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 Îáåñïå÷åíèå ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíî-
ñòè â âàëþòíîé ñôåðå ïðåäïîëàãàåò ðàçðà-
áîòêó êîìïëåêñà ìåð è ñðåäñòâ, íàïðàâëåí-
íûõ íà çàùèòó ïëàòåæåñïîñîáíîñòè è ôè-
íàíñîâûõ èíòåðåñîâ ãîñóäàðñòâà, õîçÿéñòâó-
þùèõ ñóáúåêòîâ îò óãðîç, òàêèõ êàê
ôèíàíñîâûå êðèçèñû, îòòîê êàïèòàëà è ñïå-
êóëÿòèâíûå îïåðàöèè. Ñëåäîâàòåëüíî, êëþ-
÷åâûìè àñïåêòàìè ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñ-
íîñòè â âàëþòíîé ñôåðå ÿâëÿþòñÿ îáåñïå÷å-
íèå ñòàáèëüíîñòè íàöèîíàëüíîé âàëþòû, ïðî-
ãíîçèðîâàíèå âàëþòíûõ ïîòîêîâ, êîíòðîëü çà
âàëþòíûìè îïåðàöèÿìè è ïðåäîòâðàùåíèå
êîððóïöèè è ìîøåííè÷åñòâà â ôèíàíñîâîì
ñåêòîðå. Ïðèñóùàÿ ñîâðåìåííîé ýêîíîìèêå
íåäîñòàòî÷íàÿ âàëþòíàÿ ñòàáèëüíîñòü, âûç-
âàííàÿ êàê ïîâûøåíèåì ñòåïåíè ìîáèëüíî-
ñòè êàïèòàëîâ, òàê è ðîñòîì èíôîðìàöèîí-
íîé è òåõíè÷åñêîé îñíàùåííîñòè ôèíàíñî-
âûõ ðûíêîâ, äàåò îñíîâàíèå ðàññìàòðèâàòü
ðàçðàáîòêó íàó÷íî îáîñíîâàííûõ ðåêîìåí-
äàöèé, íàïðàâëåííûõ íà ïîâûøåíèå ýôôåê-
òèâíîñòè âàëþòíîé ïîëèòèêè, à òàêæå ñîâåð-

øåíñòâîâàíèå âàëþòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ è
âàëþòíîãî êîíòðîëÿ â ñèñòåìå îáåñïå÷åíèÿ
ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè, êàê àêòóàëüíóþ
â òåîðåòè÷åñêîì è ïðàêòè÷åñêîì îòíîøåíèè
çàäà÷ó. Îòäåëüíûå âîïðîñû îáåñïå÷åíèÿ íà-
öèîíàëüíîé ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè â
âàëþòíîé ñôåðå ðàññìàòðèâàëèñü â ðàáîòàõ
Â.Ô. Áàéíåâà, Ì.Â. Äåìèäåíêî, Ï.Â. Êàëëàó-
ðà, Ì.Ì. Êîâàëåâà, Ñ.Ä. Êîëåñíèêîâà,
À.È. Ëó÷åíêà, Í.Ë. Ìèðîí÷èê, Ì.Â. Ìÿñíè-
êîâè÷à, Ï.Ã. Íèêèòåíêî, Ê.Â. Ðóäîãî, Â.È. Òà-
ðàñîâà, À.Î. Òèõîíîâà è äð. Â òî æå âðåìÿ
ðåøåíèå ðÿäà ïðîáëåì îáåñïå÷åíèÿ âàëþò-
íîé áåçîïàñíîñòè ìåðàìè âàëþòíîé ïîëèòè-
êè äî ñèõ ïîð îñòàåòñÿ àêòóàëüíûì.

Ôîðìèðóåìàÿ ãîñóäàðñòâîì âàëþòíàÿ
ïîëèòèêà çàíèìàåò âàæíîå ìåñòî â êîíöåï-
öèè ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ñòðàíû. Òàê,
íà óðîâåíü âàëþòíîé áåçîïàñíîñòè âëèÿþò
âûáðàííûé ãîñóäàðñòâîì ïîäõîä ê ðåà-
ëèçàöèè âàëþòíîãî ðåæèìà è èíòåíñèâíîñòü/
îáúåìû âàëþòíûõ èíòåðâåíöèé, à òàêæå ñòå-
ïåíü îòêðûòîñòè ýêîíîìèêè, óðîâåíü êîíâåð-
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Íàöèîíàëüíûé ñòàíäàðò âàëþòíîé ïîëèòèêè ñ ïîçèöèé îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè...

òèðóåìîñòè íàöèîíàëüíîé âàëþòû è ñòàáèëü-
íîñòü âàëþòíîãî êóðñà. Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçî-
ïàñíîñòü â âàëþòíîé ñôåðå äîëæíà îïðåäå-
ëÿòüñÿ ñëåäóþùèìè ôàêòîðàìè: îáåñïå÷åíè-
åì óñòîé÷èâîãî ðîñòà îáúåìîâ ýêñïîðòà;
ïîääåðæàíèåì àäåêâàòíîãî óðîâíÿ èìïîðòî-
çàìåùåíèÿ; ðàçâèòèåì âíóòðåííåãî âàëþòíîãî
ðûíêà, ñîêðàùåíèåì îòòîêà êàïèòàëà è èñ-
ïîëüçîâàíèåì ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ äëÿ èí-
âåñòèöèé âíóòðè ñòðàíû; áîðüáîé ñ êîððóï-
öèåé è ïðîòèâîäåéñòâèåì îòìûâàíèþ (ëåãà-
ëèçàöèè) äîõîäîâ, ïîëó÷åííûõ ïðåñòóïíûì
ïóòåì (Áåäà, 2024; Êàçàðèíîâ, 2023).

Ñîäåðæàíèå ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíî-
ñòè â âàëþòíîé ñôåðå (âàëþòíîé áåçîïàñ-
íîñòè) â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü ðàññìàòðè-
âàëîñü íàìè ðàíåå (Ìàðêóñåíêî, 2023). Äëÿ
òîãî ÷òîáû äàòü îöåíêó îñóùåñòâëÿåìîé
âàëþòíîé ïîëèòèêè ñ ïîçèöèé îáåñïå÷åíèÿ
ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè â Ðåñïóáëè-
êå Áåëàðóñü, íåîáõîäèìî îïðåäåëèòü êðè-
òåðèè òàêîé îöåíêè, ÷òî ïîçâîëèò ðàçðàáî-
òàòü ñòàíäàðò äàííîé ïîëèòèêè (ðèñ. 1).

Ðàññìîòðèì âûøåíàçâàííûå êðèòåðèè.
1. Îáîñíîâàííîñòü  èñïîëüçóåìîãî êóð-

ñîâîãî ðåæèìà (èëè ðåæèìà âàëþòíîãî êóð-
ñà) è åãî ðåàëèçàöèÿ. Â Ðåñïóáëèêå Áåëà-
ðóñü çà âðåìÿ åå ñóùåñòâîâàíèÿ êàê íåçà-
âèñèìîãî ãîñóäàðñòâà èñïîëüçîâàëèñü ðàç-
ëè÷íûå âàëþòíûå ðåæèìû:

– ðûíî÷íîå êóðñîîáðàçîâàíèå (1994–
1995 ãã.);

– àäìèíèñòðàòèâíàÿ ñèñòåìà ìíîæå-
ñòâåííîñòè âàëþòíûõ êóðñîâ (1996–
2000 ãã.);

– ðåæèì ôèêñèðîâàííîãî âàëþòíîãî
êóðñà (2001–2011 ãã.), ñëåäóþùèå åãî ðàçíî-
âèäíîñòè: ðåæèì ïðèâÿçêè ê ðîññèéñêîìó
ðóáëþ, ðåæèì ïðèâÿçêè ê äîëëàðó ÑØÀ, ïðè-
âÿçêà ê êîðçèíå âàëþò, â êîòîðóþ ðàâíûìè
äîëÿìè âõîäèëè äîëëàð ÑØÀ, åâðî è ðîñ-
ñèéñêèé ðóáëü. Ïðè èñïîëüçîâàíèè ðåæèìà
ïðèâÿçêè ê êîðçèíå âàëþò ðàññ÷èòûâàëñÿ
èíäèêàòèâíûé êóðñ, êîòîðûé ïðèìåíÿëñÿ äëÿ
ðåàëèçàöèè êóðñîâîé ïîëèòèêè. Â 2001–
2010 ãã. êóðñîâîé ïîëèòèêå îòâîäèëàñü ðîëü
âàæíåéøåãî èíñòðóìåíòà äîñòèæåíèÿ âíåø-
íåé è âíóòðåííåé ñòàáèëüíîñòè áåëîðóññêî-
ãî ðóáëÿ, òàê êàê êëþ÷åâîé öåëüþ ìîíåòàð-
íîé ïîëèòèêè áûëî îïðåäåëåíî îáåñïå÷åíèå
óñòîé÷èâîñòè íàöèîíàëüíîé âàëþòû (Ëîáà-
íîâ, 2008). Ðåæèì ôèêñèðîâàííîãî âàëþòíî-
ãî êóðñà äîñòàòî÷íî ýôôåêòèâíî ïðèìåíÿë-
ñÿ íà ïðîòÿæåíèè 10 ëåò è ñûãðàë ñóùåñòâåí-
íóþ ðîëü â ðàçâèòèè âàëþòíîãî ðûíêà è îáåñ-
ïå÷åíèè ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè;

– ðåæèì êóðñîîáðàçîâàíèÿ íà ñîâðå-
ìåííîì ýòàïå – ïëàâàþùèé (ñ 2012 ã. ïî
íàñòîÿùåå âðåìÿ). Âàëþòíûé êðèçèñ 2011 ã.
ïðèâåë ê íåîáõîäèìîñòè èçìåíåíèÿ ðåæè-
ìà êóðñîîáðàçîâàíèÿ è ïåðåõîäó ê ïëàâàþ-
ùåìó êóðñîâîìó ðåæèìó, èñïîëüçîâàíèå
êîòîðîãî ïîçâîëèëî ñòàáèëèçèðîâàòü îáìåí-
íûé êóðñ, îáåñïå÷èâàòü åãî óñòîé÷èâîñòü
íà äëèòåëüíîì âðåìåííîì ïðîìåæóòêå.
Äèíàìèêà ñðåäíåãî îôèöèàëüíîãî êóðñà áå-
ëîðóññêîãî ðóáëÿ ê îñíîâíûì èíîñòðàííûì
âàëþòàì, ðàññ÷èòàííîãî êàê ñðåäíÿÿ àðèô-
ìåòè÷åñêàÿ âåëè÷èíà, â 2012–2025 ãã. ïðåä-
ñòàâëåíà íà ðèñ. 2.

Ðèñ. 1. Êðèòåðèè îöåíêè âàëþòíîé ïîëèòèêè ñ ïîçèöèé îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè
Èñòî÷íèê. Àâòîðñêàÿ ðàçðàáîòêà.
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Ì.Â. ÌÀÐÊÓÑÅÍÊÎ

Ïîä ñòàáèëüíîñòüþ ïðè ïëàâàþùåì
îáìåííîì êóðñå, îïðåäåëÿåìîì íà îñíîâå
ðûíî÷íîãî ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ âàëþò,
ïîíèìàåòñÿ âîçìîæíîñòü åãî íåçíà÷èòåëü-
íûõ êîëåáàíèé (ðåâàëüâàöèè èëè äåâàëü-
âàöèè) â çàâèñèìîñòè îò ñîîòíîøåíèÿ òåì-
ïîâ âíóòðåííåé èíôëÿöèè è èíôëÿöèè â
äðóãèõ ñòðàíàõ. Ïðè óêðåïëåíèè âàëþòíî-
ãî êóðñà è íàñåëåíèå, è áèçíåñ óâåëè÷èâà-
þò âëîæåíèÿ â íàöèîíàëüíóþ âàëþòó, ñíè-
æàåòñÿ èíòåðåñ ê èíîñòðàííîé âàëþòå, à ïðè
åãî îáåñöåíèâàíèè èìååò ìåñòî îáðàòíûé
ïðîöåññ. Èñõîäÿ èç ïðè÷èí, îêàçûâàþùèõ
âëèÿíèå íà êóðñîâóþ äèíàìèêó â Ðåñïóá-
ëèêå Áåëàðóñü â óñëîâèÿõ èñïîëüçîâàíèÿ
ðåæèìà óïðàâëÿåìîãî ïëàâàþùåãî êóðñà,
îñíîâîé îáåñïå÷åíèÿ ñòàáèëüíîñòè (óñòîé-
÷èâîñòè) êóðñîâîé äèíàìèêè âûñòóïàþò
ñôîðìèðîâàííàÿ ñîîòâåòñòâóþùàÿ èíñòè-
òóöèîíàëüíàÿ ñðåäà è ñîáëþäåíèå óñëîâèÿ
äîñòèæåíèÿ è ïîääåðæàíèÿ äîñòàòî÷íî
íèçêèõ òåìïîâ èíôëÿöèè.

Â ñëó÷àå óñèëåíèÿ öåíòðàëüíûì áàí-
êîì ïðè ðåàëèçàöèè äåíåæíî-êðåäèòíîé
ïîëèòèêè àêöåíòîâ íà ïðîöåíòíîé ïîëè-
òèêå, ïîñëåäíèé âñå â ìåíüøåé ñòåïåíè
âìåøèâàåòñÿ â ïðîöåññ êóðñîîáðàçîâàíèÿ,
âàëþòíûé êóðñ ñòàíîâèòñÿ áîëåå ãèáêèì.

Ýôôåêòèâíîñòü êóðñîîáðàçîâàíèÿ îï-
ðåäåëÿåòñÿ íå òîëüêî âûáîðîì êóðñîâîãî
ðåæèìà, íî è ñïîñîáîì îáðàçîâàíèÿ îôè-

öèàëüíîãî êóðñà èíîñòðàííûõ âàëþò ê íà-
öèîíàëüíîé (Ïîëáèí, 2017). Ñ öåëüþ ïî-
âûøåíèÿ ãèáêîñòè êóðñîîáðàçîâàíèÿ ïðè
îïðåäåëåíèè îôèöèàëüíîãî îáìåííîãî êóð-
ñà Íàöèîíàëüíûé áàíê Ðåñïóáëèêè Áåëà-
ðóñü â ðàìêàõ ðåæèìà óïðàâëÿåìîãî ïëàâà-
íèÿ ñ èþëÿ 2015 ã. ïåðåøåë îò ôèêñèíãà ê
íîâîìó ñïîñîáó îïðåäåëåíèÿ îôèöèàëüíî-
ãî âàëþòíîãî êóðñà ïî äîëëàðó ÑØÀ, åâðî
è ðîññèéñêîìó ðóáëþ, óñòàíàâëèâàÿ åãî êàê
ñðåäíåâçâåøåííûé ïî ñäåëêàì, ñîâåðøåí-
íûì íà áèðæåâûõ òîðãàõ, ïðîâîäèìûõ â
ðåæèìå íåïðåðûâíîãî äâîéíîãî àóêöèîíà
íà ÎÀÎ «Áåëîðóññêàÿ âàëþòíî-ôîíäîâàÿ
áèðæà» (ÁÂÔÁ)1.

Äåéñòâóþùèé ìåõàíèçì ïðîâåäåíèÿ
òîðãîâ èíîñòðàííûìè âàëþòàìè, îðãàíèçó-
åìûõ ÁÂÔÁ, îáåñïå÷èâàåò óñòàíîâëåíèå
îáìåííîãî êóðñà èñêëþ÷èòåëüíî íà îñíîâå
ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ ïðè ìèíèìèçàöèè
ó÷àñòèÿ Íàöèîíàëüíîãî áàíêà, è óñèëèâà-
åò ðîëü ðûíî÷íûõ ôàêòîðîâ â ôîðìèðîâà-
íèè îáìåííîãî êóðñà áåëîðóññêîãî ðóáëÿ.
Ñëåäîâàòåëüíî, âûáîð è èñïîëüçîâàíèå â
Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü â íàñòîÿùåå âðåìÿ
êàê ñîñòàâëÿþùåé âàëþòíîé ïîëèòèêè ïëà-
âàþùåãî ðåæèìà êóðñîîáðàçîâàíèÿ ÿâëÿåòñÿ
îáîñíîâàííûì, ñïîñîáñòâóåò óìåíüøåíèþ

Ðèñ. 2. Äèíàìèêà ñðåäíåãî îôèöèàëüíîãî êóðñà áåëîðóññêîãî ðóáëÿ ê îñíîâíûì èíîñòðàííûì âàëþòàì,
ðàññ÷èòàííîãî êàê ñðåäíÿÿ àðèôìåòè÷åñêàÿ âåëè÷èíà, â 2012–2025 ãã.

Èñòî÷íèê. URL: https://www.nbrb.by/statistics/rates/ratesmonth;  https://www.nbrb.by/statistics/rates/currbasket

1 Î ïåðåõîäå ê ðåæèìó íåïðåðûâíîãî äâîéíîãî àóê-
öèîíà. URL: https://www.nbrb.by/press/4118
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ðèñêîâ íàêîïëåíèÿ âíåøíèõ äèñáàëàíñîâ
è îáåñïå÷åíèþ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíî-
ñòè â âàëþòíîé ñôåðå. Â òî æå âðåìÿ âîç-
ìîæíà êîððåêòèðîâêà äåéñòâóþùåãî ðåæè-
ìà êóðñîîáðàçîâàíèÿ â Ðåñïóáëèêå Áåëà-
ðóñü è èñïîëüçîâàíèå êóðñîâîãî ðåæèìà
óïðàâëÿåìîãî ïëàâàíèÿ ñ íåÿâíîé ïðèâÿç-
êîé ê ðåàëüíîìó ýôôåêòèâíîìó îáìåííî-
ìó êóðñó. Â ðàìêàõ ïðåäëàãàåìîãî ðåæèìà
êóðñ áóäåò îñòàâàòüñÿ ïëàâàþùèì. Íåÿâíàÿ
ïðèâÿçêà â ýòîì ñëó÷àå áóäåò îçíà÷àòü, ÷òî
öåíòðàëüíûé áàíê ïî-ïðåæíåìó íå ñòàíåò
óñòàíàâëèâàòü êàêèå-ëèáî àáñîëþòíûå ïà-
ðàìåòðû èçìåíåíèÿ âàëþòíîãî êóðñà, à ñìî-
æåò ïðè íåîáõîäèìîñòè êîñâåííî âìåøè-
âàòüñÿ (ïóòåì ïðîâåäåíèÿ âàëþòíûõ èíòåð-
âåíöèé) â ïðîöåññ êóðñîîáðàçîâàíèÿ äëÿ
îáåñïå÷åíèÿ íåîáõîäèìîãî äëÿ ýêîíîìèêè
íàïðàâëåíèÿ äâèæåíèÿ îôèöèàëüíîãî êóð-
ñà, îáóñëîâëèâàþùåãî æåëàåìóþ äèíàìèêó
ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî îáìåííîãî êóðñà.
Òàêèì íàïðàâëåíèåì äîëæíî âûñòóïàòü
îáåñöåíèâàíèå ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî
îáìåííîãî êóðñà, ÷òî âàæíî äëÿ áåëîðóñ-
ñêèõ òîâàðîïðîèçâîäèòåëåé-ýêñïîðòåðîâ.
Êîððåêòèðîâêà ðåæèìà âàëþòíîãî êóðñà
äàñò äîïîëíèòåëüíóþ âîçìîæíîñòü öåíò-
ðàëüíîìó áàíêó îáîñíîâûâàòü íåîáõîäè-
ìîñòü âàëþòíûõ èíòåðâåíöèé, ñîçäàñò áî-
ëåå ïðîçðà÷íûå óñëîâèÿ äëÿ ñóáúåêòîâ õî-
çÿéñòâîâàíèÿ è ñíèçèò ôàêòîð íåîïðåäå-
ëåííîñòè â íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêå.
Äåéñòâèÿ Íàöèîíàëüíîãî áàíêà ñòàíóò áî-
ëåå ïîíÿòíûìè ó÷àñòíèêàì ðûíêà, ÷òî óê-

ðåïèò äîâåðèå ê íåìó ýêîíîìè÷åñêèõ
ñóáúåêòîâ è îêàæåò ïîëîæèòåëüíîå âîçäåé-
ñòâèå íà ôîðìèðîâàíèå èíôëÿöèîííî-äå-
âàëüâàöèîííûõ îæèäàíèé.

2. Íàëè÷èå ñêîîðäèíèðîâàííîãî ìåõàíèç-
ìà âîçäåéñòâèÿ äëÿ ïîääåðæàíèÿ ñòðóêòóðû
âàëþòíîãî ðûíêà. Öåëü äåéñòâèé ãîñóäàðñòâà
íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå çàêëþ÷àåòñÿ
â ñîçäàíèè óñëîâèé äëÿ ïðîâåäåíèÿ îïåðà-
öèé ïî êóïëå-ïðîäàæå èíîñòðàííîé âàëþòû
ó÷àñòíèêàìè, ñòðàõîâàíèè îò âàëþòíûõ ðèñ-
êîâ. Äëÿ âûøåíàçâàííûõ öåëåé ãîñóäàðñòâîì
èñïîëüçóåòñÿ ñïåöèàëüíûé ìåõàíèçì, âêëþ-
÷àþùèé âàëþòíîå ðåãóëèðîâàíèå è êîíòðîëü
(óñòàíîâëåíèå ïðàâèë îáìåíà è äâèæåíèÿ
âàëþòû, êîíòðîëü çà îïåðàöèÿìè ðåçèäåíòîâ
è íåðåçèäåíòîâ, ñèñòåìó îãðàíè÷åíèé è íàä-
çîðà, îáåñïå÷èâàþùóþ ñîáëþäåíèå âàëþòíî-
ãî çàêîíîäàòåëüñòâà). Òàêèì îáðàçîì, ñêîîð-
äèíèðîâàííûé ìåõàíèçì ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé
êîìïëåêñ ìåð, íàïðàâëåííûõ íà áàëàíñèðî-
âàíèå ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ  èíîñòðàííîé
âàëþòû íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå è
ïîääåðæàíèå ñòàáèëüíîñòè âàëþòíîãî êóðñà.

Îáùèé îáîðîò âàëþòíîãî ðûíêà (ïîêóï-
êà ïëþñ ïðîäàæà èíîñòðàííîé âàëþòû íà ñåã-
ìåíòàõ âíóòðåííåãî âàëþòíîãî ðûíêà) â
2025 ã. óâåëè÷èëñÿ íà 21,3% ê îáúåìó îáîðî-
òà âàëþòíîãî ðûíêà â 2024 ã. Íà âíåáèðæå-
âîé ðûíîê â 2025 ã. ïðèõîäèëîñü 71,3% îá-
ùåãî îáîðîòà âàëþòíîãî ðûíêà (71% – â
2024 ã.). Èçìåíåíèå îáùåãî îáîðîòà âàëþò-
íîãî ðûíêà â 2023–2025 ãã. ïî ìåñÿöàì ïðåä-
ñòàâëåíî íà ðèñ. 3.

Ðèñ. 3. Îáùèé îáîðîò âàëþòíîãî ðûíêà â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü â 2022–2025 ãã. (ïîìåñÿ÷íî)
Èñòî÷íèê. URL: https://www.nbrb.by/statistics/
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Â 2022–2025 ãã. ñïðîñ è ïðåäëîæåíèå
èíîñòðàííîé âàëþòû íà âíóòðåííåì âàëþò-
íîì ðûíêå áûëè îáóñëîâëåíû ñëîæèâøåé-
ñÿ äèíàìèêîé ýêñïîðòà è èìïîðòà. Ââèäó
òîãî, ÷òî ñàëüäî âíåøíåé òîðãîâëè òîâàðà-
ìè çà 2024 ã. ñôîðìèðîâàëîñü îòðèöàòåëü-
íûì â ðàçìåðå 4,7 ìëðä äîëë. ÑØÀ, ñïðîñ
íà èíîñòðàííóþ âàëþòó ñî ñòîðîíû ñóáúåê-
òîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ-ðåçèäåíòîâ ïðåâûøàë
ïðåäëîæåíèå, â òî âðåìÿ êàê íàñåëåíèå
âûñòóïàëî åå ÷èñòûì ïðîäàâöîì. Ñóáúåê-
òàìè õîçÿéñòâîâàíèÿ-ðåçèäåíòàìè áûëî
êóïëåíî íà ÷èñòîé îñíîâå 3,1 ìëðä äîëë.
ÑØÀ. Çà 2025 ã. ñóáúåêòû õîçÿéñòâîâàíèÿ-
ðåçèäåíòû òàêæå íà ÷èñòîé îñíîâå ïðèîá-
ðåëè èíîñòðàííîé âàëþòû íà ñóììó 2304,2
ìëí äîëë. ÑØÀ. Áàíêàìè-ðåçèäåíòàìè,
ÎÀÎ «Áàíê ðàçâèòèÿ Ðåñïóáëèêè Áåëà-
ðóñü» è íåáàíêîâñêèìè êðåäèòíî-ôèíàíñî-

âûìè îðãàíèçàöèÿìè çà 2025 ã. íà ÷èñòîé
îñíîâå áûëî ïðîäàíî èíîñòðàííîé âàëþòû
â îáúåìå 301,9 ìëí äîëë. ÑØÀ. Íåðåçè-
äåíòàìè â óêàçàííîì ïåðèîäå íà ÷èñòîé îñ-
íîâå ïðîäàíî èíîñòðàííîé âàëþòû 1887,9
ìëí äîëë. ÑØÀ. Ôèçè÷åñêèå ëèöà â óêà-
çàííîì ïåðèîäå óñòîé÷èâî âûñòóïàëè ÷èñ-
òûìè ïðîäàâöàìè èíîñòðàííîé âàëþòû (â
2025 ã. áûëî ïðîäàíî íà ÷èñòîé îñíîâå
1630,7 ìëí äîëë. ÑØÀ)  (ðèñ. 4).

Äèíàìèêà îïåðàöèé ïîêóïêè-ïðîäàæè
èíîñòðàííîé âàëþòû íà âíóòðåííåì âàëþò-
íîì ðûíêå ñâèäåòåëüñòâóåò îá óâåëè÷åíèè
ñïðîñà íà èíîñòðàííóþ âàëþòó ñî ñòîðîíû
ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ-ðåçèäåíòîâ.

Ïðåòåðïåëè èçìåíåíèÿ è ïðåäïî÷òåíèÿ
ñóáúåêòîâ ýêîíîìèêè îòíîñèòåëüíî âàëþò ïðè
îñóùåñòâëåíèè ñäåëîê ïîêóïêè-ïðîäàæè èíî-
ñòðàííîé âàëþòû íà ÁÂÔÁ (ðèñ. 5, 6).

Ðèñ. 4. Ñàëüäî ïîêóïêè-ïðîäàæè èíîñòðàííîé âàëþòû íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå ñóáúåêòàìè
õîçÿéñòâîâàíèÿ-ðåçèäåíòàìè, áàíêàìè, ôèçè÷åñêèìè ëèöàìè è íåðåçèäåíòàìè â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü

çà 2023–2025 ãã., ìëí äîëë. ÑØÀ
Èñòî÷íèê.  URL: https://www.nbrb.by/statistics/

Ðèñ. 5. Îáúåìû òîðãîâ èíîñòðàííûìè âàëþòàìè íà ÁÂÔÁ â 2022–2025 ãã.
Èñòî÷íèê: URL: https://bcse.by/markets/currency/results/volumes
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Òàê, óìåíüøèëèñü îáúåìû òîðãîâ ïî äîë-
ëàðó ÑØÀ, ñóùåñòâåííî ñíèçèëèñü – ïî åâðî.
Ïðè ýòîì íàáëþäàëñÿ ðîñò îáúåìîâ òîðãîâ
ïî ðîññèéñêîìó ðóáëþ è êèòàéñêîìó þàíþ.
Ðîñò îáúåìîâ ðîññèéñêîãî ðóáëÿ â òîðãàõ
îáóñëîâëåí òåì, ÷òî îñíîâíîé îáúåì âíåø-
íåé òîðãîâëè Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ïðèõî-
äèòñÿ íà Ðîññèéñêóþ Ôåäåðàöèþ. Âñå áîëü-
øå âíåøíåòîðãîâûõ êîíòðàêòîâ ïðåäóñìàò-
ðèâàåò ðàñ÷åòû â þàíÿõ, ÷òî âûñòóïàåò ðå-
çóëüòàòîì ïåðåîðèåíòàöèè âíåøíåòîðãîâûõ
ïîòîêîâ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü â óñëîâèÿõ
äåéñòâèÿ ñàíêöèé ñî ñòîðîíû ñòðàí Çàïàäà.

Èçìåíåíèå îáúåìîâ òîðãîâëè èíîñò-
ðàííûìè âàëþòàìè íà ÁÂÔÁ â 2023–
2025 ãã. îòðàçèëîñü íà ñòðóêòóðå áèðæåâî-
ãî âàëþòíîãî ðûíêà (òàáë. 1).

 Â IV êâàðòàëå 2024 ã. ñèòóàöèÿ èçìåíè-
ëàñü â ïîëüçó ðîññèéñêîãî ðóáëÿ, óäåëüíûé
âåñ êîòîðîãî â îáúåìå òîðãîâ íà ÁÂÔÁ âû-
ðîñ äî 64,3%. Ïðè ýòîì äîëÿ äîëëàðà ÑØÀ
óìåíüøèëàñü äî 18,1%, à äîëÿ þàíÿ ñîñòàâè-
ëà 17,3%. Â IV êâàðòàëå 2025 ã. óäåëüíûé âåñ
ðîññèéñêîãî ðóáëÿ â îáúåìå òîðãîâ íà ÁÂÔÁ
ñîñòàâèë 57,39%, äîëÿ äîëëàðà ÑØÀ âûðîñ-
ëà äî 20,92%,  äîëÿ þàíÿ ñîñòàâèëà 21,61%.

 Òàêîå èçìåíåíèå, íà íàø âçãëÿä, òðåáó-
åò êîððåêòèðîâêè ñòðóêòóðû âàëþòíîé êîð-
çèíû. Âàëþòíàÿ êîðçèíà, ðàññ÷èòûâàåìàÿ êàê
ñðåäíåå ãåîìåòðè÷åñêîå âçâåøåííîå äâóñòî-
ðîííèõ êóðñîâ áåëîðóññêîãî ðóáëÿ ê ðîññèé-
ñêîìó ðóáëþ, äîëëàðó ÑØÀ, êèòàéñêîìó
þàíþ çà 1 åäèíèöó èíîñòðàííîé âàëþòû ñ
âåñàìè 0,6, 0,3 è 0,1 ñîîòâåòñòâåííî, èñïîëü-
çóåòñÿ äëÿ îöåíêè äèíàìèêè êóðñà áåëîðóñ-
ñêîãî ðóáëÿ ê òðåì âûøåíàçâàííûì âàëþ-
òàì. Ðàíåå âàëþòíàÿ êîðçèíà âêëþ÷àëà åâðî,
íî Ïðàâëåíèåì Íàöèîíàëüíîãî áàíêà â
äåêàáðå 2022 ã. áûëî ïðèíÿòî ðåøåíèå èñ-
êëþ÷èòü äàííóþ âàëþòó èç êîðçèíû èíîñò-
ðàííûõ âàëþò. Îäíîâðåìåííî áûëà èçìåíå-
íà è ñòðóêòóðà âàëþòíîé êîðçèíû. Òàê, äîëÿ
ðîññèéñêîãî ðóáëÿ áûëà óâåëè÷åíà ñ 50 äî
60%. Äîëè äîëëàðà ÑØÀ è êèòàéñêîãî þàíÿ
íå èçìåíèëèñü è ñîñòàâëÿþò 30 è 10% ñîîò-
âåòñòâåííî (ðèñ. 7).

Ñîñòàâ è ñòðóêòóðà âàëþòíîé êîðçè-
íû çàâèñÿò îò òîãî, â êàêîé âàëþòå îñóùå-
ñòâëÿþòñÿ ðàñ÷åòû âî âíåøíåé òîðãîâëå è
ñ êàêèìè ñòðàíàìè áîëüøå âñåãî òîðãóåò
ñòðàíà.

Ðèñ. 6. Îáúåìû òîðãîâ ðîññèéñêèì ðóáëåì
íà ÁÂÔÁ â 2022–2025 ãã.

Èñòî÷íèê. URL: https://bcse.by/markets/currency/
results/volumes

Èñòî÷íèê. Àâòîðñêàÿ ðàçðàáîòêà íà îñíîâå: URL: https://www.bcse.by/markets/currency/results/volumes
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Òàê êàê ñòðóêòóðà òîðãîâ èíîñòðàííû-
ìè âàëþòàìè íà ÁÂÔÁ èçìåíèëàñü, è äîëè
äîëëàðà ÑØÀ è ðîññèéñêîãî ðóáëÿ â îá-
ùåì îáúåìå áèðæåâûõ òîðãîâ íåñêîëüêî
óìåíüøèëèñü,  ñòàëà âîçìîæíîé êîððåêòè-
ðîâêà ñòðóêòóðû âàëþòíîé êîðçèíû (íàïðè-
ìåð, óâåëè÷åíèå â âàëþòíîé êîðçèíå óäåëü-
íîãî âåñà þàíÿ äî 20%  è óìåíüøåíèå äî-
ëåé ðîññèéñêîãî ðóáëÿ – äî 55%, à äîëëàðà
ÑØÀ – äî 25%).

Â öåëîì ñèòóàöèÿ íà âíóòðåííåì âàëþò-
íîì ðûíêå â 2023–2025 ãã. îñòàâàëàñü ñòà-
áèëüíîé. Â 2025 ã. áåëîðóññêèé ðóáëü óêðå-
ïèëñÿ ê êîðçèíå âàëþò íà 0,91% (íà 31 äå-
êàáðÿ 2025 ã. ê 31 äåêàáðÿ 2024 ã.). Ïðè ýòîì
íàáëþäàëàñü òåíäåíöèÿ ðîñòà îôèöèàëüíîãî
êóðñà áåëîðóññêîãî ðóáëÿ ê äâóì âõîäÿùèì
â êîðçèíó âàëþòàì – ê äîëëàðó ÑØÀ
(16,43%) è 10 êèòàéñêèì þàíÿì (14,61%).
Ê 100 ðîññèéñêèì ðóáëÿì çà óêàçàííûé ïå-
ðèîä êóðñ áåëîðóññêîãî ðóáëÿ îáåñöåíèëñÿ
íà 10,66%.

Ïðè ýòîì äèíàìèêà îáìåííîãî êóðñà
îáåñïå÷èâàëà íåîáõîäèìóþ ïîääåðæêó êîí-
êóðåíòîñïîñîáíîñòè áåëîðóññêîãî ýêñïîðòà íà
âíåøíèõ ðûíêàõ. Òàê, ðåàëüíûé ýôôåêòèâ-
íûé êóðñ áåëîðóññêîãî ðóáëÿ (ðàññ÷èòàííûé
ïî èíäåêñó ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí) ñíèçèëñÿ
â 2024 ã. ïî îòíîøåíèþ ê 2023 ã. íà 0,82%, çà
9 ìåñÿöåâ 2025 ã. – íà 2,45%.

Îñíîâíûìè íàïðàâëåíèÿìè äåíåæíî-
êðåäèòíîé ïîëèòèêè Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü íà
2026 ã. ïðåäóñìîòðåíî, ÷òî â òåêóùåì ãîäó
êóðñîâàÿ ïîëèòèêà òàêæå áóäåò ðåàëèçîâû-
âàòüñÿ â ðåæèìå ïëàâàþùåãî êóðñà, ïîä âîç-

äåéñòâèåì ñîîòíîøåíèÿ ñïðîñà íà èíîñòðàí-
íóþ âàëþòó è åå ïðåäëîæåíèÿ íà âíóòðåí-
íåì âàëþòíîì ðûíêå. Äàííûé ðåæèì äîïóñ-
êàåò ïðîâåäåíèå Íàöèîíàëüíûì áàíêîì âà-
ëþòíûõ èíòåðâåíöèé ñ öåëüþ ñãëàæèâàíèÿ
ðåçêèõ êîëåáàíèé êóðñà â õîäå òîðãîâ èíîñò-
ðàííûìè âàëþòàìè, ïðîâîäèìûõ îòêðûòûì
àêöèîíåðíûì îáùåñòâîì «Áåëîðóññêàÿ âà-
ëþòíî-ôîíäîâàÿ áèðæà». Õîòÿ ðåàëèçàöèÿ
êóðñîâîé ïîëèòèêè ïîäðàçóìåâàåò ôîðìèðî-
âàíèå îáìåííîãî êóðñà ïðè ìèíèìàëüíîì
íåïîñðåäñòâåííîì ó÷àñòèè Íàöèîíàëüíîãî
áàíêà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü â ýòîì ïðîöåññå,
öåíòðàëüíûé áàíê ïî-ïðåæíåìó ñîõðàíÿåò çà
ñîáîé ïðàâî ïðîâåäåíèÿ îïåðàöèé ïîêóïêè
èëè ïðîäàæè èíîñòðàííîé âàëþòû (âàëþò-
íûõ èíòåðâåíöèé) â õîäå áèðæåâûõ òîðãîâ
äëÿ íåäîïóùåíèÿ çíà÷èòåëüíûõ êîëåáàíèé
êóðñà áåëîðóññêîãî ðóáëÿ ê êîðçèíå èíîñò-
ðàííûõ âàëþò. Ïðè ïðåâûøåíèè ïðåäëîæå-
íèÿ âàëþòû íàä ñïðîñîì Íàöèîíàëüíûé áàíê
ïðèîáðåòàåò èíîñòðàííóþ âàëþòó äëÿ ïîïîë-
íåíèÿ çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ. Êðîìå âà-
ëþòíûõ èíòåðâåíöèé, äëÿ íàçâàííûõ öåëåé
öåíòðàëüíûé áàíê ìîæåò èñïîëüçîâàòü òàêèå
èíñòðóìåíòû, êàê: îïåðàöèè îòêðûòîãî ðûí-
êà, èçìåíåíèå ó÷åòíîé ñòàâêè, îáÿçàòåëüíîå
ðåçåðâèðîâàíèå, ïñèõîëîãè÷åñêîå âîçäåéñòâèå
íà ó÷àñòíèêîâ ðûíêà, à òàêæå èíñòðóìåíòû
àäìèíèñòðàòèâíîãî õàðàêòåðà. Òàêèì îáðàçîì,
íà ñîâðåìåííîì ýòàïå Íàöèîíàëüíûé áàíê
èñïîëüçóåò èíñòðóìåíòû âàëþòíîé ïîëèòè-
êè, êîòîðûå ïîçâîëÿþò ïîääåðæèâàòü êîíêó-
ðåíòîñïîñîáíîñòü ýêîíîìèêè è äåëîâóþ
àêòèâíîñòü, ñòàíîâÿñü ôàêòîðîì ìàêðîýêîíî-
ìè÷åñêîé ñòàáèëüíîñòè è îáåñïå÷åíèÿ ýêî-
íîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ïóòåì ñêîîðäèíè-
ðîâàííîãî ìåõàíèçìà âîçäåéñòâèÿ äëÿ ïîä-
äåðæàíèÿ ñòðóêòóðû âàëþòíîãî ðûíêà.

3. Ïîääåðæàíèå ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíî-
ñòè íàöèîíàëüíîé äåíåæíîé åäèíèöû, íåäî-
ïóùåíèå åå ðåçêîé âîëàòèëüíîñòè. Ïðîâîäè-
ìàÿ â ïîñëåäíèå ãîäû êóðñîâàÿ ïîëèòèêà
(ïîääåðæàíèå ñòàáèëüíîãî îáìåííîãî êóðñà)
îêàçûâàåò ïîëîæèòåëüíîå âëèÿíèå íà ïîêó-
ïàòåëüíóþ ñïîñîáíîñòü íàöèîíàëüíîé âàëþ-
òû, ñïîñîáñòâóåò ñíèæåíèþ óðîâíÿ èíôëÿ-
öèè â ñòðàíå (äî 5,2% â 2024 ã.). Â äåêàáðå
2025 ã. ïðèðîñò ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí ñîñòà-
âèë 6,8%  îòíîñèòåëüíî äåêàáðÿ 2024 ã. (ðèñ. 8).

Íà ïðîòÿæåíèè ïîñëåäíèõ ëåò äèíàìè-
êà èíôëÿöèîííûõ ïðîöåññîâ â Ðåñïóáëèêå

Ðèñ. 7. Ñòðóêòóðà âàëþòíîé êîðçèíû
â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü, %

Èñòî÷íèê. Àâòîðñêàÿ ðàçðàáîòêà íà îñíîâå: URL:
https: //www.nbrb.by/statistics/rates/currbasket
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Íàöèîíàëüíûé ñòàíäàðò âàëþòíîé ïîëèòèêè ñ ïîçèöèé îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè...

Áåëàðóñü ôîðìèðîâàëèñü ïîä âîçäåéñòâè-
åì ñëåäóþùèõ ôàêòîðîâ:

óìåíüøåíèÿ èíôëÿöèîííûõ îæèäàíèé;
àäàïòàöèè ëîãèñòèêè ïîñòàâîê òîâàðîâ

èíîñòðàííîãî ïðîèçâîäñòâà íà âíóòðåííèé
ðûíîê ê íîâûì óñëîâèÿì â ñâÿçè ñ ââåäå-
íèåì ýêîíîìè÷åñêèõ ñàíêöèé;

äèíàìèêè ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí â Ðîñ-
ñèéñêîé Ôåäåðàöèè;

óêðåïëåíèÿ áåëîðóññêîãî ðóáëÿ ïî îò-
íîøåíèþ ê ðîññèéñêîìó ðóáëþ – âàëþòå
îñíîâíîãî òîðãîâîãî ïàðòíåðà;

ñíèæåíèÿ ìèðîâûõ öåí íà ñûðüå è
ïðîäîâîëüñòâèå.

 Çàìåäëåíèå èíôëÿöèîííûõ ïðîöåññîâ
ïðîèñõîäèò íà ôîíå ðîñòà ýêîíîìè÷åñêîé
àêòèâíîñòè â ñòðàíå. Òàê, ðîñò ÂÂÏ ñîñòà-
âèë â 2024 ã. 104%, â 2025 ã. – 101,3%.

Ñòàáèëüíîñòü èëè ïðåäñêàçóåìîñòü äè-
íàìèêè âàëþòíîãî êóðñà, ïîäêðåïëåííàÿ ñî-
îòâåòñòâóþùåé äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòè-
êîé, âûñòóïàåò âàæíûì ôàêòîðîì, ñïîñîáñòâó-
þùèì ïîääåðæàíèþ äîâåðèÿ õîçÿéñòâóþùèõ
ñóáúåêòîâ ê íàöèîíàëüíîé âàëþòå.

4. Ïîëíîòà è öåëîñòíîñòü íîðìàòèâíîé
ïðàâîâîé áàçû, ðåãóëèðóþùåé âàëþòíûå îò-
íîøåíèÿ. Íàöèîíàëüíûé áàíê Ðåñïóáëèêè
Áåëàðóñü íå âûäåëÿåò âàëþòíóþ ïîëèòèêó èç
ñîñòàâà äåíåæíî-êðåäèòíîé. Â Îñíîâíûõ íà-
ïðàâëåíèÿõ äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè
Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü â ïîñëåäíèå ãîäû óäå-
ëÿëîñü îïðåäåëåííîå âíèìàíèå òîëüêî êóð-
ñîâîé ïîëèòèêå è óïðàâëåíèþ ìåæäóíàðîä-
íûìè ðåçåðâíûìè àêòèâàìè. Íà íàø âçãëÿä,
â ñèëó âàæíîñòè ïîääåðæàíèÿ óñòîé÷èâîñòè
âàëþòíîãî êóðñà è ñòàáèëüíîñòè â âàëþòíîé
ñôåðå, öåëåñîîáðàçíî âûäåëåíèå îòäåëüíîãî

ðàçäåëà «Âàëþòíàÿ ïîëèòèêà è âàëþòíîå ðå-
ãóëèðîâàíèå» â Îñíîâíûõ íàïðàâëåíèÿõ äå-
íåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè Ðåñïóáëèêè Áå-
ëàðóñü,  â êîòîðîì áîëåå  ñèñòåìíî äîëæíû
áûòü  îïðåäåëåíû öåëè âàëþòíîé ïîëèòèêè,
ìåòîäû è èíñòðóìåíòû âàëþòíîãî ðåãóëèðî-
âàíèÿ, ÷òî áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü îáåñïå÷åíèþ
âàëþòíîé áåçîïàñíîñòè.

Óæå ê 2020 ã. íàøà ñòðàíà ïðàêòè÷åñ-
êè äîñòèãëà òîé ñòàäèè óñòîé÷èâîñòè, êîã-
äà âîçäåéñòâèå âíåøíèõ ôàêòîðîâ ìîãëî
áûòü îïåðàòèâíî óñòðàíåíî ïðåèìóùå-
ñòâåííî ýêîíîìè÷åñêèìè èíñòðóìåíòàìè
âàëþòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ. Ïîýòîìó ñòàë
âîçìîæåí ïîñòåïåííûé îòêàç îò èñïîëüçî-
âàíèÿ âàëþòíûõ îãðàíè÷åíèé íà ïðîâåäå-
íèå âàëþòíûõ îïåðàöèé. Â Áåëàðóñè áûëè
îòìåíåíû îáÿçàòåëüíàÿ ïðîäàæà ÷àñòè âà-
ëþòíîé âûðó÷êè ñóáúåêòàìè õîçÿéñòâîâà-
íèÿ ãîñóäàðñòâó ïî îôèöèàëüíîìó îáìåí-
íîìó êóðñó, öåëåâîé ïîðÿäîê ïîêóïêè âà-
ëþòû è ñðîêè åå èñïîëüçîâàíèÿ è äð. Ñâî-
áîäíûì ÿâëÿåòñÿ è íàëè÷íûé âàëþòíûé
ðûíîê, ãäå îòìåíåí ðÿä îãðàíè÷åíèé äëÿ
ôèçè÷åñêèõ ëèö íà îïåðàöèè ñ èíîñòðàí-
íîé âàëþòîé. Âñå âûøåíàçâàííûå è íåêî-
òîðûå äðóãèå èçìåíåíèÿ íàøëè îòðàæåíèå
â íîâîé ðåäàêöèè Çàêîíà Ðåñïóáëèêè Áå-
ëàðóñü «Î âàëþòíîì ðåãóëèðîâàíèè è
âàëþòíîì êîíòðîëå», êîòîðàÿ âñòóïèëà â
ñèëó ñ 9 èþëÿ 2021 ã.2  Ñîãëàñíî äàííîìó
Çàêîíó, âàëþòíûå îãðàíè÷åíèÿ ìîãóò áûòü

Ðèñ. 8. Èçìåíåíèå ãîäîâîãî óðîâíÿ èíôëÿöèè â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü çà ïåðèîä 2012–2025 ãã.,
% ê äåêàáðþ ïðåäûäóùåãî ãîäà

Èñòî÷íèê: URL: https://www.nbrb.by/publications/inflation

2 Î âàëþòíîì ðåãóëèðîâàíèè è âàëþòíîì êîíòðîëå:
Çàêîí Ðåñï. Áåëàðóñü îò 22 èþëÿ 2003 ã.: ñ èçì. è äîï. îò
30 èþíÿ 2020 ã., ¹ 36-Ç. Íàöèîíàëüíûé ïðàâîâîé Èíòåð-
íåò-ïîðòàë Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü. URL: https://www.nbrb.by/
legislation/forexregul
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Ì.Â. ÌÀÐÊÓÑÅÍÊÎ

ââåäåíû ãîñóäàðñòâîì òîëüêî â ñëó÷àå óã-
ðîçû ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè Ðåñïóá-
ëèêè Áåëàðóñü, â òîì ÷èñëå ñòàáèëüíîñòè
ôèíàíñîâîé ñèñòåìû, åñëè ñèòóàöèÿ íå
ìîæåò áûòü ðåøåíà äðóãèìè ìåðàìè ýêî-
íîìè÷åñêîé ïîëèòèêè. Äëÿ îáåñïå÷åíèÿ
áîëåå ãèáêîãî ïðèìåíåíèÿ èíñòðóìåíòîâ
âàëþòíîé ïîëèòèêè öåíòðàëüíûì áàíêîì,
íà íàø âçãëÿä, íåîáõîäèìî, ÷òîáû äåéñòâó-
þùåå çàêîíîäàòåëüñòâî âêëþ÷àëî áîëåå øè-
ðîêèé êðóã ïîòåíöèàëüíî ïðèãîäíûõ äëÿ
âîçìîæíîãî èñïîëüçîâàíèÿ èíñòðóìåíòîâ
âàëþòíîé ïîëèòèêè.

Çàêîíîì Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü «Î âà-
ëþòíîì ðåãóëèðîâàíèè è âàëþòíîì êîíò-
ðîëå» óñòàíîâëåíà îáÿçàííîñòü (çà îòäåëü-
íûìè èñêëþ÷åíèÿìè) áåëîðóññêèõ þðèäè-
÷åñêèõ ëèö îáåñïå÷èòü çà÷èñëåíèå íà ñâîè
ñ÷åòà, îòêðûòûå â áàíêàõ Ðåñïóáëèêè Áå-
ëàðóñü, äåíåæíûõ ñðåäñòâ ïðè ýêñïîðòå,
èìïîðòå. Íåèñïîëíåíèå ýòîé îáÿçàííîñòè
âëå÷åò íàëîæåíèå øòðàôà â ðàçìåðå äî 0,5%
îò ñóììû âíåøíåòîðãîâîé îïåðàöèè, íå
çàâåðøåííîé â óñòàíîâëåííûé ñðîê, çà êàæ-
äûé äåíü ïðåâûøåíèÿ òàêîãî ñðîêà, íî íå
áîëåå ñóììû íåçàâåðøåííîé âíåøíåòîðãî-
âîé îïåðàöèè. Ïîñòàíîâëåíèåì Ïðàâëåíèÿ
Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü
îò 31 ìàÿ 2021 ã. ¹ 147 áûëà óòâåðæäåíà
Èíñòðóêöèÿ «Î ïðîâåäåíèè âàëþòíûõ îïå-
ðàöèé»3. Äàííîé èíñòðóêöèåé îïðåäåëåíû:

 – ïîðÿäîê è ñëó÷àè èñïîëüçîâàíèÿ
âàëþòíûõ öåííîñòåé ïðè ïðîâåäåíèè âà-
ëþòíûõ îïåðàöèé ðåçèäåíòàìè è íåðåçè-
äåíòàìè;

– ïîðÿäîê îïðåäåëåíèÿ þðèäè÷åñêè-
ìè ëèöàìè – ðåçèäåíòàìè ñðîêà ðåïàòðèà-
öèè áåëîðóññêèõ ðóáëåé è (èëè) èíîñòðàí-
íîé âàëþòû ïî âàëþòíûì äîãîâîðàì, ïðå-
äóñìàòðèâàþùèì ýêñïîðò, èìïîðò;

–  ñëó÷àè è ïîðÿäîê ïðåäñòàâëåíèÿ
ðåçèäåíòàìè è íåðåçèäåíòàìè â áàíêè Ðåñ-
ïóáëèêè Áåëàðóñü, ÎÀÎ «Áàíê ðàçâèòèÿ
Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü» äîêóìåíòîâ è èíîé
èíôîðìàöèè, ïîäòâåðæäàþùèõ ñîîòâåò-
ñòâèå ïðîâîäèìûõ âàëþòíûõ îïåðàöèé òðå-

áîâàíèÿì âàëþòíîãî çàêîíîäàòåëüñòâà, ñî-
äåðæàíèå ýòîé èíôîðìàöèè;

– óñòàíîâëåí ëèìèò ðàñ÷åòîâ íàëè÷-
íûìè áåëîðóññêèìè ðóáëÿìè çà ïðåäåëàìè
Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü þðèäè÷åñêîãî ëèöà –
ðåçèäåíòà ñ þðèäè÷åñêèì ëèöîì –  íåðå-
çèäåíòîì â îáùåé ñóììå íå áîëåå 100 áà-
çîâûõ âåëè÷èí ïî îäíîìó âàëþòíîìó äî-
ãîâîðó. Â ìàå 2025 ã. áûë óòî÷íåí ïîðÿäîê
îïðåäåëåíèÿ ñðîêà ðåïàòðèàöèè, ò. å. ñðîêà
çà÷èñëåíèÿ áåëîðóññêèìè þðèäè÷åñêèìè
ëèöàìè íà ñâîè ñ÷åòà, îòêðûòûå â áàíêàõ
Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü, äåíåæíûõ ñðåäñòâ ïî
âàëþòíûì äîãîâîðàì, ïðåäóñìàòðèâàþùèì
ýêñïîðò, èìïîðò (ïîñòàíîâëåíèå Íàöèî-
íàëüíîãî áàíêà îò 16.06.2025 ¹158). Â ÷àñò-
íîñòè:

ñðîê ðåïàòðèàöèè óâåëè÷èâàåòñÿ íå
òîëüêî íà ïåðèîä çàìîðàæèâàíèÿ èíîñòðàí-
íûìè áàíêàìè äåíåæíûõ ñðåäñòâ, áëîêè-
ðîâàíèÿ ôèíàíñîâûõ îïåðàöèé âñëåäñòâèå
ïðèìåíåíèÿ ìåæäóíàðîäíûõ ñàíêöèé, íî
è íà ïåðèîä îñóùåñòâëåíèÿ ïðîöåäóð âíóò-
ðåííåãî êîíòðîëÿ (êîìïëàåíñ-êîíòðîëÿ)
èíîñòðàííûìè áàíêàìè, ó÷àñòâóþùèìè â
ïåðå÷èñëåíèè äåíåæíûõ ñðåäñòâ â Ðåñïóá-
ëèêó Áåëàðóñü;

ïðè îñóùåñòâëåíèè ïî âíåøíåòîðãîâî-
ìó äîãîâîðó ôèíàíñèðîâàíèÿ ïîä óñòóïêó
äåíåæíîãî òðåáîâàíèÿ (ôàêòîðèíãà) ñðîê
ðåïàòðèàöèè óâåëè÷èâàåòñÿ íà ïåðèîä îæè-
äàíèÿ, êîòîðûé ïðåäîñòàâëÿåòñÿ ôàêòîðîì
äîëæíèêó èëè èíîìó ôàêòîðó â ñîîòâåò-
ñòâèè ñ óñëîâèÿìè çàêëþ÷åííûõ äîãîâîðîâ
ôàêòîðèíãà.

Â îêòÿáðå 2024 ã. âñòóïèëà â ñèëó â
íîâîé ðåäàêöèè (ïîñòàíîâëåíèå Ïðàâëåíèÿ
Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü
îò 15.07.2024 ¹ 214) Èíñòðóêöèÿ î ïîðÿä-
êå ïðîâåäåíèÿ âàëþòíî-îáìåííûõ îïåðàöèé,
óòâåðæäåííàÿ ïîñòàíîâëåíèåì Ïðàâëåíèÿ
Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü
îò 28.05.2021 ¹ 141. Îáíîâëåííàÿ èíñòðóê-
öèÿ îïðåäåëÿåò ïîðÿäîê ïðîâåäåíèÿ âàëþò-
íî-îáìåííûõ îïåðàöèé íà âíóòðåííåì âà-
ëþòíîì ðûíêå, â òîì ÷èñëå ñ èñïîëüçîâà-
íèåì ïëàòåæíûõ èíñòðóìåíòîâ; îïðåäåëÿ-
åò ïîðÿäîê óñòàíîâëåíèÿ îáìåííûõ êóðñîâ
è îðãàíèçàöèè ðàáîòû íå òîëüêî îáìåííûõ
ïóíêòîâ, êàññ, íî è òåðìèíàëîâ àâòîìàòè-
÷åñêîãî îáìåíà âàëþòû, áàíêîìàòîâ, èíôî-
êèîñêîâ ïðè ïðîâåäåíèè òàêèõ îïåðàöèé.

3 Î ïðîâåäåíèè âàëþòíûõ îïåðàöèé: Ïîñòàíîâëåíèå
Ïðàâëåíèÿ Íàö. áàíêà Ðåñï. Áåëàðóñü, 31 ìàÿ 2021 ã.,
¹ 147 (ñ ó÷åòîì èçìåíåíèé, âíåñåííûõ ïîñòàíîâëåíèÿìè
Ïðàâëåíèÿ Íàöèîíàëüíîãî áàíêà: îò 29.09.2021 ¹ 273, îò
22.03.2023 ¹ 101). Íàöèîíàëüíûé ïðàâîâîé Èíòåðíåò-ïîð-
òàë Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü. URL: https://www.nbrb.by/
legislation/forexregul



Áåëîðóññêèé ýêîíîìè÷åñêèé æóðíàë   ¹ 1 2026 1 3

Íàöèîíàëüíûé ñòàíäàðò âàëþòíîé ïîëèòèêè ñ ïîçèöèé îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè...

Òàêèì îáðàçîì, ìîæíî îòìåòèòü, ÷òî â ñòðà-
íå ñôîðìèðîâàíà äîñòàòî÷íî ïîëíàÿ è öå-
ëîñòíàÿ íîðìàòèâíàÿ ïðàâîâàÿ áàçà, ðåãó-
ëèðóþùàÿ âàëþòíûå îòíîøåíèÿ.

5. Ñêîîðäèíèðîâàííîñòü äåéñòâèé ãîñó-
äàðñòâåííûõ îðãàíîâ, çàäåéñòâîâàííûõ â ðå-
àëèçàöèè âàëþòíîé ïîëèòèêè (à òàêæå îï-
ðåäåëåíèå ãîñóäàðñòâåííîãî îðãàíà, êîîðäè-
íèðóþùåãî è ðàçðàáàòûâàþùåãî ñòðàòåãèþ
âàëþòíîãî êîíòðîëÿ è îòâåòñòâåííîãî çà
îðãàíèçàöèþ âàëþòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ).
Â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü ñîçäàíà è ôóíêöè-
îíèðóåò ñèñòåìà âàëþòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ
è âàëþòíîãî êîíòðîëÿ, îáåñïå÷èâàþùàÿ
ñîáëþäåíèå âàëþòíîãî çàêîíîäàòåëüñòâà.
Öåëüþ âàëþòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ çàêîíîäà-
òåëüíî îïðåäåëåíî ñîäåéñòâèå îáåñïå÷åíèþ
ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé è ôèíàíñîâîé ñòà-
áèëüíîñòè â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü ïóòåì
ðåàëèçàöèè ãîñóäàðñòâåííîé ïîëèòèêè â
ñôåðå âàëþòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ. Çàêîíîì
Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü «Î âàëþòíîì ðåãó-
ëèðîâàíèè è âàëþòíîì êîíòðîëå» îáîçíà-
÷åíû îñíîâíûå ïðèíöèïû âàëþòíîãî ðåãó-
ëèðîâàíèÿ: ïðèîðèòåò ýêîíîìè÷åñêèõ ìåð
â ðåàëèçàöèè åäèíîé ãîñóäàðñòâåííîé ïî-
ëèòèêè â ñôåðå âàëþòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ;
âçàèìîñîãëàñîâàííîñòü âàëþòíîãî ðåãóëè-
ðîâàíèÿ è âàëþòíîãî êîíòðîëÿ; îáåñïå÷å-
íèå ãîñóäàðñòâîì çàùèòû ïðàâ è çàêîííûõ
ýêîíîìè÷åñêèõ èíòåðåñîâ ðåçèäåíòîâ è
íåðåçèäåíòîâ ïðè ïðîâåäåíèè âàëþòíûõ
îïåðàöèé4.

Âûøåíàçâàííûé Çàêîí óñòàíàâëèâàåò
ïðàâèëà ïðîâåäåíèÿ âàëþòíûõ îïåðàöèé,
èì îïðåäåëåíû îðãàíû âàëþòíîãî ðåãóëè-
ðîâàíèÿ (Ñîâåò Ìèíèñòðîâ è Íàöèî-
íàëüíûé áàíê Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü), à òàê-
æå îðãàíû âàëþòíîãî êîíòðîëÿ (Ñîâåò Ìè-
íèñòðîâ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü, Êîìèòåò ãî-
ñóäàðñòâåííîãî êîíòðîëÿ, Íàöèîíàëüíûé
áàíê, Ãîñóäàðñòâåííûé òàìîæåííûé êîìè-
òåò). Îðãàíû âàëþòíîãî êîíòðîëÿ íàäåëå-
íû ïîëíîìî÷èÿìè îñóùåñòâëÿòü êîíòðîëü
çà ïðîâåäåíèåì âàëþòíûõ îïåðàöèé ðåçè-
äåíòàìè è íåðåçèäåíòàìè. Áàíêè Ðåñïóá-
ëèêè Áåëàðóñü, Áàíê ðàçâèòèÿ ïðè ïðîâå-

äåíèè âàëþòíûõ îïåðàöèé âïðàâå òðåáî-
âàòü îò ðåçèäåíòîâ è íåðåçèäåíòîâ ïðåä-
ñòàâëåíèÿ äîêóìåíòîâ è èíîé èíôîðìàöèè,
ïîäòâåðæäàþùèõ ñîîòâåòñòâèå ïðîâîäèìûõ
âàëþòíûõ îïåðàöèé òðåáîâàíèÿì âàëþòíî-
ãî çàêîíîäàòåëüñòâà. Íà îñíîâàíèè ïðåä-
ñòàâëåííîé ðåçèäåíòàìè è íåðåçèäåíòàìè
èíôîðìàöèè î ïðîâîäèìûõ âàëþòíûõ îïå-
ðàöèÿõ è äîêóìåíòîâ (â ñëó÷àå èõ ïðåä-
ñòàâëåíèÿ) áàíêè äëÿ öåëåé ìîíèòîðèíãà
âàëþòíûõ îïåðàöèé îïðåäåëÿþò ñîîòâåò-
ñòâèå ïðîâîäèìûõ âàëþòíûõ îïåðàöèé òðå-
áîâàíèÿì âàëþòíîãî çàêîíîäàòåëüñòâà.

Òàêèì îáðàçîì, âàëþòíîå ðåãóëèðîâà-
íèå è âàëþòíûé êîíòðîëü çà ýêñïîðòíûìè
è èìïîðòíûìè îïåðàöèÿìè ïðèîáðåòàþò
îñîáóþ àêòóàëüíîñòü è çíà÷èìîñòü â óñëî-
âèÿõ ðàçâèòèÿ âíåøíåýêîíîìè÷åñêèõ îòíî-
øåíèé ñóáúåêòîâ ýêîíîìèêè è íåîáõîäè-
ìîñòè îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñ-
íîñòè. Ïðîòèâîäåéñòâèå íåçàêîííîìó îò-
òîêó äåíåæíûõ ñðåäñòâ çà ðóáåæ – îäíà èç
îñíîâíûõ çàäà÷ âàëþòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ
è âàëþòíîãî êîíòðîëÿ. Âàëþòíàÿ ïîëèòèêà
ãîñóäàðñòâà â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü ñ ïî-
ìîùüþ âàëþòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ è âàëþò-
íîãî êîíòðîëÿ çà ïðîâåäåíèåì âàëþòíûõ è
âàëþòíî-îáìåííûõ îïåðàöèé îêàçûâàåò ïî-
ëîæèòåëüíîå âîçäåéñòâèå íà óñòîé÷èâîñòü
íàöèîíàëüíîé äåíåæíîé åäèíèöû, âàëþò-
íûé êóðñ, ñïîñîáñòâóåò óêðåïëåíèþ ýêîíî-
ìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ñòðàíû, îáåñïå÷å-
íèþ íåïðåðûâíîãî ïîñòóïëåíèÿ âàëþòíîé
âûðó÷êè îò ïðîâåäåíèÿ âíåøíåýêîíîìè÷åñ-
êèõ îïåðàöèé èç-çà ðóáåæà. Ðàáîòà îðãà-
íîâ âàëþòíîãî êîíòðîëÿ íàïðàâëåíà íà âû-
ÿâëåíèå íàðóøåíèé âàëþòíîãî çàêîíîäà-
òåëüñòâà ñóáúåêòàìè, ó÷àñòâóþùèìè âî
âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè. Âà-
ëþòíûé êîíòðîëü íàïðàâëåí íà ïðåñå÷åíèå
ñîâåðøåíèÿ ñîìíèòåëüíûõ âàëþòíûõ îïå-
ðàöèé, ïðåäñòàâëÿþùèõ ñîáîé óãðîçó â âèäå
íåçàêîííîãî âûâîäà êàïèòàëà çà ðóáåæ. Â
ñâÿçè ñ îãðàíè÷åííîé êîìïåòåíöèåé êàæ-
äîãî îðãàíà â ñôåðå âàëþòíîãî êîíòðîëÿ
ñåðüåçíóþ ðîëü èãðàåò ìåæâåäîìñòâåííîå
âçàèìîäåéñòâèå, ïîçâîëÿþùåå îïåðàòèâíî
âûÿâëÿòü ó÷àñòíèêîâ âíåøíåýêîíîìè÷åñ-
êîé äåÿòåëüíîñòè ñ ïðèçíàêàìè íåíàäåæ-
íîñòè è ïðåñåêàòü èõ íåäîáðîñîâåñòíûå
íàìåðåíèÿ â ðàìêàõ âíåøíåòîðãîâîé äåÿ-
òåëüíîñòè.

4 Î âàëþòíîì ðåãóëèðîâàíèè è âàëþòíîì êîíòðîëå:
Çàêîí Ðåñï. Áåëàðóñü îò 22 èþëÿ 2003 ã.: ñ èçì. è äîï. îò
30 èþíÿ 2020 ã., ¹ 36-Ç. Íàöèîíàëüíûé ïðàâîâîé Èíòåð-
íåò-ïîðòàë Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü. URL: https://www.nbrb.by/
legislation/forexregul
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6. Åñëè ìû áóäåì ðàññìàòðèâàòü âàëþò-
íóþ áåçîïàñíîñòü êàê ñòåïåíü îáåñïå÷åí-
íîñòè ãîñóäàðñòâà âàëþòíûìè ñðåäñòâàìè,
äîñòàòî÷íûìè äëÿ ïîääåðæàíèÿ ðàâíîâåñ-
íîãî ñàëüäî ïëàòåæíîãî áàëàíñà, âûïîëíå-
íèÿ ìåæäóíàðîäíûõ îáÿçàòåëüñòâ, íàêîï-
ëåíèÿ íåîáõîäèìîãî îáúåìà âàëþòíûõ ðå-
çåðâîâ äëÿ îáåñïå÷åíèÿ ñòàáèëüíîñòè íà-
öèîíàëüíîé äåíåæíîé åäèíèöû, òî â ýòîì
ñëó÷àå äëÿ îöåíêè âàëþòíîé ïîëèòèêè ñëå-
äóåò ïðèìåíÿòü ñëåäóþùèå êðèòåðèè:

– îïòèìèçàöèÿ îáúåìà è ñòðóêòóðû
ïîñòóïëåíèé èíîñòðàííîé âàëþòû â íàöèî-
íàëüíîé âàëþòíîé ñèñòåìå (îñíîâíîé êàíàë
ïîñòóïëåíèÿ èíîñòðàííîé âàëþòû â ñòðà-
íó – ýòî ýêñïîðò òîâàðîâ è óñëóã áåëîðóñ-
ñêèìè ïðîèçâîäèòåëÿìè). Ñàëüäî ñ÷åòà òå-
êóùèõ îïåðàöèé ïëàòåæíîãî áàëàíñà çà ÿí-
âàðü–îêòÿáðü 2025 ã. ñëîæèëîñü îòðèöàòåëü-
íûì â ðàçìåðå 1,8 ìëðä äîëë. ÑØÀ (2,4% ê
ÂÂÏ), çà ÿíâàðü–îêòÿáðü 2024 ã. ñàëüäî ñëî-
æèëîñü îòðèöàòåëüíûì â ðàçìåðå 1,2 ìëðä
äîëë. ÑØÀ (1,9% ê ÂÂÏ). Ïî èòîãàì 2024 ã.
îòðèöàòåëüíîå ñàëüäî ñîñòàâëÿëî 1,3 ìëðä
äîëë. ÑØÀ (1,7% ê ÂÂÏ). Ñîîòâåòñòâåííî,
ïðåâûøåíèå èìïîðòà íàä ýêñïîðòîì îáóñ-
ëîâèëî ïîâûøåííûé ñïðîñ ñóáúåêòîâ õîçÿé-
ñòâîâàíèÿ íà èíîñòðàííóþ âàëþòó íà âíóò-
ðåííåì âàëþòíîì ðûíêå, îòðàçèëîñü íà îáúå-
ìàõ è ñòðóêòóðå âàëþòíûõ ïîòîêîâ íà âíóò-
ðåííåì âàëþòíîì ðûíêå;

– ýôôåêòèâíîñòü èñïîëüçîâàíèÿ âíå-
øíèõ âàëþòíûõ çàèìñòâîâàíèé;

– äîñòàòî÷íîñòü îáúåìà çîëîòîâàëþò-
íûõ ðåçåðâîâ äëÿ ïðåîäîëåíèÿ êðèçèñíûõ ïðî-
ÿâëåíèé â âàëþòíîé ñôåðå.

Ìåæäóíàðîäíûå ðåçåðâíûå àêòèâû
(ÌÐÀ) Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü çà 2024 ã. âû-
ðîñëè íà 9,8% è íà 1 ÿíâàðÿ 2025 ã. ñîñòà-
âèëè 8,9 ìëðä äîëë. ÑØÀ. Óðîâåíü ðåçåð-
âîâ áûë ñîïîñòàâèì ñî ñòîèìîñòüþ èìïîð-
òà òîâàðîâ è óñëóã çà 2,1 ìåñÿöà. Ìåæäóíà-
ðîäíûå ðåçåðâíûå àêòèâû ïî ñîñòîÿíèþ íà
1 ÿíâàðÿ 2026 ã. ñîñòàâèëè 14 423 ìëí äîëë.
(çà ãîä óâåëè÷èëèñü íà 61,6%). Â òîì ÷èñëå
ðåçåðâíûå àêòèâû â âèäå ìîíåòàðíîãî çî-
ëîòà âûðîñëè íà 65,1%; â âèäå ñïåöèàëü-
íûõ ïðàâ çàèìñòâîâàíèÿ – óâåëè÷èëèñü íà
5%; â èíîñòðàííîé âàëþòå – âûðîñëè íà
81,5%. Ãèáêîñòü âàëþòíîãî êóðñà íàðÿäó ñ
îòíîñèòåëüíî íåéòðàëüíûìè òåíäåíöèÿìè
âî âíåøíåé òîðãîâëå ñîçäàëè óñëîâèÿ äëÿ

îáåñïå÷åíèÿ ñáàëàíñèðîâàííîñòè âàëþòíîãî
ðûíêà è ñïîñîáñòâîâàëè (íàðÿäó ñ ðîñòîì
öåí íà çîëîòî íà ìèðîâîì ðûíêå) óâåëè÷å-
íèþ îáúåìà ìåæäóíàðîäíûõ ðåçåðâíûõ àê-
òèâîâ. Ðåàëèçàöèÿ êóðñîâîé ïîëèòèêè Íà-
öèîíàëüíûì áàíêîì Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü
ïðåäóñìàòðèâàåò âîçìîæíîñòü ïðèîáðåòå-
íèÿ èíîñòðàííîé âàëþòû äëÿ ïîïîëíåíèÿ
çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ ïðè óñòîé÷èâîì
ïðåâûøåíèè åå ïðåäëîæåíèÿ íàä ñïðîñîì
íà âíóòðåííåì âàëþòíîì ðûíêå. Ñóùåñòâåí-
íûé ðîñò ÌÐÀ â ÿíâàðå–ñåíòÿáðå 2025 ã.
äàåò îñíîâàíèå âïåðâûå çà äëèòåëüíûé ïå-
ðèîä âðåìåíè ãîâîðèòü î äîñòàòî÷íîñòè
îáúåìà ìåæäóíàðîäíûõ ðåçåðâíûõ àêòèâîâ
â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü (ðèñ. 9).

Îäíàêî òàêîé ïîëîæèòåëüíûé ðåçóëü-
òàò ïî èòîãàì 9 ìåñÿöåâ 2025 ã. ìû ïîêà íå
ìîæåì ðàññìàòðèâàòü êàê òåíäåíöèþ.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ Îñíîâíûìè íàïðàâ-
ëåíèÿìè äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè íà
2026 ã. îáúåì ìåæäóíàðîäíûõ ðåçåðâíûõ
àêòèâîâ íà 1 ÿíâàðÿ 2027 ã. äîëæåí ñîñòàâ-
ëÿòü íå ìåíåå 9,2 ìëðä äîëë. ÑØÀ.

ÌÐÀ ìîãóò ðàñòè ñ ðàçëè÷íîé ñêîðîñ-
òüþ, è ìîæíî âûäåëèòü ÷åòûðå îñíîâíûõ
âàðèàíòà òàêîãî ðîñòà: óñêîðåííûé, çàìåä-
ëåííûé, îòðèöàòåëüíûé è êîìáèíèðîâàí-
íûé. Óñêîðåííûé ðîñò õàðàêòåðèçóåòñÿ
áûñòðûì óâåëè÷åíèåì àêòèâîâ â ïåðèîäû
óâåëè÷èâàþùåãîñÿ ïðèòîêà èíîñòðàííîé
âàëþòû çà ñ÷åò ýêñïîðòà èëè èíâåñòèöèé;
çàìåäëåííûé – èõ ðîñòîì, íî ñ ìåíüøåé
äèíàìèêîé, ÷òî ìîæåò áûòü ñâÿçàíî ñ
óìåíüøåíèåì ïðèòîêà êàïèòàëà èëè óâåëè-
÷åíèåì îòòîêà âàëþòû; îòðèöàòåëüíûé ðîñò
îçíà÷àåò ñíèæåíèå àêòèâîâ  (ïðîèñõîäèò,

Ðèñ. 9. Ìåæäóíàðîäíûå ðåçåðâíûå àêòèâû
Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü â 2021–2025 ãã.,

â ìåñÿöàõ èìïîðòà (ïî ñîñòîÿíèþ íà 01.01)
Èñòî÷íèê. URL: https://www.nbrb.by/statistics/

reserveassets/assets/
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êîãäà îòòîê âàëþòû ïðåâûøàåò åå ïðèòîê,
íàïðèìåð, èç-çà ïîãàøåíèÿ âíåøíèõ äîë-
ãîâ, ïðîâåäåíèÿ âàëþòíûõ èíòåðâåíöèé ñ
öåëüþ ïîääåðæàíèÿ âàëþòíîãî êóðñà); êîì-
áèíèðîâàííûé âàðèàíò ïðåäïîëàãàåò ñî÷å-
òàíèå ýòèõ âèäîâ äèíàìèêè â çàâèñèìîñòè
îò ðàçëè÷íûõ ôàêòîðîâ (ñíà÷àëà íàáëþäà-
åòñÿ óñêîðåííûé ðîñò, çà êîòîðûì ñëåäóåò
ïåðèîä çàìåäëåíèÿ èëè äàæå âðåìåííîãî
îòðèöàòåëüíîãî ðîñòà, ïîñëå ÷åãî äèíàìè-
êà ìîæåò ñíîâà èçìåíèòüñÿ). Èìåííî ïîñ-
ëåäíèé âàðèàíò õàðàêòåðåí äëÿ Ðåñïóáëè-
êè Áåëàðóñü.

Áîëüøîå çíà÷åíèå èìååò íå òîëüêî
ðîñò, íî è îïòèìèçàöèÿ ñòðóêòóðû ÌÐÀ,
ïîâûøåíèå â íèõ äîëè ìîíåòàðíîãî çîëî-
òà. Äîëÿ ìîíåòàðíîãî çîëîòà â îáùåì îáúå-
ìå ÌÐÀ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü âûðîñëà, è
íà 01.01.2026 ã. ñîñòàâèëà 51,8% (íà
01.01.2025 ã. – 50,69%).

Ýôôåêòèâíîñòü âàëþòíûõ çàèìñòâîâà-
íèé ó íàñ â ñòðàíå îïðåäåëÿåòñÿ òåì, ÷òî
çàòðàòû íà îáñëóæèâàíèå âàëîâîãî âíåø-
íåãî äîëãà è äîëÿ â íåì êðàòêîñðî÷íûõ îáÿ-
çàòåëüñòâ ñíèæàþòñÿ (òàáë. 2).

×òî êàñàåòñÿ äèíàìèêè âàëîâîãî âíåø-
íåãî äîëãà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü, òî íà
1 ÿíâàðÿ 2025 ã. ýòîò äîëã ñîñòàâèë 35,2
ìëðä äîëë. ÑØÀ (46,3% ãîäîâîãî ÂÂÏ) è
çà 2024 ã. ñîêðàòèëñÿ íà 4,4%. Â îáùåì îáúå-
ìå âàëîâîãî âíåøíåãî äîëãà (ñ ó÷åòîì ìåæ-
ôèðìåííîãî êðåäèòîâàíèÿ) 71,9% ñôîðìè-
ðîâàëè äîëãîñðî÷íûå îáÿçàòåëüñòâà ñî ñðî-
êîì ïîãàøåíèÿ ñâûøå îäíîãî ãîäà. Âíåøíèå
êðàòêîñðî÷íûå îáÿçàòåëüñòâà Ðåñïóáëèêè
Áåëàðóñü íà 1 ÿíâàðÿ 2025 ã.  ñîñòàâèëè
28,1% îáùåãî îáúåìà âàëîâîãî âíåøíåãî
äîëãà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü è ñîêðàòèëèñü
çà 2024 ã. íà 5,5%, ÷òî ñâèäåòåëüñòâóåò î
ðîñòå ýôôåêòèâíîñòè âíåøíèõ çàèìñòâî-
âàíèé. Íà 1 îêòÿáðÿ 2025 ã. âàëîâîé âíå-
øíèé äîëã Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ñîñòàâèë

37,2 ìëðä äîëë. ÑØÀ (42,9% ãîäîâîãî ÂÂÏ)
è çà ÿíâàðü–ñåíòÿáðü 2025 ã. óâåëè÷èëñÿ
íà 6,2%.

Âàëþòíàÿ ñòðóêòóðà âíåøíåãî äîëãà
Áåëàðóñè õàðàêòåðèçóåòñÿ ïðåîáëàäàíèåì
äîëëàðà ÑØÀ, íî ñ òåíäåíöèåé ê ñíèæå-
íèþ åãî äîëè è ðîñòó óäåëüíîãî âåñà ðîñ-
ñèéñêîãî ðóáëÿ è êèòàéñêîãî þàíÿ. Îñ-
íîâíàÿ ÷àñòü (96,5%) âíåøíèõ äîëãîâûõ
îáÿçàòåëüñòâ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü íà 1
ÿíâàðÿ 2025 ã. áûëà ñôîðìèðîâàíà â èíî-
ñòðàííîé âàëþòå. Íà îáÿçàòåëüñòâà, íî-
ìèíèðîâàííûå â äîëëàðàõ ÑØÀ, åâðî, ðîñ-
ñèéñêèõ ðóáëÿõ è êèòàéñêèõ þàíÿõ, ïðè-
õîäèëîñü 92,1% âñåõ âíåøíèõ äîëãîâûõ
çàèìñòâîâàíèé. Îñíîâíàÿ ÷àñòü (93,9%)
âíåøíèõ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ Ðåñïóá-
ëèêè Áåëàðóñü íà 1 îêòÿáðÿ 2025 ã. áûëà
ïî-ïðåæíåìó ñôîðìèðîâàíà â èíîñòðàí-
íîé âàëþòå. Íà îáÿçàòåëüñòâà, íîìèíèðî-
âàííûå â äîëëàðàõ ÑØÀ, åâðî, ðîññèéñ-
êèõ ðóáëÿõ è êèòàéñêèõ þàíÿõ, ïðèõîäè-
ëîñü 89,8% âñåõ âíåøíèõ äîëãîâûõ çàèì-
ñòâîâàíèé5.

Â 2024 ã. íà îáñëóæèâàíèå âàëîâîãî
âíåøíåãî äîëãà (áåç ó÷åòà ïîãàøåíèÿ òîð-
ãîâûõ êðåäèòîâ è êðàòêîñðî÷íûõ îáÿçà-
òåëüñòâ äåïîçèòíûõ îðãàíèçàöèé) áûëî
ïîòðà÷åíî 5,8 ìëðä äîëë., ÷òî ýêâèâàëåíò-
íî 7,6% ÂÂÏ, èëè 11,7% îáúåìà ýêñïîðòà
òîâàðîâ è óñëóã (â òîì ÷èñëå íà ïîãàøåíèå
îñíîâíîãî äîëãà íàïðàâëåíî 4,7 ìëðä äîëë.,
ïðîöåíòîâ è äðóãèõ âûïëàò – 1,1 ìëðä
äîëë.); çà ÿíâàðü–ñåíòÿáðü 2025 ã. áûëî
ïîòðà÷åíî 4,2 ìëðä äîëë., ÷òî ýêâèâàëåíò-
íî 6,2% ÂÂÏ, èëè 11,2% îáúåìà ýêñïîðòà
òîâàðîâ è óñëóã (â òîì ÷èñëå íà ïîãàøåíèå
îñíîâíîãî äîëãà íàïðàâëåíî 3,1 ìëðä äîëë.,
ïðîöåíòîâ è äðóãèõ âûïëàò – 1,1 ìëðä
äîëë.). Ýòî ñâèäåòåëüñòâóåò î ñîêðàùåíèè

5 URL: www.nbrb.by/publications/balpay/balpay2025_3

Èñòî÷íèê. Àâòîðñêàÿ ðàçðàáîòêà íà îñíîâå: URL: https://www.nbrb.by/publications/balpay/balpay2025_3
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çàòðàò íà îáñëóæèâàíèå âàëîâîãî âíåøíå-
ãî äîëãà (ñì. òàáë. 2).

Îäíèì èç âàæíåéøèõ àñïåêòîâ ýêîíî-
ìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè â âàëþòíîé ñôåðå
ÿâëÿåòñÿ ïðåäîòâðàùåíèå êîððóïöèè è ìî-
øåííè÷åñòâà â ôèíàíñîâîì ñåêòîðå. Ýòèì
îáóñëîâëåíà íåîáõîäèìîñòü ïðîòèâîäåé-
ñòâèÿ ïðàâîíàðóøåíèÿì è íåëåãàëüíîé
ïðàêòèêå â ñôåðå âàëþòíî-ôèíàíñîâûõ îò-
íîøåíèé, áåãñòâó êàïèòàëà (âàëþòíûõ
ñðåäñòâ) çà ðóáåæ; ðàçðàáîòêè ìåð ïî âîç-
âðàùåíèþ íåçàêîííî âûâåçåííûõ çà ãðà-
íèöó âàëþòíûõ ñðåäñòâ, íåäîïóùåíèÿ ïðàê-
òèêè îòìûâàíèÿ (ëåãàëèçàöèè) äîõîäîâ,
äîáûòûõ ïðåñòóïíûì ïóòåì.

Çàùèòà ýêîíîìèêè îò âîçäåéñòâèÿ
âûçîâîâ è óãðîç ìåðàìè âàëþòíîé ïîëèòè-
êè ÿâëÿåòñÿ áàçèñíûì ýëåìåíòîì îáåñïå-
÷åíèÿ âàëþòíîé áåçîïàñíîñòè.

Òàêèì îáðàçîì, ðàññìîòðåííûå êðèòå-
ðèè ìîæíî îïðåäåëèòü êàê îñíîâó îöåíêè
ñîîòâåòñòâèÿ âàëþòíîé ïîëèòèêè íàöèî-
íàëüíîìó ñòàíäàðòó ñ ïîçèöèé îáåñïå÷å-
íèÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè. Ïðîâå-
äåííàÿ îöåíêà ïîêàçûâàåò, ÷òî â Ðåñïóá-
ëèêå Áåëàðóñü â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ
âàëþòíàÿ ïîëèòèêà ãîñóäàðñòâà â îñíîâíîì
ñîîòâåòñòâóåò äàííîìó ñòàíäàðòó (òàáë. 3).

Èíòåðïðåòàöèÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçî-
ïàñíîñòè â âàëþòíîé ñôåðå ÷åðåç ñèñòåìó
êðèòåðèåâ, à òàêæå ïîêàçàòåëåé ñ èñïîëü-
çîâàíèåì ïîðîãîâûõ çíà÷åíèé ïîçâîëÿåò

êîëè÷åñòâåííî îöåíèòü ïîòåíöèàëüíûå óã-
ðîçû è ðàçðàáîòàòü ìåðû ïî èõ ïðåäîòâðà-
ùåíèþ è óñòðàíåíèþ (Ìàðêóñåíêî, 2024).

Ñîâåðøåíñòâîâàíèå âàëþòíîé ïîëèòè-
êè â öåëÿõ îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé áå-
çîïàñíîñòè â âàëþòíîé ñôåðå Ðåñïóáëèêè
Áåëàðóñü ìîæåò ðàçâèâàòüñÿ ïî ñëåäóþøèì
íàïðàâëåíèÿì.

1. Äëÿ ïîääåðæàíèÿ óñòîé÷èâîñòè è
ïðåäñêàçóåìîñòè èçìåíåíèé â âàëþòíîé
ñôåðå öåëåñîîáðàçíî ïðîâîäèòü êóðñîâóþ
ïîëèòèêó, íàïðàâëåííóþ íà ñíèæåíèå ðå-
àëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà ðóáëÿ â äîë-
ãîñðî÷íîì ïåðèîäå. Ïðåäñêàçóåìîñòü êóð-
ñîâûõ ðèñêîâ áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü ñíèæå-
íèþ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê è óäëèíåíèþ ñðî-
êîâ êðåäèòîâ, ïðåäîñòàâëÿåìûõ áàíêàìè
ïðîèçâîäñòâåííûì ïðåäïðèÿòèÿì ðåàëüíî-
ãî ñåêòîðà. Ïðè ðàçðàáîòêå ìåð ïî ðåàëèçà-
öèè ïîëèòèêè âàëþòíîãî êóðñà äëÿ îáåñ-
ïå÷åíèÿ âàëþòíîé ñòàáèëüíîñòè è ïîääåð-
æàíèÿ óñòîé÷èâîãî ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè
ñëåäóåò ðàññìîòðåòü âîïðîñ î âîçìîæíîñ-
òè ðàöèîíàëüíîãî ìàíèïóëèðîâàíèÿ îôè-
öèàëüíûì âàëþòíûì êóðñîì â öåëÿõ îêà-
çàíèÿ âëèÿíèÿ (îñëàáëåíèÿ ëèáî óêðåïëå-
íèÿ) êóðñà âàëþòû íà ïîêàçàòåëè ýêîíî-
ìèêè. Äëÿ ýòîãî âîçìîæíî èñïîëüçîâàòü
îïûò Íàðîäíîãî áàíêà Êèòàÿ (ÍÁÊ).

Ïîëèòèêà ÍÁÊ ïîäðàçóìåâàåò ñîõðà-
íåíèå âîçìîæíîñòè óïðàâëåíèÿ ïëàâàþ-
ùèì êóðñîì. ÍÁÊ åæåäíåâíî óñòàíàâëèâà-

* Íà îñíîâå äàííûõ çà 9 ìåñÿöåâ 2025 ã.

Èñòî÷íèê. Àâòîðñêàÿ ðàçðàáîòêà.
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åò öåíòðàëüíûé ïàðèòåòíûé êóðñ þàíÿ (áà-
çîâûé êóðñ) èñõîäÿ èç äèíàìèêè âàëþòíî-
ãî êóðñà çàêðûòèÿ ìåæáàíêîâñêîãî ðûíêà
ïðåäûäóùåãî äíÿ, îáúåìà ñïðîñà íà èíîñò-
ðàííóþ âàëþòó è åå ïðåäëîæåíèÿ, à òàêæå
èçìåíåíèÿ êóðñîâ âàëþò, âõîäÿùèõ â ìóëü-
òèâàëþòíóþ êîðçèíó. Â òå÷åíèå äíÿ êóðñ
þàíÿ ìîæåò äâèãàòüñÿ â ëþáîì íàïðàâëå-
íèè (ðàñòè èëè îáåñöåíèâàòüñÿ) òîëüêî íà
2%. Ïðè íåîáõîäèìîñòè ÍÁÊ âìåøèâàåò-
ñÿ â ïðîöåññ êóðñîîáðàçîâàíèÿ ïóòåì ïðè-
ìåíåíèÿ êîíòðöèêëè÷åñêîãî ôàêòîðà ñ
öåëüþ âëèÿíèÿ íà äèíàìèêó âàëþòíîãî
êóðñà. Òàê, â 2017 ã. ÍÁÊ ââåë «êîíòðöèê-
ëè÷åñêèé ôàêòîð», ò. å. ñïåöèàëüíûé êîýô-
ôèöèåíò, â ôîðìóëû, êîòîðûå êîììåð÷åñ-
êèå áàíêè èñïîëüçóþò äëÿ ðàñ÷åòà ïîêàçà-
òåëåé, ó÷èòûâàåìûõ ïðè óñòàíîâëåíèè åæåä-
íåâíîãî áàçîâîãî êóðñà öåíòðàëüíîãî áàíêà.
Ýòî áûëî ñäåëàíî äëÿ òîãî, ÷òîáû îãðàíè-
÷èâàòü òåìïû äåâàëüâàöèè. ÍÁÊ èñêëþ÷èë
ýòîò êîìïîíåíò èç êóðñîîáðàçîâàíèÿ â ÿí-
âàðå 2018 ã., êîãäà þàíü ñòàë ñòðåìèòåëüíî
óêðåïëÿòüñÿ. Â 2019 ã. (ïðèìåðíî ÷åðåç ñåìü
ìåñÿöåâ) ýòîò ôàêòîð ñòàë ñíîâà èñïîëüçî-
âàòüñÿ, ÷òîáû îãðàíè÷èòü îáåñöåíèâàíèå íà-
öèîíàëüíîé âàëþòû, à ñ îêòÿáðÿ 2020 ã. –
íå èñïîëüçîâàëñÿ. Ïðèìåíåíèå êîíòðöèê-
ëè÷åñêîãî ôàêòîðà â êóðñîîáðàçîâàíèè –
ýòî ìåðà àäìèíèñòðàòèâíîãî õàðàêòåðà.
ÍÁÊ èñïîëüçîâàë äàííóþ ìåðó äëÿ ïîä-
äåðæàíèÿ îòíîñèòåëüíîé ñòàáèëüíîñòè êóð-
ñà þàíÿ ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó ÑØÀ.

2. Ñëåäóåò óâåëè÷èâàòü ðîëü âíóòðåííèõ
èñòî÷íèêîâ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ, íåîáõîäè-
ìûõ äëÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, ïî ñðàâíå-
íèþ ñ âíåøíèì ôèíàíñèðîâàíèåì. Ýòî ñòà-
íîâèòñÿ îñîáåííî àêòóàëüíûì â óñëîâèÿõ
ñàíêöèé ïðîòèâ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü. Ïðî-
âåäåíèå ýôôåêòèâíîé ñòàòèñòè÷åñêîé îöåí-
êè ðûíêà íà îñíîâå ñáîðà äàííûõ î ñòðóêòó-
ðå è òåíäåíöèÿõ âàëþòíîãî ðûíêà ïîçâîëèò
ãîñóäàðñòâó ñâîåâðåìåííî ïðèìåíÿòü ìåðû
âàëþòíîé ïîëèòèêè ñ öåëüþ ïîääåðæàíèÿ
áåçîïàñíîñòè â âàëþòíîé ñôåðå.

3. Íåîáõîäèì ìàñøòàáíûé êîìïëåêñ
ìåð (èíôîðìàöèîííî-ðàçúÿñíèòåëüíûõ, ðå-
ãóëÿòèâíûõ è äð.), íàïðàâëåííûõ íà óêðåï-
ëåíèå äîâåðèÿ ê íàöèîíàëüíîé âàëþòå.
Â ÷àñòíîñòè, â öåëÿõ ïîâûøåíèÿ äîâåðèÿ
ê ðóáëþ öåíòðàëüíîìó áàíêó ñëåäóåò áîëåå
÷åòêî îáîçíà÷àòü â ïðîãðàììíûõ äîêóìåí-

òàõ ñâîè êóðñîâûå ïðåäïî÷òåíèÿ è âîçìîæ-
íîñòè ïî ïîääåðæàíèþ îáìåííîãî êóðñà.
Â ïåðñïåêòèâå öåëåñîîáðàçíî äàëüíåéøåå
ñîâåðøåíñòâîâàíèå ñèñòåìû ôîðìèðîâàíèÿ
è èñïîëüçîâàíèÿ çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ
ñ îðèåíòàöèåé íà ñëåäóþùèå ïàðàìåòðû:

îïòèìàëüíûì ñëåäóåò ñ÷èòàòü ðàçìåð
ðåçåðâîâ, êîòîðûå äîñòàòî÷íû äëÿ ïðåäóï-
ðåæäåíèÿ ðåçêèõ êîëåáàíèé êóðñà íàöèî-
íàëüíîé âàëþòû (äëÿ ýòîãî ðåçåðâû äîëæ-
íû ïðåâûøàòü äåíåæíóþ áàçó);

ïîðîãîâûì ìîæíî ñ÷èòàòü ðàçìåð ðå-
çåðâîâ, ãàðàíòèðóþùèé èñêëþ÷åíèå âîç-
ìîæíîñòè äåôîëòà ïî ãîñóäàðñòâåííûì âíå-
øíèì îáÿçàòåëüñòâàì (ìèíèìàëüíûé îáúåì
ðåçåðâîâ äîëæåí áûòü íå ìåíåå ñóììû,
ñêëàäûâàþùåéñÿ èç ñòîèìîñòè ïîêðûòèÿ
èìïîðòà è ðàçìåðà ñòîèìîñòè ïëàòåæåé ïî
âíåøíåìó ãîñóäàðñòâåííîìó äîëãó);

êðèòè÷åñêèì ÿâëÿåòñÿ ðàçìåð ðåçåðâîâ,
êîòîðûé ïîêðûâàåò ìåíåå ñòîèìîñòè òðåõ-
ìåñÿ÷íîãî èìïîðòà ñòðàíû.

4. Â ñëó÷àå ñîêðàùåíèÿ îáúåìîâ âàëþò-
íûõ ðåçåðâîâ äî ïðåäåëîâ, ñîçäàþùèõ óã-
ðîçó ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè ýêîíîìè-
êè ñòðàíû, ìîæíî íà íåîáõîäèìîå âðåìÿ
âîçâðàùàòüñÿ ê ïðàêòèêå èñïîëüçîâàíèÿ âà-
ëþòíûõ îãðàíè÷åíèé, â ÷àñòíîñòè, ê îáÿçà-
òåëüíîé ïðîäàæå ÷àñòè âàëþòíîé âûðó÷êè,
à òàêæå èñïîëüçîâàíèÿ íîðìàòèâîâ, ëèìè-
òîâ è èíûõ ìåð, óìåíüøàþùèõ ñïåêóëÿòèâ-
íûé ñïðîñ íà âàëþòíîì ðûíêå. Òàêàÿ âîç-
ìîæíîñòü ïðåäóñìîòðåíà áåëîðóññêèì âà-
ëþòíûì çàêîíîäàòåëüñòâîì. Ïðè ñòàáèëè-
çàöèè ïîëîæåíèÿ äàííûå òðåáîâàíèÿ ìîãóò
áûòü âíîâü îñëàáëåíû.

5. Íåîáõîäèìî âíîñèòü èçìåíåíèÿ â
íîðìû, ðåãóëèðóþùèå äåÿòåëüíîñòü êðåäèò-
íûõ îðãàíèçàöèé, êîòîðûå ñòèìóëèðîâàëè áû
îïåðàöèè â ðóáëÿõ è äåëàëè áû ìåíåå âûãîä-
íûìè îïåðàöèè â èíîñòðàííîé âàëþòå.

Â óñëîâèÿõ ñàíêöèé íåîáõîäèìî îáåñ-
ïå÷èòü äàëüíåéøóþ ïðîðàáîòêó ìåõàíèçìîâ
èñïîëüçîâàíèÿ íàöèîíàëüíîé âàëþòû â ðàñ-
÷åòàõ çà áåëîðóññêèé ýêñïîðò. Âñëåäñòâèå
ðàñ÷åòîâ â ðóáëÿõ äëÿ ñàìèõ ýêñïîðòåðîâ
óìåíüøàòñÿ ýêñòåððèòîðèàëüíûå ðèñêè, ñâÿ-
çàííûå ñ âîçìîæíîñòüþ ïðèìåíåíèÿ ñàíê-
öèé ê èõ ôèíàíñîâûì ðåñóðñàì (çàìîðà-
æèâàíèå ñðåäñòâ, ìîðàòîðèé ïî ïëàòåæàì
è ò. ä.), êàê ýòî ìîæåò áûòü â ñëó÷àå õðàíå-
íèÿ ñðåäñòâ â èíîñòðàííûõ áàíêàõ. Â ðå-
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çóëüòàòå ðàñ÷åòîâ â ðóáëÿõ íàöèîíàëüíûå
ýêñïîðòåðû áóäóò â áîëüøåé ñòåïåíè çàèí-
òåðåñîâàíû â óêðåïëåíèè ðóáëÿ, ïîñêîëü-
êó èì âûãîäíåå áóäåò ïîëó÷àòü ïëàòåæè â
äîðîæàþùåé (à íå îáåñöåíèâàþùåéñÿ) âà-
ëþòå. Ïðè ýòîì óêðåïëåíèå áåëîðóññêîãî
ðóáëÿ áóäåò ñòèìóëèðîâàòü ñíèæåíèå èí-
ôëÿöèè, ñïîñîáñòâîâàòü ðîñòó äîâåðèÿ ê íà-
öèîíàëüíîé âàëþòå è â öåëîì ñäåëàåò åå
áîëåå ïðèâëåêàòåëüíîé äëÿ ñáåðåæåíèé è
èíâåñòèöèé.

Ïîääåðæàíèå ñòàáèëüíîñòè íà âàëþòíîì
ðûíêå, ïîâûøåíèå äîâåðèÿ ê ðóáëþ, ðàñøè-
ðåíèå ñôåðû åãî ïðèìåíåíèÿ áóäóò âàæíû-
ìè ôàêòîðàìè äëÿ óëó÷øåíèÿ êà÷åñòâà ýêî-
íîìè÷åñêîãî ðîñòà è îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìè-
÷åñêîé áåçîïàñíîñòè â âàëþòíîé ñôåðå.

6. Óêðåïëåíèþ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñ-
íîñòè â âàëþòíîé ñôåðå áóäåò ñïîñîáñòâî-
âàòü ñîâåðøåíñòâîâàíèå ãîñóäàðñòâåííîãî
ðåãóëèðîâàíèÿ ïóòåì ðàçðàáîòêè êîíöåï-
òóàëüíûõ è ïðîãðàììíûõ äîêóìåíòîâ, ñî-
çäàíèÿ êîìïëåêñíîé ñèñòåìû êîíòðîëÿ íàä
ðèñêàìè, âêëþ÷àÿ ïðîâåäåíèå àêòèâíîé
âàëþòíîé ïîëèòèêè, îðèåíòèðîâàííîé íà
èìïîðòîçàìåùåíèå è ïîääåðæêó ðåàëüíîãî
ñåêòîðà ýêîíîìèêè è ñòèìóëèðîâàíèå èí-
íîâàöèé. Ïðåäñòàâëÿåòñÿ öåëåñîîáðàçíîé
ðàçðàáîòêà ãîñóäàðñòâîì Ñòðàòåãèè âàëþò-
íîé ïîëèòèêè íà ñðåäíåñðî÷íóþ è äîëãî-
ñðî÷íóþ ïåðñïåêòèâû, êîòîðàÿ ó÷èòûâàëà
áû îáùåå ìàêðîýêîíîìè÷åñêîå ïîëîæåíèå
ñòðàíû, ïðåäñòîÿùèå îáÿçàòåëüñòâà ãîñóäàð-
ñòâà ïî ïîãàøåíèþ âíåøíåãî è âíóòðåííå-
ãî äîëãà. Öåëåñîîáðàçíî òàêæå â äàëüíåé-
øåì îáåñïå÷èâàòü è ïîääåðæèâàòü ïîçèòèâ-
íûå òåíäåíöèè äèíàìèêè âíåøíåòîðãîâî-
ãî áàëàíñà è äðóãèõ îñíîâíûõ èíäèêàòîðîâ
âàëþòíîé áåçîïàñíîñòè.

7. Ñîõðàíÿåò ñâîþ àêòóàëüíîñòü è âåê-
òîð íà öèôðîâèçàöèþ âàëþòíîãî ðûíêà, ÷òî
òðåáóåò ïðîäîëæåíèÿ ðàáîòû ïî ñîâåðøåí-
ñòâîâàíèþ íîðìàòèâíîãî ïðàâîâîãî ðåãóëè-
ðîâàíèÿ, ñîçäàíèþ óñëîâèé äëÿ áåçîïàñíî-
ãî âíåäðåíèÿ íîâûõ öèôðîâûõ è ïëàòåæ-
íûõ òåõíîëîãèé ïðè ïðîâåäåíèè âàëþòíûõ
îïåðàöèé ñóáúåêòàìè ýêîíîìèêè.

Íàáëþäåíèå è ìîíèòîðèíã ðåãèîíàëü-
íûõ è ãëîáàëüíûõ òåíäåíöèé, êðèçèñíûõ
ýëåìåíòîâ è ïðîöåññîâ (â ñôåðå âàëþòíî-
ôèíàíñîâûõ âçàèìîîòíîøåíèé) äëÿ ñâîåâ-
ðåìåííîãî âûÿâëåíèÿ óãðîç/ðèñêîâ è ðàç-

ðàáîòêè íåîáõîäèìûõ ìåð ïî ìèíèìèçàöèè
âîçìîæíîãî íåãàòèâíîãî ýôôåêòà äëÿ íà-
öèîíàëüíîé âàëþòíîé áåçîïàñíîñòè âûñòó-
ïàåò âàæíåéøåé çàäà÷åé ãîñóäàðñòâà â âà-
ëþòíîé ñôåðå.

Òàêèì îáðàçîì, ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçî-
ïàñíîñòü ñòðàíû â âàëþòíîé ñôåðå – ýòî
êà÷åñòâåííûé ýëåìåíò ñèñòåìû íàöèîíàëü-
íîé áåçîïàñíîñòè, êîòîðûé ôîðìèðóåòñÿ
ïîä âîçäåéñòâèåì âàëþòíîé ïîëèòèêè ãî-
ñóäàðñòâà íà ýêîíîìè÷åñêèå èíòåðåñû
ñóáúåêòîâ ýêîíîìèêè ñ öåëüþ çàùèòû îò
âíåøíèõ è âíóòðåííèõ âûçîâîâ è óãðîç.

 *       *       *

Ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü â âàëþòíîé
ñôåðå îïðåäåëÿåòñÿ îáåñïå÷åíèåì óñòîé÷è-
âîãî ðîñòà îáúåìîâ ýêñïîðòà; ïîääåðæàíèåì
àäåêâàòíîãî óðîâíÿ èìïîðòîçàìåùåíèÿ; ðàç-
âèòèåì âíóòðåííåãî âàëþòíîãî ðûíêà, ñîêðà-
ùåíèåì îòòîêà êàïèòàëà è èñïîëüçîâàíèåì
ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ äëÿ èíâåñòèöèé âíóò-
ðè ñòðàíû; áîðüáîé ñ êîððóïöèåé è ïðîòè-
âîäåéñòâèåì îòìûâàíèþ (ëåãàëèçàöèè) äîõî-
äîâ, ïîëó÷åííûõ ïðåñòóïíûì ïóòåì. Â ñî-
âðåìåííûõ óñëîâèÿõ îñîáîå çíà÷åíèå äëÿ ýêî-
íîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ãîñóäàðñòâà
ïðèîáðåòàåò ïðîâåäåíèå âçâåøåííîé âàëþò-
íîé ïîëèòèêè, òàê êàê çíà÷èòåëüíî óñëîæíÿ-
åòñÿ ìåõàíèçì ðåãóëèðîâàíèÿ âàëþòíûõ îò-
íîøåíèé, ðàñòåò íåîáõîäèìîñòü êîíòðîëÿ
âàëþòíûõ ïîòîêîâ ñ öåëüþ ïðåäîòâðàùåíèÿ
âàëþòíûõ êðèçèñîâ, îáåñïå÷åíèÿ ñòàáèëüíî-
ñòè âàëþòíîé ñôåðû.

Äëÿ îöåíêè îñóùåñòâëÿåìîé â Ðåñïóá-
ëèêå Áåëàðóñü âàëþòíîé ïîëèòèêè ñ ïîçè-
öèé îáåñïå÷åíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñ-
íîñòè áûëè îïðåäåëåíû îñíîâíûå êðèòå-
ðèè, ÷òî ïîçâîëèëî ðàçðàáîòàòü ñòàíäàðò
âûøåíàçâàííîé ïîëèòèêè. Â êà÷åñòâå òà-
êèõ êðèòåðèåâ  âûñòóïàþò: îáîñíîâàííîñòü
èñïîëüçóåìîãî âàëþòíîãî ðåæèìà; íàëè÷èå
ñêîîðäèíèðîâàííîãî ìåõàíèçìà âîçäåé-
ñòâèÿ äëÿ ïîääåðæàíèÿ ñòðóêòóðû âàëþò-
íîãî ðûíêà; ïîääåðæàíèå ïîêóïàòåëüíîé
ñïîñîáíîñòè íàöèîíàëüíîé äåíåæíîé åäè-
íèöû, íåäîïóùåíèå åå ðåçêîé âîëàòèëüíî-
ñòè; ïîëíîòà è öåëîñòíîñòü íîðìàòèâíîé
ïðàâîâîé áàçû,  ðåãóëèðóþùåé âàëþòíûå
îòíîøåíèÿ; ñêîîðäèíèðîâàííîñòü äåéñòâèé
ãîñóäàðñòâåííûõ îðãàíîâ, çàäåéñòâîâàííûõ
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â ðåàëèçàöèè âàëþòíîé ïîëèòèêè; îïòèìè-
çàöèÿ îáúåìà/ñòðóêòóðû ïîñòóïëåíèÿ è
èñïîëüçîâàíèÿ èíîñòðàííîé âàëþòû â íà-
öèîíàëüíîé âàëþòíîé ñèñòåìå; ýôôåêòèâ-
íîñòü èñïîëüçîâàíèÿ âíåøíèõ âàëþòíûõ
çàèìñòâîâàíèé; äîñòàòî÷íîñòü îáúåìà çî-
ëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ äëÿ ïðåîäîëåíèÿ
êðèçèñíûõ ïðîÿâëåíèé â âàëþòíîé ñôåðå.

Áàçèñíûé ýëåìåíò îáåñïå÷åíèÿ âàëþò-
íîé áåçîïàñíîñòè – çàùèòà ýêîíîìèêè îò
âîçäåéñòâèÿ âûçîâîâ è óãðîç ìåðàìè âà-
ëþòíîé ïîëèòèêè. Òàêèìè ìåðàìè áóäóò ÿâ-
ëÿòüñÿ:

– êîððåêòèðîâêà äåéñòâóþùåãî ðåæèìà
êóðñîîáðàçîâàíèÿ â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü è
èñïîëüçîâàíèå êóðñîâîãî ðåæèìà óïðàâëÿå-
ìîãî ïëàâàíèÿ ñ íåÿâíîé ïðèâÿçêîé ê ðåàëü-
íîìó ýôôåêòèâíîìó îáìåííîìó êóðñó;

– îáåñïå÷åíèå ñêîîðäèíèðîâàííîãî ìå-
õàíèçìà âîçäåéñòâèÿ äëÿ ïîääåðæàíèÿ ñòðóê-
òóðû âàëþòíîãî ðûíêà, ÷òî âîçìîæíî ïóòåì
äîâåäåíèÿ äî ñóáúåêòîâ ðûíêà èíôîðìàöèè
íå òîëüêî î ìåõàíèçìå ïðîâåäåíèÿ âàëþò-
íûõ èíòåðâåíöèé, íî è îá îáúåìàõ  èíòåð-
âåíöèé. Ïðèìåíåíèå âàëþòíûõ èíòåðâåíöèé
ïîçâîëÿåò ãîñóäàðñòâó ñãëàäèòü çíà÷èòåëüíûå
êîëåáàíèÿ âàëþòíûõ êóðñîâ, èçìåíèòü ñëî-
æèâøèéñÿ òðåíä íà âàëþòíîì ðûíêå, ÷òî äàåò
ýêîíîìè÷åñêèì àãåíòàì îïðåäåëåííûå îðè-
åíòèðû äëÿ ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé. Êðîìå âàëþò-
íûõ èíòåðâåíöèé, äëÿ íàçâàííûõ öåëåé ñëå-
äóåò èñïîëüçîâàòü îïåðàöèè îòêðûòîãî ðûí-
êà, èçìåíåíèå ó÷åòíîé ñòàâêè, îáÿçàòåëüíîå
ðåçåðâèðîâàíèå, ïñèõîëîãè÷åñêîå âîçäåéñòâèå
íà ó÷àñòíèêîâ ðûíêà, à òàêæå èíñòðóìåíòû
àäìèíèñòðàòèâíîãî õàðàêòåðà. Ñëåäóåò ðàñ-
ñìîòðåòü âîïðîñ î âîçìîæíîñòè ðàöèîíàëü-
íîãî ìàíèïóëèðîâàíèÿ îôèöèàëüíûì âàëþò-
íûì êóðñîì â öåëÿõ îêàçàíèÿ âëèÿíèÿ (îñ-
ëàáëåíèÿ ëèáî óêðåïëåíèÿ) êóðñà âàëþòû íà
ïîêàçàòåëè ýêîíîìèêè ïðè íåîáõîäèìîñòè;

– îáùàÿ ñòðàòåãèÿ óïðàâëåíèÿ ÌÐÀ
äîëæíà áàçèðîâàòüñÿ íà óñëîâèè èõ ðîñòà
ñ öåëüþ ïîääåðæàíèÿ â äîñòàòî÷íîì îáúå-
ìå – îïòèìàëüíûé, ïîðîãîâûé è êðèòè÷åñ-
êèé óðîâåíü. Âûäåëÿþò ÷åòûðå âàðèàíòà
òàêîãî ðîñòà (óñêîðåííûé, çàìåäëåííûé, îò-
ðèöàòåëüíûé, êîìáèíèðîâàííûé), öåëåñî-
îáðàçíî èñïîëüçîâàòü âûøåíàçâàííûå âà-
ðèàíòû â çàâèñèìîñòè îò êîíêðåòíûõ ýêî-
íîìè÷åñêèõ óñëîâèé. Â ñëó÷àå ñîêðàùåíèÿ
îáúåìîâ âàëþòíûõ ðåçåðâîâ äî ïðåäåëîâ,

ñîçäàþùèõ óãðîçó ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâî-
ñòè ýêîíîìèêè ñòðàíû, ìîæíî íà íåîáõî-
äèìîå âðåìÿ âåðíóòüñÿ ê ïðàêòèêå èñïîëü-
çîâàíèÿ âàëþòíûõ îãðàíè÷åíèé, â ÷àñòíî-
ñòè, ê îáÿçàòåëüíîé ïðîäàæå ÷àñòè âàëþò-
íîé âûðó÷êè, à òàêæå èñïîëüçîâàíèÿ
íîðìàòèâîâ, ëèìèòîâ è èíûõ ìåð, óìåíü-
øàþùèõ ñïåêóëÿòèâíûé ñïðîñ íà âàëþò-
íîì ðûíêå. Ïðè ñòàáèëèçàöèè ïîëîæåíèÿ
äàííûå òðåáîâàíèÿ ìîãóò áûòü âíîâü îñ-
ëàáëåíû;

– äëÿ îáåñïå÷åíèÿ óñòîé÷èâîñòè âàëþò-
íîãî êóðñà è ïîääåðæàíèÿ ñòàáèëüíîñòè â
âàëþòíîé ñôåðå öåëåñîîáðàçíî âûäåëåíèå
îòäåëüíîãî ðàçäåëà «Âàëþòíàÿ ïîëèòèêà è
âàëþòíîå ðåãóëèðîâàíèå» â Îñíîâíûõ íà-
ïðàâëåíèÿõ äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè
Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü, ãäå áîëåå ñèñòåìíî
äîëæíû áûòü îïðåäåëåíû öåëè âàëþòíîé
ïîëèòèêè, ìåòîäû è èíñòðóìåíòû âàëþòíî-
ãî ðåãóëèðîâàíèÿ, ÷òî áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü
îáåñïå÷åíèþ ýêîíîìè÷åñêîé áåçîïàñíîñòè
â âàëþòíîé ñôåðå. Íåîáõîäèìî òàêæå ïðå-
äóñìîòðåòü ðàçðàáîòêó ãîñóäàðñòâîì Ñòðà-
òåãèè âàëþòíîé ïîëèòèêè íà ñðåäíåñðî÷íóþ
è äîëãîñðî÷íóþ ïåðñïåêòèâû, êîòîðàÿ ó÷è-
òûâàëà áû îáùåå ìàêðîýêîíîìè÷åñêîå ïî-
ëîæåíèå ñòðàíû, ïðåäñòîÿùèå îáÿçàòåëüñòâà
ãîñóäàðñòâà ïî ïîãàøåíèþ âíåøíåãî è âíóò-
ðåííåãî äîëãà, ïîçèòèâíûå òåíäåíöèè äè-
íàìèêè âíåøíåòîðãîâîãî áàëàíñà è äðóãèõ
îñíîâíûõ èíäèêàòîðîâ âàëþòíîé áåçîïàñ-
íîñòè è  îáåñïå÷èâàëà óñòîé÷èâîñòü âàëþò-
íîãî êóðñà ïóòåì ñíèæåíèÿ èíôëÿöèîííî-
äåâàëüâàöèîííûõ îæèäàíèé íà âíóòðåííåì
âàëþòíîì ðûíêå;

– óñèëåíèå ìåæâåäîìñòâåííîãî âçàè-
ìîäåéñòâèÿ îðãàíîâ âàëþòíîãî ðåãóëèðîâà-
íèÿ è âàëþòíîãî êîíòðîëÿ, ïîçâîëÿþùåãî
îïåðàòèâíî âûÿâëÿòü ó÷àñòíèêîâ âíåøíå-
ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè ñ ïðèçíàêàìè
íåíàäåæíîñòè è ïðåñåêàòü èõ íåäîáðîñîâå-
ñòíûå íàìåðåíèÿ â ðàìêàõ âíåøíåòîðãîâîé
äåÿòåëüíîñòè.
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ABSTRACT: The article reviews key aspects of economic security within the foreign exchange sphere,
specifically ensuring national currency stability, forecasting exchange flows, controlling transactions, and
preventing corruption and fraud in the financial sector. The author proposes a system of fundamental
criteria to assess the monetary policy of the Republic of Belarus through the lens of economic security. This
framework enables the development of a standardised currency policy. The article identifies specific currency
policy measures as essential elements for ensuring currency security and protecting the economy against
emerging challenges and threats.
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