìè è öåíòðàëüíûìè áàíêàìè ñëîæíûå çàäà÷è â ÷àñòè êðåäèòíîé ïîëèòèêè

áàíêîâñêîãî ñåêòîðà. Â ñèòóàöèè ýêîíîìè÷åñêîãî ñïàäà ðîñò êðåäèòîâ ðåçêî çàìåäëÿåò-

ñÿ ïî îáúåêòèâíûì ïðè÷èíàì è ìîæåò ïðîÿâëÿòüñÿ òàê íàçûâàåìîå «ñæàòèå êðåäèòà»

(credit crunch). Ðåçêîå òîðìîæåíèå êðåäèòîâàíèÿ ïîñëå áûñòðîé êðåäèòíîé ýêñïàí-

ñèè — ýòî ñëîæíîå è î÷åíü áîëåçíåííîå ÿâëåíèå äëÿ ýêîíîìèêè è ñîöèàëüíîé ñôåðû.

Âìåñòå ñ òåì ïðîäîëæåíèå áûñòðîãî ðîñòà êðåäèòîâ îêàçûâàåòñÿ îáúåêòèâíî íåâîç-

ìîæíûì, ïîñêîëüêó óìåíüøàþòñÿ ðåñóðñíûå âîçìîæíîñòè áàíêîâ. Áîëåå òîãî, «íàêà÷-

êà» áàíêîâñêîãî ñåêòîðà ýìèññèîííûìè äåíüãàìè äëÿ îðèåíòèðîâàííûõ íà ýêñïîðò

ñòðàí ìîæåò îêàçàòüñÿ íå òîëüêî íåýôôåêòèâíîé â ÷àñòè ñòèìóëèðîâàíèÿ ýêñïîðòà, ïî-

ñêîëüêó íå âëèÿåò íà âíåøíèé ïëàòåæåñïîñîáíûé ñïðîñ íà ýêñïîðòèðóåìóþ ïðîäóê-

öèþ, íî è óãðîæàþùåé ñòàáèëüíîñòè íàöèîíàëüíîé äåíåæíîé åäèíèöû.

Òàêèì îáðàçîì, ìîæíî êîíñòàòèðîâàòü, ÷òî áåñïðåöåäåíòíûé áûñòðûé ðîñò êðåäè-

òîâ ñòàë ñàìîñòîÿòåëüíûì ôàêòîðîì ãëîáàëüíîãî ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà.

Ñëåäóÿ ìèðîâûì òåíäåíöèÿì, ïîïàëà â ýòó ëîâóøêó è Ðåñïóáëèêà Áåëàðóñü. Ñêîðåå âñå-

ãî, ãëîáàëüíûé êðèçèñ ïðîäîëæèòñÿ è â òåêóùåì ãîäó, ïîýòîìó îðãàíàì ãîñóäàðñòâåí-

íîãî óïðàâëåíèÿ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü íåîáõîäèìî áûòü ãîòîâûìè íà ñëó÷àé äàëüíåé-

øåãî óñèëåíèÿ åãî âëèÿíèÿ íà ýêîíîìèêó ñòðàíû.

Â ñâÿçè ñ ýòèì âàæíî îïðåäåëèòü ïðàâèëüíûå îðèåíòèðû ïðè ðàçðàáîòêå àíòèêðè-

çèñíîé ïîëèòèêè. Àíàëèç ðèñêîâ óêàçûâàåò íà íåîáõîäèìîñòü îáåñïå÷åíèÿ ïðåæäå âñå-

ãî ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñáàëàíñèðîâàííîñòè â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü. Ñëåäóåò óäåëèòü

îñîáîå âíèìàíèå âîïðîñàì äåíåæíîé ýìèññèè, ñáàëàíñèðîâàííîñòè ãîñóäàðñòâåííîãî

áþäæåòà, ýôôåêòèâíîñòè ôèíàíñèðîâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ ïðîãðàìì, â òîì ÷èñëå çà

ñ÷åò âíåäðåíèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî ôèíàíñîâîãî èíñòèòóòà ðàçâèòèÿ. Âàæíûì ýëåìåíòîì

êîððåêòèðóþùåé ïîëèòèêè äîëæíà ñòàòü îïòèìèçàöèÿ êðåäèòîâ áàíêîâ.

Â ñðåäíåñðî÷íîì ïëàíå ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà ãîñóäàðñòâà, â òîì ÷èñëå äåíåæ-

íî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà, äåéñòâèÿ îðãàíîâ ôèíàíñîâîãî íàäçîðà è ðåãóëèðîâàíèÿ, íå

äîëæíû ñïîñîáñòâîâàòü ÷ðåçìåðíîìó óñêîðåíèþ ðîñòà êðåäèòîâ â ôàçàõ ýêîíîìè÷åñêî-

ãî ïîäúåìà. Ýòî íåîáõîäèìî äëÿ òîãî, ÷òîáû íå äîïóñòèòü íàêîïëåíèÿ áàíêàìè è èõ çà-

åìùèêàìè ðèñêîâ, êîòîðûå ïðè óõóäøåíèè ýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû (íàïðèìåð,

ïðè ýêîíîìè÷åñêîì ñïàäå), ñòàíóò ÷ðåçìåðíûìè è ïðèâåäóò ê ðåçêîìó «ñæàòèþ êðåäè-

òà». Öåëåñîîáðàçíî âíåäðÿòü ýëåìåíòû ïðîòèâîöèêëè÷åñêîé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè

è, êàê ìèíèìóì, íå ñòèìóëèðîâàòü ïåðåãðåâ ýêîíîìèêè â ôàçàõ ýêîíîìè÷åñêîãî ïîäúå-

ìà, ñäåðæèâàÿ ÷ðåçìåðíî áûñòðûé ðîñò êðåäèòîâ.
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ÎÖÅÍÊÀ ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÎÉ ÏÐÈÂËÅÊÀÒÅËÜÍÎÑÒÈ
ÂÅÍ×ÓÐÍÛÕ ÏÐÎÅÊÒÎÂ

Â ñòàòüå ïðåäëàãàåòñÿ ìåòîäèêà îöåíêè âåí÷óðíûõ ïðîåêòîâ. Îöåíêà ïðèâëåêàòåëüíîñòè
ïðîèçâîäèòñÿ íà ýòàïàõ ôîðìèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííîãî çàìûñëà è èññëåäîâàíèÿ èíâåñòèöèîííûõ
âîçìîæíîñòåé. Íà ýòèõ ñòàäèÿõ ïðîåêò ñóùåñòâóåò òîëüêî â âèäå èííîâàöèîííîé èäåè. Ìåòîäèêà
îñíîâàíà íà ðåéòèíãîâîé îöåíêå ðàçëè÷íûõ êà÷åñòâåííûõ è êîëè÷åñòâåííûõ êðèòåðèåâ ñ âîçìîæ-
íûì âûñòàâëåíèåì èíòåðâàëüíûõ áàëëîâ. Â çàâèñèìîñòè îò ñëîæíîñòè àíàëèçèðóåìîãî ïðîåêòà
äëÿ ïîëó÷åíèÿ áîëåå äåòàëüíîãî îïèñàíèÿ êîëè÷åñòâî ýòàïîâ ðàçâèòèÿ ìîæåò áûòü èçìåíåíî. Äî-
ïîëíèòåëüíî ìîæåò áûòü îïèñàíî, íàïðèìåð, ñîñòîÿíèå ýêîíîìèêè (ýêîíîìè÷åñêèé áóì, ðåöåññèÿ,
ñòàãíàöèÿ). Îñíîâíûìè ïðåèìóùåñòâàìè ïðèìåíåíèÿ èíñòðóìåíòàëüíûõ ìåòîäîâ ïðè ïðîâåäåíèè
ïðåäâàðèòåëüíîãî àíàëèçà âåí÷óðíûõ ïðîåêòîâ ÿâëÿåòñÿ ñíèæåíèå ñòîèìîñòè àíàëèçà, ïîëó÷åíèå
îáîñíîâàííîãî ðåøåíèÿ â óñëîâèÿõ íåîïðåäåëåííîñòè, à òàêæå ïîëó÷åíèå âàðèàíòîâ äëÿ êîððåêòè-
ðîâêè ñòðàòåãèè èíâåñòèðîâàíèÿ.

Â ïîñëåäíåå âðåìÿ ðàçâèòèå èííîâàöèîííîé èíôðàñòðóêòóðû ñòðàíû ÿâëÿåòñÿ îä-

íèì èç ãëàâíûõ èíäèêàòîðîâ èííîâàöèîííîñòè åå ýêîíîìèêè. Â Ïðîãðàììå ñîöèàëüíî-

ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü íà 2006—2010 ãîäû ïîäòâåðæäåíà íå-

îáõîäèìîñòü ïåðåõîäà ñòðàíû íà èííîâàöèîííûé ïóòü ðàçâèòèÿ, êóðñ íà ïîñòðîåíèå

èííîâàöèîííîé ýêîíîìèêè — ýêîíîìèêè, îñíîâàííîé íà çíàíèÿõ. Êàê ïîêàçûâàåò ìè-

ðîâîé è îòå÷åñòâåííûé îïûò, ãëàâíûì è íàèáîëåå ýôôåêòèâíûì ìåõàíèçìîì òàêîãî

ïåðåõîäà äîëæíà ñòàòü íàöèîíàëüíàÿ èííîâàöèîííàÿ ñèñòåìà êàê ñîâðåìåííàÿ èíñòè-

òóöèîíàëüíàÿ ìîäåëü ãåíåðàöèè, ðàñïðîñòðàíåíèÿ è èñïîëüçîâàíèÿ çíàíèé, èõ âîïëî-

ùåíèÿ â íîâûõ ïðîäóêòàõ, òåõíîëîãèÿõ, óñëóãàõ âî âñåõ ñôåðàõ æèçíè îáùåñòâà. Îäíèì

èç êîìïîíåíòîâ âíåäðåíèÿ èííîâàöèé â íàöèîíàëüíóþ ýêîíîìèêó ÿâëÿåòñÿ âåí÷óðíîå

èíâåñòèðîâàíèå.

Öåëüþ èññëåäîâàíèÿ ÿâëÿåòñÿ ïîâûøåíèå òî÷íîñòè è àäåêâàòíîñòè îöåíêè âåí÷óð-

íûõ ïðîåêòîâ çà ñ÷åò ðàçðàáîòêè èíñòðóìåíòàëüíîãî ìåòîäà ìíîãîêðèòåðèàëüíîãî àíàëè-
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