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С О Д Е Р Ж А Н И Е

Т а т ь я н а  Р У С К Е В И Ч
Цифровая трансформация банковского сектора

Одним из клю чевых условий, необходим ых для повышения  
конкурент оспособност и экономики, являет ся цифровизация ф инансовых  
отнош ений. Глобальн ы е тенденции цифровой трансформации экономики  
ст ановят ся вызовом  для национальны х производит елей т оваров и услуг, 
требуя адекват ного соверш енст вования бизнес-моделей, повыш ения качест ва  
продукции. Эти ф акторы являют ся условиями сохранения внеш ней и 
внут ренней конкурент оспособност и белорусских производит елей, в том числе и 
в банковско-ф инансовой сфере.
Н ациональны й банк  Республики Б еларусь ведет  акт ивную  работ у по развит ию  
цифровизации, и уж е дост игнут ы определенны е результ ат ы.

Т а т ь я н а  М А Й Б О Р О Д А  
Поведенческие подходы центральных банков 

к реализации денежно-кредитной политики
А вт ор рассм ат ри вает  ф акт оры и особенност и инст ит уционального доверия  
в р ам к ах  денеж н о-кредит н ой  полит ики, определяет  взаи м освязь доверия и 
инф ляционных ож иданий . В  ст ат ье т ак ж е проан али зи рован ы  соврем ен ны е  
ст рат егии ком м уникации ц ен т ральны х бан ков, клю чевы е т ренды  их 
развит ия. Н а  основе поведенч ески х  и сследован ий  вы дел ен ы  основны е  
п одходы  к бол ее эф ф ект ивной реали зац и и  денеж но-кредит ной  полит ики  
Р еспублики  Б ел ар у сь: учет когнит ивны х и скаж ен и й ; поиск н овы х подходов  
к ком м уникации; учет уроков из оп ы т а других ст ран по прим енению идей  
бихевиоризм а; воздей ст ви е на уровень ф инансовой грам от ност и населения. 
П р едлож ен ы  кон крет н ы е пути соверш енст вован и я ст рат егии повыш ения  
ф инансовой грам от ност и населения. 7

А л е к с а н д р  К О В А Л Ё В  
Отрицательные ставки процента: 

неудавшийся эксперимент или долгосрочный тренд?
В  ст ат ье рассм от рены  некот орые аспект ы  реализации нового инструмента 
монет арной полит ики -  от рицат ельных процент ных ст авок. Аргументация его 
имплементации предотвращ ением ри ска дефляции и рецессии не подкрепляет ся  
ст ат ист ическими данным и. Вероят ной причиной эксперим ент а ст ала потеря 
регулят орами возм ож ност и эффективно осущ ест влят ь монет арную политику 
традиционными мерами. П олит ика привела, с одной ст ороны, к преодолению  
пост улировавш егося ри ска дефляции, с другой -  к нараст анию  неустойчивости  
банковского сект ора. С делан вывод, что, несмотря на недост ат очную  
эффективность нового инст румент а, цент ральные банки продолж ат  его 
использование в  сочет ании с принятием мер по сниж ению рисков для банковской  
системы. 1 4

Я н Р У Д А К О В С К И Й  
Теоретические подходы к оценке равновесного валютного курса

В ст ат ье предст авлены  т еорет ические подходы к оценке равновесного  
валют ного курса, в част ност и м одель покупат ельной способности, поведенческий  
и ф ундамент альный подходы. Ф ундам ент альный подход предст авлен методами  
макроэконом ического бал ан са  и внеш ней устойчивости. П оведенческий
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подход предст авлен мет одом непокрыт ого парит ет а  
процент ных ст авок, денеж ны м и моделями. Н аличие  
сущ ест венных искаж ений ры ночны х м еханизм ов в 
белорусской эконом ике требует ост орож ного подхода  
к применению оценок на основе моделей поведенческого  
обменного курса, поэтому в р ам к ах  второй части  
исследования предпочтение от дает ся методу  
макроэконом ического балан са , оцененного на панельной  
регрессии. 22

А р т ё м  Т К А Ч Ё В  
Отличия в оценке индивидуального кредитного риска 

корпоративных клиентов на основании отчетности, 
составленной по МСФО и НСБУ

П оследн ее десят илет ие в мировой эконом ике проходит  
под влиянием череды сменяющ их друг друга кризисов, что 
приводит к необходимост и пересмат риват ь подходы  к 
оценке плат еж еспособност и субъект ов хозяйст вования  
и величины кредит ного ри ска , кот орый на самом деле  
на себя принимает банк. В  ст ат ье проанализированы  
принципы, залож ен н ы е в ст андарт ах МСФО (IF R S ) 13 
«Оценка справедливой стоимости», МСФО (IA S ) 16 
«Основные средст ва», МСФО (IA S ) 18 «Выручка», и 
сопост авлены  с принципами и реализацией  национальны х  
ст андарт ов бухгалт ерского учет а. В ы явлен  ряд  клю чевых  
моментов, кот орые необходимо учит ыват ь при ан али зе  
для получения предст авления о реальном  полож ении дел  
на предприятии и адекват ной  оценки риска, который  
берет на себя банк. 3 3

Я н а  Г Р И Г О Р Ь Е В А  
Риск-культура как фактор влияния на стабильное 

и эффективное функционирование банка
Риск-культ ура являет ся одной из важ н ы х  сост авляющ их  
прогрессивного развит ия банковских институтов, 
поэтому внедрение н адлеж ащ ей  риск-культ уры  
имеет ст рат егическое значение для  всех  ф инансовых  
организаций ( бан к ов ), в част ност и когда речь идет об 
улучшении управления рискам и и переходе на новый  
уровень развит ия риск-м енедж м ент а. Д ост иж ение 
сбалансированного уровня риск-культ уры для обеспечения  
ст абильного и эффективного функционирования  
банков -  это более продвинут ый подход к формированию  
качест венно нового уровня риск-культ уры, который  
выводит  их на следующ ую ст упень развит ия в глобальной  
эволюции риск-м енедж м ент а. 4 0

Е к а т е р и н а  З А Й Ц Е В А
Теоретические аспекты и международный опыт 

реализации инвестиционной политики 
в целях устойчивого развития

В  ст ат ье исследованы теоретические основы и 
международный опыт реализации государственной 
инвестиционной политики для обеспечения инклюзивного 
экономического рост а и устойчивого развития. Определены  
роли государственного и частного финансирования в 
достижении целей устойчивого развития, рассмотрены  
механизмы финансирования инвестиционной деятельности  
и вы делены  инструменты снижения финансовых рисков  
устойчивых инвестиций. Раскрыт а сущность и основные 
элементы ориентированной на устойчивое развитие модели 
государственной поддержки инвестиционной деятельности. 4 8

С е р г е й  Д О Р О Ж К И Н  
Актуальные вопросы функционирования 

государственных схем кредитных гарантий 
для МСП и опыт их решения в США

В ст ат ье на опыт е США рассм ат риваю т ся акт уальны е  
вопросы ф ункционирования государст венных  
гарант ийных схем. Н аряду с мониторингом особое 
внимание уделено проблеме аффилированности малого 
бизнеса с крупными предприятиями при получении 
гарант ированных займов. Р ассм ат ривает ся концепция 
«общности интересов» и предлагает ся уточнение 
парамет ров аффилированности, связанны х с долями  
ст оронних инвест оров в ст рукт уре собст венност и, и 
управления субъект ов МСП. Опыт США по определению  
условий приемлемости займ ов заслуж ивает  внимания. 5 7

А н н а  П О П К О В А
Система кредитования предпринимательства 

в сельском хозяйстве США
В  ст ат ье рассм от рены  особенности кредит ования  
субъект ов сельского хозяйст ва в США. П роведен  
ан али з ст руктуры фермерских хозяйст в, источников 
ф инансирования для сельскохозяйст венного сект ора в 
США, процент ных ст авок для дейст вующ их кредит ных  
линий. И сследован а кредит ная сет ь, сост оящ ая из 
кооперат ивных банков и ассоциаций, и дан а  оценка  
эффективности ее деят ельност и. П роанализированы  
функции Ф едеральной сельскохозяйст венной ипотечной 
корпорации. Оценены преимущ ества ком плексного  
дифференцированного финансирования масш табной  
кооперат ивной кредит ной организации. 66
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