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Е.В. ГРУЗИНСКАЯ

СТОИМОСТЬ ПРИВЛЕЧЕНИЯ И РАЗМЕЩЕНИЯ 
КРЕДИТНЫХ РЕСУРСОВ 

В УСЛОВИЯХ ИЗМЕНЕНИЯ КУРСОВ ВАЛЮТ
Действие механизма кредитования протекает в среде меняющихся макро

экономических компонентов, влияющих на эффективность процесса кредитова
ния, одним из которых является динамика курса доллара.

Известно, что спрос на кредит может быть удовлетворен за счет кредитных 
ресурсов банка, формируемых в том числе и за счет средств населения. Сто
имость привлечения банком данного ресурса определяет стоимость предостав
ляемых кредитов. От курса доллара в значительной степени зависит поведение 
населения: будет ли оно покупать доллары на свои сбережения или с целью 
получения дополнительного дохода доверит свободные деньги (в рублях или 
СКВ) банкам, обеспечивая ресурс для кредитования.

В этой связи рассмотрим влияние изменения курса валют на процесс креди
тования с точки зрения двух вопросов:

1. Выгодно ли населению размещать свои сбережения в депозитах, и полу
чит ли банк от населения данный ресурс для кредитования.

2. Насколько выгодно заемщику использовать кредит в различные периоды 
года в зависимости от условий его предоставления (ставок, инфляции, курсов 
валют).

Выгодность для населения размещения сбережений в рублях или валюте 
определим, рассчитав валютную доходность рублевых вкладов, исходя из про
центной ставки депозита, уровня инфляции, курса доллара и срока вклада 
6 месяцев. То есть определим, сколько получит вкладчик, продав однажды 1000 
долларов США, получив через полгода процентный доход от размещения руб
лей в депозите и по окончании срока депозита купив валюту по новому, более 
высокому курсу (косвенное наращение процентов).

Одновременно рассчитаем сумму дохода по полугодовому валютному де
позиту в 1000 долл. США при начислении процентов по ставке валютного депо
зита (прямое начисление процентов). Откорректируем процентный доход с уче
том изменения уровня инфляции и курса доллара и отразим разницу полученно
го дохода при косвенном и прямом начислении процентов в таблице 1.

Следует заметить, что рост курса доллара и уровень инфляции сточки зрения 
макроэкономических процессов имеют взаимное влияние друг на друга: повышен
ный спрос на валюту (у населения) не способствует увеличению ресурсной базы 
банков в национальной валюте (за счет привлечения средств населения), сокраща
ет объемы выдаваемых банками кредитов и увеличивает их стоимость для пред
приятий, влечет повышение цен на товары и услуги и увеличение уровня инфляции.
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Однако в произведенных расчетах процентный доход по депозиту и кредиту скор
ректирован и на рост курса доллара, и одновременно на уровень инфляции, по
скольку инфляционные процессы протекают независимо от действий лица и от
ражаются на сделке в любом случае. В то же время клиент может самостоятель
но оперировать своими доходами, обменивая валюту в период действия наибо
лее выгодных для него курсов. Например, если клиент теряет процентный доход 
по депозиту от инфляции, то на разнице курсов валют он может компенсировать 
или даже увеличить его. Корректировка суммы процентов производилась и на 
уровень инфляции в США, так как нельзя не учитывать обесценивание доллара, 
которое также отражается на получении дохода (особенно в длительной перс
пективе).

Таблица 1 показывает, что фактически сложившаяся ставка рублевого де
позита в 2003 г. приносила процентный доход, покрывающий потери от роста 
уровня инфляции и курса доллара, в марте, июле и августе (графа 11) и служила 
в этот период фактором выгодного для населения размещения своих сбереже
ний в рублевых депозитах.

Это подтверждает расчет эффективной ставки депозита, отражающей ре
альную величину доходности рублевых депозитов населения и учитывающей 
влияние уровня инфляции и изменения курса доллара. Из рис. 1 следует, что 
реальная доходность рублевого депозита оставалась выше валютного лишь в 
июле -  августе, что было вызвано низким уровнем инфляции и стабильным по
ложением курса доллара в этот период.

В целом в 2003 г. положительная среднегодовая реальная ставка депозита 
позволяла привлекать как валютные, так и рублевые вклады населения в банки 
республики.

Следующий вопрос состоит в том, насколько выгодно для заемщика полу
чение рублевого или валютного кредита. Исходя из процентной ставки кредита, 
предоставляемого в 2003 г. сельскохозяйственным производителям, уровня ин
фляции, курса доллара и срока кредита 6 месяцев, рассчитаем величину про
центных расходов заемщика в связи с получением кредита.

При этом учтем, что заемщик, берущий рублевый кредит при курсе доллара 
1970 руб., должен возвратить его, например, через полгода, исходя из первона
чального курса, хотя действующий курс вырос за это время до 2045 руб. То есть 
с ростом курса доллара валютный долг по кредиту растет, а рублевый долг в 
пересчете на доллары частично обесценивается (с учетом изменения ставок по 
валютному и рублевому кредиту на протяжении действия кредитного договора) 
(табл. 2). Фактически заемщик получает рублевый кредит не под номинальную 
ставку, а под меньшую эффективную ставку, скорректированную на уровень ин
фляции и изменение курса доллара. Эффективная ставка помогает определить, 
сколько прибыли от использования кредита предприятие получает за счет раз
ницы курсов.

Отклонение величины валютного кредитного долга от рублевого (табл. 2) 
показывает, что наиболее выгодно с точки зрения учета динамики эффектив
ных ставок по кредиту занимать полугодовой рублевый кредит в январе, апре
ле, мае и ноябре, а валютный кредит-в июне, июле и августе. Сумма рублево
го кредитного долга с процентами, рассчитанная по эффективной ставке с уче
том уровня инфляции и курса доллара, выше всего в августе (табл. 3), когда 
складывается низкий уровень инфляции и наблюдается высокий уровень ста
вок по кредитам в силу повышенного спроса на кредит со стороны сельскохо
зяйственных производителей.
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Эффективная ставка кредита на рис. 2 показывает, насколько уровень 
инфляции и рост курса доллара обесценили рублевый кредитный долг, причита
ющийся к уплате через полгода. С этой точки зрения 2003 г. был благоприятным 
для заемщиков рублевых кредитов, кроме июля -  августа, когда эффективная 
ставка рублевого кредита была выше, чем валютного, вследствие низкого уров
ня инфляции и стабильности курса доллара.

Благоприятствовало заемщикам и то, что в 2003 г. банками выдавались кре
диты в большинстве случаев в белорусских рублях за счет ресурса, образованно
го в основном за счет рублевых депозитов населения, нежели валютных (рис. 3).

Таким образом, стабильность белорусского рубля в отношении к доллару 
вызывает склонность у населения к сбережениям, но при указанном измене
нии курсов доллара не позволяет заемщику рублевого кредита рассчитывать 
на условное сокращение кредитного долга в связи с его обесцениванием за 
счет роста курсов иностранных валют. Одновременно стабилизация экономи
ки в отношении курсов валют и уровня инфляции способствует сокращению 
процентного кредитного долга заемщика за счет снижения номинальных ста
вок по кредитам.

S U M M A R Y
The article deals with one of the approaches of effective use o f a credit resource by 

defining dynamics of its value depending on the fluctuation of foreign currency exchange 
rates. Advantages of attraction and allocation of the credit resource from the point of view of 
both interested sides the affording side and the one accepting the given resource are examined. 
The expediency of activation of the credit mechanism in different periods of its functioning is 
given.
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