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контролировать ход электронного аукциона на сайте в любое время, — так  
и для организаций-поставщиков (участников) — небольшие расходы, свя-
занные с проведением электронного аукциона, прозрачность процедуры 
электронного аукциона, торги происходят в реальном времени через интер-
нет (никуда не нужно выезжать для участия в аукционе).

Таким образом, учитывая положительный опыт зарубежных стран 
(сША) в области электронных государственных закупок, это направление 
электронной коммерции доказало свою эффективность, что обусловило  
и внедрение белорусским правительством данной формы осуществления 
государственных закупок. Расширение практики применения электронных 
торгов с использованием сети интернет позволит в значительной степени 
повысить прозрачность и открытость государственных закупок и, как след-
ствие, их эффективность.
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В данной статье рассматриваются ключевые моменты исследований 
системы фиксированных валютных курсов. Эти исследования можно разде-
лить на две категории: посвященные изучению валютных коридоров и по-
священные воздействию спекулятивных атак на фиксированные валютные 
курсы. Также приводятся доводы для предпочтения фиксированных валют-
ных курсов перед гибкими и рассматриваются модели, определяющие выбор 
валютного курса в зависимости от вида шока: IS или LM.

существует несколько причин для выбора фиксированного валютно-
го курса. Во-первых, он помогает минимизировать нестабильность в реаль-
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ной экономической деятельности. Во-вторых, снижает риск инфляционных 
ожиданий и вселяет в население доверие к Центральному банку. В-третьих, 
фиксированный курс лучше справляется с такими внешними нарушениями, 
как «спекулятивные пузыри». и последнее, страна со слаборазвитым или не-
ликвидным рынком денег может зафиксировать свой валютный курс, чтобы 
обеспечить население синтезированным денежным рынком.

существуют модели, помогающие выбрать валютный курс, основываясь 
на шоках IS и LM. Результаты их могут быть сведены к следующему: если 
разница между шоком LM значительнее, чем между шоком IS, следует отдать 
предпочтение фиксированному валютному курсу перед гибким, и наоборот. 
При отсутствии ощутимой разницы между шоками IS и LM, стоит придер-
живаться «управляемого плавания». При добавлении в модель функции со-
вокупного предложения и индексирования заработной платы последствия 
относительных различий шоков IS и LM при выборе курса сохраняются. При 
существовании только шоков LM оптимальной будет политика гибкого кур-
са, при наличии только шоков IS — политика не полностью свободного курса, 
а зависящая от степени индексации заработной платы. В общем случае, при 
наличии двух видов шока оптимальной политикой является «управляемое 
плавание», зависящее от природы шоков и от структуры экономики.

Модель валютного коридора (кругмана) представляет собой свободное 
изменение валютного курса в указанных границах. В пределах этих границ 
правительство не вмешивается в политику валютного курса и не изменяет 
денежной массы. Модель предполагает доверие субъектов рынка к валютно-
му коридору, т. к. они полагают, что правительство способно зафиксировать 
курс в данных пределах. существует центральная ставка, относительно кото-
рой валютный курс симметричен, и для ее увеличения или снижения имеют-
ся одинаковые мотивация и вероятность. По мере удаления валютного курса 
от центральной ставки и приближения к границам увеличивается различие 
между действительным валютным курсом и его установленным уровнем.

Режим валютного коридора, в отличие от выбора полностью фиксиро-
ванного курса, который лишает правительство инструмента монетарной по-
литики, допускает некоторую свободу и лавирование. Он также позволяет 
свести к минимуму неопределенность будущего валютного курса. колебания 
снижаются и внутри самих границ и меньше зависят от внешних факторов, 
что называют «эффектом медового месяца». существует также «эффект при-
липания», согласно которому курс имеет тенденцию больше приближаться  
к границам, чем находиться внутри них.

В некоторых случаях агенты рынка стремятся получить выгоду от внезап-
ных скачков валютного курса. ситуация, при которой они пытаются вынудить 
Центральный банк отказаться от политики фиксированного курса, называется 
спекулятивной атакой. субъекты создают расширенный краткосрочный спрос 
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на иностранную валюту, который не может быть удовлетворен Центральный 
банком по причине недостатка золотовалютных резервов. В состоянии, при 
котором теневой курс иностранной валюты оказывается ниже фиксирован-
ного, происходит спекулятивная атака. Полностью удачная спекулятивная 
атака в гипотетическом плане подразумевает полное истощение резервов 
банка, денежная масса при этом состоит только из внутреннего кредита. При 
известных запасах золотовалютных резервов, темпе роста теневой денежной 
массы, зависимости спроса на деньги от ставки процента модель позволяет 
определить, когда именно произойдет спекулятивная атака. Атака происхо-
дит тем быстрее, чем меньше золотовалютных резервов, чем быстрее растет 
теневая денежная масса, чем более чувствителен спрос на деньги к ставке 
процента. В приведенных моделях предполагается полная информирован-
ность агентов о золотовалютных резервах, результатах действий других аген-
тов, теневом курсе, росте теневой денежной массы и др. 

Для защиты денежной системы от спекулятивных атак правительство 
может фиксировать валютный курс, поощрять вывоз из страны капитала 
(при этом во время самой атаки следует сдерживать отток капитала), пре-
творять в жизнь расширенную денежную политику, не производя при этом 
названные действия одновременно. страна также может отказаться от пол-
ной фиксации валютного курса, взяв за основу проводимой политики модель 
валютных коридоров или «управляемого плавания».
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Единого и четкого понятия микрокредитования не существует. Мно-
гие относят к нему не только кредитование малого и среднего бизнеса, но и 
предоставление потребительских кредитов населению. Ограничения по ми-
нимальному и максимальному размеру кредита также устанавливаются ми-
крофинансовыми организациями самостоятельно. как известно, концепция 




