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консультационная и организаторская работа, направленная на 

создание новых участников сельскохохяйственного кластера там, где 

это необходимо; расширение числа членов в уже существующих 

кооперативах; оказание помощи членам кооперативов в активном 

участии в процессе принятия решений и управления делами 

кооперативов;  оказание помощи членам и работникам кооперативов в 

создании хозяйственного механизма, основанного на кооперативных 

ценностях и принципах, адекватного современной экономической 

системе. 

Со стороны местных исполнительных и распорядительных 

органов неоходимо оказание содействия в обеспечении необходимой 

инфраструктуры для участников сельскохозяйственного кластера 

(земельные участки, в т.ч. для заготовки кормов, торговые места на 

рынках, убойные пункты, необходимые коммуникации). 

Кроме того, необходима юридическая помощь в оказании 

заключения договоров поставки с перерабатывающими 

предприятиями, составления бизнес планов и обеспечение сбора 

документов на получение кредита. 
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Аннотация: В статье анализируется динамика макроэкономических 

параметров и показателей деятельности производственных 

предприятий Республики Беларусь в контексте реализуемой денежно-

кредитной политики. Акцентировано внимание на усугублении 
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проблем и назревании системных рисков, обусловленных ростом 

задолженности предприятий как друг перед другом, так и перед 

кредитно-денежной системой. Данные явления с учетом 

межотраслевых связей и стратегической значимости сферы 

материального производства в системе общественного воспроизводства 

капитала могут сильно влиять на финансы страны и национальную 

экономику в целом. 

Ключевые слова: сфера материального производства; монетарная политика; 

кризис неплатежей; закон вертикальной интеграции. 

 

Важнейшими задачами, стоящими перед Национальным банком 

Республики Беларусь, являются разработка и реализация эффективной 

денежно-кредитной политики, обеспечивающей устойчивое и 

сбалансированное развитие экономики [3]. В свою очередь, устойчивое 

развитие и рост национальной экономики в значительной мере зависят 

от конкурентоспособности и эффективности функционирования 

реального сектора экономики. При этом даже если такая взаимосвязь 

напрямую законодательно не закреплена, то при выработке вариантов 

кредитно-денежной политики регулятор декларирует направленность 

монетарной политики на достижение темпов экономического роста, а ее 

количественные ориентиры всегда увязываются с темпами роста ВВП. 

Несмотря на стратегическую значимость сферы материального 

производства и оказываемое ею решающее воздействие на все 

параметры социально-экономического развития государства, 

процикличность реализуемой в последнее десятилетие денежно-

кредитной политики остается парадоксом. Стимулирующая политика во 

время подъема экономики и ограничительная политика во время спада 

привела к неуправляемой кредитной экспансии на первоначальном 

этапе и, по сути, к ее провалу в последующее время. Интенсивное 

наращивание производственными предприятиями задолженности по 

кредитам и займам (рисунок 1) и последующий длительный период 

сохранения чрезмерно высоких процентных ставок, кратно 

превосходящих уровень рентабельности предприятий (рисунок 2), стали 

причиной кризиса неплатежей, который приобретает «лавинообразный» 

разрушительный характер. 
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Рисунок 1. Динамика ВВП Беларуси и задолженности 

организаций за 2009–2018 гг. 

Источник: собственная разработка на основе данных [2] 

 

 
Рисунок 2. Соотношение стоимости новых кредитов банков и 

уровня рентабельности организаций Республики Беларусь за  

2009–2018 гг 

Источник: собственная разработка на основе данных [2], [4] 

 

Так, за последние десять лет суммарная задолженность предприятий 

ежегодно прирастала в среднем на 32,0 %, а ее просроченная часть – на 

34,7 %. Ежегодный прирост задолженности по кредитам и займам в 

среднем составил 34,6 % с приростом ее просроченной части на 50,7 %. 

Динамика данных процессов показывает, что в условиях 

долгосрочного роста стоимости ссудного капитала и снижения уровня 
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рентабельности, у предприятий-заемщиков на определенном этапе 

наступает «платежный шок», обусловленный нехваткой ресурсов для 

обслуживания кредитной задолженности, вследствие чего как снежный 

ком растет задолженность, как перед кредитно-денежной системой, так 

и друг перед другом. 

Несмотря на предпринимаемые правительством и Национальным 

банком страны целенаправленные меры по снижению ставки 

рефинансирования, проблема задолженности продолжает усугубляться. 

В этой связи, в 2019 году Национальный банк Республики Беларусь 

перешел от расчета проблемных активов к установлению нормативного 

предела их необслуживаемой части, допуская ухудшение качества 

активов банков почти вдвое к прошлогодним уровням – с 5 до 10 % [3]. 

По итогам I квартала 2019 г. необслуживаемые активы банков на 

98 % состоят из задолженности юридических лиц. При этом объем 

необслуживаемых активов за три месяца текущего года увеличился с 2,8 

до 3,3 млрд руб., и на 1 апреля 2019 г. их доля в активах, подверженных 

кредитному риску, составила 6,04 %, увеличившись с начала года на 

1,03 %. В свою очередь следует отметить, что доля необслуживаемых 

активов юридических лиц в иностранной валюте превысила отметку в 

10 %. И именно отсутствие улучшения финансового состояния 

кредитополучателей – юридических лиц, указано в докладе 

представителя Национального банка в качестве определяющего 

фактора, оказывающего значительное влияние на увеличение доли 

необслуживаемых активов банков [1]. 

Вместе с тем, еще одной хронической проблемой нашей экономики 

является очень низкий уровень коэффициента монетизации, который 

отражает степень обеспеченности экономики национальными деньгами 

(рисунок 3). 
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Рисунок 3. Динамика изменения коэффициента монетизации по 

М2* в 2009–2018 гг 

Источник: собственная разработка на основе данных [2], [4] 

 

Согласно экономической теории количество денег в экономике 

должно быть примерно равно ВВП, т. е. значение коэффициента 

монетизации – отношение денежного агрегата М2* к ВВП – будет 

варьировать в пределах 60–120 %. Однако в нашей экономике значение 

данного параметра почти вдвое ниже критического значения – 30 %. 

Сложившаяся ситуация свидетельствует о несоответствии размеров 

государственного финансирования развития экономики потребностям 

ее хозяйственного оборота, тем самым препятствуя простому 

воспроизводству основного и оборотного капитала, не говоря уже о его 

инновационном обновлении. 

Парадокс ситуации заключается в том, что монетаристские рецепты, 

оказавшись негодными в развитых странах, активно навязываются 

регулирующим органам постсоветских стран, как главное средство 

преодоления инфляции и повышения экономической эффективности. 

Таким образом, произошла географическая дихотомия теории денег. В 

развитых странах практикуются кейнсианские методы стимулирования 

совокупного спроса, а в переходных экономиках – монетаристские меры 

его ограничения. 

Помимо монетарных существуют и общеэкономические факторы 

современных кризисных явлений. Исчерпание V технологического 
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применяемых технологий и выпускаемой продукции, т. е. перехода 

системы общественного воспроизводства на ступень исторически 
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короткий срок не решается, но если этот шаг не сделать, то глобальная 

рецессия и диспропорции общественного воспроизводства неминуемо 

приведут к хроническому падению производительности труда и 

качества жизни населения. 

Решение поставленной задачи видится в необходимости перехода от 

дезинтегрированной экономической системы к межотраслевой 

вертикально интегрированной системе. На современном этапе 

основным звеном общественного воспроизводства выступает 

отраслевое предприятие. В рамках интегрированной экономической 

системы разрозненные отраслевые предприятия станет возможным 

организовать в межотраслевые, вертикально интегрированные цепочки 

по созданию добавленной стоимости. При этом повышение качества в 

одном звене такой цепочки позволит снизить издержки во всех 

последующих. Это позволит в процессе создания добавленной 

стоимости удовлетворить не только частные интересы по извлечению 

прибыли, но и уравновесить интересы всех трех его важнейших 

субъектов: работников, предприятий и государства. 

Противоречия в нынешних российско-белорусских отношениях, 

обусловленные реализацией российской стороной налогового маневра, 

имеют, прежде всего, инфляционное давление на экономику Беларуси. 

Оно сопряжено с ростом издержек и увеличением цен на нефть и газ. В 

данном случае удорожание сырья можно будет компенсировать 

эффектом вертикальной интеграции, путем формирования 

межотраслевых цепочек производства добавленной стоимости, 

ориентированных на выпуск конкурентоспособной продукции 

конечного спроса. Наряду с этим рост цен на нефть компенсируется 

удешевлением ее промышленной переработки и повышением качества 

готовой продукции. 

Закон вертикальной интеграции нацелен на достижение 

максимальной скорости воспроизводства совокупного 

производительного капитала общества и основывается на требовании 

нулевой рентабельности предприятий промежуточного производства. 

Реализация этого закона позволит в первом звене вертикально 

интегрированной цепочки нейтрализовать мультипликативный эффект 

удорожания сырья, предотвратив его дальнейшую трансляцию по всей 

технологической цепочке. 

Что же касается механизмов настройки денежно-кредитной 

системы, то государство, «…используя различные денежно-кредитные 

инструменты, может влиять на все параметры национальной 

экономики… Игнорирование же данного обстоятельства приводило и 
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приводит к самым тяжелым последствиям для экономики государств с 

любым общественным устройством» [5, с. 3]. 

В этой связи, необходимо: 

1. Произвести выработку и всесторонний анализ комплекса 

взаимосвязанных мер, нацеленных на создание условий наиболее 

эффективного сочетания и использования инструментов монетарной и 

фискальной политики, обеспечивающих расширенное воспроизводство 

во всех отраслях народного хозяйства. 

2. Обосновать меры по сокращению разрыва между стоимостью 

кредита, уровнем инфляции и показателями рентабельности в сфере 

материального производства. 

3. Подчинить движение цен политике поступательного повышения 

покупательной способности населения и плотности насыщения рынка, 

положив в основу сохранение покупательной способности белорусского 

рубля. Вследствие чего достигалось бы ощутимое снижение давления 

на динамику цен со стороны рыночной конъюнктуры и спекулятивного 

капитала. 
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