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МОНЕТАРНАЯ ПОЛИТИКА КАК ИНСТРУМЕНТ ОБЕСПЕЧЕНИЯ  
ФИНАНСОВОЙ БЕЗОПАСНОСТИ СТРАНЫ 

 
Введение. Деньги играют исключительно важную роль в рыночной экономике. Рынок не воз-

можен без денег, денежного обращения. Денежное обращение — это движение денег, опосредствующее 
оборот товаров и услуг. Оно обслуживает реализацию товаров, а также движение финансового рынка. 

Основная часть. Высокий спрос на иностранную валюту и инфляция в Беларуси тесно взаимо-
связаны. Растущая долларизация автоматически ведёт к инфляции, поскольку желание увеличить ка-
питал, измеряемый в долларах, ведёт к девальвации по причине недостаточного предложения ино-
странной валюты. Девальвация вызывает рост цен на импортируемую продукцию (как результат сни-
жение импорта в 2015 г. на 25% по сравнению с 2014 г. [1]), снижает реальный располагаемый доход 
и создаёт предпосылки для повышения номинальной заработной платы (минимальная заработная плата 
с 1 ноября 2015 г. составляет 2 180 126 белорус. р., по сравнению с 1 466 230 белорус. р. на 1 ноября 
2013 г. [2]), что необходимо для компенсации потерь реального дохода. На определённом этапе де-
вальвация автоматически ведёт к росту номинальной заработной платы, поскольку в противном случае 
реальный доход сократится до недопустимо низкого уровня. Таким образом, девальвация и номиналь-
ный рост заработной платы стимулируют друг друга и приводят в действие инфляционную спираль 
«девальвация—зарплата—цены». В такой ситуации возникает проблема финансовой безопасности страны. 

Какие же меры экономической политики могут привести к изменению сложившейся ситуации? 
Во-первых, для финансовой безопасности важным условием является ценовая стабильность. Она необ-
ходима для усиления роли национальной денежной единицы, без которой рыночная экономика как 
экономика денежная не может функционировать. Ценовая стабильность должна быть основана на фик-
сированном обменном курсе с привязкой к стабильным валютам и стабильной номинальной заработ-
ной плате. В целях обеспечения данных условий необходимо остановить долларизацию, поскольку 
именно она является главным источником инфляции и неустойчивости банковской системы. 

Вторая задача — стабилизация денежной базы и более эффективное её использование. 
С 12 ноября 2015 г. в Республике Беларусь изменяется классификация банковских вкладов (де-

позитов). Это предусмотрено Декретом Президента Республики Беларусь от 11 ноября 2015 г. № 7 
«О привлечении денежных средств во вклады (депозиты)». Документ вступил в силу со дня его офици-
ального опубликования и распространяет своё действие только на вновь заключаемые договоры бан-
ковского вклада (депозита) [3]. 

В соответствии с данным документом, начиная с 12 ноября 2015 г., договоры срочного и условного 
банковского вклада будут подразделяться на безотзывные и отзывные. Главной отличительной осо-
бенностью этих двух видов договоров станут условия досрочного возврата вклада, что направлено 
на формирование банками Республики Беларусь долгосрочной ресурсной базы и более эффективное 
её использование. 

Подобный механизм полностью соответствует международной практике. Во многих странах 
мира общим принципом является необходимость согласования возможностей и условий досрочного 
возврата вкладов между банком и вкладчиком. Как правило, вкладчик может забрать деньги до исте-
чения срока вклада, но закон не обязывает банк возвращать вклад досрочно. Так, в Италии, Финлян-
дии, Франции, Германии возможность досрочного возврата срочных вкладов определяется банком 
и вкладчиком самостоятельно в договоре. В Австрии досрочный возврат срочного банковского вклада 
рассматривается как кредит, за который уплачиваются проценты от досрочно возвращённой суммы 
за каждый полный месяц, недостающий до наступления срока возврата вклада. В Великобритании по-
нятие «срочный банковский вклад» не используется, однако законодательство не препятствует догова-
ривающимся сторонам согласовывать любые сроки и условия банковских вкладов, включая штрафы 
и т. д. Таким образом, все условия и правила должны быть определены и согласованы в каждом от-
дельном договоре между банком и вкладчиком. 
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Третья задача — наращивание золотовалютных резервов. В 2016 г. планируется нарастить золо-
товалютные резервы на 0,3 млрд дол. США. Поддержанию золотовалютных резервов будут способ-
ствовать поступление средств от продажи Министерством финансов Республики Беларусь и Нацио-
нальным банком Республики Беларусь облигаций, номинированных в иностранной валюте, покупка 
Национальным банком иностранной валюты на торгах ОАО «Белорусская валютно-фондовая биржа», 
а также поступления от взимания экспортных пошлин на нефтепродукты. 

Ориентиром ценовой стабильности должен быть уровень инфляции в доминирующих валют-
ных зонах мира, т. е. в США или Европейском союзе. Если этого добиться, восстановится доверие 
к национальной денежной единице и удастся избежать девальвации. В противном случае девальвация 
будет происходить постоянно и вести к инфляции, увеличивать бремя внешнего долга иностранным 
кредиторам, создавать условия для повышения процентных ставок и порождать бегство к «лучшим» 
валютам внутри страны или же немедленный отток капитала в «лучшие» страны. Высокие процентные 
ставки не только снижают экономический рост, но и ведут к неравенству в распределении дохода, по-
скольку по мере роста реальных процентных ставок снижается доля заработной платы в совокупном 
доходе. Достижение ценовой стабильности должно стать самой важной задачей для того, чтобы 
деньги выполняли все присущие им функции. 

В-четвёртых, стабилизация курса национальной валюты. В открытых экономиках с высоким соот-
ношением объёма импорта к валовому внутреннему продукту и долларизацией ценовая стабильность, 
т. е. низкий уровень инфляции, требует «якоря» в виде обменного курса. Это обусловлено тем, что 
девальвация ведёт сначала к росту спроса на деньги, а затем к увеличению их предложения. Наилучшее 
решение в такой ситуации — резкий переход к системе фиксированных обменных курсов. Поддержа-
ние обменного курса на стабильном уровне может стать непростой задачей для Национального банка. 
В странах с низким доверием к собственной денежной единице даже высокие процентные ставки 
не достаточны для того, чтобы остановить отток капитала и стимулировать его импорт. Следовательно, 
спрос на твёрдую валюту по любой другой причине, кроме импорта товаров, должен сдерживаться, 
чтобы впоследствии счёт операций с капиталом не дестабилизировал обменный курс.  

Выполнение данной задачи в 2016 г. предусматривается путём проведения гибкой курсовой 
политики, предусматривающей обеспечение динамики обменного курса на основе спроса и предложе-
ния на валютном рынке [4]. 

На достижение этих целей должны быть направлены все инструменты монетарной политики 
с учётом складывающихся внешних и внутренних условий. 

Повышению спроса на деньги в 2016 г. будет способствовать снижение ставки рефинансирова-
ния до 21—24% годовых (25% по состоянию на 1 декабря 2015 г.), но это снизит интерес к депозитам [5]. 

В этом контексте интересным является опыт Европы, где население активно участвует в ин-
вестировании ценных бумаг. Поэтому на сегодня для стабилизации ситуации на денежном рынке акту-
ально ввести в оборот ценные бумаги таких крупных предприятий, как ОАО «Беларуськалий», 
ОАО «Мозырский нефтеперерабатывающий завод». До сих пор слова «акция» и «облигация» являются 
чем-то экзотическим для рядовых белорусов. Из огромного числа предприятий процедуру реального 
IPO провели считанные единицы. Валютно-фондовая биржа эффективно функционирует в направ-
лении продажи валют, но слабо развивается торговля финансовыми инструментами (диревативами). 
А между тем, именно здесь существует огромный потенциал по неинфляционному использованию сбе-
режений граждан в развитии экономики. И это будет эффективным рычагом увеличения предложения 
денег на денежном рынке со стороны населения, которое будет пытаться найти альтернативный источ-
ник вложения денег. Прямой же доступ на белорусский финансовый рынок для любых иностранных 
финансовых учреждений в перспективе мог бы значительно увеличить объём денег на этом рынке 
и понизить ставки по привлечению ресурсов.  

Заключение. Основными направлениями совершенствования денежного рынка в Республике 
Беларусь должны стать защита и обеспечение устойчивости белорусского рубля, повышение предло-
жения денег, способствуя ускорению социально-экономического развития страны, повышению её фи-
нансовой безопасности наряду с поддержанием инфляции на низком уровне. 
 
 

Список цитируемых источников 
 

1. Отчёт Национального банка Республики Беларусь. URL: http://www.nbrb.by/publications/report/report2014.pdf (дата 
обращения: 26.01.2016). 

2. Там же. 
3. О привлечении денежных средств во вклады (депозиты) : Декрет Президента Респ. Беларусь, 11 нояб. 2015 г., № 7. 

Доступ из информ.-правовой системы «ЭТАЛОН». 
4. Там же. 
5. Аналитическое обозрение «Основные тенденции в экономике и денежно-кредитной сфере Республики Беларусь». 

URL: http://www.nbrb.by/publications/EcTendencies/rep_2015_11_ot.pdf (дата обращения: 24.01.2016). 

 
 

Ре
по
зи
то
ри
й Б
ар
ГУ


	титуль
	192-193



