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методика позволяет определить за счёт каких средств — собственных, привлечён
ных, заёмных — существует предприятие, и от каких основных видов деятельности -  
операционной, инвестиционной, финансовой — получает прибыль.

2. Колоссальная информационная ёмкость отчётов о движении денежных 
средств, составленных прямым и косвенным методами. Ведь в данных отчётах 
представлены не просто разумно сгруппированные показатели -  они находятся в 
тесной взаимосвязи, в отличие от традиционных бухгалтерских методик проведе
ния анализа, где во главу успешного развития ставятся такие показатели, как рост 
годовой прибыли в абсолютном выражении, рост прибыли на единицу использо
ванного капитала или бухгалтерскую рентабельность капитала.

ИТОГИ СОЗДАНИЯ ВАЛЮТНОГО СОЮЗА РОССИИ И БЕЛАРУСИ
Сергеюк B.C., ассистент, 

У О «Полесский государственный университет»

В соответствии с Договором о создании Союзного государства Беларуси и 
России, подписанным 8 декабря 1999 года, Программой действий по его реализа
ции предусматривалось осуществить поэтапную валютную интеграцию двух го
сударств на основе введения с 1 января 2005 года единой денежной единицы (рос
сийского рубля) на территории Союзного государства с единым эмиссионным 
центром и последующей его заменой с 1 января 2008 года новой единой валютой. 
В соответствие с соглашениями, подписанными между Правительствами двух 
стран в 2000 году, в денежно-кредагной сфере предусматривалось: снижение годового 
уровня инфляции каждой стороны до согласованных уровней; недопущение фор
мирования обязательных резервов кредитных организаций Республики Беларусь и 
Российской Федерации в иностранной валюте и в государственных ценных бума
гах; прекращение целевого кредитования со стороны Национального банка Рес
публики Беларусь предприятий и организаций любых отраслей экономики и 
обеспечения предоставления кредитов коммерческим банкам только на рыночных 
условиях.

В 2004-апреле 2007 года в денежно-кредитной сфере Республики Беларусь 
достигнуты позитивные сдвиги в направлении финансовой стабилизации и укреп
ления доверия к белорусскому рублю в качестве финансового инструмента. Бла
годаря постепенному переходу к более жесткой монетарной политике, обеспечено 
существенное снижение темпов инфляции. Темп прироста индекса потребитель
ских цен в Беларуси снизился с 114,4% в 2003 году до 108,0% в апреле 2007 года. 
При этом инфляция в Беларуси в 2006 году была в 1,29 раза ниже, чем в России. 
Таким образом, по этому важнейшему параметру поставленная задача создания еди
ных макроэкономических условий была успешно решена. В рамках прогнозного пе
риода до 2008 года в соответствии с совместным прогнозом социально- 
экономического развития целевые значения инфляции установлены центральными 
банками двух стран на почти идентичном уровне, а имеющиеся расхождения находят
ся в допустимом диапазоне.

Таким образом, оценивая выполнение Плана совместных действий по введе
нию единой денежной единицы Союзного государства на 2001-2006 годы, можно 
констатировать, что Беларусь практически в полном объеме выполнила меры по 
гармонизации в денежно-кредитной сфере, в области политики обменного курса



белорусского рубля и в области валютного регулирования, обеспечив высокую 
степень готовности банковской системы к объединению денежных систем Рес
публики Беларусь и Российской Федерации.

Денежно-кредитная политика является важнейшим элементом обеспечения 
устойчивости экономической системы за счет использования кредитных ресурсов 
в целях стимулирования экономического роста и высокого уровня занятости в ре
альном секторе.

Произошедшие в анализируемом периоде изменения не опровергают обосно
ванность предыдущих оценок последствий создания валютного союза с Россией. 
В качестве исходного импульса негативных последствий для белорусской эконо
мики при реализации валютного союза с Россией выступает резкое сокращение 
возможностей административного привлечения кредитов банков для поддержки 
реального сектора экономики, благодаря чему ресурсная база банков в Беларуси в 
последние годы используется гораздо активнее, чем в России. Так, отношение задол
женности по кредитам в национальной валюте к рублевой денежной массе в Белару
си существенно выше аналогичного показателя в России. В 2004 году он составил 
в Беларуси почти 95 против 69% в России, а по итогам июля 2005 года -  соответ
ственно 97 против 71%. Следует отметить, что в 2002 году этот показатель в Рос
сии составлял 60,6, а в Республике Беларусь -  85%, т.е. разрыв в этом показателе 
за последние три года сохранился как минимум на прежнем уровне.

К основным проблемам в процессе создания монетарного союза Беларуси и 
России можно отнести разногласия сторон в вопросах формирования и принципов 
функционирования единого эмиссионного центра. Позиция российской стороны 
отражена в проекте Соглашения между Правительством, Центральным банком 
Российской Федерации и Правительством и Национальным банком Республики 
Беларусь о введении российского рубля в качестве единственного законного пла
тежного средства на территории денежной единицы Республики Беларусь. В со
ответствии со статьей 3 этого проекта эмиссию рубля Российской Федерации 
должен осуществлять исключительно Центральный банк Российской Федерации. 
Далее предлагается включение в состав Национального банковского совета Рос
сийской Федерации и в состав Совета директоров Центрального банка Россий
ской Федерации по одному представителю от Национального банка Республики 
Беларусь с мотивировкой «в целях обеспечения непосредственного участия Рес
публики Беларусь в решении вопросов денежно-кредитной политики на террито
рии обращения российского рубля». В статье 6 предусматривается, что Нацио
нальный банк Республики Беларусь осуществляет свои операции в рамках средств 
на корреспондентском счете, который будет открыт в Банке России. Согласно 
статье 16, Национальный банк Республики Беларусь представляет отчетность 
Банку России в сроки, в объеме и порядке, установленные Банком России. Таким 
образом, подходы, предлагаемые российской стороной, противоречат Договору о 
создании Союзного государства, не обеспечивая равноправного участия Беларуси 
в управлении единым эмиссионным центром Союзного государства. Позиция бе
лорусской стороны отражена в Концепции перехода и использования российского 
рубля в качестве единой денежной единицы Союзного государства, разработан
ной Национальным банком Республики Беларусь в 2002 году. Именно отсутствие 
компромиссного решения этой проблемы, по всей вероятности, является главной 
причиной переноса сроков реализации валютного союза на 2008 год.
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