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По итогам 2013 года Министерство экономики Беларуси прогнозирует 
рост внешнего госдолга до 17 млрд. долларов и валового внешнего долга 
до 41,6 млрд. долларов, если финансирование модернизации белорусских 
предприятий будет осуществляться за счет связанных кредитов под гарантии 
правительства [2].

Целью управления валовым внешним долгом является поддержание его 
на безопасном для страны уровне, а также минимизация рисков неиспол-
нения обязательств перед иностранными кредиторами, формирование по-
ложительной кредитной истории страны, обеспечение ее инвестиционной 
привлекательности.

Одной из основных проблем управления долгом является отсутствие ра-
ботающей системы обмена информацией между органами, ответственными 
за управление долгом органов госуправления, и органами, регулирующими 
внешний долг частного сектора. Поэтому для проведения системного анали-
за состояния долга необходимо создать единую интегрированную электрон-
ную базу данных, которая будет заключать в себе данные и по внешнему 
госдолгу, и по долгу других секторов экономики [3].
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В малой открытой экономике реализация денежно-кредитной политики, 
которая ориентируется главным образом на внутренний спрос, может при-
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вести к ухудшению основных макроэкономических показателей: снижению 
эффективности инвестиций и конкурентоспособности товаров, росту ин-
фляции и сокращению объемов экспорта. Об этом свидетельствует отече-
ственный опыт 2006–2010 гг.

Если период с 2000 г. по 2005 г. характеризовался сбалансированным 
экономическим ростом, то с начала 2006 г. в структуре ВВП наблюдалось 
значительное увеличение доли внутреннего спроса и стремительный рост 
дефицита сальдо внешней торговли товарами. В частности, с 2006 г. по 
2010 г. дефицит торгового баланса товарами и услугами увеличился с 4 % 
до 13,6 % ВВП. Прирост ВВП за этот период в среднем составил 7,7 %, од-
нако этот прирост был обеспечен в основном за счет внутреннего спроса, 
т. е. расходов на конечное потребление и валовое накопление, а чистый экс-
порт имел отрицательную величину. Также следует учесть, что среднего-
довой прирост кредитов в иностранной и национальной валюте, выданных 
секторам экономики, за 2006–2010 гг. в номинальном выражении составил 
48,2 %. Этот факт говорит о значительном кредитовании экономики банков-
ской системой, но выделяемые ресурсы по большей части не использовались 
на наращивание экспортного потенциала. Ухудшение показателей торгового 
баланса негативно влияло на валютный курс. Использование режима валют-
ного коридора обеспечивало относительную стабильность валютного курса, 
однако согласно расчетам по методике МВФ к началу 2009 г. номинальный 
курс белорусского рубля был завышен по отношению к реальному курсу на 
20 % [1, c. 3]. Проведенная в 2009 г. девальвация не дала соответствующих 
результатов: происходило дальнейшее уменьшение чистого экспорта (спад 
внешнего спроса на отечественную продукцию во многом был связан также 
со снижением платежеспособности покупателей в условиях развития миро-
вого финансового кризиса).

С целью достижения сбалансированного экономического роста денеж-
но-кредитная политика в Республике Беларусь, на наш взгляд, должна быть 
направлена на стимулирование экспорта. Как показывает мировая практика, 
при реализации экспортно-ориентированной модели развития экономики, 
нацеленной на обеспечение прироста ВВП за счет внешнего спроса, денеж-
но-кредитная политика должна придерживаться постепенной предсказуемой 
девальвации обменного курса национальной валюты. Это обеспечит цено-
вую конкурентоспособность отечественных производителей на зарубежных 
рынках. Также следует учесть, что за 2012 г. и I квартал 2013 г. темп ин-
фляции в Республике Беларусь оставался выше, чем в странах — основных 
торговых партнерах, а курс белорусского рубля относительным стабильным, 
что в дальнейшем может негативно отразиться на чистом экспорте.
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Республика Беларусь — это малая открытая трансформационная эконо-
мика и ее экономический рост во многом определяется внешними фактора-
ми. Однако опыт национального развития, в частности, за последние годы, 
хотя и подтверждает возможность получения выгод от девальвации, но так-
же свидетельствует о том, что этот эффект во многом нивелируется высокой 
импортоемкостью национальной экономики, инфляционными и девальваци-
онными ожиданиями. Вследствие действия данных факторов, а также в свя-
зи со снижением темпов роста внешнего спроса, девальвация белорусского 
рубля может не гарантировать получение соответствующего результата.

Актуальной проблемой кредитной политики является увеличение креди-
тования экспорта. В связи с высокими процентными ставками по вновь вы-
данным кредитам для юридических лиц в национальной валюте (за 2012 г. 
в среднем 37,2%), низким уровнем рентабельности предприятий (за 2012 г. 
рентабельность реализованной продукции, товаров, работ, услуг составила 
12,4%) и высокими инфляционными ожиданиями, на наш взгляд, возможно 
применение селективной политики процентных ставок в отношении экс-
портных предприятий. С одной стороны, это способствует более активно-
му выходу отечественных производителей на зарубежный рынок, а с дру-
гой — ограничит рост инфляции, вызванный стимулированием внутреннего 
спроса. Однако дальнейшее кредитование экспорта должно осуществляться 
только с учетом оценки эффективности используемых ресурсов. По данным 
Национального банка Республики Беларусь за 2012 г. 45% валютных средств 
выдавались на цели, не связанные с развитием экспортоориентированных и 
импортозамещающих производств. Значительный объем ресурсов продавал-
ся кредитополучателям на валютном рынке для удовлетворения внутренних 
потребностей в рублевых средствах [2, с. 3].

Таким образом, наращивание экспортного потенциала является источ-
ником сбалансированного экономического развития Республики Беларусь. 
На конкурентоспособность отечественных производителей значительное 
влияние оказывает эффективность проводимой Национальным банком кур-
совой и процентной политики. 
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