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ÂÍÅØÍÅÃÎ ÄÎËÃÀ

Â ñòàòüå èññëåäóåòñÿ ìåòîäîëîãèÿ îöåíêè ïðè÷èí è ñîñòîÿíèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà, âûÿâ-
ëÿþòñÿ îïðåäåëåííûå åãî ïîêàçàòåëè è èíäèêàòîðû, ïðè ïðèìåíåíèè êîòîðûõ îñóùåñòâëÿåòcÿ
àíàëèç âíåøíåé çàäîëæåííîñòè Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü, è ïðåäëàãàþòñÿ íåêîòîðûå ïðàêòè÷åñêèå ðå-
êîìåíäàöèè ïî åå ýôôåêòèâíîìó óïðàâëåíèþ è ìèíèìèçàöèè íåãàòèâíûõ ïîñëåäñòâèé.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: ãîñóäàðñòâåííûé äîëã; ïîêàçàòåëè è èíäèêàòîðû ãîñóäàðñòâåííîãî âíåøíå-
ãî äîëãà; äåôèöèò ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà; êðèòåðèè ïëàòåæåñïîñîáíîñòè ñòðàíû.

Ââåäåíèå. Ñîâðåìåííîå ñîñòîÿíèå ìèðîâîé ýêîíîìèêè õàðàêòåðèçóåòñÿ íåóñòîé÷è-
âîñòüþ è íåïðåäñêàçóåìîñòüþ äàëüíåéøåãî ðàçâèòèÿ ìèðîõîçÿéñòâåííûõ ñâÿçåé, íàëè-
÷èåì ïîòåíöèàëüíûõ óãðîç è ðèñêîâ, âûçâàííûõ ðàçâÿçûâàíèåì òîðãîâûõ âîéí ìåæäó
êðóïíåéøèìè ìèðîâûìè ïðîèçâîäèòåëÿìè, à òàêæå ïàíäåìèåé, îõâàòèâøåé áîëüøèí-
ñòâî ñòðàí. Íà äàííîì ôîíå îáîçíà÷èëèñü íåêîòîðûå ãëîáàëüíûå ïðîáëåìû ìèðîâîãî õî-
çÿéñòâà, êîòîðûå ïðè îïðåäåëåííûõ íåãàòèâíûõ ôàêòîðàõ ìîãóò âûçâàòü î÷åðåäíîé
ìèðîâîé ýêîíîìè÷åñêèé êðèçèñ. Îäíîé èç òàêèõ ãëîáàëüíûõ ïðîáëåì ÿâëÿåòñÿ ãîñóäàð-
ñòâåííûé äîëã, äîñòèãøèé îãðîìíûõ ðàçìåðîâ â ðÿäå íå òîëüêî ðàçâèâàþùèõñÿ, íî è
ýêîíîìè÷åñêè ðàçâèòûõ ñòðàí. Â óñëîâèÿõ ñîâðåìåííîé ãëîáàëèçàöèè íàöèîíàëüíûõ
ýêîíîìèê íåïëàòåæåñïîñîáíîñòü îäíîãî èç êðóïíåéøèõ ñóáúåêòîâ ìèðîâîé ýêîíîìèêè
ìîæåò âûçâàòü íå òîëüêî ôèíàíñîâûé êðèçèñ â îòäåëüíîì ðåãèîíå, íî è ïîñëóæèòü ïðè-
÷èíîé ìèðîâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà ñî âñåìè âûòåêàþùèìè ñîöèàëüíî-ýêîíîìè-
÷åñêèìè ïîñëåäñòâèÿìè äëÿ äðóãèõ ñòðàí.

Â òàêèõ óñëîâèÿõ íàëè÷èå âíåøíåé çàäîëæåííîñòè Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü îáóñëîâ-
ëèâàåò íåîáõîäèìîñòü íå òîëüêî îáîçíà÷åíèÿ åå áåçîïàñíûõ ïàðàìåòðîâ, íî è îöåíêè
âîçäåéñòâèÿ íà ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèå ïðîöåññû â ñòðàíå.

Îñíîâíàÿ ÷àñòü. Ñîâðåìåííîå ñîñòîÿíèå ìèðîõîçÿéñòâåííûõ ñâÿçåé õàðàêòåðèçóåò-
ñÿ íàëè÷èåì îãðîìíîé çàäîëæåííîñòè îòäåëüíûõ ãîñóäàðñòâ, ÷òî ñîçäàåò îïðåäåëåííûå
âíåøíèå ðèñêè è óãðîçû äëÿ íåêîòîðûõ èç íèõ è äëÿ óñòîé÷èâîãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ
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âñåãî ìèðîâîãî õîçÿéñòâà â öåëîì. Ñîãëàñíî ïîñëåäíèì äàííûì Èíñòèòóòà ìåæäóíàðîä-
íûõ ôèíàíñîâ (ÑØÀ), â ñåíòÿáðå 2020 ã. ìèðîâîé äîëã áûë ðàâåí 272 òðëí äîë. (ïðèðîñò
çà ãîä ñîñòàâèë îêîëî 9 òðëí äîë). Ïðè ýòîì äîëã ÑØÀ ñîñòàâèë 80 òðëí äîë., ñòðàí åâðî-
çîíû — 53 òðëí äîë., ÷òî â ñîâîêóïíîñòè ñîñòàâëÿåò ïî÷òè ïîëîâèíó âñåé ìèðîâîé çà-
äîëæåííîñòè [1]. Îòäåëüíûå ñòðàíû (Àðãåíòèíà, Ëèâàí, Ýêâàäîð, Ñóäàí, Âåíåñóýëà, Ïà-
êèñòàí è ðÿä ðàçâèâàþùèõñÿ ãîñóäàðñòâ) èìåþò òàêîé óðîâåíü çàäîëæåííîñòè, ÷òî óæå
îáúÿâèëè äåôîëò èëè íàõîäÿòñÿ íà ãðàíè äåôîëòà. Îäíàêî ýòè íåãàòèâíûå ïðîöåññû
â äàííûõ ñòðàíàõ íå îêàçûâàþò ñóùåñòâåííîãî âîçäåéñòâèÿ íà ìèðîõîçÿéñòâåííûå ñâÿ-
çè. Îïðåäåëåííàÿ óãðîçà íàñòóïëåíèÿ ìèðîâîãî äîëãîâîãî êðèçèñà, à íà åãî ôîíå — ìè-
ðîâîãî ôèíàíñîâîãî è ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñîâ, ñâÿçàíà ñ ïàíäåìèåé, êîòîðàÿ ñóùå-
ñòâåííî èçìåíèëà âíåøíåýêîíîìè÷åñêèå ñâÿçè ìíîãèõ ãîñóäàðñòâ, ÷òî íàøëî îòðàæå-
íèå â ïàäåíèè ðîñòà èõ ÂÂÏ. Ïî íåêîòîðûì îöåíêàì ïàäåíèå ìèðîâîãî ÂÂÏ â 2020 ã.
îæèäàåòñÿ â ïðåäåëàõ 5,2 %, ïî ðàçâèòûì ñòðàíàì îíî ìîæåò äîñòè÷ü äî 7 %, à ïî ðàçâè-
âàþùèìñÿ — 2,5 % [1]. Òàêîå ñîñòîÿíèå ìèðîâîé ýêîíîìèêè è íàëè÷èå îãðîìíîé çàäîë-
æåííîñòè â îòäåëüíûõ âåäóùèõ ãîñóäàðñòâàõ ïîòåíöèàëüíî ñîäåðæàò ðèñêè íåïëàòå-
æåñïîñîáíîñòè íåêîòîðûõ èç íèõ è ïî ýòîé ïðè÷èíå âåäóò ê íàñòóïëåíèþ íîâîãî ìèðî-
âîãî ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà, òàê êàê âîçíèêàåò ýôôåêò äîìèíî. Êàê ïîêàçûâàåò îïûò
ïðîøëûõ êðèçèñíûõ ïðîÿâëåíèé â ìèðîâîé ýêîíîìèêå, íàèáîëüøèå ïîòåðè ïðè ýòîì
íåñóò ìàëûå ãîñóäàðñòâà è ðàçâèâàþùèåñÿ ñòðàíû, ê êîòîðûì îòíîñèòñÿ è Ðåñïóáëèêà
Áåëàðóñü. Â ñèëó ýòîãî íåîáõîäèìî òåîðåòè÷åñêè îïðåäåëèòü ñîáñòâåííûå âîçìîæíîñòè
ïî ìèíèìèçàöèè íåãàòèâíûõ ïîñëåäñòâèé êðèçèñíûõ ïðîÿâëåíèé íà ìèðîâûõ ôèíàíñî-
âûõ è òîâàðíûõ ðûíêàõ, ðàçðàáîòàòü ýôôåêòèâíóþ ñèñòåìó óïðàâëåíèÿ ãîñóäàðñòâåí-
íûì äîëãîì, äëÿ ÷åãî öåëåñîîáðàçíî íàó÷íî îáîñíîâàòü ïðè÷èíû âîçíèêíîâåíèÿ ãîñó-
äàðñòâåííîãî äîëãà, îïðåäåëèòü èíäèêàòîðû åãî ñîñòîÿíèÿ, ïàðàìåòðû áåçîïàñíîñòè
è âîçìîæíûå èíñòðóìåíòû óïðàâëåíèÿ.

Â îòå÷åñòâåííîé íàó÷íîé ëèòåðàòóðå è ïóáëèêàöèÿõ îñíîâíîé ïðè÷èíîé âîçíèêíî-
âåíèÿ è ñóùåñòâîâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà, êàê ïðàâèëî, ñ÷èòàåòñÿ äåôèöèò ãîñó-
äàðñòâåííîãî áþäæåòà, ò.å. íåäîñòàòî÷íîñòü ãîñóäàðñòâåííûõ ôèíàíñîâ äëÿ ïîêðûòèÿ
ñâîèõ ðàñõîäîâ è â ñèëó ýòîãî íåîáõîäèìîñòü ïðèáåãàòü ê âíåøíåìó è âíóòðåííåìó çà-
èìñòâîâàíèþ. Ñ íàó÷íîé òî÷êè çðåíèÿ è ñ ïîçèöèé ìåæäóíàðîäíîé ñòàòèñòèêè â îñíîâ-
íîì âûäåëÿþò ãîñóäàðñòâåííûé äîëã, ïîä êîòîðûì ïîíèìàåòñÿ çàäîëæåííîñòü ãîñóäàð-
ñòâà ïåðåä ðåçèäåíòàìè è íåðåçèäåíòàìè. Â ñâîþ î÷åðåäü ãîñóäàðñòâåííûé äîëã äåëèòñÿ
íà âíåøíèé è âíóòðåííèé, ñîîòíîøåíèå êîòîðûõ ìîæåò ñóùåñòâåííî âëèÿòü íà ïëàòå-
æåñïîñîáíîñòü ñòðàíû è äàæå íà ñîñòîÿíèå åå ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè. Â ñòðóêòóð-
íîì àñïåêòå âíåøíèé äîëã ãîñóäàðñòâà ìîæíî ðàññìàòðèâàòü êàê íåïîñðåäñòâåííî ãîñó-
äàðñòâåííóþ çàäîëæåííîñòü (ÃÂÄ), ò.å. äîëã öåíòðàëüíûõ îðãàíîâ ñòðàíû, è âàëîâûé
âíåøíèé äîëã (ÂÂÄ), ïðåäñòàâëÿþùèé çàäîëæåííîñòü è äðóãèõ ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâîâà-
íèÿ äàííîãî ãîñóäàðñòâà.

Â öåëîì ñîãëàøàÿñü ñ áîëüøèíñòâîì ó÷åíûõ, ÷òî îäíîé èç îñíîâíûõ ïåðâîïðè÷èí
âîçíèêíîâåíèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî, â òîì ÷èñëå è âíåøíåãî ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà, ÿâëÿ-
åòñÿ áþäæåòíûé äåôèöèò, ïîëàãàåì, ÷òî äàííóþ ïðè÷èíó ìîæíî ðàññìàòðèâàòü ëèøü
â êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå, âûçâàííóþ êàê âíóòðåííèìè, òàê è âíåøíèìè îáñòîÿòåëü-
ñòâàìè îáúåêòèâíîãî è ñóáúåêòèâíîãî õàðàêòåðà. Â êà÷åñòâå âíóòðåííèõ îáñòîÿòåëüñòâ
ìîãóò áûòü ñïàä â ýêîíîìèêå, åå ìèëèòàðèçàöèÿ, óâåëè÷åíèå òåìïîâ èíôëÿöèè, íåñîá-
ëþäåíèå îñíîâîïîëàãàþùèõ ýêîíîìè÷åñêèõ çàêîíîâ, ñòðóêòóðíàÿ ïåðåñòðîéêà è ò.ä.
Êàê ïðàâèëî, â îñíîâå ãîñóäàðñòâåííîãî âíåøíåãî äîëãà ìîãóò ëåæàòü âîçíèêøèå ïî-
òðåáíîñòè â äåíåæíûõ ñðåäñòâàõ äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ êðóïíûõ èíâåñòèöèîííûõ ïðî-
åêòîâ (ÀÝÑ, ìîäåðíèçàöèÿ îòäåëüíûõ îòðàñëåé), ðàçâèòèÿ èíôðàñòðóêòóðû, ñìÿã÷åíèÿ
ñòðóêòóðíûõ êðèçèñîâ, ïîääåðæêè ôèíàíñîâîé ñèñòåìû, ïîïîëíåíèÿ çîëîòîâàëþòíûõ
ðåçåðâîâ, íåïðåäâèäåííûõ ãîñóäàðñòâåííûõ çàòðàò è ðàñõîäîâ. Äàííûå èíâåñòèöèîí-
íûå è íåêîììåð÷åñêèå ïðîåêòû íîñÿò ïðåèìóùåñòâåííî äîëãîñðî÷íûé õàðàêòåð. Âìåñ-
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òå ñ òåì ñëåäóåò ñîãëàñèòüñÿ ñ ìíåíèåì îòäåëüíûõ ó÷åíûõ, ÷òî ïåðâîïðè÷èíîé ãîñóäàð-
ñòâåííîãî äîëãà, à â íåì è âíåøíåé çàäîëæåííîñòè, ÿâëÿåòñÿ òàêæå íåýôôåêòèâíûé ãî-
ñóäàðñòâåííûé ìåíåäæìåíò [2, ñ. 124]. Ýòî ïðîÿâëÿåòñÿ â òîì, ÷òî, ñ îäíîé ñòîðîíû,
ñòðàíà íà÷èíàåò æèòü íå ïî ñðåäñòâàì, ðàñõîäóÿ íà ïîòðåáëåíèå áîëüøå ìàòåðèàëüíûõ,
ôèíàíñîâûõ, èíòåëëåêòóàëüíûõ è äðóãèõ ðåñóðñîâ, ÷åì èìååò â íàñòîÿùåå âðåìÿ. Îïðå-
äåëåííîå âëèÿíèå íà âåëè÷èíó âíåøíåé çàäîëæåííîñòè ãîñóäàðñòâà îêàçûâàåò îòðèöà-
òåëüíîå ñàëüäî ïëàòåæíîãî áàëàíñà ïî òîðãîâûì îïåðàöèÿì âñëåäñòâèå íèçêîé êîíêó-
ðåíòîñïîñîáíîñòè òîâàðîâ íà âíåøíèõ ðûíêàõ. Ñ äðóãîé — îñóùåñòâëÿÿ âíåøíèå çàèì-
ñòâîâàíèÿ, ãîñóäàðñòâåííûå îðãàíû óïðàâëåíèÿ íåýôôåêòèâíî èõ èñïîëüçóþò, íå îáåñ-
ïå÷èâàÿ èõ ñâîåâðåìåííóþ îêóïàåìîñòü, ÷òî â ñâîþ î÷åðåäü ïðèâîäèò ê åùå áîëüøåìó
óâåëè÷åíèþ âíåøíåé çàäîëæåííîñòè ñòðàíû. Â ñâÿçè ñ ýòèì îñîáîãî âíèìàíèÿ çàñëóæè-
âàåò ïîëèòèêà ãîñóäàðñòâà, íàïðàâëåííàÿ íà âûðàâíèâàíèå ïëàòåæíîãî áàëàíñà è ñîçäà-
íèå òàê íàçûâàåìîé ïîäóøêè áåçîïàñíîñòè, êîãäà âíåøíèå çàèìñòâîâàíèÿ èäóò íà ïî-
ïîëíåíèå çîëîòîâàëþòíûõ ðåñóðñîâ (ÇÂÐ) ñ öåëüþ ïîâûøåíèÿ êðåäèòíîãî ðåéòèíãà
è íà ýòîé îñíîâå ïðèâëå÷åíèÿ íîâûõ êðåäèòíûõ ðåñóðñîâ ïî áîëåå íèçêîé ïðîöåíòíîé
ñòàâêå, à òàêæå íà ïîãàøåíèå ïëàòåæåé ïî ïðåäûäóùèì çàèìñòâîâàíèÿì. Ïðè íàðàùè-
âàíèè ÇÂÐ ãîñóäàðñòâà çà ñ÷åò âíåøíèõ çàåìíûõ ñðåäñòâ íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü òàêîé
ïîêàçàòåëü, êàê ðåéòèíãîâàÿ ýôôåêòèâíîñòü, ò.å ïëàòåæè ïî êðåäèòíûì ðåñóðñàì â òå-
÷åíèå îïðåäåëåííîãî ñðîêà â ñîñòàâå ÇÂÐ è âåëè÷èíîé ïðîöåíòíîé ñòàâêè ïî âíîâü ïðè-
âëå÷åííûì êðåäèòàì íà îïðåäåëåííûé ñðîê. Åñëè ïðîöåíòíûå ñòàâêè ïî ïåðâîé ïîçè-
öèè áóäóò ìåíüøå, ÷åì ïî âòîðîé, òî â ðåçóëüòàòå òàêîãî íåýôôåêòèâíîãî èñïîëüçîâà-
íèÿ çàåìíûõ ñðåäñòâ âîçíèêàþò ïîâûøåííûå îáÿçàòåëüñòâà ïî îáñëóæèâàíèþ âíåøíå-
ãî äîëãà.

Êàê íàì ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ïðîäîëæåíèå â áóäóùåì òàêîé ïðàêòèêè âíåøíåãî çàèì-
ñòâîâàíèè íåñîìíåííî ïîçâîëÿåò ñâîåâðåìåííî ðàññ÷èòûâàòüñÿ ïî êðåäèòàì è çàéìàì,
íî íå ïîçâîëÿåò ñóùåñòâåííî óìåíüøèòü âåëè÷èíó ãîñóäàðñòâåííîãî âíåøíåãî äîëãà
è ñîäåðæèò îïðåäåëåííûå óãðîçû äëÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ñòðàíû, ñîçäàåò
áîëüøîé ðèñê íàñòóïëåíèÿ òåõíè÷åñêîãî äåôîëòà.

Ñëåäóåò çàìåòèòü, ÷òî âíåøíèå çàèìñòâîâàíèÿ íå âñåãäà ñâÿçàíû òîëüêî ñ íåãàòèâ-
íûìè ïîñëåäñòâèÿìè äëÿ ñòðàíû çàåìùèêà. Ïðè îïðåäåëåííûõ óñëîâèÿõ îíè ìîãóò èã-
ðàòü ïîëîæèòåëüíóþ ðîëü â ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîì ðàçâèòèè ñòðàíû. Ýòî âîçìîæíî
ëèøü òîãäà, êîãäà áëàãîäàðÿ âíåøíèì êðåäèòàì è çàéìàì îáåñïå÷èâàåòñÿ óñêîðåííûé
ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò, ÷òî íàõîäèò ñâîå îòðàæåíèå â òåìïàõ ðîñòà ÂÂÏ, ò.å. òåìïû ðîñòà
ÂÂÏ äîëæíû îïåðåæàòü òåìïû íàðàùèâàíèÿ âíåøíåé çàäîëæåííîñòè.

Ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ÷òî äëÿ àíàëèçà ãîñóäàðñòâåííîãî âíåøíåãî äîëãà öåëåñîîáðàçíî èñ-
ïîëüçîâàòü ñèñòåìó ïîêàçàòåëåé è èíäèêàòîðîâ, êîòîðàÿ âêëþ÷àåò îïðåäåëåííûå êîëè÷å-
ñòâåííûå è êà÷åñòâåííûå ïîêàçàòåëè, à òàêæå íåêîòîðûå óñëîâèÿ ïðåäîñòàâëåíèÿ âíåø-
íèõ çàèìñòâîâàíèé ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî, à èíîãäà è ïîëèòè÷åñêîãî õàðàêòåðà.

Â ìèðîâîé ïðàêòèêå ñóùåñòâóþò îïðåäåëåííûå óñòîÿâøèåñÿ àáñîëþòíûå è îòíîñè-
òåëüíûå ïîêàçàòåëè è èíäèêàòîðû ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà, à òàêæå âíåøíåé åãî çàäîë-
æåííîñòè. Ñðåäè àáñîëþòíûõ ïîêàçàòåëåé ìîæíî âûäåëèòü ñëåäóþùèå: íåòòî-çàäîë-
æåííîñòü; ñîâîêóïíûé îáúåì ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà; âåëè÷èíà ðàñõîäîâ ïî îáñëóæèâà-
íèþ è îïëàòå âíóòðåííåãî è âíåøíåãî äîëãà. Äàííûå ïîêàçàòåëè ìîãóò áûòü âûðàæåíû
êàê â íàöèîíàëüíûõ äåíåæíûõ çíàêàõ, òàê è â äîëëàðàõ ÑØÀ.

Áîëåå òî÷íîå ïðåäñòàâëåíèå î ãîñóäàðñòâåííîì äîëãå è åãî âíåøíåé çàäîëæåííîñòè
äàþò îòíîñèòåëüíûå ïîêàçàòåëè, ñðåäè êîòîðûõ âûäåëÿþò:

� îòíîøåíèå ãîñóäàðñòâåííîãî è åãî âíåøíåãî äîëãà ê ÂÂÏ (%);
� îòíîøåíèå ãîñóäàðñòâåííîãî âíóòðåííåãî äîëãà ê ÂÂÏ (%);
� ñðåäíèé ñðîê îáðàùåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ îáÿçàòåëüñòâ;
� ñðåäíÿÿ ñòàâêà ïî ãîñóäàðñòâåííûì äîëãîâûì îáÿçàòåëüñòâàì;
� îòíîøåíèå ãîñóäàðñòâåííîãî âíåøíåãî äîëãà ê îáúåìó ýêñïîðòà òîâàðîâ è óñëóã (%);
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� îòíîøåíèå îáúåìà âíåøíåãî äîëãà êî âñåìó îáúåìó ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà (%);
� ñðåäíåâçâåøåííàÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà;
� ñòðóêòóðíûé ïîêàçàòåëü âíåøíåãî äîëãà (âàëþòà äîëãà, èíñòðóìåíòû çàäîëæåí-

íîñòè, ñðîêè ïîãàøåíèÿ è äð.);
� îòíîøåíèå âåëè÷èíû ïðîöåíòíûõ ïëàòåæåé ê ñîâîêóïíîìó äîëãó (%).
Èíäèêàòîðàìè äëÿ îöåíêè ôèíàíñîâîãî âîçäåéñòâèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà ìîãóò

ñëóæèòü ñëåäóþùèå êðèòåðèè: íåïîãàøåííûé ãîñóäàðñòâåííûé äîëã è åãî äîëÿ â ÂÂÏ;
äîëã íà äóøó íàñåëåíèÿ, îòíîøåíèå äåôèöèòà ê ÂÂÏ; îòíîøåíèå ñóììû ðàñõîäîâ íà îá-
ñëóæèâàíèå ÃÂÄ ê ÂÂÏ; êîýôôèöèåíò çàèìñòâîâàíèÿ; äîëÿ ïëàòåæåé ïî îáñëóæèâàíèþ
äîëãà ê îáùèì ðàñõîäàì; îòíîøåíèå ìåæäó ðàñõîäàìè ïî ïëàòåæàì ïî ãîñóäàðñòâåííî-
ìó äîëãó ê îáùèì íàëîãîâûì ïîñòóïëåíèÿì [3].

Ïîìèìî íàçâàííûõ ïîêàçàòåëåé è èíäèêàòîðîâ ñóùåñòâóþò èõ îïðåäåëåííûå ïàðà-
ìåòðû, êîòîðûå îïðåäåëÿþò óðîâåíü áåçîïàñíîñòè âíåøíåé çàäîëæåííîñòè ãîñóäàðñòâà.
Â îáùåì âèäå îíè ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 1.

Òàáëèöà 1. Ïîêàçàòåëè êðåäèòîñïîñîáíîñòè ãîñóäàðñòâà ïî ìåòîäèêå ÌÁÐÐ

Ïîêàçàòåëü êðåäèòîñïîñîáíîñòè Íîðìàòèâ ÌÁÐÐ

Îòíîøåíèå âíåøíåãî ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà ê ýêñïîðòó òîâàðîâ è óñëóã, % 220

Îòíîøåíèå ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà ê ÂÂÏ, % 50

Îòíîøåíèå ïëàòåæåé ïî âíåøíåìó ãîñóäàðñòâåííîìó äîëãó ê ýêñïîðòó òîâàðîâ
è óñëóã, % 25

Îòíîøåíèå îáùèõ ïëàòåæåé ïî îáñëóæèâàíèþ äîëãà ê ýêñïîðòó òîâàðîâ è óñëóã, % 15

Âàëîâûå îôèöèàëüíûå ðåçåðâû â ìåñÿöàõ èìïîðòà òîâàðîâ è óñëóã Íå ìåíåå òðåõ ìåñÿ-
öåâ îáúåìà èìïîðòà

ÂÂÄ ïî îòíîøåíèþ ê ýêñïîðòó òîâàðîâ è óñëóã, % Íå áîëåå 100

È ñ ò î ÷ í è ê: ñîñòàâëåíî àâòîðîì íà îñíîâå [3, 4].

Ñ òî÷êè çðåíèÿ îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè â ìèðîâîé ïðàêòèêå ïðè-
íÿòû ñëåäóþùèå óðîâíè ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà ïî îòíîøåíèþ ê ÂÂÏ ñòðàíû: äî
40 % — áåçîïàñíûé; 50–60 % — óìåðåííàÿ çàäîëæåííîñòü, ïîääàþùàÿñÿ êîíòðîëþ;
60–70 % — íåáåçîïàñíûé óðîâåíü, êîãäà âîçíèêàåò ðèñê äëÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñ-
íîñòè. Îäíàêî ñòðàíû ÅÑ è Ðåñïóáëèêà Áåëàðóñü îïðåäåëÿþò ïðåäåëüíî äîïóñòèìûé ãî-
ñóäàðñòâåííûé äîëã, íå ïðåâûøàþùèé 60 % îò ÂÂÏ [3, 4].

Êîìïëåêñíîå èñïîëüçîâàíèå ðàçëè÷íûõ ïîêàçàòåëåé è èíäèêàòîðîâ âíåøíåé çàäîë-
æåííîñòè ãîñóäàðñòâà ïîçâîëÿåò íàó÷íî è òî÷íî îïðåäåëèòü åå âëèÿíèå íà õîä ñîöèàëü-
íî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü è åå ýêîíîìè÷åñêóþ áåçîïàñíîñòü.

Àíàëèç îñíîâíûõ êîëè÷åñòâåííûõ èíäèêàòîðîâ âíåøíåãî äîëãà Ðåñïóáëèêè Áåëà-
ðóñü, åãî ñîîòâåòñòâèÿ ïàðàìåòðàì ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ïîêàçûâàåò, ÷òî ïî ðÿ-
äó ïîêàçàòåëåé ñîâðåìåííûé åãî óðîâåíü íå ïðåäñòàâëÿåò ñåðüåçíîé óãðîçû äëÿ óñòîé-
÷èâîãî ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ñòðàíû è åå ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè,
îäíàêî îòäåëüíûå èç íèõ âûçûâàþò îïðåäåëåííûå îïàñåíèÿ è ðèñêè. Ýòî êàñàåòñÿ ïðåæ-
äå âñåãî òàêîãî èíäèêàòîðà, êàê îòíîøåíèå ãîñóäàðñòâåííîãî âíåøíåãî äîëãà è âàëîâîãî
âíåøíåãî äîëãà ê ÂÂÏ ñòðàíû, êîòîðûé â 2019 ã. ñîñòàâèë 29 % è 65,5 % ñîîòâåòñòâåííî
ïðè ïðåäåëüíîì ïîðîãîâîì çíà÷åíèè 25 % è 60 % [2].

Åùå áîëåå çíà÷èòåëüíûì ñ òî÷êè çðåíèÿ îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè
ñòðàíû ÿâëÿåòñÿ òàêîé èíäèêàòîð, êàê êîýôôèöèåíò «ïëàòåæè — ïîñòóïëåíèÿ», êîòî-
ðûé èñïîëüçóåò ÌÂÔ äëÿ îïðåäåëåíèÿ óãðîç íà êðåäèòíîì ðûíêå. Äàííûé èíäèêàòîð
ïîêàçûâàåò, êàêàÿ ÷àñòü íîâûõ âíåøíèõ çàèìñòâîâàíèé èäåò íà îáñëóæèâàíèå è ïîãà-
øåíèå óæå íàêîïèâøåãîñÿ äîëãà, ò.å. íàñêîëüêî ïëàòåæåñïîñîáíà ñòðàíà. Åñëè êîýôôè-
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öèåíò «ïëàòåæè — ïîñòóïëåíèÿ» ïðåâûøàåò 50 %, òî âîçíèêàåò ïîòåíöèàëüíàÿ óãðîçà
òåõíè÷åñêîãî äåôîëòà, ò.å. íåâîçìîæíîñòè îáñëóæèâàíèÿ âíåøíåãî ãîñóäàðñòâåííîãî
äîëãà. Äàííûé ïîêàçàòåëü â 2019 ã. â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü ñîñòàâèë ïî÷òè 60 %. Èíû-
ìè ñëîâàìè, áîëüøàÿ ÷àñòü âíåøíèõ çàèìñòâîâàíèé èäåò íà ïîãàøåíèå è îáñëóæèâàíèå
ðàíåå âçÿòîãî äîëãà, ÷òî ïðèâîäèò ê âîçíèêíîâåíèþ «äîëãîâîé ïåòëè» èëè «äîëãîâîãî
íàâåñà».

Åùå îäíèì èç âàæíåéøèõ èíäèêàòîðîâ ñ òî÷êè çðåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíî-
ñòè, íå îòðàæåííûõ â ìåæäóíàðîäíûõ è íàöèîíàëüíûõ ïîêàçàòåëÿõ óãðîç âíåøíåé çà-
äîëæåííîñòè, äëÿ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ÿâëÿåòñÿ äîëÿ ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà, íà-
ïðàâëÿåìàÿ íà îáñëóæèâàíèå âíåøíåé çàäîëæåííîñòè. Ê ñîæàëåíèþ, äàííûé ïîêàçà-
òåëü â ïîñëåäíåå âðåìÿ ïîñòîÿííî óâåëè÷èâàåòñÿ è äîñòèã ïðàêòè÷åñêè 12 % â 2020 ã.,
÷òî îêàçûâàåò ñóùåñòâåííîå íåãàòèâíîå âëèÿíèå íà ðåàëèçàöèþ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷å-
ñêèõ ïðîãðàìì â ñòðàíå. Êàê ïîêàçûâàåò îòå÷åñòâåííûé îïûò, äàæå çàëîæåííûé ïðî-
ôèöèò â ãîñáþäæåòå Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü â ïîñëåäíèå ãîäû èñïîëüçîâàëñÿ òîëüêî äëÿ
ïîãàøåíèÿ âíåøíåé çàäîëæåííîñòè ñòðàíû, õîòÿ â ãîñóäàðñòâåííîì áþäæåòå óæå áûëà
ñòàòüÿ ïî åå îáñëóæèâàíèþ.

Ñ òî÷êè çðåíèÿ îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ñòðàíû áîëüøîå çíà÷åíèå
èìååò òàêîé êà÷åñòâåííûé ïîêàçàòåëü, êàê ñîîòíîøåíèå êðàòêîñðî÷íûõ è äîëãîñðî÷-
íûõ âèäîâ âíåøíåãî ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà. Â ñëó÷àå ïðåîáëàäàíèÿ êðàòêîñðî÷íîãî ãî-
ñóäàðñòâåííîãî âíåøíåãî äîëãà âîçíèêàåò áîëüøîé ðèñê íåñâîåâðåìåííîãî åãî ïîãàøå-
íèÿ ñî âñåìè íåãàòèâíûìè ïîñëåäñòâèÿìè. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ãîñóäàðñòâåííûé
âíåøíèé äîëã Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü â îñíîâíîì ïðåäñòàâëåí äîëãîñðî÷íûìè êðåäèòàìè
è çàéìàìè (îêîëî 90 %), ÷òî ïîçâîëÿåò èõ ñâîåâðåìåííî îáñëóæèâàòü è ðåôèíàíñèðîâàòü.

Âåñüìà ñóùåñòâåííûì è êà÷åñòâåííûì ïîêàçàòåëåì ñîñòîÿíèÿ âíåøíåé çàäîëæåí-
íîñòè ãîñóäàðñòâà ÿâëÿåòñÿ ñîîòíîøåíèå òåìïîâ ðîñòà âíåøíåãî äîëãà è òåìïîâ ðîñòà
ÂÂÏ ñòðàíû. Åñëè òåìïû óâåëè÷åíèÿ âíåøíåé çàäîëæåííîñòè âûøå, ÷åì ïðèðîñò ÂÂÏ
çà îïðåäåëåííûé âðåìåííîé ëàã, òî âîçíèêàþò îïðåäåëåííûå ðèñêè ïî åãî îáñëóæèâà-
íèþ, è íàîáîðîò.

Àíàëèç ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ ïîñëåäíèõ ëåò ñâèäåòåëüñòâóåò î òîì, ÷òî â îòäåëü-
íûå ãîäû íàáëþäàëîñü ïðåâûøåíèå òåìïîâ ðîñòà âíåøíåãî äîëãà íàä òåìïàìè ðîñòà
ÂÂÏ ñòðàíû (òàáë. 2).

Òàáëèöà 2. Ñîîòíîøåíèÿ òåìïîâ ðîñòà ÂÂÏ è òåìïîâ ðîñòà ÃÂÄ è ÂÂÄ, %

Ïîêàçàòåëü 2015 ã. 2016 ã. 2017 ã. 2018 ã. 2019 ã. 2020 ã.

ÂÂÏ –3,8 –2,5 +2,5 +3,1 +1,2 –0,7

ÃÂÄ +0,1 –1,5 +9,3 +22,7 +0,6 +5,9

È ñ ò î ÷ í è ê: ñîñòàâëåíî àâòîðîì íà îñíîâå [5–7].

Êàê âèäíî èç äàííûõ òàáë. 2, äî 2019 ã. ïðîñìàòðèâàëàñü óñòîé÷èâàÿ òåíäåíöèÿ ïðå-
âûøåíèÿ òåìïîâ ðîñòà ÃÂÄ íàä òåìïàìè ðîñòà ÂÂÏ, à â ïåðèîäû óìåíüøåíèÿ òåìïîâ
èëè çàìåäëåíèÿ ðîñòà ÂÂÏ òåìïû ñíèæåíèÿ ÃÂÄ áûëè ìåíüøå èõ. Ýòî ñâèäåòåëüñòâóåò,
ñ îäíîé ñòîðîíû, îá îïðåäåëåííîé âçàèìîñâÿçè òåìïîâ ðîñòà ÂÂÏ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü
ñ óâåëè÷åíèåì âíåøíåé çàäîëæåííîñòè, ïîñêîëüêó ÷àñòü âíåøíèõ çàèìñòâîâàíèé íå-
ïîñðåäñòâåííî èñïîëüçóåòñÿ â êà÷åñòâå èíâåñòèöèé â íàöèîíàëüíóþ ýêîíîìèêó; ñ äðó-
ãîé — òàêàÿ êàðòèíà ñâèäåòåëüñòâóåò î íåýôôåêòèâíîì èñïîëüçîâàíèè âíåøíèõ çàèì-
ñòâîâàíèé ñî ñòîðîíû ãîñóäàðñòâåííûõ îðãàíîâ óïðàâëåíèÿ.

Íåìàëîâàæíîå çíà÷åíèå ïðè àíàëèçå âíåøíåé çàäîëæåííîñòè è ïëàòåæåñïîñîáíî-
ñòè Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü èìååò ñòðóêòóðà ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà, ò.å. ñîîòíîøåíèå
âíåøíåãî è âíóòðåííåãî äîëãà. Äåëî â òîì, ÷òî îáñëóæèâàíèå âíåøíåãî äîëãà ñóùå-
ñòâåííî îòëè÷àåòñÿ îò îáñëóæèâàíèÿ âíóòðåííåãî äîëãà. Âîçâðàò è îáñëóæèâàíèå âíóò-
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ðåííåãî äîëãà îñóùåñòâëÿåòñÿ â ïðåäåëàõ ñâîåé ñòðàíû è, êàê ïðàâèëî, â ñîîòâåòñòâèè
ñ íàöèîíàëüíûì çàêîíîäàòåëüñòâîì è â íàöèîíàëüíûõ äåíåæíûõ çíàêàõ, ÷òî ïîçâîëÿåò
ïðàâèòåëüñòâó åãî ïîãàøàòü èëè ñìÿã÷àòü ïîñðåäñòâîì äåíåæíîé ýìèññèè.

Âíåøíèé äîëã ðàññìàòðèâàåòñÿ êàê ÷èñòûé òðàíñôåðò, êîòîðûé âûïëà÷èâàåòñÿ íå-
ðåçèäåíòó â èíîñòðàííîé âàëþòå, ÷òî óñòðàíÿåò âîçìîæíîñòü èñïîëüçîâàíèÿ ýìèññèîí-
íîãî ñïîñîáà ïîãàøåíèÿ äîëãà. Êàê ñâèäåòåëüñòâóþò íàöèîíàëüíûå ñòàòèñòè÷åñêèå äàí-
íûå, ïî ñîñòîÿíèþ íà 1 íîÿáðÿ 2020 ã. äîëÿ âíóòðåííåé çàäîëæåííîñòè â ãîñóäàðñòâåí-
íîì äîëãå ñòðàíû íàõîäèëàñü â ïðåäåëàõ 17 % (10,2 ìëðä ðóá. èç îáùåãî ãîñóäàðñòâåí-
íîãî äîëãà 57,9 ìëðä ðóá.), ÷òî ñóæàåò èñïîëüçîâàíèå îòäåëüíûõ èíñòðóìåíòîâ åãî ïîãà-
øåíèÿ è îáñëóæèâàíèÿ [6].

Îñîáåííîñòüþ âíåøíåé çàäîëæåííîñòè Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ÿâëÿåòñÿ âûñîêàÿ äîëÿ
ãîñóäàðñòâåííûõ ñòðóêòóð â âàëîâîì âíåøíåì äîëãå ñòðàíû, êîòîðûå â ñîâîêóïíîñòè,
ïî íàøèì ïîäñ÷åòàì, ñîñòàâëÿþò îêîëî 85–90 %. Â ñèëó ýòîãî ïîãàøåíèå è îáñëóæèâà-
íèå âíåøíåãî äîëãà îòäåëüíûõ ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ îñóùåñòâëÿþòñÿ òàêæå çà
ñ÷åò ãîñóäàðñòâåííûõ ñðåäñòâ. Åùå îäíèì îáñòîÿòåëüñòâîì, îñëîæíÿþùèì îáñëóæèâà-
íèå âíåøíåãî äîëãà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü, ÿâëÿåòñÿ èíñòèòóöèîíàëüíàÿ ñòðóêòóðà êðå-
äèòîðîâ, â êîòîðîé ïðåèìóùåñòâåííî ïðåîáëàäàþò èíîñòðàííûå êðåäèòíî-ôèíàíñîâûå
ó÷ðåæäåíèÿ, óñëîâèÿ êîòîðûõ áîëåå æåñòêèå, ÷åì ïðè ÷àñòíîì êðåäèòîâàíèè è èíâåñ-
òèðîâàíèè.

Íà îáúåìû âíåøíèõ çàèìñòâîâàíèé è îáñëóæèâàíèå âíåøíåãî ãîñóäàðñòâåííîãî
äîëãà îêàçûâàþò âëèÿíèå íåêîòîðûå óñëîâèÿ ïðåäîñòàâëåíèÿ êðåäèòíûõ ðåñóðñîâ,
âàæíåéøèìè èç êîòîðûõ ÿâëÿþòñÿ: ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà, ñðîê ïðåäîñòàâëåíèÿ, âàëþòà
êðåäèòà, âîçìîæíîñòè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ, ïðîëîíãàöèè è äð.

Ñ ýêîíîìè÷åñêîé òî÷êè çðåíèÿ íàèáîëåå ñóùåñòâåííûìè óñëîâèÿìè äëÿ îöåíêè
âíåøíåãî ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ÿâëÿþòñÿ ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà
è âàëþòà ïëàòåæà. Ïåðâàÿ âåäåò ê óâåëè÷åíèþ ïëàòåæåé ïî îáñëóæèâàíèþ âíåøíåãî
äîëãà, à âòîðàÿ (áîëåå 97 % âíåøíåãî äîëãà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü íîìèíèðîâàíî â èíî-
ñòðàííîé âàëþòå) òðåáóåò íàðàùèâàíèÿ ýêñïîðòà òîâàðîâ è óñëóã äëÿ îñóùåñòâëåíèÿ
ïëàòåæåé â ÑÊÂ ïî äîëãîâûì îáÿçàòåëüñòâàì, ÷òî ïðèâîäèò ê âûìûâàíèþ êà÷åñòâåí-
íûõ òîâàðîâ íà âíóòðåííåì ðûíêå è óâåëè÷åíèþ öåí íà íèõ.

Êàê ïðàâèëî, îáñëóæèâàíèå ãîñóäàðñòâåííîãî âíåøíåãî äîëãà â Ðåñïóáëèêå Áåëà-
ðóñü îñóùåñòâëÿåòñÿ ïóòåì êîìáèíèðîâàíèÿ âûïëàò èç ãîñáþäæåòà (â ïðåäåëàõ 25 %)
è äðóãèõ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ (ðàçìåùåíèå åâðîáîíäîâ, äîïîëíèòåëüíîå çàèì-
ñòâîâàíèå è äð.).

Âàæíåéøåé îñîáåííîñòüþ â óïðàâëåíèè âíåøíåé çàäîëæåííîñòüþ ñòðàíû â 2020–
2021 ãã. ÿâëÿåòñÿ âîçíèêíîâåíèå íåêîòîðûõ íåãàòèâíûõ ôàêòîðîâ âíåøíåãî è âíóòðåí-
íåãî õàðàêòåðà. Ýòî ïðåæäå âñåãî âëèÿíèå ïàíäåìèè, òîðãîâûõ âîéí, ñëåäñòâèåì êîòî-
ðûõ ñòàëè ðàçðûâ ïðîèçâîäñòâåííûõ êîîïåðàöèîííûõ ñâÿçåé, òðàäèöèîííûõ öåïî÷åê
ñáûòà òîâàðîâ, ñíèæåíèå ïîêóïàòåëüñêîãî ñïðîñà, ÷òî îòðàçèëîñü íà ôèíàíñîâûõ âîç-
ìîæíîñòÿõ âñåõ ñòðàí. Òàêàÿ ñèòóàöèÿ îñëîæíÿåò ïðîöåññ îáñëóæèâàíèÿ âíåøíåãî äîë-
ãà ñî ñòîðîíû Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü è ïðè ýòîì ñóùåñòâåííî ñóæàåò êðóã ïîòåíöèàëü-
íûõ ñòðàí-êðåäèòîðîâ è èíâåñòîðîâ. Îïðåäåëåííûìè íåãàòèâíûìè âíåøíåýêîíîìè÷å-
ñêèìè ôàêòîðàìè â 2020 ã. äëÿ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ÿâèëèñü íàëîãîâûé ìàíåâð â íåô-
òÿíîé îòðàñëè ÐÔ, à òàêæå íåóðåãóëèðîâàííîñòü ðîññèéñêî-áåëîðóññêèõ îòíîøåíèé íà
ðûíêå ýíåðãîíîñèòåëåé.

Ïîìèìî íàçâàííûõ îáñòîÿòåëüñòâ ñäåðæèâàþùèì íåãàòèâíûì âíåøíèì ôàêòîðîì
ÿâëÿþòñÿ ýêîíîìè÷åñêèå ñàíêöèè, ââåäåííûå îòäåëüíûìè ñòðàíàìè è ÅÑ â îòíîøåíèè
íàøåé ñòðàíû ïîñëå ïðåçèäåíòñêèõ âûáîðîâ 2020 ã., êîòîðûå ñóùåñòâåííî îãðàíè÷èâà-
þò âíåøíåå êðåäèòîâàíèå ñî ñòîðîíû èíîñòðàííûõ ãîñóäàðñòâ è ìåæäóíàðîäíûõ êðå-
äèòíûõ èíñòèòóòîâ. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ â êà÷åñòâå ïîòåíöèàëüíûõ âíåøíèõ êðåäèòîðîâ
ìîãóò ðàññìàòðèâàòüñÿ òîëüêî Ðîññèéñêàÿ Ôåäåðàöèÿ è ÊÍÐ, êîòîðûå åñëè è áóäóò
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ïðåäîñòàâëÿòü âíåøíèå çàéìû, òî òîëüêî ÷åðåç ñîîòâåòñòâóþùèå èíñòèòóöèîíàëüíûå
ñòðóêòóðû è íà îïðåäåëåííûõ óñëîâèÿõ.

Â êà÷åñòâå âíóòðåííèõ íåãàòèâíûõ ôàêòîðîâ âûñòóïàþò: ïàäåíèå îáúåìîâ ïðîèç-
âîäñòâà è ðåíòàáåëüíîñòè îòå÷åñòâåííûõ ïðîèçâîäèòåëåé, ðåçêîå ñíèæåíèå ýêñïîðòíûõ
ïîñòàâîê, íåóñòîé÷èâàÿ è ñëîæíàÿ ñîöèàëüíî-ïîëèòè÷åñêàÿ îáñòàíîâêà, ÷òî ñêàçàëîñü
íà òåìïàõ ðîñòà ÂÂÏ è áþäæåòíûõ âîçìîæíîñòÿõ ñòðàíû. Òàê, ÷èñòàÿ ïðèáûëü îòå÷åñò-
âåííûõ ïðîèçâîäèòåëåé íà 1 îêòÿáðÿ 2020 ã. ñîñòàâèëà 3 ìëðä ðóá., èëè â 3,2 ðàçà ìåíü-
øå, ÷åì íà àíàëîãè÷íóþ äàòó â ïðîøëîì ãîäó, 21,4 % ïðåäïðèÿòèé áûëè íåðåíòàáåëü-
íû, à ðåíòàáåëüíîñòü ïðîäàæ â ïðåäåëàõ îò 0 äî 5 % èìåëè 32,3 % ïðåäïðèÿòèé. Ñíèæå-
íèå ýêñïîðòíûõ ïîñòàâîê çà ÿíâàðü — ñåíòÿáðü 2020 ã. ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïå-
ðèîäîì 2019 ã. ñîñòàâèëî 17,2 %, à ðîñò ÂÂÏ çà äàííûé ïåðèîä — –1,3 % [7].

Â öåëÿõ óìåíüøåíèÿ äîëãîâîé íàãðóçêè íà áþäæåò, ñâîåâðåìåííîãî îáñëóæèâàíèÿ
è ïîãàøåíèÿ âíåøíåãî ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà Ïðàâèòåëüñòâî ñîâìåñòíî ñ Íàöèîíàëü-
íûì áàíêîì Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü àêòèâíî èñïîëüçóåò òàêèå èíñòðóìåíòû âíåøíåãî çà-
èìñòâîâàíèÿ, êàê ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé íà âíåøíåì è âíóòðåííåì ðûíêàõ. Îäíàêî ñëå-
äóåò çàìåòèòü, ÷òî ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïî äàííûì èíñòðóìåíòàì ñóùåñòâåííî çàâûøåíà
ïî ñðàâíåíèþ ñ óñëîâèÿìè êðåäèòîâàíèÿ ñî ñòîðîíû ìåæäóíàðîäíûõ ôèíàíñîâûõ èíñòè-
òóòîâ è ïðîöåíòíûìè ñòàâêàìè ïî âàëþòíûì äåïîçèòàì îòå÷åñòâåííûõ þðèäè÷åñêèõ
è ôèçè÷åñêèõ ëèö. Òàê, ïîñëåäíåå ðàçìåùåíèå ãîñóäàðñòâåííûõ îáëèãàöèé íà ðûíêå ÐÔ
ñîñòàâèëî 5,875 % è 6,378 % â çàâèñèìîñòè îò ñðîêà èõ ïîãàøåíèÿ, à ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà
ïî âàëþòíûì äåïîçèòàì äëÿ ôèçè÷åñêèõ è þðèäè÷åñêèõ ëèö ñîñòàâëÿëà 1,5–2,0 %, ò.å.
ïî÷òè â 3–4 ðàçà ìåíüøå. Ïðè ýòîì íà äåïîçèòíûõ ñ÷åòàõ þðèäè÷åñêèõ è ôèçè÷åñêèõ
ëèö íà 1 ÿíâàðÿ 2020 ã. íàõîäèëîñü 7 è 7,5 ìëðä äîë. ÑØÀ ñîîòâåòñòâåííî [8].

Â êà÷åñòâå íåêîòîðûõ ïðåäëîæåíèé ïî ìèíèìèçàöèè íåãàòèâíûõ ïîñëåäñòâèé ñîç-
äàâøåéñÿ ñèòóàöèè ïî ïðîáëåìå âíåøíåé çàäîëæåííîñòè Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü, íà íàø
âçãëÿä, ìîãóò áûòü ïðåäëîæåíû ñëåäóþùèå:

� ñîçäàíèå ýôôåêòèâíîé ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ âíåøíåé çàäîëæåííîñòüþ íà îñíîâå
ïîñòîÿííîãî ìîíèòîðèíãà ñîîòâåòñòâóþùèõ èíäèêàòîðîâ, êîíòðîëÿ ýôôåêòèâíîãî èñ-
ïîëüçîâàíèÿ âíîâü ïðèâëåêàåìûõ âíåøíèõ çàèìñòâîâàíèé;

� âîçîáíîâëåíèå è àêòèâèçàöèÿ äåÿòåëüíîñòè ñ ìåæäóíàðîäíûìè ôèíàíñîâî-êðå-
äèòíûìè ó÷ðåæäåíèÿìè. Ïðåæäå âñåãî îñóùåñòâëåíèå ïîïûòêè ïðèâëå÷åíèÿ êðåäèòîâ
ïî ëèíèè ÌÂÔ â öåëÿõ ïðåîäîëåíèÿ ïèêîâûõ íàãðóçîê íà ãîñóäàðñòâåííûé áþäæåò äëÿ
îáñëóæèâàíèÿ âíåøíåé çàäîëæåííîñòè â ïåðèîä 2021–2024 ãã., êîòîðûå áóäóò ñîñòàâ-
ëÿòü 3,2–3,4 ìëðä äîë. ÑØÀ åæåãîäíî [9]. Ýòî ïîçâîëèò ïîëó÷èòü êðåäèò ïîä áîëåå íèç-
êèå ïðîöåíòû, à òàêæå «ìîðàëüíûé áîíóñ» äëÿ êðåäèòîâàíèÿ äðóãèìè ìåæäóíàðîäíû-
ìè ôèíàíñîâî-êðåäèòíûìè èíñòèòóòàìè;

� êîíâåðñèÿ âíåøíåãî äîëãà âî âíóòðåííèé ïóòåì èñïîëüçîâàíèÿ ðàçëè÷íûõ ôèíàí-
ñîâûõ èíñòðóìåíòîâ ïî ïðèâëå÷åíèþ âàëþòíûõ ñðåäñòâ íàñåëåíèÿ è ñóáúåêòîâ õîçÿé-
ñòâîâàíèÿ (ïîâûøåíèå ïðîöåíòíîé ñòàâêè ïî äîëãîñðî÷íûì äåïîçèòàì, óâåëè÷åíèå
îáúåìîâ ðàçìåùåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ âàëþòíûõ îáëèãàöèé íà âíóòðåííåì ðûíêå, àê-
òèâèçàöèÿ ôîíäîâîãî ðûíêà è äð.);

� íîâûå âíåøíèå çàèìñòâîâàíèÿ è ñâÿçàííûå êðåäèòû öåëåñîîáðàçíî íàïðàâëÿòü
òîëüêî íà ðåàëèçàöèþ âàëþòîîêóïàåìûõ ïðîåêòîâ ïóòåì èõ êîìïëåêñíîãî ýêîíîìè÷åñêî-
ãî îáîñíîâàíèÿ è àóäèòà ñî ñòîðîíû ìåæäóíàðîäíûõ íåçàâèñèìûõ ýêñïåðòíûõ êîìèññèé;

� ðåñòðóêòóðèçàöèÿ âíåøíåãî äîëãà ïóòåì àêòèâíîãî ñîòðóäíè÷åñòâà ñ ìåæäóíà-
ðîäíûìè êðåäèòíî-ôèíàíñîâûìè ó÷ðåæäåíèÿìè ïðè îäíîâðåìåííîì èñïîëüçîâàíèè
âñåõ èìåþùèõñÿ â ìèðîâîé ïðàêòèêå èíñòðóìåíòîâ åå îñóùåñòâëåíèÿ (êîíâåðñèÿ, âû-
êóï, îáìåí íà àêòèâû, äèñêîíò, ïðîëîíãàöèÿ);

� íàðàùèâàíèå îáúåìîâ ýêñïîðòà òîâàðîâ è óñëóã ïóòåì ïîâûøåíèÿ èõ êîíêóðåí-
òîñïîñîáíîñòè, äèâåðñèôèêàöèè ïî òîâàðíûì ïîçèöèÿì, àññîðòèìåíòó, à òàêæå ïî ðûí-
êàì ñáûòà.
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TOOLS OF THE INSURANCE MARKET IN PENSION PROVISION

The article deals with the development of one of the types of voluntary insurance — insurance of an addi-
tional pension and the features of its accumulation in the insurance market. Creating a pension system with
a savings component is a complex and long process during which economic, financial and institutional condi-
tions for real savings must be created.
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