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Проблема несоответствия общей денежно-
кредитной политики интересам отдельных на-
циональных экономик широко известна в теории 
международной экономики. Согласно современ-
ным оценкам экономистов, именно проблемы ре-
ализации общей денежно-кредитной политики в 
Экономическом и валютном союзе Европейского 
Союза стали основным фактором, обусловившим 
развитие кризиса государственного долга в евро-
зоне [1, с. 444].

В данной работе будут рассмотрены возмож-
ные последствия валютной интеграции в Евразий-
ский экономический союз (ЕАЭС) для экономики 
Беларуси на основе сопоставления денежно-кре-
дитной политики Национального банка Республи-
ки Беларусь (НБРБ) и Банка России.

Очевидно, что на протяжении последних лет 
денежно-кредитная политика НБРБ существенно 
отличалась от денежно-кредитной политики Банка 
России. Сравнительно мягкая эмиссионная поли-
тика НБРБ, выражающаяся в более высоких темпах 
роста денежной базы, компенсировалась более жест-
кой процентной политикой, а именно: поддержани-
ем номинальных и реальных процентных ставок на 
уровне, устойчиво более высоком, чем в России.

В связи с этим очевидно, что создание валют-
ного союза и унификация денежно-кредитной 
политики будет предполагать резкое сокращение 

эмиссионного кредитования реального сектора 
экономики, что, по сути, будет представлять собой 
так называемую шоковую терапию для белорус-
ской экономики [2]. Необходимость компенсиро-
вать потерю денежно-кредитного стимула может 
потребовать смягчения бюджетно-налоговой по-
литики и, соответственно, увеличения дефицита 
государственного бюджета.

В то же время, высока вероятность того, что 
сокращение объемов эмиссионного кредитова-
ния будет легко компенсировано притоками ино-
странного заемного капитала, преимущественно 
из экономики России. Действительно, с одной сто-
роны, увеличится предложение заемного капитала, 
поскольку значительно повысится привлекатель-
ность экономики Беларуси для российских инве-
сторов вследствие исключения валютного риска 
и либерализации движения капитала, а с другой 
стороны, увеличится спрос на заемный капитал со 
стороны резидентов экономики Беларуси, посколь-
ку снизится уровень реальных процентных ставок.

Повышение доступности заемного капитала 
может дать существенный стимул росту экономи-
ки, создав условия для инвестирования в новые 
конкурентоспособные производства, в связи с чем 
ранее оно рассматривалось как преимущество ва-
лютной интеграции. Однако высока вероятность 
того, что привлеченный иностранный капитал 
будет использован для расширения кредитования 
потребления, в т. ч. приобретения импортных по-
требительских товаров, финансирования нерен-
табельных производств, повышения заработных 
плат темпами, превышающими темпы роста про-
изводительности труда, а также создания «пузы-
рей» на рынках инвестиционных активов, напри-
мер, рынках недвижимости или ценных бумаг. На 
данный момент не существует механизма, позво-
ляющего предотвратить нарастание дисбалансов 
в национальной экономике, обусловленных массо-
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выми притоками иностранного заемного капитала. 
В таких условиях вероятным становится быстрый 
«перегрев» белорусской экономики.

Следовательно, представляется вероятным, что 
общая денежно-кредитная политика, которая бу-
дет осуществляться в случае создания валютного 
союза в ЕАЭС, окажется слишком мягкой для эко-
номики Беларуси.

В связи с этим закономерно ожидать ускорение 
темпов роста экономики Беларуси в первые годы 
после создания валютного союза, однако рост, ос-
нованный на активном использовании заемного 
капитала, не может иметь устойчивый характер. 
При этом, в результате создания валютного со-
юза, возможности органов денежно-кредитного 
регулирования по противодействию финансовым 
кризисам существенного сократятся, поскольку 
НБРБ потеряет возможность исполнять функцию 
кредитора последней инстанции [3]. В таких ус-
ловиях предоставление финансовой помощи бан-
ковской системе должно будет проводиться за счет 
государственного бюджета, что станет еще одним 

фактором, способным обусловить кризис государ-
ственного долга.

Следовательно, парадоксальным образом, не-
смотря на использование предположительно более 
стабильной валюты в рамках ЕАЭС, создание ва-
лютного союза повысит вероятность развития фи-
нансовых кризисов в экономике Беларуси в резуль-
тате несоответствия денежно-кредитной политики 
ее потребностям, а также сократит возможности 
государства по предотвращению финансовых кри-
зисов.
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В настоящее время ни одна экономика не может 
развиваться без стабильной банковской системы. 
Банки – это оплот экономики любой страны и бла-
госостояния населения. Поэтому так важно уметь 
правильно управлять банковской деятельностью.

Современное состояние банковских систем 
стран мира свидетельствует об их неспособности 
противостоять негативным внешним и внутрен-
ним воздействиям, приспосабливаться к меняю-
щимся рыночным условиям и своевременно выяв-
лять потенциальные риски по причине отсутствия 
эффективного банковского надзора. Поэтому воз-
никает необходимость создания в государстве дей-
ственного и эффективного надзора, стабильной 
системы регулирования банковской деятельно-
стью. 

Актуальность данной работы обусловлена 
проблемой укрепления банковской системы в 

Республике Беларусь, развития банковского зако-
нодательства с учетом внешних тенденций и на-
циональных особенностей, а также решения мно-
жества противоречивых вопросов банковской де-
ятельности в современных условиях.

В Республике Беларусь банковское регулирова-
ние и надзор осуществляет  Национальный банк, 
который внедряет инструменты по регулирова-
нию банковской деятельности, а также определяет 
стратегию банковского регулирования [1].

В современный период в Республике Беларусь 
активно внедряется система банковского над-
зора, соответствующая международным прин-
ципам и стандартам. Согласно рекомендациям 
Базельского комитета, осуществляется форми-
рование новой модели надзора, названной риск-
ориентированным надзором.  Ее сущность заклю-
чается в особой концентрации внимания на значи-
мых причинах и факторах, которые создают угрозу 
устойчивости банковской системы страны [2]. 

В соответствии с международными стандар-
тами, с 2005 года в Республике Беларусь начали 
формироваться отдельные требования к коммер-
ческим банкам, соответствующие стандарту Ба-
зель II. Постепенное внедрение данных показате-
лей происходило на протяжении многих лет. Уже 
с 2013 г. Национальным банком внедряются новые 


