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Экономика Беларуси сбавила обороты в августе 2026 года 

За восемь месяцев ВВП увеличился на 1,9% г/г. Годовой прирост экономики отдельно в августе оценива-

ется около 0,7% г/г после порядка 5,4% г/г месяцем ранее (рис 1.а). К уровню июля 2026 г. сезонно сгла-

женный объем ВВП сократился на ≈1,4% (рис 1.б). Ослабление динамики выпуска в значительной сте-

пени стало результатом волатильности сельхозпроизводства из-за неравномерных темпов уборочной 

кампании: вклад отрасли в годовой прирост ВВП составил +2,3 п.п. в июле и -0,6 п.п. в августе (рис 2.а).  

Динамика выпуска замедлилась и без учета прямого вклада сельского хозяйства: годовой прирост не-

сельскохозяйственного ВВП снизился с ≈3,1% г/г в июле до ≈1,3% г/г в августе (рис 2.в). Ослабление ро-

ста преимущественно стало следствием торможения обрабатывающей промышленности и строитель-

ства (рис 1.а). Если волатильность строительных работ типична для Беларуси, то снижение оборотов 

промышленности сигнализирует о лимитирующем влиянии инвестиционного спроса в России и внут-

ренних ресурсных ограничений. Внутренний спрос при этом оставался высоким, подстегиваемый значи-

тельными бюджетными и квазибюджетными вливаниями и снижением процентных ставок.      

В оставшейся части года можно ожидать сохранения значимых стимулов для внутреннего спроса со сто-

роны экономической политики. Прощение в II кв. 2026 г. около $1,86 млрд госдолга позволит властям 

активнее направлять ресурсы бюджета в экономику, а снизившиеся процентные ставки по кредитам и 

вкладам будут поддерживать потребительскую активность. Стимулирование внутреннего спроса при от-

сутствии сильных внешних шоков позволит ВВП Беларуси вырасти на 2–2,5% в 2026 г., но будет сопро-

вождаться увеличением денежного навеса – широкая денежная масса имеет высокие шансы прибавить 

более 20% по итогам года. Это будет препятствовать устойчивому замедлению инфляции, которая ожи-

дается в диапазоне 5–6% г/г в 2026 г. и 6–7% г/г в 2027 г. 

Рис 1. Динамика ВВП и добавленной стоимости отраслей в Беларуси 

а) прирост ВВП, месяц к соответствующему месяцу 

предыдущего года (% г/г) 

б) объем ВВП в постоянных ценах 

(с устранением сезонности) 

  
Источник: расчеты на основе данных Белстата. 

Примечание: оценки обновляются после уточнения данных. Месячные данные по ВВП являются оценками. 
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Добавленная стоимость сельского хозяйства 

снизилась на ≈4,2% г/г в августе после увеличе-

ния на ≈26,6% г/г в июле 2026 г. (рис 1.а) 

Волатильность сельхозпроизводства связана с 

неравномерным темпом уборочной кампании в 

2025 и 2026 гг. В текущем году значительно боль-

шая доля урожая зерновых пришлась на июль. В 

результате отдельно в августе 2026 г. сбор зерна 

(с учетом рапса) в сельхозорганизациях был на 

23,7% ниже уровня августа 2025 г. В целом в те-

кущем году урожай зерновых складывается близ-

ким к прошлогоднему за счет большего сбора 

рапса и увеличения посевной площади (рис 3.г). 

Прирост добавленной стоимости промышлен-

ности замедлился с ≈4,9% г/г в июле до 

≈1,1% г/г в августе 2026 г. 

Сезонно скорректированный выпуск промыш-

ленности в августе существенно снизился в срав-

нении с июльским объемом и вернулся к сред-

нему уровню I кв. 2026 г. (рис 3.а). Сдержанный 

инвестиционный спрос в России и усложнивша-

яся логистика на российском рынке оказывали 

негативное воздействие на производство пере-

рабатывающих отраслей в Беларуси. Прирост до-

бавленной стоимости обрабатывающей про-

мышленности замедлился с ≈4,5% г/г в июле до 

≈0,8% г/г в августе (рис 1.а). В результате ее вклад 

в годовой прирост ВВП уменьшился с более 

0,8 п.п. до менее 0,2 п.п. соответственно (рис 2.а).  

Объем выпуска обрабатывающей промышленно-

сти снизился по отношению к предыдущему ме-

сяцу в Минске, Минской, Брестской, Могилевской 

и Витебской областях (рис 3.в). Можно предпо-

ложить, что сектор машиностроения (за исключе-

нием выпуска легковых авто) продолжал испыты-

вать трудности со сбытом. Легкая промышлен-

ность сократила выпуск на 7,9% г/г в январе – ав-

густе 2026 г. Совокупное производство нефте-

продуктов (включая выпуск из давальческого сы-

рья) оставалось высоким по меркам последних 

лет. Устойчивый рост демонстрировали отрасли, 

ориентированные на внутренний спрос и им-

портозамещение, – пищевая промышленность 

сохранила темп прироста выпуска на уровне 

4,3% г/г в январе – августе, а фармацевтика уско-

рилась до 8,5% г/г.  

Рис 2. Динамика ВВП Беларуси 

а) отраслевая структура годового прироста ВВП  

 

б) региональная структура годового прироста ВВП 

 

в) годовой прирост ВВП  

 
Источник: расчеты на основе данных Белстата. 

Примечание: с выходом новых данных динамика уточняется. 

Следует отметить, что складские запасы в августе 

сократились, но по-прежнему находились на ис-

торически высоком уровне (рис 3.б).  

В оставшейся части года можно ожидать суще-

ственных внутренних стимулов для промыш-

ленного производства, в то время как внешний 

спрос останется сдержанным 

Бюджетное финансирование инвестиций с высо-

кой вероятностью сохранится интенсивным, а 

снижение процентных ставок по кредитам и 

вкладам будет подстегивать потребительский 

спрос. 
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В условиях существенных ресурсных ограниче-

ний (прежде всего нехватки работников) рост 

спроса будет сопровождаться высоким импор-

том, но стимул для внутренних производителей 

также будет проявляться. Сдерживающее воздей-

ствие сохранится со стороны ослабшего инвести-

ционного спроса в России. В целом по итогам те-

кущего года можно ожидать умеренного роста 

промышленного производства в пределах 2%. 

При этом волатильность выпуска прогнозируется 

сильной (в том числе из-за неравномерного вы-

пуска нефтепродуктов), а неопределенность про-

гноза остается высокой из-за слабой предсказуе-

мости факторов неэкономического характера. 

Добавленная стоимость транспортного сектора 

выросла на ≈5,7% г/г в августе (рис 1.а), добавив 

около 0,3 п.п. к годовому приросту ВВП (рис 2.а) 

Увеличение средней дальности пассажирских пе-

ревозок продолжало поддерживать рост транс-

портного сектора – пассажирооборот поднялся 

на 9,3% г/г в августе при уменьшении числа пе-

ревезенных пассажиров на 1,3% г/г. В августе 

также отмечено повышение грузооборота, как к 

уровню предыдущего месяца со снятой сезонно-

стью (рис 3.а), так и на 8,3% к уровню августа 

2025 г. В сочетании с ростом объема оптовой 

торговли в конце лета (рис 3.а) это может указы-

вать на высокие объемы переработки (и, соот-

ветственно, транспортировки) давальческой 

нефти и на некоторое повышение экспорта ка-

лия. Также нельзя исключать увеличения за-

грузки складской инфраструктуры Беларуси на 

фоне логистических осложнений в России, что 

могло позитивно повлиять на показатели транс-

портного сектора и оптового товарооборота.  

Рост IT-сектора в августе сохранился невысоким 

Добавленная стоимость сектора информации и 

связи увеличилась на ≈1,3% г/г в августе после 

прироста на ≈0,2% г/г в июле (рис 1.а). Динамика 

последних месяцев указывает на то, что тенден-

ция восстановления IT-сферы после затяжного 

спада в 2022–2023 гг. застопорилась. Однако в 

силу практики регулярного и зачастую значи-

тельного пересмотра Белстатом данных по до-

бавленной стоимости сектора информации и 

связи этот вывод требует подтверждения после 

уточнения ее первой оценки.    

Рис 3. Производственная активность в Беларуси 

а) реальный выпуск промышленности и оборот опто-

вой торговли, грузооборот (с устранением сезонности) 

 

б) складские запасы в промышленности 

 

в) номинальный выпуск обрабатывающей промыш-

ленности (с устранением сезонности)  

 

г) урожай зерна на 1 сентября (в сельхозорганизациях)  

 
Источник: расчеты на основе данных Белстата, Нацбанка Беларуси. 

Примечание: SA – сезонно сглаженный показатель. Реальный объем 

оптовой торговли рассчитан путем дефлирования номинального на ин-

декс цен оптовых продаж. Реальный объем промышленности рассчитан 

на базе индекса выпуска промышленности Белстата в ценах 2015 г. С вы-

ходом новых данных динамика уточняется. 
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Прирост добавленной стоимости торговли за-

медлился до ≈6,2% г/г в августе вследствие кор-

рекции розничного товарооборота (рис 1.а) 

Розничные продажи скорректировались в авгу-

сте после бурного роста ранее (в реальном выра-

жении с устранением сезонности; рис 4.а). В це-

лом потребительская активность оставалась вы-

сокой – розничный товарооборот превосходил 

средний уровень 2021 г. примерно на 38%, в том 

числе в непродовольственном сегменте – более 

чем на 65%. Сильный спрос поддерживался 

непрерывно росшими в течение 30 месяцев (с 

февраля 2024 г. по июль 2026 г.) реальными зар-

платами, а также начавшим вновь набирать обо-

роты в текущем году кредитованием населения 

(рис 4.а). На фоне снижения процентных ставок 

по кредитам и вкладам, сохранения дефицита ра-

ботников и стимулирования роста зарплат в бюд-

жетной сфере можно ожидать увеличения потре-

бительского спроса в оставшейся части года.   

Инвестиции снизились в августе вследствие во-

латильности строительных работ 

Добавленная стоимость строительства сократи-

лась на ≈0,3% г/г в августе после прироста на 

≈7% г/г в июле  (рис 1.а). Объем строительных 

работ снизился и по отношению к предыдущему 

месяцу после устранения сезонности (рис 4.б). 

Такие месячные колебания характерны для стро-

ительства и отражают процесс ввода объектов в 

эксплуатацию. Инвестиции в машины, оборудо-

вание и транспортные средства в августе остава-

лись вблизи июльского уровня, а в целом с 

начала 2025 г. их объем колеблется около сред-

него значения I кв. 2025 г. (рис 4.б).  

Активное снижение процентных ставок по креди-

там (которые опустились ниже 10% в августе) и 

вероятное усиление бюджетного стимула про-

должат поддерживать инвестиции в оставшейся 

части года. Так, прощение (вероятно, Россией) 

госдолга Беларуси в размере около $1,86 млрд в 

II кв. 2026 г. позволит правительству активнее ис-

пользовать бюджетные ресурсы для госинвести-

ций для целей приближения к плановому темпу 

прироста ВВП по итогам года. Рост деловой ак-

тивности частного бизнеса, в свою очередь, ожи-

дается сдержанным в среде высокой неопреде-

ленности и институциональных ограничений. 

Рис 4. Внутренний спрос в Беларуси  

(все показатели – с устранением сезонности) 

а) потребительский спрос (в реальном выражении) 

 

б) инвестиции (в реальном выражении) 

 
Источник: расчеты на основе данных Белстата, Нацбанка Беларуси. 

Примечание: реальный объем розничной торговли рассчитан путем де-

флирования номинального на ИПЦ на товары. Реальная зарплата рас-

считана путем дефлирования номинальной на сводный ИПЦ. Реальные 

инвестиции рассчитаны путем дефлирования номинальных на индексы 

цен в строительстве. С выходом новых данных динамика уточняется. 

Внешняя торговля была вблизи баланса в июле 

2026 г. (с устранением сезонности) 

Дефицит торговли товарами в размере около 

4,3% ВВП в июле был компенсирован соответ-

ствующим профицитом торговли услугами 

(рис 5.б). Значительное положительное сервис-

ное сальдо поддерживали высокие объемы пе-

реработки давальческой нефти. При этом в по-

следние месяцы размер профицита торговли 

услугами несколько снизился (рис 5.б). 

Дефицит торговли товарами был волатилен в 

июне-июле из-за изменчивости стоимостных 

объемов экспорта (рис 5.а). Вероятно, волатиль-

ность экспорта связана с воздействием ценовых 

условий торговли (в том числе колебаний коти-

ровок сырья на глобальном рынке). В целом сто-

имостной объем поставок белорусских товаров 

на внешние рынки колебался вблизи достигну-

того в марте 2026 г. уровня (рис 5.б).  
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Его поддерживали близкий к рекордному объем 

экспорта калийных удобрений (в районе 12 млн т 

в пересчете на год) и возросшие цены на них, а 

также сохранение сильного потребительского 

спроса в России, что транслировалось в рост вы-

пуска продуктов питания и легковых авто. Сдер-

живающее воздействие сохранялось со стороны 

ослабшего внешнего спроса на белорусские ин-

вестиционные товары. Импорт товаров по-преж-

нему оставался повышенным в условиях пере-

гретой внутренней потребительской и инвести-

ционной активности (рис 5.б).  

По итогам года внешняя торговля товарами и 

услугами ожидается в небольшом дефиците 

вблизи 1% ВВП, однако близкое к сбалансиро-

ванному состояние внешнеторговой позиции 

не является устойчивым 

Внешнюю позицию в текущем году поддержи-

вали позитивные факторы, которые по своей 

природе являются временными, а не устойчи-

выми – дисбаланс на рынке топлива в России, 

повышение мировых цен на сырье вследствие 

кризиса в Ормузском проливе, увеличение 

спрэда между ценой нефтепродуктов и нефти, а 

также недооцененность белорусского рубля к 

российскому и значительная переоценка россий-

ской валюты к доллару. Затухание влияния этих 

факторов при поддержании стимулирующей эко-

номической политики в Беларуси с высокой ве-

роятностью приведет к расширению дефицита 

внешней торговли. Масштаб потенциального 

дисбаланса не выглядит угрожающим для валют-

ного рынка и курса белорусского рубля, но риски 

оцениваются высокими из-за непредсказуемости 

продолжительности и масштаба действия отме-

ченных позитивных факторов. 

Инфляционное давление сохранялось умерен-

ным в августе 2026 г. 

Годовой прирост потребительских цен вырос с 

4,4% г/г в июле до 4,5% г/г в августе, а их аннуа-

лизированный прирост за месяц остался вблизи 

6% м/м (со снятой сезонностью; рис 6.а). 

Небазовая инфляция оценивается около 

6,4% м/м в августе 2026 г. (рис 6.б) 

Административно регулируемые цены сохранили 

сдержанный темп прироста около 5,7% м/м. 

 

Рис 5. Внешняя торговля Беларуси 

(все показатели – с устранением сезонности) 

а) экспорт и импорт товаров (стоимостные объемы) 

 

б) внешняя торговля товарами и услугами 

 
Источник: расчеты на основе данных Белстата, Нацбанка Беларуси. 

Примечание: с выходом новых данных динамика уточняется. 

Заметно подорожала плодоовощная продукция – 

на ≈11,4% м/м в августе. Вероятно, это ускорение 

носило коррекционный характер после продол-

жительного периода снижения цен на овощи и 

фрукты (четыре квартала подряд). Также нельзя 

исключать проинфляционного влияния ослабле-

ния белорусского рубля к доллару на импортиру-

емую продукцию. Базовый прогноз на конец 

2026 г. – сохранение цен на овощи и фрукты 

ниже уровней 2025 г. – остается актуальным. 

Базовая инфляция замедлилась с ≈7,5% в июле 

до ≈5,8% м/м в августе 2026 г. (рис 6.б) 

Снижение базовой инфляции объясняется замед-

лением прироста цен на непродовольственные 

товары с ≈9,4% м/м в июле до ≈6,3% м/м в авгу-

сте (рис 6.в). Цены продолжили подстраиваться 

под рыночные условия после существенного 

ослабления ценового регулирования в середине 

июля.  
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Умеренные темпы инфляции непродовольствен-

ных товаров на протяжении двух месяцев после 

их вывода из-под контроля поддерживают гипо-

тезу о структурном характере расхождения отно-

сительных цен на товары и услуги в среде воз-

росшей активности маркетплейсов (рис 6.г). Если 

прирост цен на непродовольственные товары со-

хранится вблизи августовского темпа в ближай-

шие месяцы, то данная гипотеза получит гораздо 

больше свидетельств в ее пользу. 

Цены на продукты питания (без овощей и фрук-

тов, алкогольных и табачных изделий) сохраняли 

низкий темп прироста – ≈2,1% м/м в августе. В 

этом сегменте потребительской корзины цено-

вой контроль сохранялся почти всеобъемлющим. 

Высокими оставались темпы удорожания нерегу-

лируемых услуг – ≈11,4% м/м в августе, в том 

числе около 9,2% м/м без учета высоковолатиль-

ных международных ж/д и авиабилетов (рис 6.в). 

Сильный потребительский спрос и высокий темп 

увеличения реальных заработных плат остава-

лись проинфляционными факторами. 

Годовая инфляция ожидается около 4,5–

4,8% г/г в сентябре, а базовый прогнозный диа-

пазон по итогам текущего года сохраняется в 

размере 5–6% г/г 

На среднесрочном горизонте проинфляционные 

риски несет несбалансированный прирост де-

нежной массы в среде стимулирующей внутрен-

ней экономической политики. В августе широкая 

денежной масса увеличилась на 20,6% г/г при 

приросте реального ВВП на 0,7% г/г. Денежный 

навес расширился в последние месяцы, но его 

трансформация в больший рост внутреннего 

спроса сдерживалась высокой сберегательной 

активностью населения. Однако эти ограничи-

тельные эффекты могут ослабнуть в случае даль-

нейшего снижения Нацбанком процентных ста-

вок в экономике. 

Рис 6. Динамика инфляции в Беларуси  

а) сводная инфляция (SA) 

 

б) базовая и небазовая инфляция (SA) 

 

в) компоненты инфляции (SA) 

 

г) уровни цен компонент инфляции (SA) 

 
Источник: расчеты на основе данных Белстата, Нацбанка Беларуси. 

Примечание: г/г – темп прироста месяц к соответствующему месяцу 

предыдущего года; м/м – аннуализированный темп прироста месяц к 

предыдущему месяцу (с устранением сезонности). SA – сезонно сглажен-

ный показатель. С выходом новых данных динамика уточняется. 
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