
сравнению с 1992 г., составил 2,7 раза и достиг в 1998 г. 
58,165 млн дол. и явился одним из самых высоких активов в тор
говле в 1998 г.

За счет активного сальдо в торговле с КНР компенсируется 
некоторая часть дефицита в торговле с Западной Европой.

Нынешнее время можно рассматривать как весьма благоприят
ный период для вхождения белорусских товаров на китайский ры
нок, которой способен поглотить продукцию такого качества и по та
ким ценам, которые свойственны большей части нашей продукции.

АЛ. Левкович
БГЭУ (г. Минск)

ПОЛИТИКА ВАЛЮТНОГО КУРСА В СИСТЕМЕ ИНСТРУМЕНТОВ 
МАКРОЭКОНОМИЧЕСКОЙ СТАБИЛИЗАЦИИ ЭКОНОМИКИ

Политика валютного курса может выступать системообразу
ющим элементом в программах стабилизации экономики. Фикси
рованный валютный курс может успешно использоваться как 
“номинальный якорь” в борьбе с инфляцией, как показывает опыт 
развивающихся стран и стран с переходной экономикой, т.е. яв
ляться ориентиром при разработке других макроэкономических 
показателей в программах стабилизации. Преимущество стаби
лизации на основе валютного курса заключается в более “сжа
тых” сроках снижения высокой инфляции до умеренного или низ
кого уровня и в меньшей глубине экономического кризиса, по 
сравнению со странами, осуществляющими стабилизацию на де
нежной основе.

Недостатки данной системы состоят, во-первых, в невозмож
ности проведения независимой денежно-кредитной политики, 
поскольку все действия Центрального банка направлены исклю
чительно на поддержание объявленного уровня валютного курса, 
во-вторых, в большей вероятности ошибок при выборе фиксиро
ванного валютного курса, что чревато значительными потерями 
официальных валютных резервов. Большую проблему для стран, 
избравших стабилизацию на основе валютного курса, представ
ляет конкурентоспособность на внешних рынках, ухудшение ко
торой вполне вероятно при любом варианте фиксированного ва
лютного курса.

Определенным подтверждением завышения курса белорус
ского рубля к иностранным валютам является:
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формирование предложения иностранной валюты на торгах 
межбанковской валютно-фондовой биржи преимущественно за 
счет существующей 30%-ной обязательной продажи валютных 
поступлений белорусскими юридическими лицами, а также ин
тервенций Национального банка;

сокращение суммы обязательной продажи СКВ и российских 
рублей на биржевых сессиях до величины значительно более низ
кой, чем 30%-ный нормативный уровень;

рост удельного веса бартерных операций во внешней торговле 
до 34 % в 1-м квартале 1999 г. и практически до половины в насто
ящее время.

Сценарием политики курсообразования является определе
ние реальной величины валютного курса и ликвидация на этой ос
нове множественности валютных курсов, существующей в насто
ящее время (возможно, на основе перехода к свободному плава
нию или разовой девальвации, однако в этом случае существует 
проблема определения необходимой ее величины). В дальнейшем 
возможен возврат к регулированию темпа снижения валютного 
курса на основе разницы в уровнях инфляции внутри страны и ее 
торговых партнеров. В таком случае реальный валютный курс ос
тается неизменным.

По мере стабилизации валютного курса национальной валюты 
необходимы меры по дальнейшей либерализации внутреннего ва
лютного рынка, в частности:

расширение использования национальной валюты для расче
тов по внешнеэкономическим операциям;

постепенное снижение и отмена обязательной продажи ва
лютной выручки;

снятие ограничений на продажу валюты нерезидентам Рес
публики Беларусь;

постепенное снятие всех ограничений на внебиржевом валют
ном рынке.

Данные меры должны подкрепляться необходимыми преобра
зованиями в реальном секторе экономики.

Е.И. Киеейша, д-р экон. наук 
БГЭУ (Минск)

УКРЕПЛЕНИЕ ЭКОНОМИКИ СЕЛЬСКОХОЗЯЙСТВЕННЫХ 
предприятий— ГЛАВНЫ/! ПУТЬ СТАБИЛИЗАЦИИ СОЦИАЛЬНО- 

ЭКОНОМИЧЕСКОГО РАЗВИТИЯ РЕСПУБЛИКИ БЕЛАРУСЬ
Опыт развитых стран мира говорит о том, что основой стаби

лизации социально-экономического развития любой страны яв-
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