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Мировой финансовый кризис в значительной мере повлиял на экономическое состояние раз
личных стран, вынудив их центральные банки изменить текущую денежно-кредитную политику. 
Республика Беларусь, являясь активным участником внешнеэкономической деятельности столк
нулась с влиянием мирового кризиса во второй половине 2008 года. Потребовалась коррекция 
денежно-кредитной политики проводимой Национальным банком Республики Беларусь. На наш 
взгляд, представляет большой интерес провести анализ изменения данной политики за последние 
два года и рассмотреть каковы ее перспективы.

В документе Национального Банка Республики Беларусь «Основные направления денежно - 
кредитной политики на 2008 год» определено, что в 2008 году целью денежно - кредитной поли-
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тики являлась защита и обеспечение устойчивости белорусского рубля, его покупательной спо
собности и курса по отношению к иностранным валютам. В этом году, как и в предыдущие годы, 
денежно-кредитная политика была направлена на создание условий для выполнения прогнозных 
показателей социально - экономического развития, обеспечение стабильного экономического рос
та и повышения благосостояния населения. Но как указывалось выше, мировой финансовый кри
зис привел к тому, что в 2008 году она отличалась неоднородностью, - в течение трех кварталов 
наблюдалась политика дешевых денег, а в IV квартале, когда экономика начала ощущать негатив
ное воздействие на реальный сектор экономики, произошел переход к политике дорогих денег. Об 
этом свидетельствует динамика денежного предложения в национальной валюте. Если за январь - 
сентябрь денежная масса М2 в национальном определении (рублевая денежная масса М2 за выче
том ценных бумаг, выпущенных банками в национальной валюте) увеличилась на 23,5 %, сущест
венно превысив темпы прироста за аналогичный период 2007 года (9,9 % за 9 месяцев), то по ито
гам года ее прирост составил 26,1 против 27,7 % за предыдущий год. [2]

Следует отметить, что фактические показатели прироста рублевой денежной массы М2 и ши
рокой денежной массы М3 (рост на 26,3 %) оказались существенно ниже их прогнозных значений, 
предусмотренных «Основными направлениями денежно - кредитной политики на 2008 год» в 
размере рублевой денежной массы М2 - 34-38 %, а широкой денежной массы М3 - 33-37 %.

Не в силах за счет ужесточения денежно-кредитной политики решить проблему быстрого роста 
дефицита платежного баланса, в январе 2009 Национальный банк Республики Беларусь провел 
одномоментную девальвацию белорусского рубля на 20% с привязкой валютного курса к корзине 
валют (доллар США, евро, российский рубль). В свою очередь это вызвало изменение величины 
М2 на 5,2%, а М3 на 25,9%. [3]

Данные изменения связаны прежде всего с возникновением панических настроений населения 
страны и, как следствие, ажиотажным спросом на иностранную валюту вызванные девальвацией. 
В результате начало происходить замещение национальной валюты свободно конвертируемой 
иностранной в части как наличных денег, так и переводных, а также срочных депозитов. В даль
нейшем по мере адаптации населения и предприятий к новому режиму курсообразования объем 
рублевой денежной массы М2 во II квартале стабилизировался, а в III квартале 2009 года произо
шел его рост на 6,7 %. [3]

Исходя из указанных проблем, денежно-кредитная политика Беларуси в 2009 году была на
правлена, прежде всего, на обеспечение стабильных темпов экономического роста. В качестве 
ключевой цели денежно-кредитной политики Национальный банк рассматривал обеспечение ус
тойчивости национальной валюты. Денежно - кредитная политика Национального банка в 2009 
году, наряду с другими направлениями государственного регулирования экономики, была подчи
нена минимизации негативного воздействия мирового финансово - экономического кризиса на 
социально - экономическое развитие страны.

В условиях падения деловой активности в реальном секторе и ухудшения финансового состоя
ния предприятий банковская система столкнулась с падением ликвидности, сокращением ресурс
ной базы и собственного капитала, которые в свою очередь обусловили сокращение рублевой де
нежной массы в обращении. Это и определило задачи перед Национальным Банком Республики 
Беларусь на 2010 год.

Согласно документу Национального Банка Республики Беларусь «Основные направления де
нежно - кредитной политики на 2010 год» определено, что целью денежно-кредитной политики в 
2010 году являлось:

> формирование условий стабильного экономического развития Республики Беларусь;
> выполнение показателей социально-экономического развития страны и повышение благо

состояния населения, прежде всего путем обеспечения устойчивости белорусского рубля, в том 
числе его покупательной способности и курса по отношению к иностранным валютам;

> развития и укрепления банковской системы;
> повышения надежности и безопасности функционирования платежной системы.[1]
В 2010 году увеличение рублевой денежной базы (включая рефинансирование банков) оцени

вается на уровне 36-43 процентов, рублевой денежной массы - 35 - 42 процентов, широкой де
нежной массы - 34 - 42 процентов (приложение). При этом депозиты физических лиц возрастут на 
5,6 - 7,2 трлн, рублей, депозиты юридических лиц - на 5,1 - 6,2 трлн, рублей. Реализация мер де
нежно-кредитной, налогово-бюджетной и экономической политики позволит в 2010 году увели
чить коэффициент монетизации экономики по рублевой денежной массе до 14,6 - 14,8 процента, 
по широкой денежной массе - до 26,6 - 27,2 процента. [1] Следует рассчитывать на то, что в 2010 
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году денежно-кредитная политика будет содействовать сохранению финансовой стабильности, 
снижению внешних дисбалансов, обеспечению устойчивости экономического роста и занятости 
населения.
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