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ДОЛЛАРИЗАЦИЯ ЭКОНОМИКИ: ФАКТЫ И МНЕНИЯ 
Теляк О.А., Буцкюнене О. 

Полесский государственный университет, Вильнюсская коллегия 
 

Tseliak A., Butciunene O. ECONOMIC DOLERATION: FACTS AND 
OPINIONS. The article describes the situation with the dollarization of the economy 
of the Republic of Belarus. The article discusses different approaches to this financial 
phenomenon.  

 
Существуют диаметрально противоположные экспертные мнения 

относительно воздействия долларизации на экономику суверенной страны, 
авторы статьи поддерживают позицию о негативном характере ее влияния. По 
экспертным оценкам аналитиков Национального банка Республики Беларусь 
общий расчетный размер потерь страны от долларизации можно оценить в 
сумме около 2–3% ВВП ежегодно [1]. По мнению представителя регулятора и 
экспертного сообществауровень долларизации экономики страны является 
высоким и потери страны от долларизации сосредоточены прежде всего в 
области курсовых и инфляционных рисков.  

Для характеристики уровня долларизации в Беларуси можно привести 
следующую статистику: к 2020 году рублевая денежная масса (М2*) в составе 
широкой денежной массы (М3) составила уже 39 % (для сравнения 34,5 % – по 
итогам 2018 года, 35 % – по итогам 2017 года, 32 % – по итогам 2016 года, 27 % 
– по результатам 2015 года). В качестве выражения уровня финансовой 
долларизации приведем далее информацию о доле иностранной валютной 
составляюшей в структуре кредитов и депозитов банковского сектора. Доля 
депозитов секторов экономики, размещенных в банках Республики Беларусь 
номинированных в иностранной валюте, согласно данным Статистического 
бюллетеня Национального банка Республики Беларусь по состоянию на начало 
2020 года составила 60 % (64 %  за 2018 год, 67 % за 2017 год, 70 % за 2016 год, 
74 % за 2015 год).  Что касается доли кредитов банков в иностранной валюте в 
общей сумме кредитов, выданных банками секторам экономики, то, с учетом 
приостановления с 2009 года кредитования физических лиц в иностранной 
валюте,  по состоянию на начало 2020 года она составила 46,5 % (48 % по 
результатам  2018 года, 51 % по результатам 2017 года, 56 % по результатам 
2016 года 57,2 % по результатам 2015 года).  

Можно констатировать достаточно волатильную ситуацию, а имеющиеся 
позитивные подвижки вплоть до 2020 года произошли в результате 
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предпринятых регуляторами финансового рынка мер по дедолларизации. К 
сожалению, результаты грамотной политики регулятора в направлении 
дедолларизации отечественной экономики нивелированы социально-
экономическими международными вызовами начала 2020 года.  Так, на начало 
апреля 2020 года в стране рублевая составляющая денежной массы снизилась 
до 37 % с начала года; доля депозитов в иностранной валюте за два месяца 2020 
года увеличилась до 62 % от общего объема депозитов секторов экономики, 
размещенных в банках страны; доля кредитной задолженности секторов 
экономики перед банками страны в иностранной валюте в общем объеме 
возросла до 48 % за тот же период.  

Среди негативных причинно-следственных связей, сопровождающих 
долларизацию можно выделить следующие: невозможность обеспечить полный 
финансовый суверенитет страны; отсутствие контроля за денежным 
обращением, денежной массой; сложности проведения суверенной монетарной 
политики, снижение эффективности ее инструментов; отсутствие стабильности 
на финансовом рынке страны, общая экономическая и монетарная 
нестабильность; нарастание инфляционных и девальвационных тенденций, в 
негативном варианте формирующихся в инфляционно-девальвационную 
спираль; рост теневого сектора экономики; снижение доверия экономических 
агентов к проводимой государством экономической политике, финансово-
банковской сфере; слабость национальных институтов и т.п. 

Представители МВФ Эндрю Берг и Эдуардо Боренштейн, например, в 
своих записках «Полная долларизация: преимущества и недостатки» отмечают, 
что «Главной привлекательной стороной полной долларизации служит 
устранение риска внезапной резкой девальвации валютного курса страны. 
Таким образом, страна может сократить премию за риск при осуществлении ею 
внешнего заимствования. Страны с долларизованной экономикой могут 
пользоваться более высоким доверием у международных инвесторов, иметь 
более низкий спред процентных ставок на их внешние займы, сокращать 
бюджетные издержки и добиваться больших инвестиций и роста».Указанные 
авторы так же задаются вопросом о том, «могут ли эти преимущества 
компенсировать стране издержки, связанные с отказом от собственной валюты» 
[2]. Т. к. авторы статьи присоединяются к отрицательному ответу на этот 
вопрос, то полагают активизировать применяемые меры по дедолларизации 
экономики. Кроме того, на примере отдельных стран, например Литвы, видим и 
негативные стороны перехода на единую региональную валюту, выраженную, 
например, в резком росте цен и т.п. Переход страны на использование валюты 
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другого государства, как правило, с более сильной экономикой, в качестве 
законного платежного средства, лишает ее такого механизма регулирования, 
как девальвация, например.  

Странам с высокой долларизацией необходимопродолжать принимать 
усилия по приданию национальной денежной единице превалирующего 
положения в экономике страны наряду с общим улучшением экономического 
развития, повышения эффективности экономики в целом, стабилизацией 
финансовой системы, либерализацией валютного рынка, снижением 
инфляционных и девальвационных тенденций и ожиданий. Дедолларизации так 
же будет способствовать развитие финансового рынка страны в 
институциональном аспекте; либерализация валютного рынка, повышение 
доверия экономических агентов к проводимой финансово-экономической 
политике, к финансовому сектору; укрепления потенциала финансовой системы 
противостоять и абсорбировать внешние шоки. 
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