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ФИНАНСЫ,
ДЕНЕЖНОЕ ОБРАЩЕНИЕ И КРЕДИТ

Ôîðìèðîâàíèå è ðåàëèçàöèþ ñòðàòåãèè ìîäåð-
íèçàöèè ýêîíîìèêè Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ñëåäóåò
ðàññìàòðèâàòü â êà÷åñòâå âàæíåéøåãî ïðèîðèòåòà
âíóòðåííåé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè, ôàêòîðîì
îáåñïå÷åíèÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñòàáèëüíîñòè,
êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè îòå÷åñòâåííûõ òîâàðîïðî-
èçâîäèòåëåé, ðåøåíèÿ ñîöèàëüíûõ çàäà÷.

Àêòèâíîå çàèìñòâîâàíèå èíîñòðàííûõ òåõíî-
ëîãèé â ðàìêàõ ãîñïîäñòâà ñòðàòåãèè äîãîíÿþùåé
ìîäåðíèçàöèè êîíöà 90-õ – íà÷àëà 2000-õ ãã.,
íåñêîëüêî ñìÿã÷åííîå ðåàëèçàöèåé Ðåñïóáëèêîé
Áåëàðóñü ñîáñòâåííîé ïîëèòèêî-ýêîíîìè÷åñêîé
ìîäåëè, òåì íå ìåíåå îáúåêòèâíî âîâëåêëî ñòðàíó
â ñèñòåìó öåíòðî-ïåðèôåðè÷åñêîé èåðàðõèè, êàê
â îáùåìèðîâîì ãëîáàëüíîì êîíòåêñòå, òàê è â êîí-
òåêñòå ðåãèîíàëüíîì, îáóñëîâëåííîì èñòîðè÷åñ-
êèìè è ïîëèòèêî-ýêîíîìè÷åñêèìè ôàêòîðàìè âçà-
èìîäåéñòâèÿ ïîñòñîâåòñêèõ ñòðàí. Ñëåäóåò ó÷è-
òûâàòü, ÷òî, íå èìåÿ ñîáñòâåííîãî ñóùåñòâåííîãî
ñûðüåâîãî ïîòåíöèàëà (çà èñêëþ÷åíèåì êàëèéäî-
áûâàþùåãî ïðîèçâîäñòâåííîãî êîìïëåêñà), Ðåñ-
ïóáëèêà Áåëàðóñü äîëæíà ïîñòîÿííî ñ÷èòàòüñÿ ñ
íåîáõîäèìîñòüþ çàãðóçêè èìåþùèõñÿ â ñòðàíå
«ïåðåðàáàòûâàþùèõ» ìîùíîñòåé, ðåàëèçàöèè ïðî-
äóêöèè ñ ó÷åòîì íåñòàáèëüíîé öåíîâîé êîíúþíê-
òóðû íà òðàäèöèîííûõ ðûíêàõ, ðåøàòü ïðîáëåìó
îòðèöàòåëüíîãî ñàëüäî òåêóùåãî ñ÷åòà ïëàòåæíî-
ãî áàëàíñà, ãëàâíûì îáðàçîì çà ñ÷åò ïðèâëå÷åíèÿ
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âíåøíåãî ôèíàíñèðîâàíèÿ. Ðàçâèòèå ïðîìûøëåí-
íîñòè (èíäóñòðèàëèçàöèÿ) è ïðîìûøëåííûé ýêñ-
ïîðò âñåãäà ÿâëÿëèñü è ÿâëÿþòñÿ óñëîâèÿìè âû-
æèâàíèÿ íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè.

Ïîýòîìó åñëè, ñîãëàñíî ðåçóëüòàòàì èññëåäî-
âàíèé ýêîíîìèñòà Æ.Ê. Õàìíàåâà, ìîäåðíèçàöèÿ
ïðèìåíèòåëüíî ê ýêîíîìèêå Ðîññèéñêîé Ôåäåðà-
öèè – ïðîöåññ ïåðåõîäà îò ýêñïîðòíî-ñûðüåâîãî
ðàçâèòèÿ ê èííîâàöèîííîìó ñ ïîìîùüþ ôîðìè-
ðîâàíèÿ íîâîé òåõíîëîãè÷åñêîé îñíîâû ýêîíîìè-
êè è èíñòèòóöèîíàëüíûõ ïðåîáðàçîâàíèé, ñïîñîá-
ñòâóþùèõ ïåðåòîêó êàïèòàëà èç äîáûâàþùèõ îò-
ðàñëåé â îáðàáàòûâàþùèå [1, ñ. 9], òî äëÿ óñëîâèé
Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ïîäîáíàÿ ïîñòàíîâêà çàäà÷è
ìîäåðíèçàöèè ïðèíöèïèàëüíî íåâîçìîæíà.

Òàêæå ïðåäñòàâëÿåòñÿ íåîäíîçíà÷íûì è îïûò
àçèàòñêèõ ñòðàí, êîòîðûå íà îñíîâå ðåàëèçàöèè
ñòðàòåãèè òåõíîëîãè÷åñêèõ çàèìñòâîâàíèé ïîêà-
çûâàþò çíà÷èòåëüíûå òåìïû ðîñòà (íàïðèìåð, Êè-
òàé, Ðåñïóáëèêà Êîðåÿ, Èíäèÿ è äð.). Â ÷àñòíî-
ñòè, èññëåäîâàíèÿ àìåðèêàíñêîãî ýêîíîìèñòà
Ä. Ðîäðèêà â êà÷åñòâå äðàéâåðîâ ðîñòà àçèàòñêèõ
ýêîíîìèê îïðåäåëÿþò ñïåöèàëèçàöèþ ñòðàí, îáåñ-
ïå÷èâàþùóþ ïðèòîê òîâàðîâ è êàïèòàëà, à òàêæå
ñïîñîáíîñòü ïðàâèòåëüñòâ óñòðàíèòü îãðàíè÷åíèÿ
è ñïîñîáñòâîâàòü ïåðåäâèæåíèþ ðàáîòíèêîâ èç
óñòàðåâøèõ îòðàñëåé ïðîìûøëåííîñòè â ñîâðå-
ìåííûå, ÷òî ïîçâîëÿåò ïðåîäîëåòü îòñòàâàíèå â
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ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà. Ïî ìíåíèþ àìåðèêàí-
ñêîãî ýêñïåðòà, «êîãäà ýêîíîìèêà ñòàíîâèòñÿ áî-
ãà÷å, îíà îáû÷íî ñòàíîâèòñÿ áîëåå äèâåðñèôèöè-
ðîâàííîé» [2]. Äåéñòâèòåëüíî, ñ ýòèì òåçèñîì
íåëüçÿ íå ñîãëàñèòüñÿ. Îäíàêî îñòàåòñÿ îòêðûòûì
âîïðîñ, öåëåñîîáðàçíî ëè äèâåðñèôèöèðîâàííûì
ýêîíîìèêàì èäòè ïî ïóòè óìûøëåííîé äåãðàäà-
öèè öåëûõ îòðàñëåé è ïàðàëëåëüíî ðåøàòü êîìï-
ëåêñ îñòðûõ ñîöèàëüíûõ ïðîáëåì. Íåãàòèâíûé
îïûò ïðèáàëòèéñêèõ è ðÿäà äðóãèõ ïîñòñîâåòñêèõ
ñòðàí ñ î÷åâèäíîñòüþ ïîêàçûâàåò ïðàâèëüíîñòü
èçáðàííîãî â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü âåêòîðà ýêî-
íîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ, îïðåäåëÿåò ïîíèìàíèå çà-
äà÷è íàöèîíàëüíîé ìîäåðíèçàöèè êàê ïðîâåäå-
íèÿ «ñòðóêòóðíî-èíâåñòèöèîííîãî ìàíåâðà».

Êîìïëåêñíàÿ òðàêòîâêà òàêîé ìîäåðíèçàöèè,
èëè ñèñòåìû èííîâàöèîííûõ ïðåîáðàçîâàíèé,
ïðåäñòàâëåíà â ðàáîòàõ àêàäåìèêà Ë.È. Àáàëêèíà
è çàêëþ÷àåòñÿ â «ñèñòåìíî-âçàèìîñâÿçàííîì ðàç-
âèòèè íàó÷íî-èííîâàöèîííîé, èíâåñòèöèîííî-
ôèíàíñîâîé, ñîöèàëüíîé, èíñòèòóöèîíàëüíîé è
äðóãèõ ñôåð ýêîíîìèêè… ïðè îáåñïå÷åíèè ãîñó-
äàðñòâåííîé ïîääåðæêè èíâåñòèöèîííûõ è èííî-
âàöèîííûõ ïðîöåññîâ» [3, c. 282]. Ïðè ýòîì òåõ-
íîëîãè÷åñêîå ïåðåîñíàùåíèå íàöèîíàëüíûõ ïðî-
èçâîäñòâ, èõ îðèåíòàöèÿ íà ýêñïîðò, îáåñïå÷åíèå
ýôôåêòèâíîñòè èõ ðàáîòû ìîãóò áûòü äîñòèãíó-
òû íà îñíîâå êîìáèíàöèè ýíäîãåííûõ è ýêçîãåí-
íûõ ýëåìåíòîâ ìîäåðíèçàöèè, äîëæíû ïðåäóñìàò-
ðèâàòü êàê òî÷å÷íóþ áþäæåòíóþ è ýìèññèîííóþ
êðåäèòíóþ ïîääåðæêó êðóïíûõ ïðîåêòîâ, òàê è
øèðîêîå èñïîëüçîâàíèå ñóáúåêòàìè ïðåäïðèíè-
ìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè èíûõ èñòî÷íèêîâ ôè-
íàíñèðîâàíèÿ [4].

Â òî æå âðåìÿ â óñëîâèÿõ íåäîñòàòêà ñîáñòâåí-
íûõ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ ó îòå÷åñòâåí-
íûõ òîâàðîïðîèçâîäèòåëåé äàëüíåéøàÿ îðèåíòà-
öèÿ íà òðàäèöèîííûé ôèíàíñîâî-êðåäèòíûé èí-
ñòðóìåíòàðèé äîãîíÿþùåé ìîäåðíèçàöèè (òîðãî-
âîå ôèíàíñèðîâàíèå, ñâÿçàííûå èíîñòðàííûå êðå-
äèòû, êîììåð÷åñêèå êðåäèòû è äð.) ñóùåñòâåííî
óãëóáëÿåò çàâèñèìîñòü ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ
è ñòðàíû â öåëîì îò èíîñòðàííûõ äîíîðîâ. Òåì
áîëåå ÷òî ïîñòêðèçèñíîå ðàçâèòèå êðóïíåéøèõ
ìèðîâûõ ýêîíîìèê ïðîõîäèò ïîä çíàêîì ñóùå-
ñòâåííîãî ñìÿã÷åíèÿ ïîëèòèêè èõ ìîíåòàðíûõ
âëàñòåé, ïðåîáëàäàíèÿ çíà÷èòåëüíûõ ýìèññèîííûõ
ñòèìóëîâ âîññòàíîâëåíèÿ âíóòðåííåãî ñïðîñà.

Â óñëîâèÿõ ïðàêòè÷åñêè íåîãðàíè÷åííîãî äå-
íåæíîãî ïðåäëîæåíèÿ â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ, êàê
ñïðàâåäëèâî îòìå÷àåò àêàäåìèê ÐÀÍ Ñ.Þ. Ãëàçü-
åâ, «ïðîâîäèìàÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà
ñòàâèò ðîññèéñêèå ïðåäïðèÿòèÿ â íåêîíêóðåíòî-
ñïîñîáíîå ïîëîæåíèå, âëå÷åò íåýêâèâàëåíòíûé
âíåøíåýêîíîìè÷åñêèé îáìåí è îáðåêàåò ýêîíî-
ìèêó íà êîëîíèçàöèþ èíîñòðàííûì êàïèòàëîì».
Ïîýòîìó «äëÿ ôîðìèðîâàíèÿ âíóòðåííèõ èñòî÷-
íèêîâ äîëãîñðî÷íîãî êðåäèòîâàíèÿ ìîäåðíèçàöèè

è ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè íåîáõîäèì ïåðåõîä ê ïðèí-
öèïèàëüíî èíîé ïîëèòèêå äåíåæíîãî ïðåäëîæå-
íèÿ, îáåñïå÷åííîé… âíóòðåííèì ñïðîñîì íà äåíü-
ãè ñî ñòîðîíû ðåàëüíîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè è ãî-
ñóäàðñòâà, à òàêæå íàöèîíàëüíûìè ñáåðåæåíèÿ-
ìè, êàê ýòî äåëàåòñÿ â ðàçâèòûõ è óñïåøíî ðàçâè-
âàþùèõñÿ ñòðàíàõ» [5].

Äåéñòâèòåëüíî, äëÿ è óñëîâèé Ðîññèéñêîé Ôå-
äåðàöèè, è Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü õàðàêòåðíà íå-
äîñòàòî÷íîñòü áþäæåòíûõ ñðåäñòâ îäíîâðåìåííî
äëÿ ðåøåíèÿ çàäà÷ ïîääåðæàíèÿ òåêóùåé ñîöè-
àëüíî-ýêîíîìè÷åñêîé ñòàáèëüíîñòè è ñòðóêòóðíî-
òåõíîëîãè÷åñêîé ìîäåðíèçàöèè, è â ñâÿçè ñ ýòèì
ôàêòîðîì, îïðåäåëÿþùèì óñïåøíîå ðåøåíèå çà-
äà÷è ìîäåðíèçàöèè ñòàíîâèòñÿ øèðîêîå èñïîëü-
çîâàíèå áàíêîâñêîãî êðåäèòà. Îäíàêî ìåõàíèçì
êðåäèòíîé ïîääåðæêè â íàøèõ ñòðàíàõ, áåçóñëîâ-
íî, äîëæåí èìåòü ñóùåñòâåííûå ðàçëè÷èÿ, òåì áî-
ëåå ÷òî äëÿ Ðîññèè êàê èñòîðè÷åñêè ñôîðìèðîâàâ-
øåãîñÿ ðåãèîíàëüíîãî ëèäåðà ïðîáëåìà ïîãëîùå-
íèÿ èçáûòî÷íîãî äåíåæíîãî ïðåäëîæåíèÿ ìîæåò
ðåøàòüñÿ çà ñ÷åò ñòðàí ðåãèîíàëüíîé ïåðèôåðèè.

Ñëåäóåò ó÷èòûâàòü, ÷òî â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü
çíà÷èòåëüíóþ äîëþ â ýêîíîìèêå çàíèìàåò ñåêòîð
ãîñóäàðñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé, ðàáîòàþùèõ â óñ-
ëîâèÿõ ìÿãêèõ áþäæåòíûõ îãðàíè÷åíèé. Ïî äàí-
íûì Åâðîïåéñêîãî áàíêà ðåêîíñòðóêöèè è ðàçâè-
òèÿ, ïîêàçàòåëü ó÷àñòèÿ ÷àñòíîãî ñåêòîðà â ïðîèç-
âîäñòâå ÂÂÏ çà 2010 ã. äëÿ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü
ñîñòàâëÿë íå áîëåå 30 %, ÷òî ÿâëÿëîñü ñàìûì íèç-
êèì ïîêàçàòåëåì ñðåäè âñåõ åâðîïåéñêèõ ýêîíî-
ìèê. Èìåííî íåýôôåêòèâíîñòü ðàáîòû ïðåäïðè-
ÿòèé ãîñóäàðñòâåííîãî ñåêòîðà ïî-ïðåæíåìó âî
ìíîãîì îïðåäåëÿåò íåãàòèâíóþ îáùåýêîíîìè÷åñ-
êóþ è ôèíàíñîâóþ äèíàìèêó. Òàê, ïî ïîñëåäíèì
îôèöèàëüíûì äàííûì Íàöèîíàëüíîãî ñòàòèñòè-
÷åñêîãî êîìèòåòà çà ÿíâàðü–ìàé 2013 ã., â Ðåñ-
ïóáëèêå Áåëàðóñü ðàáîòàþò 854 óáûòî÷íûå îðãà-
íèçàöèè, èõ óäåëüíûé âåñ â îáùåì êîëè÷åñòâå
îðãàíèçàöèé – áîëåå 10 % (â ÿíâàðå-ìàå 2012 ã. –
645 îðãàíèçàöèé; óäåëüíûé âåñ – 7,7 %). Ðåíòà-
áåëüíîñòü ðåàëèçîâàííîé ïðîäóêöèè, òîâàðîâ, ðà-
áîò, óñëóã â îðãàíèçàöèÿõ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü
çà ýòîò æå ïåðèîä ñîñòàâëÿåò 9 %, ðåíòàáåëüíîñòü
ïðîäàæ – 7,2 % (â ÿíâàðå–ìàå 2012 ã. – ñîîòâåò-
ñòâåííî 13,6 è 10,6 %) [6].

Ïðåäïðèÿòèÿ ãîñóäàðñòâåííîãî ñåêòîðà â íàè-
áîëüøåé ñòåïåíè íóæäàþòñÿ â ôèíàíñîâûõ ðå-
ñóðñàõ äëÿ òåõíîëîãè÷åñêîãî ïåðåâîîðóæåíèÿ, îä-
íàêî â òî æå âðåìÿ èìåþò «îáúåêòèâíî íå îáóñ-
ëîâëåííûé è íå íàñûùàåìûé ñïðîñ íà ðåñóðñû»,
íå ìîãóò ýôôåêòèâíî èñïîëüçîâàòü ïîëó÷åííûå
áþäæåòíûå èëè ýìèññèîííûå êðåäèòíûå ñðåäñòâà.
Â öåëîì â ýêîíîìèêå ñòðàíû, êàê ïîêàçûâàåò ïðàê-
òèêà 2009–2011 ã., âîçíèêàåò ïðîáëåìà ïåðåêðå-
äèòîâàíèÿ çà ñ÷åò ýìèññèîííûõ äåíåæíûõ ôîí-
äîâ, îáðàçóåòñÿ íåïîãëîùàåìûé «äåíåæíûé íà-
âåñ», êîòîðûé íåìèíóåìî çàïóñêàåò èíôëÿöèîí-
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íî-äåâàëüâàöèîííóþ ñïèðàëü. Ïîýòîìó ðåøàòü
ïðîáëåìó áåëîðóññêîé ìîäåðíèçàöèè çà ñ÷åò ñó-
ùåñòâåííîãî ñìÿã÷åíèÿ ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè íå-
âîçìîæíî.

Ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ÷òî äàííàÿ ïðîáëåìà ìîæåò
áûòü ðåøåíà, ñ îäíîé ñòîðîíû, çà ñ÷åò àêòèâíîãî
ïðèâëå÷åíèÿ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèîííûõ ðåñóð-
ñîâ, ñ äðóãîé – çà ñ÷åò ðàñøèðåíèÿ âîçìîæíîñòåé
ãîñóäàðñòâåííûõ çàèìñòâîâàíèé è ðåñóðñíûõ âîç-
ìîæíîñòåé áàíêîâñêîé ñèñòåìû, ïîâûøåíèÿ ðîëè
âíóòðåííèõ èñòî÷íèêîâ äåíåæíîãî ïðåäëîæåíèÿ
è ñóùåñòâåííîé òðàíñôîðìàöèè áàíêîâñêèõ ïàñ-
ñèâîâ. Âìåñòå ñ òåì ñîäåéñòâèå âîçíèêíîâåíèþ è
ðàçâèòèþ ýíäîãåííûõ ýëåìåíòîâ â ñòðàòåãèè íà-
öèîíàëüíîé ìîäåðíèçàöèè, ôèíàíñèðîâàíèå íà-
öèîíàëüíûõ ïðîåêòîâ, ñâÿçàííûõ ñ èñïîëüçîâà-
íèåì ñîáñòâåííûõ ïåðåäîâûõ íàó÷íûõ ðàçðàáîòîê
è ìàññîâîé êîììåðöèàëèçàöèåé íîâøåñòâ, ìîæåò
áûòü îáåñïå÷åíî â òîì ÷èñëå è íà îñíîâå èñïîëü-
çîâàíèÿ ïðîöåäóð öåëåâîãî ðåôèíàíñèðîâàíèÿ
êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ.

Íà íàø âçãëÿä, ïåðâîî÷åðåäíîå çíà÷åíèå äëÿ
ðåøåíèÿ çàäà÷ íàöèîíàëüíîé ìîäåðíèçàöèè ïðè-
îáðåòàåò îöåíêà ñîñòîÿíèÿ ðåñóðñíîé áàçû áàíêîâ
ñ òî÷êè çðåíèÿ âîçìîæíîñòåé åå èñïîëüçîâàíèÿ
äëÿ êðåäèòîâàíèÿ ýêîíîìèêè.

Îöåíêà áàíêîâñêèõ ðåñóðñîâ èíâåñòèöèîííîãî
êðåäèòîâàíèÿ âêëþ÷àåò ïðåæäå âñåãî âûäåëåíèå
÷àñòè ïàññèâîâ áàíêîâ, êîòîðûå ïî ñîâîêóïíîñòè
êà÷åñòâåííûõ ñâîéñòâ (ñðîêè ïðèâëå÷åíèÿ, ñòî-
èìîñòü, óñòîé÷èâîñòü) ìîãóò áûòü èñïîëüçîâàíû
èëè óæå èñïîëüçóþòñÿ äëÿ êðåäèòîâàíèÿ èíâåñ-
òèöèîííûõ ïðîåêòîâ. Â ñîñòàâå ðåñóðñîâ èíâåñ-
òèöèîííîãî êðåäèòîâàíèÿ ïðåäëàãàåòñÿ âûäåëÿòü
âíóòðèñòðàíîâûå è èíîñòðàííûå ñðåäñòâà ñ ó÷å-
òîì öåëè èõ ïîñòóïëåíèÿ â áàíêîâñêóþ ñèñòåìó
(öåëåâûå è íåöåëåâûå ðåñóðñû). Ïðåäëàãàåìûé
ñîñòàâ ïîêàçàòåëåé äëÿ ðàñ÷åòà ïðåäñòàâëåí â òàá-
ëèöå 1.

Â ðàìêàõ íàñòîÿùåãî èññëåäîâàíèÿ ïðåäëîæåí
ìåòîä ðàñ÷åòà âíóòðèñòðàíîâûõ íåöåëåâûõ ðåñóð-
ñîâ èíâåñòèöèîííîãî êðåäèòîâàíèÿ, ïðåäñòàâëÿ-
þùèõ íàèáîëüøèé èíòåðåñ äëÿ ðåøåíèÿ çàäà÷

êðåäèòîâàíèÿ òåõíîëîãè÷åñêîãî ïåðåâîîðóæåíèÿ â
ðåàëüíîì ñåêòîðå ýêîíîìèêè. Ñóòü ìåòîäà ñîñòî-
èò â âûäåëåíèè ïàññèâîâ áàíêîâ, êîòîðûå èìåþò
ïðåèìóùåñòâåííî óñòîé÷èâûé õàðàêòåð è ìîãóò
áûòü èñïîëüçîâàíû äëÿ èíâåñòèöèîííîãî êðåäè-
òîâàíèÿ (áàíêîâñêèé êàïèòàë çà ìèíóñîì äîëãî-
ñðî÷íûõ ôèíàíñîâûõ âëîæåíèé, à òàêæå ñêîððåê-
òèðîâàííûå ïî êðèòåðèþ óñòîé÷èâîñòè ñðî÷íûå
äåïîçèòû þðèäè÷åñêèõ è ôèçè÷åñêèõ ëèö è âû-
ïóùåííûå áàíêîì öåííûå áóìàãè):

   ,
ãäå ÐÈÊâí – âíóòðèñòðàíîâûå íåöåëåâûå ðåñóðñû
èíâåñòèöèîííîãî êðåäèòîâàíèÿ;

ÁÊ – áàíêîâñêèé êàïèòàë;
ÄÔÂ – äîëãîñðî÷íûå ôèíàíñîâûå âëîæåíèÿ

áàíêà â âèäå îñíîâíûõ ñðåäñòâ è èíâåñòèöèîííîé
äåÿòåëüíîñòè (ïîêóïêà öåííûõ áóìàã îðãàíîâ ãî-
ñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ, ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâî-
âàíèÿ, áàíêîâ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü);

n – êîëè÷åñòâî áàëàíñîâûõ ñ÷åòîâ ÷åòâåðòîãî
ïîðÿäêà äëÿ ó÷åòà ñðî÷íûõ äåïîçèòîâ;

α – äîëÿ äåïîçèòîâ äî 1 ìåñÿöà (èëè äî 3, 6
èëè 9 ìåñÿöåâ â çàâèñèìîñòè îò öåëè ðàñ÷åòà) ïî
ãðóïïå äåïîçèòîâ (ïî áàëàíñîâîìó ñ÷åòó);

ÑÐÄ – ñðî÷íûå äåïîçèòû ôèçè÷åñêèõ è þðè-
äè÷åñêèõ ëèö;

k – êîëè÷åñòâî áàëàíñîâûõ ñ÷åòîâ ÷åòâåðòîãî
ïîðÿäêà äëÿ ó÷åòà âûïóùåííûõ áàíêîì öåííûõ
áóìàã;

β – äîëÿ ñðåäñòâ, ïðèâëå÷åííûõ ïóòåì ýìèñ-
ñèè öåííûõ áóìàã íà ñðîê äî 1 ìåñÿöà (èëè äî 3,
6 èëè 9 ìåñÿöåâ â çàâèñèìîñòè îò öåëè ðàñ÷åòà);

ÖÁ – ñðåäñòâà, ïðèâëå÷åííûå áàíêîì ïóòåì
âûïóñêà öåííûõ áóìàã (êðîìå àêöèé).

Íà îñíîâàíèè äàííûõ îôèöèàëüíîé áàíêîâ-
ñêîé ñòàòèñòèêè ïðîâåäåí àíàëèç îáúåìîâ âíóò-
ðèñòðàíîâûõ íåöåëåâûõ ðåñóðñîâ èíâåñòèöèîííîãî
êðåäèòîâàíèÿ áàíêîâ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ïî äàí-
íûì çà 2009–2013 ãã.

Ïðèíèìàåìûé â ðàñ÷åò îáúåì ñðî÷íûõ äåïîçè-
òîâ þðèäè÷åñêèõ è ôèçè÷åñêèõ ëèö ñêîððåêòèðî-
âàí ñ èñïîëüçîâàíèåì ïîïðàâî÷íîãî êîýôôèöè-

Òàáëèöà 1
Ñîñòàâëÿþùèå ðàñ÷åòà ðåñóðñîâ èíâåñòèöèîííîãî êðåäèòîâàíèÿ

Ресурсы 
инвестиционного 
кредитования 

Внутристрановые 
(внутриреспубликанские) 

Иностранные 

Нецелевые 

– банковский капитал за минусом 
долгосрочных финансовых вложений; 
– часть срочных депозитов 
юридических и физических лиц; 
– средства, привлеченные путем 
выпуска долгосрочных ценных бумаг 

– синдицированные 
(межбанковские) кредиты; 
– срочные депозиты 
нерезидентов 

Целевые – кредиты Национального банка 
Республики Беларусь 

– связанные иностранные 
кредиты 
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åíòà, îòðàæàþùåãî äîëþ ñðåäñòâ, ïðèâëå÷åííûõ
íà ñðîê äî 1 ìåñÿöà â îáùåé ñóììå âíîâü ïðèâëå-
÷åííûõ äåïîçèòîâ þðèäè÷åñêèõ è ôèçè÷åñêèõ ëèö.
Ñ òî÷êè çðåíèÿ ïîðòôåëüíîãî ïîäõîäà ê óïðàâëå-
íèþ ðåñóðñàìè äåïîçèòû äî âîñòðåáîâàíèÿ (â ÷à-
ñòè óñëîâíî-ïîñòîÿííîãî îñòàòêà) è äî 1 ìåñÿöà
ïðåèìóùåñòâåííî ó÷àñòâóþò â êðàòêîñðî÷íûõ àê-
òèâíûõ îïåðàöèÿõ (ðåçåðâû ëèêâèäíîñòè, êðàò-
êîñðî÷íîå êðåäèòîâàíèå, êðàòêîñðî÷íûå îáëèãà-
öèè öåíòðàëüíîãî áàíêà è äð.).

Â ðåçóëüòàòå ðàñ÷åòîâ âûÿâëåíî, ÷òî óäåëüíûé
âåñ âíóòðèñòðàíîâûõ ðåñóðñîâ èíâåñòèöèîííîãî
êðåäèòîâàíèÿ â ðåñóðñíîé áàçå áàíêîâ çà ðàññìàò-
ðèâàåìûé ïåðèîä áûë äîñòàòî÷íî ñòàáèëåí è ñî-
ñòàâëÿë 17–24 % (òàáë. 2).

Çà ðàññìàòðèâàåìûé ïåðèîä îáúåì çàäîëæåí-
íîñòè ïî äîëãîñðî÷íûì êðåäèòàì, âûäàííûì
áàíêàìè Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ñåêòîðàì ýêîíîìèêè
(áåç ó÷åòà íåáàíêîâñêèõ ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèé
è ôèçè÷åñêèõ ëèö), ñîñòàâëÿë íà 1 ÿíâàðÿ 2009 ã.
19975,2 ìëðä ðóá. (168,2 % îò ðàñ÷åòíîé âåëè÷èíû
ðåñóðñîâ èíâåñòèöèîííîãî êðåäèòîâàíèÿ), íà 1 ÿí-
âàðÿ 2010 ã. – 29626,8 ìëðä (171,5 %), íà 1 ÿíâà-
ðÿ 2011 ã. – 43288,4 ìëðä (142,1 %), íà 1 ÿíâàðÿ
2012 ã. – 77829,1 ìëðä (169,6 %), íà 1 ÿíâàðÿ
2013 ã. – 105044,5 ìëðä (174,0 %).

Òàêèì îáðàçîì, ìîæíî êîíñòàòèðîâàòü íàëè-
÷èå çíà÷èòåëüíîãî ïðåâûøåíèÿ îáúåìîâ çàäîëæåí-
íîñòè ïî äîëãîñðî÷íûì êðåäèòàì âåëè÷èí âíóò-
ðèñòðàíîâûõ íåöåëåâûõ ðåñóðñîâ èíâåñòèöèîííîãî
êðåäèòîâàíèÿ. Äàííàÿ äèíàìèêà ñâèäåòåëüñòâóåò
îá èñïîëüçîâàíèè äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ìîäåðíè-
çàöèîííûõ ïðîöåññîâ øèðîêîãî ïåðå÷íÿ êðåäèò-
íûõ èñòî÷íèêîâ, â òîì ÷èñëå ñâÿçàííûõ èíîñò-
ðàííûõ êðåäèòîâ ëèáî ýìèññèîííûõ êðåäèòíûõ
ñðåäñòâ öåíòðàëüíîãî áàíêà.

Ïî íàøåìó ìííèþ, îáúåìû ïðèâëåêàåìûõ áàí-
êàìè óñòîé÷èâûõ ïàññèâîâ ÿâëÿþòñÿ íåäîñòàòî÷-
íûìè äëÿ ðåøåíèÿ çàäà÷è êîìïëåêñíîé ìîäåðíè-
çàöèè, íåîáõîäèìî ðàñøèðÿòü ðåñóðñíóþ áàçó
èíâåñòèöèîííîãî êðåäèòîâàíèÿ çà ñ÷åò óâåëè÷å-
íèÿ êàïèòàëüíîé áàçû áàíêîâ, îáåñïå÷èòü çíà÷è-
òåëüíîå ðàñøèðåíèå ïðåäëîæåíèÿ äåïîçèòíûõ ïðî-
äóêòîâ äëÿ êîðïîðàòèâíûõ è ÷àñòíûõ êëèåíòîâ.

Ñ÷èòàåì öåëåñîîáðàçíûì äëÿ ñòèìóëèðîâàíèÿ
ïðèòîêà äåíåæíûõ ñðåäñòâ âêëàä÷èêîâ ðàçâèòèå
ñìåæíûõ óñëóã è â ïåðâóþ î÷åðåäü ñïîñîáîâ «ìíî-
ãîêàíàëüíîãî» îáñëóæèâàíèÿ íà îñíîâå èñïîëüçî-
âàíèÿ íîâûõ òåõíè÷åñêèõ ñðåäñòâ è òåõíîëîãèé,
ðàçâèòèå ñåòè òåðìèíàëîâ cash-in. Ïåðñïåêòèâíîé
òàêæå ÿâëÿåòñÿ àêòèâèçàöèÿ âçàèìîäåéñòâèÿ áàí-
êîâ ñ ÓÏ «ÁåëÏî÷òà» êàê îñîáûì êàíàëîì äîñòàâ-
êè ðîçíè÷íûõ áàíêîâñêèõ óñëóã, âûïîëíÿþùèì
àãåíòñêèå ôóíêöèè ïî ïðîäâèæåíèþ äåïîçèòíûõ
è êðåäèòíûõ óñëóã áàíêîâ.

Ðàçâèòèå áàíêàìè îáëèãàöèîííûõ çàèìñòâîâà-
íèé (ó þðèäè÷åñêèõ è ôèçè÷åñêèõ ëèö) íà îñíî-
âå îáåñïå÷åíèÿ åäèíûõ äëÿ âñåõ êðåäèòíûõ îðãàíè-
çàöèé òðåáîâàíèé (ñòàâêà íàëîãà íà äîõîäû èíâåñ-
òîðîâ, ëüãîòû ïî ðåãèñòðàöèè ýìèññèè è ò. ä.) ïî-
çâîëèò ñôîðìèðîâàòü ýôôåêòèâíûé âíóòðèñòðà-
íîâîé ìåõàíèçì ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ ñâîáîäíûõ
äåíåæíûõ ñðåäñòâ èíâåñòîðîâ, âîâëå÷ü ïðåäïðèÿ-
òèÿ è îðãàíèçàöèè â èíâåñòèöèîííûé ïðîöåññ.

Êðîìå òîãî, ðàñøèðåíèå îáúåìîâ óñòîé÷èâûõ
ïàññèâîâ ñòèìóëèðóåò ïðèâëå÷åíèå ñðåäñòâ èíñòè-
òóöèîíàëüíûõ è ÷àñòíûõ èíâåñòîðîâ, â òîì ÷èñëå
ñ èñïîëüçîâàíèåì èíñòðóìåíòîâ ìèðîâîãî ôè-
íàíñîâîãî ðûíêà (IPO, ðàçìåùåíèå îáëèãàöèé).
Ó÷àñòèå â êàïèòàëàõ áåëîðóññêèõ áàíêîâ èíîñò-
ðàííûõ èíâåñòîðîâ ìîæåò ñïîñîáñòâîâàòü òàêæå
ïîâûøåíèþ ðåíòàáåëüíîñòè áàíêîâñêîãî áèçíå-
ñà çà ñ÷åò îïòèìèçàöèè îðãàíèçàöèîííûõ ñòðóê-
òóð, âíåäðåíèÿ èííîâàöèîííûõ óïðàâëåí÷åñêèõ
òåõíîëîãèé.
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Òàáëèöà 2
Ðåñóðñû èíâåñòèöèîííîãî êðåäèòîâàíèÿ (âíóòðèñòðàíîâûå íåöåëåâûå) â 2009–2013 ãã., ìëðä ðóá.

Показатели 2009 г. 2010 г. 2011 г. 2012 г. 2013 г. 
Ресурсы инвестиционного 
кредитования (внутристрановые, 
нецелевые) 

11878,1 17271,5 30463,8 45897,8 60370,0 

Ресурсная база банков 63379,8 83275,4 127537,2 259406,4 321240,2 
Удельный вес ресурсов 
инвестиционного кредитовании 
в ресурсной базе, %  

18,7 20,7 23,9 17,6 18,8 
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BANK RESOURCES FOR THE MODERNIZATION OF ECONOMICS
OF THE REPUBLIC OF BELARUS

Perspectives of credit support of modernization of economics of the Republic of Belarus
are considered in the article, the method of assessment of bank resources for the investment
crediting is suggested, the directions of transformation of bank passives are defined.
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