
Зеленкевич Марина  Леонидовна 
 Государственный институт управления и социальных технологий Белгоуниверитета. 
 
 

ФОРМИРОВАНИЕ ДОВЕРИТЕЛЬНЫХ ОТНОШЕНИЙ В БАНКОВСКОЙ 
СИСТЕМЕ - ОСНОВА ЕЕ УСТОЙЧИВОГО РАЗВИТИЯ 

 
Фундамент, на котором стоит банковский сектор любой страны – это отношения доверия 

между субъектами денежного рынка. Доверие, не только в том узком смысле, в котором оно, как 
правило, обсуждается, - в смысле доверия вкладчиков к банкам, но и в более широком смысле, 
доверие к банковской системе в целом. Имеется в виду доверие между банками и центральным 
банком и как следствие, доверие между самими банками и, разумеется, между кредиторами, 
инвесторами, клиентами, с одной стороны,  и самими банками, с другой. Актуальность данной 
научной проблемы значительно возросла в связи с изменившимися условиями в мировой 
экономике и на финансовом рынке под воздействием кризиса 2008г. 

Наиболее важное направление  формирования доверительных отношений в банковском 
секторе касается взаимодействия центрального банка и проводимой им монетарной 
политики, с одной стороны, и субъектов рынка, с другой. Фактор доверия в процессе 
осуществления государственной политики на денежном рынке анализировался в неоклассических  
и неокейнсианских направлениях экономической мысли, с использованием идей  «теории 
рациональных ожиданий». Реакция экономики на стимулирующую политику в указанных 
концепциях различалось в зависимости от того, ожидаемой была политика, или носила 
неожиданный характер.1   Но и в одном, и другом случае главным выводом является тот, что 
укрепление доверия у фирм и населения к проводимой монетарной политике значительным 
образом влияет на ее эффективность в целом, особенно в плане реализации антиинфляционной 
политики. Инфляционная тенденция монетарной политики возникает из-за попыток центрального 
банка увеличить денежную массу и совокупный спрос для роста реального объема производства. 
Тем не менее работники и фирмы узнают о таком намерении центрального банка и увеличивают 
номинальную заработную плату; в результате чего  равновесный реальный объем производства 
остается на естественном уровне, а уровень цен повышается. Однако объем, на который 
центральный банк пытается увеличить совокупный спрос, сдерживается стремлением его 
руководства избежать инфляции. Чем сильнее это стремление, тем в меньшей степени 
центральный банк будет пытаться увеличить совокупный спрос. Рациональные трудовые 
договоры работников и фирм сдерживают рост производства выше его естественного уровня, 
даже если центральный банк увеличивает совокупный спрос, поэтому работники и фирмы — а 
значит, и общество в целом — выгадают, если будут уверены, что руководство центрального 
банка страны не приемлет инфляцию. Это уменьшит рост совокупного спроса и инфляционную 
тенденцию денежно-кредитной политики. 

Данный теоретический вывод успешно использовался в практике денежно-кредитного 
регулирования в промышленно развитых странах  и таким образом доказал свою научную 
состоятельность.  

Формирование доверия к проводимой денежно-кредитной политике начинается, прежде 
всего. с определения мер ее осуществления. Важным вкладом макроэкономической теории в 
разработку мер денежно-кредитной политики считается концепция Ф.Кюдланда и Э.Прескотта, 
получившая название «согласованная во времени политика» центрального банка.2  В 
академической литературе она находит отражение в противопоставлении «правил» и 
дискреционной экономической политики. Под политикой, согласованной во времени, понимается 
политика, при которой власти оптимизируют свою деятельность в каждый период времени. Идея 
данного направления проста: предугадывая инфляционные действия властей, частный сектор 
стремится их опередить и принять компенсирующие меры, в результате чего действиям властей 
присуща невысокая эффективность.3   Если центральному банку удастся завоевать в глазах 
частного сектора безупречную репутацию борца с ростом цен, дискреционная политика не будет 

                                                
1 Подробнее см.: Мишкин Ф. Экономическая теория денег, банковского дела и финансовых рынков: Учебное пособие для 
вузов. Пер с англ. – М.: Аспект Пресс, 1999. с.735-756. 
 
2 Моисеев С. Формализация макроэкономики и ее последствия для денежно-кредитной политики. – Вопросы экономики, 
2007, № 2, с. 52. 
 
3 Подробнее см.: Замулин  О. Концепция  реальных экономических циклов и ее роль в эволюции макроэкономической 
теории. - Вопросы экономики, 2005, № 1. 
 



провоцировать инфляционные ожидания, хотя она изначально и содержит в себе инфляционную 
тенденцию. 

В практическом плане концепция согласованной во времени денежно-кредитной политики 
нашла отражение в двух рекомендациях: во-первых, это наделение  центрального банка 
автономией от правительства и тем самым снятие с него обязанности стимулировать 
экономический рост, и во-вторых, установление конечной целью деятельности центрального банка 
поддержание ценовой стабильности путем таргетирования инфляции. 

Во всех странах центральные банки в той или иной степени обладают определенной 
независимостью от исполнительных органов, которая рассматривается как гарантия 
эффективности их деятельности. Наибольшей независимостью обладает Федеральная Резервная 
Система США. В большинстве других стран центральные банки подотчетны непосредственно 
парламенту или специальной парламентской комиссии. Однако в любом случае независимость 
центрального банка относительна — это независимость «в рамках правительственных структур». 
Центральный банк рассматривается как разработчик и проводник государственной экономической 
политики, он включен в общий механизм государственного управления. 

Следует отметить, однако, что  положения о взаимосвязи инфляции и независимости 
центрального банка не являются универсальными. Опыт проведения денежно-кредитной политики 
в ряде развитых стран показал, что независимость центрального банка не является необходимым 
и обязательным условием снижения инфляции, а поддержание стабильности в 
макроэкономической среде  обладает значительными дискреционными возможностями. В эпоху 
ценовой стабильности эмпирическая связь между инфляцией и независимостью центрального 
банка почти исчезла. Этот вывод можно отнести и к развивающимся странам. 

Одним из возможных путей укрепления доверия к центральному банку является 
завоевание им хорошей репутации. Однако необходимым фактором установления солидной 
репутации центрального банка является вера общества в то, что он может независимо от 
правительства давать обещания и сдерживать их. Если бы официальные лица центрального банка 
подчинялись правительству, то население и предприятия почти наверняка усомнились бы в 
способности центрального банка сохранить репутацию «борца с инфляцией».  

Более того, если бы центральный банк был полностью свободен от политического 
давления, оказываемого правительством, то маловероятно возникновение у него намерения 
увеличивать реальный объем производства выше естественного уровня. Это, в свою очередь, 
автоматически уменьшило бы потенциальную инфляционную тенденцию денежно-кредитной 
политики независимо от репутации центрального банка. 

Существование проблемы временной несогласованности подразумевает, что обществу 
может принести пользу наличие консерватора центрального банка - это руководитель 
центрального банка, который относится к инфляции более негативно, чем средний член общества, 
и который, таким образом, меньше склонен к дискреционному росту денежной массы и попыткам 
вызвать непредвиденную инфляцию. Экономическая теория показывает, что решающим способом 
обеспечения независимости руководителей центрального банка является назначение их на 
длительный срок и ротация постов. Другие действия, ограждающие руководство центральным 
банком от политического давления, заключаются в формальной независимости центрального 
банка от указаний государственных органов власти, законодательное запрещение прямых 
государственных займов у центрального банка и защита управляющих от смещения с должности. 
Данные принципы реализуются и в условиях белорусской экономической модели. Национальный 
Банк Республики Беларусь (НБ РБ) не испытывает прямого давления  со стороны Министерства 
финансов, однако работает с ним в тесном контакте, например, участвует в эмиссии и реализации 
выпуска государственных ценных бумаг, погашении государственного долга с учетом влияния этих 
операций на приоритеты денежно-кредитного регулирования и состояние ликвидности банковской 
системы. 

В условиях развития общемирового финансового кризиса проблема поддержания доверия 
у субъектов  рынка к действиям денежных властей стала особенно актуальной. Одной из 
особенностей данного процесса является обеспечение согласованных действий центрального 
банка и правительства и широкое публичное обсуждение денежно-кредитной и фискальной 
политики, направленных на стабилизацию финансового сектора и экономики в целом. 

Кроме вышеназванных направлений формирования доверия к действиям центрального 
банка, достаточно важным является проблема обеспечения прозрачности центральных банков. В 
начале 1999г. Банк Англии провел опрос центральных банков на предмет определения уровня их 
прозрачности и независимости, в ходе которого 33 центральных банка были разделены на две 
группы. В первую вошли 20 банков развитых стран Запада, во вторую – 13 банков стран 
Центральной и Восточной Европы (ЦВЕ). По результатам опроса каждому банку присваивались 
рейтинги независимости и прозрачности. Можно было ожидать, что, чем более независим банк, то 
тем более он прозрачен, но на деле это оказалось далеко не так.  



Если центральные банки развитых стран разделить на две группы (с рейтингом 
независимости выше и ниже 80%), то у первой группы рейтинг прозрачности составит всего 67,7%, 
а у второй – 73,3%. Второй важный вывод состоит в том, что центральные банки стран ЦВЕ в 
среднем намного менее прозрачны, чем их западные соседи (индекс прозрачности 53,5% и 70,3% 
соответственно), хотя располагают практически тем же уровнем независимости (77,4 и 76,5%). 
Полученные результаты можно объяснить тем, что страны ЦВЕ успешно пользуются 
традиционными методами коммуникации с общественностью и рынками путем публикации оценок 
и исследований, но сильно отстают в использовании современных методов, таких, как публикации 
и разъяснение прогнозов и прогнозных анализов.  При этом использование современных 
инструментов в обеих группах сильно различается от банка к банку 

В сфере прозрачности с рейтингом свыше 90% лидируют центральные банки 
Великобритании, США, Швеции, причем Банк Англии, являясь признанным лидером в этой 
области, в то же время не располагает высоким уровнем независимости. Наличие обратной связи 
между прозрачностью и независимостью у центральных банков развитых стран означает, что им 
предстоит еще многое сделать в целях восполнения «дефицита демократии»4. В будущем 
центральным банкам всех стран придется стать более открытыми, усовершенствовать 
существующие и более широко использовать новые инструменты обеспечения прозрачности. 
Возможно, следует установить минимальные стандарты прозрачности для центральных банков 
еврозоны, на которые будут ориентировать  и страны ЦВЕ. В то же время центральным банкам 
необходимо поддерживать баланс между информацией, предназначенной для широкой 
общественности и информацией, которая должна оставаться конфиденциальной. Поддержание 
этого баланса важно для обеспечения нейтралитета по отношению к участникам рынка и защиты 
их интересов. 

Доверие между центральным банком и коммерческими банками является также важной 
частью устойчивой банковской системы. Оно предполагает, что у центрального банка достаточно 
рычагов воздействия на банки,  и у последних нет заинтересованности скрывать от него 
информацию, благодаря чему центральный банк полностью контролирует состояние банковской 
системы. Показателен в этом отношении опыт России, где банки в середине 90-х годов имели 
возможность аккумулировать ликвидность, недоступную для всей остальной экономики и часто 
использовали ее в интересах акционеров для участия в приватизации, так возникали финансово-
промышленные группы. Одновременно, Банк России не мог отзывать лицензии у таких банков, т.к. 
это могло оставить без ликвидности достаточно крупные предприятия и вызвать социальные 
потрясения. Именно это доверие базируется в значительной степени на четком законодательстве, 
которое было сформировано в постсоветских экономиках не сразу, в начале, а только ко второй 
половине 90-х годов.  

Что касается государственного регулирования в банковском секторе и на рынке ценных 
бумаг в Республике Беларусь, то оно носит достаточно жесткий характер. Коммерческие банки 
осуществляют свою деятельность в рамках международных Базельских нормативов, ключевые 
структуры рынка ценных бумаг являются государственными (Белорусская валютно-фондовая 
биржа, Республиканский центральный депозитарий по ценным бумагам), профессиональные 
участники рынка ценных бумаг постоянно отчитываются о своей деятельности перед 
Министерством финансов. Кроме того, к ним, как и к банкам,  предъявляются требования по 
финансовой достаточности,  текущей ликвидности, ограничения по профессиональной 
деятельности. Так, депозитарий не может осуществлять посредническую и коммерческую 
деятельность по ценным бумагам эмитентов, которых он обслуживает, а инвестиционный фонд 
может заниматься только строго  определенными инвестициями. Созданный механизм 
регулирования направлен  первую очередь на создание стабильности в финансовом секторе, что 
является основным условием формирования доверия.  

В развитии банковской системы Республики Беларусь постсоветского периода в целом 
можно выделить два завершенных последовательных этапа становления: 

Первый (1991-1995гг.) этап глубокого экономического кризиса и формирования 
двухуровневой банковской системы, 

Второй (1996-2001гг.) этап, в течение которого сделаны конкретные шаги по 
макроэкономической и финансовой стабилизации экономики и укреплению банковской системы.  

Начало третьего периода можно датировать временем принятия Концепции развития 
банковской системы РБ на 2001-2010гг., которая придала направленность эволюции банковских 
институтов на интенсивное развитие. Данная тенденция наиболее отчетливо стала 
прослеживаться, начиная с 2004г.  

                                                
4 Корзун А.А. Центральные банки в условиях глобализации мировой финансовой системы. – Международные банковские 
операции. - № 2. – 2005. – с.11. 
 



Так по статистическим данным на 1.03.2008г. в Республике Беларусь действуют 28 
коммерческих банков с 357 филиалами. Из них 23 банка с участием иностранного капитала, в том 
числе 7 банков со 100-процентным иностранным капиталом. Подавляющее число банков являются 
банками универсального типа. Совокупный объем собственного капитала банков на 1.02.2008г. 
достиг 6,67 трлн. бел.руб., что эквивалентно 2,1 млрд. евро. Только в течение 2007г. совокупный 
капитал банковской системы увеличился на 26,7 процента.  

Банковская система РБ является достаточно стабильной. Например, согласно Основным 
направлениям денежно-кредитной политики РБ на 2008г. доля проблемных активов в активах, 
подверженных кредитному риску не должна превышать 4%. Фактическое значение данного 
показателя на 1.02.2008г. составляет 1,95%.5  

Отношения банк-клиент также имеют проблему формирования доверительных отношений. 
В 90-е годы население предпочитало хранить денежные средства вне банковского сектора, 
альтернативным средством сбережения была наличная валюта, в основном доллар США. Кроме 
того, значительно в этот период выросли инвестиции в рынок недвижимости, который можно 
считать прямым конкурентом банковскому рынку.  

Отношения с корпоративным заемщиками страдают оттого, что компании предпочитают 
держать свои счета в доверенных банках, чтобы предоставлять минимум информации о своем 
бизнесе третьим лицам. Понятно, что банки могут являться источниками ценной информации о 
состоянии финансов компаний, которые при этом становятся объектом поглощения или 
недружественного захвата. Кроме того, существует опасение, что корпоративные клиенты банка 
не могут рассчитывать на возмещение потерь по своим счетам в случае банкротства банка. 

Серьезный фактор укрепления доверия на уровне банк-клиент – повышение устойчивости 
банковской системы. Одним из препятствий на этом пути стала проблема невозврата кредитов. В 
странах с трансформационной экономикой качество оценки заемщиков финансовыми 
организациями остается невысоким, что в свою очередь приводит к неэффективному отбору таких 
клиентов, что ведет к снижению эффективности распределения кредитных ресурсов. В итоге часть 
потенциально надежных и прибыльных проектов не реализуется – сказывается так называемый 
«эффект неблагоприятного отбора». Решению данной проблемы должно помочь создание 
кредитных бюро. Как показывает практика, объем банковских кредитов по отношению к ВВП в 
странах с действующей системой подобных организаций на несколько процентов выше, чем там, 
где этих систем нет. Необходимо законодательно ввести систематический учет сведений о 
своевременности возврата кредитов и условий обязательного раскрытия негативной информации 
банками и другими кредиторами. В Республике Беларусь работа по созданию кредитных бюро в 
значительной степени активизировалась с 2007г. В рамках белорусского законодательства фирмы 
и коммерческие банки, которые имеют опыт соответствующей работы в России и странах ЦВЕ, 
будут организовывать кредитные бюро и в Беларуси. Кроме того, при Национальном Банке РБ уже 
функционирует бюро кредитных историй. 

Доверие клиентов – принципиальное условие развития банковского бизнеса, и этот фактор 
имеет первостепенное значение как для отдельного банка, так и для системы в целом.  Прежде 
всего, необходимо создать целостную систему финансовой и юридической защиты интересов 
вкладчиков и тем самым сформировать уверенность клиента в банке как стабильном, финансово 
устойчивом и добросовестном кредитном учреждении.  Введение норм страхования вкладов 
должно способствовать как защите прав и интересов вкладчиков, укреплению их доверия к банкам, 
так и повышению стабильности банковской системы и формированию конкурентной среды на 
финансовом рынке. Вклады – тот самый ресурс, на который в первую очередь опирается 
белорусская банковская система, аккумулируя инвестиционные средства для развития 
производства. 

В последние годы население продолжало размещать свои средства на рублевых и валютных 
депозитах. За 8 месяцев 2007 г. объем привлеченных вкладов населения увеличился на 23,2%. 
Доля рублевой составляющей привлеченных средств населения на 1.10.07г. составила 65,3%. За 
2007г. уровень процентных ставок по депозитам физических лиц в белорусских рублях сроком 
размещения до 3 месяцев составил – 12,3% годовых, а по срокам свыше года – 13,2% . События 
2007г., связанные с повышением стоимости российских энергоресурсов и изменением системы 
торговли продуктами нефтепереработки, не прошли для банковской системы Беларуси бесследно. 
Они привели к существенному изменению тенденций формирования пассивов банков РБ: 
увеличились темпы прироста валютных депозитов населения, резко поднялась доля средств 
нерезидентов в пассивах (величина средств нерезидентов к концу 2007г. достигла 5,9 трлн. бел. 
руб., что практически совпало с капиталом банковской системы страны), а в конце 2007г. депозиты 
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юридических лиц начали расти быстрее вкладов физических лиц (к концу 2007г. они достигли 9,5 
трлн. бел. руб.) 

 На 1.02.2008г. средства физических лиц составляют 25,7% ресурсной базы банков, средства 
предприятий и организаций – 20,7%, средства нерезидентов – 11,7%.6 

Деньги населения – это социально значимые ресурсы, в ресурсной базе банков они 
составляют третью часть. Следует отметить, что в течение всего периода рыночных реформ 
уровень защиты вкладов населения в Беларуси был выше, чем других странах постсоветского 
пространства, даже в ущерб рыночным отношениям. Депозиты населения всегда возвращались, 
независимо от того, какие это были банки. Государство брало на себя все риски, осуществляя 
социальную функцию. К настоящему времени в стране создано Агентство по возмещению 
вкладов, уставный фонд которого к 2011 году составит 700 млрд. рублей (в настоящее время – 75 
млрд. руб.), которого будет достаточно для поддержания нормальной ситуации на данном 
сегменте рынка. В формировании уставного фонда участвуют правительство совместно с 
Национальным Банком.7    

Финансовые гарантии  должны неразрывно быть связаны с системой гарантий качества 
предоставляемых услуг. Законодательно должны быть урегулированы права клиентов на полную и 
прозрачную информацию банка об услугах, более глубоко проработаны вопросы банковской 
тайны, защиты добросовестной конкуренции на банковском рынке и т.п. Когда речь идет о 
доверии, важно выстроить такие отношения, когда банк выступает финансовым партнером 
клиента, консультантом, помощником в выборе оптимального продукта и финансовой стратегии.  

Стратегия финансового партнерства как непременный атрибут современной культуры 
продаж неразрывно связана с образовательной функцией банка. По оценкам аналитиков, при 
достаточно развитом рынке востребованными на сегодняшний день остаются два-три продукта: 
традиционные вклады, банковские карты и кредиты, реализуемые через офисы банков. Между тем 
до 80% клиентов желают использовать более сложные финансовые продукты, равно как и 
пользоваться при  этом современными каналами продаж: через автоматизированные офисы, 
Интернет и т.п. Одна из причин дисбаланса спроса и предложения – слабая осведомленность 
клиентов и невысокий уровень финансового образования. Банки подошли к такому порогу 
развития, когда нужно не просто ориентироваться на спрос, а формировать его. 

Еще один уровень формирования доверительных отношении в банковской системе касается 
отношений между банками и кредиторами. Как известно из практики, существует несколько 
способов уйти от кредиторов, в частности, создание банков-посредников, куда выводятся активы и 
таким образом кредиторы остаются ни с чем. Отсутствие четкого юридического статуса 
(необязательность к исполнению) у тех или иных инструментов фондового рынка (форварды, 
деривативы), которые применяются в мировой финансовой практике для хеджирования рисков, 
также может являться способом ухода от кредиторов.  

Формирование доверия к банковской системе Беларуси со стороны партнеров и мирового 
сообщества невозможно без структурной перестройки всей национальной банковской системы. 
Важным шагом представляется здесь либерализация системы валютного контроля: изменение 
законодательства в части потоков капитала, экспортно-импортных платежей, валютных операций, 
а также изменения инструментария валютного контроля. Система должна стать максимально 
эффективной и менее громоздкой.  

Не менее значимо и совершенствование деятельности регулирующих органов в банковской 
сфере, и прежде всего Национального Банка РБ. Необходимо постоянное обновление 
законодательной и нормативной базы регулирования и надзора, учитывающее мировой опыт и 
рекомендации Базельского комитета в этой сфере. В соответствии с ними  на первый план 
выходят совершенствование надзора за банками на основе учета полного комплекса присущих им 
рисков, переориентация на средства превентивного контроля и раннее предупреждение 
банкротства, повышение требований к уровню корпоративного управления. Основным фактором 
успеха в этой области является действенное международное сотрудничество НБ РБ в области 
банковского надзора. 

Давая характеристику банковской системы РБ на начало 2008г., можно привести следующие 
данные: активы банковского сектора относительно ВВП составили 44,6% (в России этот 
показатель составляет 70%).  В странах с развитой рыночной экономикой суммарные активы 
финансовых институтов в 5-7 раз превышают ВВП, причем примерно половина суммарных активов 
приходится на долгосрочные инвестиционные фонды. К сожалению, сегодня в РБ этот сегмент 
финансового рынка практически не развит, а вместе с ним крайне недостаточным остается 
предложение длинных денег в экономике. Так, подавляющая масса кредитов выдается сроком до 
1 года и в феврале удельный вес краткосрочных кредитов составил 74,2%. При этом средняя 
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стоимость вновь выданных кредитов была 12,7% годовых, что является достаточно высоким 
значением. 

Таким образом, в экономике Беларуси преобладают короткие и дорогие деньги, хотя для 
реализации инвестиционных проектов, напротив, нужны длинные и доступные ресурсы. Т.е. 
кредитно-инвестиционная активность белорусских банков все еще не соответствует масштабам и 
потребностям национальной экономики.  

В 1 квартале 2008г. объем кредитов относительно ВВП составлял всего 34,7%, в том числе 
отношение кредитов физ. лицам  к ВВП – 8,5%.  На 01.04.2008г. в среднем на одного жителя РБ 
приходилось 562 дол. США  сбережений, размещенных в банковских вкладах, облигациях и 
сберегательных сертификатах. В то же время в Казахстане эта цифра равнялась 770 дол., в 
России – 1472, Польше – 2511, Франции – 19166. В свою очередь кредиты физ. лицам в среднем 
на душу населения составили в РБ примерно 415 дол. Для сравнения: Россия – 929, Казахстан – 
1370, Польша – 2269, Франция – 19777 дол.  

Следует обратить внимание на низкое значение коэффициента монетизации экономики. На 
01.04.2008г. он составил 13,7%. В то же время в других развивающихся странах это показатель 
составляет не менее 30-40%, а в развитых – свыше 90-100%. Дальнейшая стагнация динамики 
денежной массы при прочих равных условиях может привести к падению темпов экономического 
роста и инвестиций в стране. Для растущей экономики недоинвестирование является гораздо 
более опасным фактором, чем умеренная инфляция.8  

С ростом неуверенности и неопределенности, вызванными финансовым кризисом, как в РБ, 
так и в мире в целом, будет наблюдаться такая тенденция, как снижение доверия субъектов рынка 
к проводимой государством политике, и к оттоку денежных средств из банковской системы. Это 
будет вызвано снижением темпов роста ВВП, дефицитом текущего платежного баланса, 
инфляцией. Для того, чтобы снизить риск оттока денег населения и из банковской системы в 
условиях финансового кризиса центральным банкам необходимо обеспечить прозрачность, 
предсказуемость, понятность действий центрального и коммерческих банков на денежном рынке. 
В этих условиях большое внимание необходимо уделять разъяснению позиции и действий 
центрального банка с целью формированию партнерских отношений между населением и 
фирмами, с одной стороны, и банковской системой, с другой. Именно формирование таких 
отношений должно стать решающим фактором в преодолении последствий финансового кризиса.  
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