
ФИНАНСЫ

Платежный балансs

Ирина ЖУК,
доцент БГЭУ,
кандидат экономических наук

Игорь ВЕЛЕНТЕЙ,
экономист Главного государственного 
казначейства Министерства финансов

ценку состояния платежного 
баланса принято начинать с 

I анализа счета текущих опе- 
' раций. Рассматривая его ди

намику, необходимо отметить, что с 
1993 по 1998 гг. наблюдается нара
стание дефицита счета текущих 
операций с 435 до 1016,5 млн.долл. 
{здесь и далее данные Националь
ного банка РБ). Основным факто
ром этого являлось отрицательное 
сальдо внешней торговли товара
ми. Степень покрытия импорта то
варов их экспортом колебалась от 
79 до 88% в разные годы. Развитие 
экспортно-импортных операций 
происходило при непосредственном 
влиянии динамики реального курса 
белорусского рубля. При его росте в 
условиях более высокой, чем в 
странах-партнерах, внутренней ин
фляции ценовая конкурентоспособ
ность белорусского экспорта снижа
лась, стимулировалось импортопо- 
требление (1995-1996 гг). Кроме то
го, на состояние платежного баланса 
оказывала воздействие ситуация на 
внутреннем валютном рынке: мно
жественность курсов белорусского 
рубля, ограничения на проведение 
валютных операций на межбанков
ском валютном рынке, ограничения 
на расчеты в белорусских рублях по 
экспортно-импортным операциям 
(1997-1998 гг.), а также российский 
финансовый кризис 1998 г.

Большой дефицит счета текущих опе
раций с 1998 г снизился в 1999-2000 гг. 
до 193,7 и 161,9 млн. долл. соответствен

но. Такое положение объясняется боль
шим, чем в предьдуЩие годы, покрыти
ем импорта товаров и услуг их экспор
том, а также «сжатием» импорта после 
российского финансового кризиса.

Вторым по величине воздейст
вия на счет текущих операций по
сле торгового баланса является 
сальдо внешней торговли услуга
ми. Традиционно для Беларуси 
оно во все годы было положитель-

* долга (рост процентных платежей и
* снижение поступления процентов по
* внешним займам). Положение не ис-
* правляло даже постоянное превы-
* шение оплаты труда граждан респуб-
* лики, временно работающих за рубе-
* жом, над оплатой труда работников- 
« нерезидентов, занятых в экономике
* нашей страны.

В отличие от статьи «Доходы» те- 
, кущие трансферты всегда превышали
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ным3 что обеспечивало некоторое 
финансирование дефицита торго
вого баланса (от 9,1 в 1993 г. до 
66,9% в 2000 г.). Основную долю в 
их экспорте занимают транспорт
ные услуги.

По статье «Доходы» платежного 
баланса РБ в течение всего рассма
триваемого периода наблюдаются 
отрицательные показатели. Ее дина
мика определяется возрастанием 
бремени обслуживания внешнего

их движение за границу. Их сальдо 
имеет устойчивую тенденцию к росту 
(52,2 млн.долл. -  в 1993 г. и 15731 
млн.долл. -  в 2000 г.). Рост поступле
ний в Беларусь обеспечивается в ос
новном гуманитарной, технической 
помощью, денежными переводами в 
страну, поступлениями по сектору го
сударственного управления.

Взаимосвязь показателей счета 
текущих операций иллюстрирует ри
сунок 1.

ШШ  Сальдо торгового баланса 
ШШЗ Сальдо текущих трансфертов 

Счет текущих операций

I Сальдо доходов 
I Сальдо баланса услуг

Рис. 7, Структура счета текущих операций платежного баланса в 1993-2000 гг.
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Для финансирования хроничес- »

кого дефицита счета текущих опера- й 
ций традиционно используются при- » 
ток иностранного капитала в форме * 
прямых и портфельных инвестиций, 
кратко-, средне- и долгосрочного ка- й 
питала, изменение резервных акти- * 
вов, а также накопление внешней * 
задолженности, что находит отраже- * 
ние в счете операций с капиталом и * 
финансовых операций. Сальдо по * 
данному счету за период * 
1993-2000 гг. было положительным. * 

По сравнению с капитальным фи- * 
нансовый счет всегда занимал боль- * 
ший удельный вес в общей сумме (от * 
67,6 до 96,5 % в отдельные годы). Од- * 
нако это не снижает значения капи- * 
тального счета. Его динамика указы- * 
вает на рост чистого притока имуще- * 
ства, товаров, финансовых активов * 
мигрантов (с 0 — в 1993 г. до *
170,1 млн. долл. — в 1998). В послед- * 
ние годы (1999-2000) произошло сни- * 
жение объемов капитальных транс- * 
фертов как за границу, так и в эконо- * 
мику республики. Данный тренд объ- » 
ясняется спадом волны миграции из * 
стран СНГ на Запад, которая в сере- * 
дине 90-х годов прокатилась через * 
Беларусь, и снижением привлека- » 
тельности нашей страны в качестве * 
«перевалочной базы» для мигрантов. й 

В 1993-1995 гг. финансовый счет * 
платежного баланса характеризовал- * 
ся незначительными темпами инвес- * 
тиций (10,5-17,6 млн.долл.), отсутстви- * 
ем портфельных инвестиций, ростом * 
обязательств по коммерческим креди- # 
там, снижением внешних обяза- * 
тельств по средне- и долгосрочному * 
капиталу. В 1996 г. положительное 
сальдо финансового счета было обес- * 
печено приростом величины обяза- * 
тельств республики перед остальным * 
миром (кредиторской задолженности 
отечественных предприятий, задол- „ 
женности по бартерным операциям). * 
1997 г. принес наибольшую из зафик- * 
сированных величин сальдо финансо
вого счета в 9738,1 млн.долл.). Про- № 
изошло это за счет роста прямых инве- * 
стиций в республику (351,6 млн.долл.), й 
других инвестиций (358,5 млндолл.) и

роста обязательств по коммерческим 
кредитам (359 млн.долл.). С 1998 г. по
ложительное сальдо по финансовому 
счету начало снижаться. В этом году 
объем прямых инвестиций в республи
ку снизился на 42,5 % по сравнению с 
1997 г. (из-за сокращения финансиро
вания строительства газопровода 
«Ямал -  Европа»), прекратилось вло
жение средств резидентами в россий
ские ГКО по статье «Портфельные ин
вестиции» и т.п. В 1998 г. в статье 
«Прямые инвестиции» (рост на 242,3 
млн.долл.) главную роль сыграло фи
нансирование строительства газопро
вода «Ямал -  Европа»; портфельные 
инвестиции не оказывали существен
ного влияния; сальдо по статье «Дру
гие инвестиции» сократилось до
23,1 млн. долл. (из-за превышения 
платежей по обслуживанию займов 
над их привлечением). В 2000 г. основ
ными факторами, обусловившими 
приток в страну финансовых ресурсов 
в объеме 167,3 млн. долл., явились 
привлечение прямых инвестиций в 
размере 90 млн. долл. и размещение 
за рубежом ценных бумаг, эмитиро
ванных в РБ, на сумму 53 млн. долл.

Статистические расхождения 
между кредитовыми и дебетовыми 
операциями платежного баланса за 
период 1993-2000 гг. имеют сравни
тельно большую амплитуду колеба
ний (от 173,1 млн.долл. — в 1995 г. 
до 246,3 млн. долл. — в 1999 г.), од
нако это не превышает 3,8% к объе
му экспорта товаров и услуг, что счи
тается допустимым международны
ми стандартами.

Из анализа взаимодействия от
дельных статей платежного баланса 
вытекает, что положительного саль
до капитального и финансового сче
тов в течение 1993-2000 гг. было, 
как правило, недостаточно для фи
нансирования дефицита счета теку
щих операций. Для покрытия дефи
цита платежного баланса использу
ется статья «Финансирование». Рас
сматривая ее динамику, можно от
метить следующее. В 1994-1996 гг. 
при отрицательном платежном ба
лансе происходило увеличение ре

зервных активов органов денежно-
* кредитного регулирования (наиболь-
* ший прирост был в 1995 —
* 286,7 млн. долл.). Дефицит баланса 

покрывался в это время привлече-
№ нием кредитов МВФ (1995 г.) и рос- 
» том задолженности за энергоносите-
* ли. В течение 1997-1999 гг. проявля

лась тенденция к снижению исполь-
* зования резервных активов для фи- 
» нансирования дефицита платежного
* баланса (с 75,4 млн.долл. -  в 1997 г.
* до 34,5 млн.долл. -  в 1999 г.). В 
[ 2000 г. за счет произведенных опе-
* раций произошло увеличение ре-
* зервных активов государства на
* 75,6 млн.долл. Накопление резерв-
* ных активов осуществлялось в ос-
* новном за счет операций Нацио-
* нального банка по приобретению
* ценных бумаг нерезидентов РБ.
* Что касается использования креди-
* тов МВФ для финансирования дефици-
* та платежного баланса, то динамика
* данной статьи отражает ухудшение вза-
* имоотношений с этой международной
* организацией и нарастание платежей 
- по обслуживанию ее кредитов. Так,
* МВФ предоставил кредиты республике
* в 1993 и 1995 гг. (98 и 176,3 млн. долл.
* соответственно). В последующие годы
* кредитование не осуществлялось, а с
* 1998 г. Беларусь только обслуживала
* кредиты МВФ (в 1998 г. выплачено
* 24,4, в 1999 г. — 58,0, в 2000 г. —
* 55,8 млн. долл.). Присутствие ненуле-
* вых оборотов по статье «Исключитель-
* ное финансирование» платежного ба- 
s ланса РБ отражает наличие задолжен-
* ности за энергоносители и платежи по
* обслуживанию внешнего долга.

Анализ состояния платежного
* баланса Беларуси за период с 
» 1993 г. говорит о том, что необхо-
* димо активное государственное 

регулирование состояния балан-$
й са и его отдельных статей, по-
* скольку мы не обладаем доста-
* точными золотовалютными ре

зервами, а попытки либерализа-
я ции курсообразования и увеличе-
* ние открытости экономики ставят
* страну в большую зависимость от 

внешних факторов. Ш
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