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 Республика Беларусь 
ДЕНЕЖНО-КРЕДИТНАЯ ПОЛИТИКА ЦЕНТРАЛЬНОГО БАНКА 

РЕСПУБЛИКИ БЕЛАРУСЬ 
В настоящее время проблема эффективной денежно-кредитной политики 

приобрела особую актуальность, так как от ее решения зависит будущее не 
только отдельных стран, но и мировой экономики. Решение этой проблемы 
предполагает нахождения оптимального баланса рычагов внутренней и 
внешней экономической политики, которые смогут обеспечить для государства 
благоприятные условия достижения положительных параметров 
экономического роста при стабильности цен и платежного баланса. 

Обычно банковская система в рыночной экономике является 
двухуровневой и включает центральный банк и коммерческие банки. 
Центральный банк выпускает в обращение национальную валюту, хранит 
золотовалютные резервы страны, обязательные резервы коммерческих банков, 
выступает в качестве межбанковского расчетного центра. Во всех странах 
центральные банки формируют и осуществляют денежно-кредитную политику, 
контролируют и координируют деятельность коммерческих банков. Денежно-
кредитная политика вызывает увеличение денежного предложения во время 
спада для поощрения расходов, а во время инфляции, наоборот, ограничивает 
предложение денег для ограничения расходов. Проведение денежно-кредитной 
политики не является точной процедурой, но исследование ее, которое 
проводит центральный банк, может дать ответ на такой важный вопрос: как 
успешно можно управлять предложением денег, имея в своем распоряжении 
соответствующие инструменты? 

Основные (конечные) цели, которым придается приоритетное значение при 
разработке денежно-кредитной политики - это высокий уровень занятости, 
экономический рост, стабильность цен, стабильность ставки процента, 
стабильность на финансовом рынке и стабильность валютного курса.  

Под инструментами денежно-кредитной политики подразумеваются 
способы воздействия центрального банка на денежно-кредитную сферу через 
формирования определенных условий на денежном рынке и рынке 
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капиталов. Выбор инструментов денежно-кредитной политики довольно 
широк. Использование различных видов инструментов изменятеся в 
зависимости от направленности экономической политики страны, степени 
открытости ее экономики, сложившихся традиций и конкретных 
обстоятельств[1]. 

К таким инструментам относятся: 
1) лимиты кредитования, прямое регулирование ставки процента – 

инструменты прямого регулирования; 
2) операции на открытом рынке ценных бумаг; 
3) регулирование учетной (дисконтной) ставки процента; 
4) манипулирование нормой обязательных резервов.  
2-4 пункты – это инструменты косвенного регулирования. Эффективность 

их использования тесно связана со степенью развития денежного рынка. В 
переходной экономике используются как прямые, так и косвенные 
инструменты с постепенным вытеснением первых вторыми в процессе 
перехода к рынку[ 2]. 

Из Указа Президента республики Беларусь от 18.12.2015 г. №505 известно, что 
денежно-кредитная политика в 2016 году сохранит направленность на содействие 
устойчивому и сбалансированному развитию экономики страны через поддержание 
ценовой стабильности. Основная цель денежно-кредитной политики - снижение 
инфляции, измеряемой индексом потребительских цен, до 12 процентов (декабрь 2016 
г. к декабрю 2015 г.). Достижение цели по инфляции будет обеспечиваться путем 
контроля над денежным предложением. В 2016 году Национальный банк продолжит 
применение режима монетарного таргетирования. Прирост средней широкой 
денежной массы прогнозируется на уровне 18 процентов плюс/минус 2 процентных 
пункта (декабрь 2016 г. к декабрю 2015 г.). Реализация Национальным банком 
курсовой и процентной политик будет подчинена задаче эффективного управления 
денежным предложением. Проведение курсовой политики будет осуществляться на 
основе правила, предусматривающего минимизацию валютных интервенций 
Национального банка и обеспечение динамики обменного курса на основе спроса и 
предложения на валютном рынке. Операционным ориентиром курсовой политики 
сохранится стоимость корзины иностранных валют. При этом в условиях превышения 
предложения валюты над спросом на нее в целях недопущения ухудшения ценовой 
конкурентоспособности белорусских экспортеров, Национальный банк сохранит за 
собой возможность сдерживать укрепление белорусского рубля за счет покупки 3 
иностранной валюты. Регулирование ликвидности в банковской системе будет 
осуществляться преимущественно посредством проведения операций на открытом 
рынке на аукционной основе (аукционы процентных ставок в соответствии с заранее 
объявленным графиком и объемами со стандартными сроками операций). В условиях 
возникновения краткосрочных непрогнозируемых изменений ликвидности и 
целесообразности их сглаживания через аукционные операции в исключительных 
случаях возможно проведение дополнительных аукционов (вне графика). 
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Планируемый объем регулярных аукционов будет определяться с учетом 
необходимости выполнения операционной цели по рублевой денежной базе. 
Дополнительные возможности регулирования ликвидности предоставляются банкам 
постоянно доступными инструментами Национального банка (СВОП овернайт и 
депозит овернайт), процентные ставки по которым образуют верхнюю и нижнюю 
границы, призванные ограничивать колебания процентной ставки межбанковского 
рынка. В качестве вспомогательных возможно проведение двусторонних операций 
поддержки ликвидности банков Национальным банком как кредитором последней 
инстанции. Фонд обязательных резервов будет формироваться по единому нормативу 
и регулироваться в целях поддержания структурной сбалансированности ликвидности 
банковской системы, а также необходимой динамики денежной массы. Направление и 
величина изменения ставок по постоянно доступным инструментам и ставки 
рефинансирования будут определяться на основании динамики процентных ставок на 
аукционах регулирования ликвидности и на межбанковском рынке. В целом 
процентная политика будет направлена на поддержание процентных ставок в 
экономике на положительном уровне в реальном выражении и обеспечение 
превышения доходности сбережений в белорусских рублях над валютными 
сбережениями. По мере замедления инфляционных процессов продолжит снижаться и 
стоимость кредитных ресурсов. Важной общегосударственной задачей в 2016 году 
останется сохранение и наращивание золотовалютных резервов страны. Динамика 
международных резервных активов Республики Беларусь будет определяться 
преимущественно состоянием внешней торговли и в целом платежным балансом, а 
также объемами рефинансирования государством обязательств в иностранной 
валюте[3]. 

Таким образом, денежно-кредитная политика Центрального Банка является 
важной в настоящее время не только для национальной, но и для мировой экономики. 
Очень важно Центральному Банку правильно выбрать инструменты и 
воспользоваться ими, чтобы повлиять на ситуацию в экономике. Основные 
прогнозные показатели на 1 января банковской систему Республики Беларусь на 2016 
год: прирост средней широкой денежной массы, в процентах декабрь 2016г. к декабрю 
2015г. – 16-20; изменение международных резервных активов Республики Беларусь в 
соответствии с методологией Международного валютного фонда, в млрд. долларов 
США к 1 январю 2016 г. – 0-0,3. 
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