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В 2005–2010 и 2013–2015 гг. сохранялся завышенный курс белорусского рубля, на фоне которого 
избыточный спрос на иностранную валюту не абсорбировался ослаблением курса белорусского рубля, 
а поддерживался валютными интервенциями. При этом начиная с 2016 и до середины 2019 г. наблю-
далось избыточное предложение иностранной валюты, что также не находило должного отражения 
в изменении валютного курса [2– 4]. Поэтому в целях выявления таких диспропорций необходимо про-
анализировать предложение валюты и спрос на нее по каждой категории субъектов, а также факторы, 
влияющие на них. 

На внутреннем валютном рынке можно выделить четыре ключевых игрока, в частности предприя-
тия и население (обе категории обеспечивают движение в рамках счета текущих операций), Министер-
ство финансов Республики Беларусь и Национальный банк (финансовый счет). Коммерческие банки не 
рассматриваются как отдельные игроки на валютном рынке Беларуси, так как их основная функция – 
обслуживание операций отмеченных категорий.

В рамках данного исследования проведен анализ предложения валюты и спроса на нее на внутрен-
нем рынке Беларуси со стороны населения. Актуальность исследования подчеркивает тот факт, что 
с февраля 2016 г. население Беларуси сохраняет статус чистого продавца валюты, суммарно реализовав 
за 2016 –2018 гг. 4,9 млрд долл. США (8 –10 % от ВВП). Сложившаяся ситуация благоприятно влияла 
на внешнюю устойчивость посредством пополнения золотовалютных резервов и погашения валютного 
долга всех субъектов экономики как внутри страны, так и перед нерезидентами. При этом исторически 
население, как правило, являлось чистым покупателем валюты. Так, за 2003–2015 гг. чистая покупка 
составила 7,6 млрд долл. США (0,5– 0,6 млрд долл. США в среднем за год (рис. 1)).

Анализ предложения валюты и спроса на нее  
на внутреннем рынке Беларуси

Прежде чем перейти к анализу динамики покупок и продаж на валютном рынке со стороны насе-
ления, целесообразно рассмотреть факторы, влияющие на спрос и предложение валюты, и доказать их 
статистическую значимость.

К основному источнику формирования предложения валюты в Беларуси со стороны населения от-
носятся сбережения, которые появляются как в банковской системе (валютные депозиты), так и вне ее. 
Последние складываются из ранее сформированных чистых покупок («деньги под подушкой») и де-
нежных переводов трудовых мигрантов. Если первый источник связан с внутренней макроэкономи-
ческой ситуацией, то второй – с макроэкономической ситуацией преимущественно в России, а также 
в Польше, Литве, Латвии. 

Согласно статистике платежного баланса среднегодовой объем денежных переводов увеличивался, 
в частности в 2003–2007 гг. их объем составлял 0,2 млрд долл. США, в 2008–2011 гг. – 0,6 млрд долл. США, 

Рис. 1. Предложение валюты и спрос на нее со стороны населения  
за 2003–2019 гг. (разработано автором на основании данных  

Национального статистического комитета Республики Беларусь и Национального банка)
Fig. 1. Сurrency supply and demand it by the population for 2003–2019 (developed by the author based on data  
of the National Statistical Committee of the Republic of Belarus and National Bank of the Republic of Belarus)


