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Денежно-кредитная политика
в Республике Беларусь

Денежно-кредитная политика является, несомненно, наиболее мощ­
ным инструментом регулирования экономики не только в Республике
Беларусь, но и во многих других странах. Преимуществом данного вида
регулирования является отсутствие прямого воздействия, нарушающе­
го и искажающего конъюнктуру рынка. В основе денежно-кредитного
регулирования лежит стимулирование или сдерживание инвестицион­
ного и потребительского секторов экономики путем предоставления
кредитно-денежных ресурсов. Вопрос о степени воздействия денежно­
го сектора на реальный является краеугольным камнем для представи­
телей различных экономических школ. Так, представители неокласси­
ческой школы придерживаются взглядов прямого воздействия на ВВП,
представители неокейпсианства утверждают, что воздействие на реаль­
ный сектор осуществляется лишь через инвестиционный рынок. Пред­
ставители новых направлений подчеркивают краткосрочность денеж­
но-кредитного воздействия и нейтральности денег в долгосрочном.

Не будем доказывать или придерживаться взглядов какой-либо шко­
лы, а всего лишь рассмотрим фактическое состояние и воздействие
денежно-кредитной политики в Республике Беларусь.

Как известно, существует несколько инструментов денежно-кредит­
ного регулирования, основным из которых является эмиссия денег.
Выпуск банкнот является мерой, которая напрямую может привести к
росту инфляции, поэтому возлагается большая ответственность на На­
циональный банк. Рассмотрим сравнительные изменения данных по­
казателей на рисунке 1. Анализ динамики показывает, что последние
несколько лет в Республике Беларусь темпы эмиссии стабильно превы­
шали темпы роста потребительских цен.

Еще одним инструментом денежно-кредитной политики является
регулирование ставки рефинансирования. Динамика изменения дан­
ного показателя представлена на рисунке 2.

Из отображенной динамики можно сделать следующий вывод. За
рассматриваемые 7 лет ставка рефинансирования устойчиво снижа­
лась и к 2008 г. достигла 10,25 %.

Следующим важным инструментом является норма обязательных
резервов. Рассмотрим динамику ее изменения на рисунке 3.

Аналогично динамике процентной ставки наблюдается постоянное
снижение нормы обязательных резервов. При этом, как и в ситуации с
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Рисунок 1 -  Темпы прироста наличных денег и потребительских цен

Рисунок 2 -  Динамика изменения ставки рефинансирования

Рисунок 3 -  Динамика изменения нормы обязательных резервов

процентной ставкой, последние три года данный показатель установил­
ся на одном стабильном уровне.

На основании проделанного выше анализа можно сделать вывод,
что в последние годы в Республике Беларусь проводится политика де­
шевых денег, связанная с расширением денежной массы с целью сти­
мулирования деловой активности. Итогом является устойчивый при­
рост реального ВВП, признаваемый зарубежными статистическими
организациями. Долгосрочность результативности такой денежно-кре­
дитной политики, на наш взгляд, связана с высоким потенциалом ис­
пользования капитальных и трудовых ресурсов в экономике.
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