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Модель спроса на валюту представлена дифференциалом ставок по депозитам до года, заработной 
платой в долларовом эквиваленте, курсом белорусского рубля к доллару, а также фиктивными пере-
менными девальвации белорусского рубля (табл. 2, рис. 6). Оцененные коэффициенты статистически 
значимые и имеют экономически правильные знаки, в частности, рост дифференциала ставок приво-
дит к снижению спроса на валюту, а рост долларовой заработной платы и ослабление курса вызывают 
увеличение спроса на валюту с эластичностями 1,4 и 1,7 соответственно.

Т а б л и ц а  2
Эконометрическое моделирование спроса  

на валюту со стороны населения
Ta b l e  2

Econometric modeling of demand  
for foreign currency by the population

Переменная Коэффициент

Заработная плата в долларовом эквиваленте
1,35***
(0,125)

Курс белорусского рубля к доллару США
1,69***
(0,501)

Дифференциал процентных ставок
– 0,153***

(0,063)

Девальвация
0,30***
(0,104)

П р и м е ч а н и е. Разработано автором на основании данных Националь-
ного статистического комитета и Национального банка Республики Беларусь; 
*** – значимость на 1 % уровне, в скобках приведены стандартные ошибки.

В 2016 –2019 гг. чистые продажи со стороны населения позволяют Национальному банку пополнять 
валютные резервы. Динамика покупок и продаж иностранной валюты населением позволяет просле-
дить тренды и проанализировать влияние описанных выше факторов на формирование предложения 
валюты и спроса на нее со стороны населения. Так, политика административного увеличения заработ-
ной платы на фоне снижения дифференциала ставок и фиксированного валютного курса способствовала 
росту спроса на валюту в 2003–2008 и 2012–2014 гг. (рис. 7).

Рис. 6. Динамика фактического и оцененного спроса на валюту за 2003–2019 гг.; 
Qn – соответствующий квартал (разработано автором на основании данных  

Национального статистического комитета Республики Беларусь и Национального банка)
Fig. 6. Dynamics of actual and estimated demand for foreign currency for 2003–2019; 

Qn – corresponding quarter (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)


