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ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÀß È ÒÎÐÃÎÂÀß ÈÍÒÅÃÐÀÖÈß

Ïîñòåïåííîå çàìåùåíèå äîëëàðà åâðî â ìèðîâîé
ôèíàíñîâîé ñèñòåìå ïðèâåëî ê ðîñòó âíèìàíèÿ ê êóð-
ñó íàöèîíàëüíûõ âàëþò ê åâðî è èñïîëüçîâàíèþ ýòî-
ãî èíñòðóìåíòà â êà÷åñòâå «íîâîãî» ÿêîðÿ, îáåñïå-
÷èâàþùåãî ýêîíîìè÷åñêóþ ñòàáèëüíîñòü. Îäíàêî â
óñëîâèÿõ òîðìîæåíèÿ ýêîíîìèê ðàçâèòûõ ñòðàí áîëü-
øîå çíà÷åíèå ïðèîáðåòàåò âàëþòíàÿ ïîëèòèêà, íà-
ïðàâëåííàÿ íà óâåëè÷åíèå òîðãîâëè íà ðåãèîíàëü-
íîì ðûíêå ñòðàí ÑÍÃ. Íåîáõîäèìîñòü êîîðäèíàöèè
ïîëèòèêè ôîðìèðîâàíèÿ êóðñîâ íàöèîíàëüíûõ âàëþò
ñòðàí ÑÍÃ ê ðóáëþ ñâÿçàíà ñ òåì, ÷òî Ðîññèÿ îñòàåòñÿ
êðóïíåéøèì ïàðòíåðîì â ðåãèîíàëüíîé âíåøíåé
òîðãîâëå. Ñòèìóëèðîâàíèå ýêñïîðòà â Ðîññèþ çà ñ÷åò
âàëþòíîé ïîëèòèêè ìîæåò ñìÿã÷èòü âëèÿíèå
ïîâûøåíèÿ öåí íà ãàç. Õîòÿ â íàñòîÿùåå âðåìÿ ýòî
ñêîðåå òåîðåòè÷åñêàÿ ÷åì ïðàêòè÷åñêàÿ
âîçìîæíîñòü. Îñíîâîé òîðãîâîé ïîëèòèêè ñòðàí ÑÍÃ
"âàëþòèçàöèÿ ðåñóðñîâ", ò.å. ñòðåìëåíèå «îòâîåâàòü»
áîëüøå âàëþòû íà ìåæäóíàðîäíîì ðûíêå â îáìåí
íà òîâàðû. Â ýòèõ óñëîâèÿõ ïðèîðèòåòíûì äëÿ
âíåøíåòîðãîâîé ïîëèòèêè ÿâëÿåòñÿ ðàçâèòèå
òîðãîâûõ îòíîøåíèé ñ ðàçâèòûìè ñòðàíàìè.
Ñîõðàíÿåòñÿ âûñîêèé ïðèîðèòåò ìåæäóíàðîäíîãî
âàëþòíîãî ðûíêà è äëÿ Ðîññèè, ïðàâäà ýòî ñâÿçàíî
ñêîðåå ñî çíà÷èòåëüíûì âíåøíèì äîëãîì ÷àñòíûõ
êîìïàíèé, ñôîðìèðîâàâøèìñÿ â ïîñëåäíåå âðåìÿ.
Â ýòèõ óñëîâèÿõ  ïðîáëåìû ñîãëàñîâàííîé
ðåãèîíàëüíîé âàëþòíîé ïîëèòèêè îòñòóïàþò íà
âòîðîé ïëàí.

Ðàçëè÷èÿ â âàëþòíîé ïîëèòèêå ñòðàí ÑÍÃ â
îñíîâíîì îïðåäåëÿþòñÿ ïîëèòèêîé â îòíîøåíèè
ìèðîâûõ âàëþò.  Â çàâèñèìîñòè îò òîãî, òÿãîòååò ëè
íàöèîíàëüíàÿ âàëþòà òîé èëè èíîé ñòðàíû ê åâðî

ÂÀËÞÒÍÀß ÏÎËÈÒÈÊÀ ÑÒÐÀÍ ÑÍÃ È ÅÅ ÂËÈßÍÈÅ
ÍÀ ÒÎÐÃÎÂËÞ Ñ ÐÎÑÑÈÅÉ

èëè äîëëàðó ìåíÿåòñÿ ïðîïîðöèè èçìåíåíèÿ êóðñà
íàöèîíàëüíîé âàëþòû ýòîé ñòðàíû ê ðîññèéñêîìó
ðóáëþ. Â ðåçóëüòàòå êóðñ ðóáëÿ ôîðìèðóåòñÿ â
ñòðàíàõ ÑÍÃ îïîñðåäîâàíî, ÷åðåç îòíîøåíèå ê
ìèðîâûì âàëþòàì. Îïîñðåäîâàííîå ôîðìèðîâàíèå
êóðñà íàöèîíàëüíûõ âàëþò ñòðàí ÑÍÃ ê ðóáëþ
ïîâûøàåò íåîïðåäåëåííîñòü ðåçóëüòèðóþùåãî êóðñà.

Âàëþòíàÿ ïîëèòèêà Áàíê Ðîññèè â ýòîì ñìûñëå
íå ÿâëÿåòñÿ èñêëþ÷åíèåì. Â ïîñëåäíåå âðåìÿ ïðè
ôîðìèðîâàíèè íîìèíàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ ó÷èòûâàåò
äèíàìèêó èçìåíåíèÿ êóðñà åâðî ê äîëëàðó íà ìèðî-
âûõ ðûíêàõ. Òàêàÿ ïîëèòèêà òàêòè÷åñêè âûäåðæèâà-
åòñÿ Áàíêîì Ðîññèè ÷åðåç óñòàíîâëåíèå êóðñà ê
«áèâàëþòíîé êîðçèíå». Ïðîâåäåíèå òàêîé ïîëèòèêè
ïîçâîëÿåò îñóùåñòâëÿòü êîíòðîëü çà íîìèíàëüíûì
ýôôåêòèâíûì êóðñîì. Ïðè÷åì ðîëü êóðñà ðóáëÿ ê
åâðî â ñòàáèëèçàöèè íîìèíàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî
êóðñà ïîñòåïåííî ðàñòåò. Òàê, íà÷èíàÿ ñ 2005 ã.
äèíàìèêà íîìèíàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà ðóáëÿ
ìàëî ÷åì îòëè÷àåòñÿ îò äèíàìèêè íîìèíàëüíîãî êóð-
ñà ðóáëÿ ê åâðî (ñì. ðèñ. 1). Âûñîêóþ çíà÷èìîñòü
âêëàäà äèíàìèêè êóðñà ðóáëÿ ê åâðî â ôîðìèðîâà-
íèå íîìèíàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà ïîäòâåðæäà-
þò è ýêîíîìåòðè÷åñêèå îöåíêè. Âêëàä êóðñà ðóáëÿ ê
åâðî â èçìåíåíèå íîìèíàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóð-
ñà, íà ïåðèîäå ñ 2003 ã., êîãäà Áàíê Ðîññèè íà÷àë
îôèöèàëüíî ïðîâîäèòü ïîëèòèêó «áèâàëþòíîé êîð-
çèíû», ñîñòàâëÿë îêîëî 57%, ÷òî ñóùåñòâåííî âûøå
âêëàäà äîëëàðà. Â ñîâîêóïíîñòè äèíàìèêà êóðñà ðóá-
ëÿ ê åâðî è äîëëàðó îáúÿñíÿëà îêîëî 89.6% èçìåíå-
íèÿ íîìèíàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà ðóáëÿ â 2003–
2006 ãã.

Ðèñ. 1. Äèíàìèêà íîìèíàëüíîãî ý åêòèâíîãî êóðñà ðóáëÿ è êóðñà ðóáëÿ ê åâðî è äîëëàðó, 2003 ã.=100 

60
65
70
75
80
85
90
95

100
105
110

01
 ÿ

íâ
 0

0

01
 ì

àé
 0

0

01
 ñ

åí
 0

0

01
 ÿ

íâ
 0

1

01
 ì

àé
 0

1

01
 ñ

åí
 0

1

01
 ÿ

íâ
 0

2

01
 ì

àé
 0

2

01
 ñ

åí
 0

2

01
 ÿ

íâ
 0

3

01
 ì

àé
 0

3

01
 ñ

åí
 0

3

01
 ÿ

íâ
 0

4

01
 ì

àé
 0

4

01
 ñ

åí
 0

4

01
 ÿ

íâ
 0

5

01
 ì

àé
 0

5

01
 ñ

åí
 0

5

01
 ÿ

íâ
 0

6

01
 ì

àé
 0

6

01
 ñ

åí
 0

6

01
 ÿ

íâ
 0

7

Íîìèíàëüíûé ýôôåêòèâíûé êóðñ Êóðñ ðóáëÿ ê åâðî Êóðñ ðóáëÿ ê äîëëàðó

Ïðèìå÷àíèå. Íîìèíàëüíûé ýôôåêòèâíûé êóðñ – êóðñ ðóáëÿ ê ñòðàíàì – òîðãîâûì ïàðòíåðàì Ðîññèè, âçâåøåííûé îáúåìîì
òîâàðîîáîðîòà ñ ýòèìè ñòðàíàìè. 
Èñòî÷íèêè: Áàíê Ðîññèè, Ðåéòåð. 
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Â òå÷åíèå âñåãî ïåðèîäà ðåàëüíîãî óêðåïëåíèÿ
ðóáëÿ ñ 2000 ïî 2006 ãã. ñîõðàíåíèå «ïðèâÿçêè»
íàöèîíàëüíûõ âàëþò ñòðàí ÑÍÃ ê äîëëàðó
ñïîñîáñòâîâàëî áîëåå çàìåòíîìó óêðåïëåíèþ
íîìèíàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà ðóáëÿ ê âàëþòàì
ñòðàí ÑÍÃ, ÷òî äîëæíî áûëî ñòèìóëèðîâàòü èìïîðò
Ðîññèè èç ñòðàí ÑÍÃ. Îäíàêî áîëåå çàìåòíîå
óêðåïëåíèå êóðñà ðóáëÿ ê âàëþòàì ñòðàí ÑÍÃ ïî
ñðàâíåíèþ ñ äîëëàðîì è åâðî ëèøü êîìïåíñèðîâàëî
ðàçíèöó â îòíîñèòåëüíûõ öåíàõ, ñâÿçàííóþ ñ âûñîêèì
òåìïîì ðîñòà èíôëÿöèè â Ðîññèè â ïåðèîä ïîñëå
äåâàëüâàöèè ðóáëÿ. Â ðåçóëüòàòå ðåàëüíûé
ýôôåêòèâíûé êóðñ ðóáëÿ ê âàëþòàì îñíîâíûõ
òîðãîâûõ ïàðòíåðîâ èç ñòðàí ÑÍÃ óêðåïëÿëñÿ ìåíåå
çíà÷èòåëüíî, ÷åì ê äîëëàðó è åâðî (ñì. Òàáëèöó 1). Â
ïîñëåäíåå âðåìÿ (2003-2006 ãã.) ñðåäíèé òåìï
óêðåïëåíèå ðóáëÿ ê âàëþòàì ñòðàí ÑÍÃ òàêæå
îñòàåòñÿ äîñòàòî÷íî âûñîêèì, îäíàêî â ñèëó
âûðâàíèâàíèÿ òåìïîâ èíôëÿöèè ñ Ðîññèåé âêëàä
èçìåíåíèÿ ýòîãî ôàêòîðà â äèíàìèêó ðåàëüíîãî êóðñà
ñòàë íåçíà÷èìûì. Â ýòèõ óñëîâèÿõ âàëþòíàÿ
ïîëèòèêà ñòðàí ÑÍÃ ñòàëà îïðåäåëÿþùåé äëÿ
ôîðìèðîâàíèÿ îòíîñèòåëüíûõ öåí è ôîðìèðîâàíèÿ
ñòèìóëîâ ê ðàçâèòèþ òîðãîâëè ñ Ðîññèåé.

Áîëåå ìåäëåííîå óêðåïëåíèå ðåàëüíîãî ýôôåê-
òèâíîãî êóðñà ðóáëÿ ê âàëþòàì ñòðàí ÑÍÃ ïî ñðàâíå-
íèþ ñ óêðåïëåíèåì ðóáëÿ ê äîëëàðó è åâðî ìîãëî
ñòàòü ïðè÷èíîé òîðìîæåíèÿ èìïîðòà èç ýòèõ ñòðàí â
ïîëüçó ðàñøèðåíèÿ èìïîðòà èç Åâðîçîíû. Äîëÿ èì-
ïîðòà â Ðîññèþ èç ñòðàí ÑÍÃ ñíèçèëàñü ñ 29.9% â
2000 ã. äî 14.9% â 2006 ã. Êðîìå òîãî, òåìï óêðåïëåíèÿ
ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà ðóáëÿ ê âàëþòàì
ñòðàí ÑÍÃ îêàçûâàë íåïîñðåäñòâåííîå âëèÿíèå íà
èçìåíåíèå òåìïà ðîñòà èìïîðòà èç ýòèõ ñòðàí â
Ðîññèþ (ñì. ðèñ. 2). Íà÷èíàÿ ñ 2004 ã., êîãäà
óêðåïëåíèå ðóáëÿ ê âàëþòàì ñòðàí ÑÍÃ ñìåíèëàñü
äåâàëüâàöèåé, ñíèæàëñÿ è òåìï ðîñòà èìïîðòà, à â

2005 ã. ôèçè÷åñêèå îáúåìû èìïîðòà èç ñòðàí ÑÍÃ
óìåíüøàëèñü. Â 2006 ã., êîãäà ðåàëüíûé
ýôôåêòèâíûé êóðñ ðóáëÿ ñòàë âíîâü óêðåïëÿòüñÿ ê
âàëþòàì ñòðàí ÑÍÃ, âîçðîñëè è òåìïû ðîñòà èìïîðòà
èç ýòèõ ñòðàí.

Òàêèì îáðàçîì, âàëþòíàÿ ïîëèòèêà ñòðàí ÑÍÃ è
ñêëàäûâàþùèéñÿ â ðåçóëüòàòå êóðñ íàöèîíàëüíûõ
âàëþò ïî îòíîøåíèþ ê ðóáëþ îêàçûâàëè íåãàòèâíîå
âëèÿíèå íà ðàçâèòèå ðåãèîíàëüíîé òîðãîâëè. Íåâíè-
ìàíèå ê ïðîáëåìàì âàëþòíîé ïîëèòèêè
îáîðà÷èâàþòñÿ ïðîáëåìàìè, ïðåæäå âñåãî, äëÿ
ïàðòíåðîâ Ðîññèè, êîòîðûå ïîñòåïåííî òåðÿþò
ïîçèöèè íà ðîññèéñêîì ðûíêå. Óêðåïëåíèå ðåàëüíîãî
êóðñà ðóáëÿ ê âàëþòàì ñòðàí ÑÍÃ ìîæåò
ñòèìóëèðîâàòü èìïîðò èç ýòèõ ñòðàí â Ðîññèþ.
Îäíàêî ïåðâûé øàã â ýòîì íàïðàâëåíèè ìîæåò áûòü
ñäåëàí ñî ñòîðîíû ñòðàí ÑÍÃ, íî òîë÷êîì ê ýòîìó,
ñêîðåå âñåãî, ïîñëóæèò òîðìîæåíèå òîðãîâëè ñ
âíåøíèì ìèðîì â óñëîâèÿõ çàìåäëåíèÿ òåìïîâ ðîñòà
ýêîíîìèêè ðàçâèòûõ ñòðàí.

Íèçêîå âíèìàíèå ñî ñòîðîíû Ðîññèè ê ïðîáëåìå
âàëþòíîé ïîëèòèêè â ðàìêàõ ÑÍÃ ìîæåò áûòü îáóñ-
ëîâëåíî òåì, ÷òî ïîëîæèòåëüíîå ñàëüäî â òîðãîâëå
ñî ñòðàíàìè âíå ÑÍÃ óâåëè÷èâàëîñü â 2000–2006 ãã.
Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî ýêîíîìèêà Ðîññèè ìåíåå óÿçâèìà
ê òîðìîæåíèþ ðîñòà ýêîíîìèêè ðàçâèòûõ ñòðàí ïî
ñðàâíåíèþ ñ äðóãèìè ñòðàíàìè ÑÍÃ, çàâèñèìîñòü îò
âíåøíèõ ôàêòîðîâ ïîêà îñòàåòñÿ äîñòàòî÷íî
âûñîêîé. Ïîýòîìó ðàñøèðåíèå ðåãèîíàëüíîé
òîðãîâëè ìîæåò ñòàòü ÷àñòüþ ñòðàòåãèè ñòàáèëèçàöèè
ïëàòåæíûõ áàëàíñîâ íå òîëüêî ñòðàí ÑÍÃ, íî è ñàìîé
Ðîññèè. Ôàêòè÷åñêè òàêàÿ ïîëèòèêà, íàïðàâëåííàÿ íà
ðàñøèðåíèå òîðãîâëè ñ ÑÍÃ è óâåëè÷åíèå çîíû
ðóáëåâûõ ðàñ÷åòîâ, ìîæåò ñïîñîáñòâîâàòü
óìåíüøåíèþ ïîòðåáíîñòè â íàêîïëåíèè ðåçåðâîâ â
ìåæäóíàðîäíûõ âàëþòàõ. Ïåðåâîä â ðóáëåâóþ çîíó

Òàáëèöà 1. Âêëàä â óêðåïëåíèå ðåàëüíîãî ý åêòèâíîãî êóðñà, ïðîöåíòíûõ ïóíêòîâ 

2000–2006 ãã. 2003–2006 ãã. 

Âåñà Èçìåíåíèå ðå-
àëüíîãî ýôôåê-
òèâíîãî êóðñà 

çà ñ÷åò èçìåíå-
íèÿ íîìèíàëüíî-

ãî êóðñà 

çà ñ÷åò èçìåíå-
íèÿ îòíîñèòåëü-

íî èíôëÿöèè 

Èçìåíåíèå ðå-
àëüíîãî ýôôåê-
òèâíîãî êóðñà 

çà ñ÷åò èçìåíå-
íèÿ íîìèíàëüíî-

ãî êóðñà 

çà ñ÷åò èçìåíå-
íèÿ îòíîñèòåëü-

íî èíôëÿöèè 
Ðåàëüíûé ý åêòèâíûé êóðñ â öåëîì 
Ýêñïîðò -42.8 -2.2 -41.5 -26.3 -2.3 -24.6 
Èìïîðò -40.5 -7.2 -35.9 -26.9 -3.2 -24.5 
Òîâàðîîáîðîò -42.3 -3.5 -40.2 -26.5 -2.6 -24.5 
Ðåàëüíûé ý åêòèâíûé êóðñ: Åâðîçîíà, Âîñòî÷íàÿ Åâðîïà, Áàëòèÿ 
Ýêñïîðò -40.9 26.7 -53.3 -25.8 -4.5 -22.3 
Èìïîðò -42.7 27.4 -55.0 -26.6 -4.3 -23.2 
Òîâàðîîáîðîò -41.3 26.8 -53.7 -26.0 -4.5 -22.5 
Ðåàëüíûé ý åêòèâíûé êóðñ: ÑÍÃ 
Ýêñïîðò -7.9 -36.2 44.3 -16.5 -14.8 -2.0 
Èìïîðò -11.5 -34.2 34.6 -16.3 -15.2 -1.3 
Òîâàðîîáîðîò -9.5 -35.4 40.0 -16.4 -14.9 -1.7 
Ðåàëüíûé ý åêòèâíûé êóðñ: Àçèÿ 
Ýêñïîðò -52.4 -29.7 -32.2 -28.3 -9.8 -20.5 
Èìïîðò -55.9 -17.9 -46.3 -34.2 -8.8 -27.8 
Òîâàðîîáîðîò -53.8 -27.5 -36.3 -30.7 -9.3 -23.6 
ÑØÀ -52.4 -29.7 -32.2 -28.3 -9.8 -20.5 
Ïðèìå÷àíèå. Ðàñ÷åò ñäåëàí ïî ñòðàíàì, óäåëüíûé âåñ êîòîðûõ â òîâàðîîáîðîòå ïðåâûøàåò 1%. Çíàê «ìèíóñ» îçíà÷àåò óêðåï-
ëåíèå êóðñà ðóáëÿ. 
Èñòî÷íèê: Ðåéòåð, ðàñ÷åòû àâòîðîâ. 
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ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÀß È ÒÎÐÃÎÂÀß ÈÍÒÅÃÐÀÖÈß

òîðãîâëè ñî ñòðàíàìè ÑÍÃ ïîâûñèò óñòîé÷èâîñòü
ïëàòåæíîãî áàëàíñà â ñëó÷àå âîçíèêíîâåíèÿ íåïðåä-
âèäåííûõ âíåøíèõ øîêîâ. Ïåðâûì øàãîì ìîæåò áûòü
ïåðåâîä íà ðàñ÷åòû â ðóáëÿõ çà ýêñïîðòíûå òîâàðû,
íî íå îáîéòèñü è áåç ïðîâîäèìûõ îäíîâðåìåííî
äîïîëíèòåëüíûõ øàãîâ ïî ðàçâèòèþ
ïðîèçâîäñòâåííûõ öåïî÷åê è ðàñøèðåíèÿ äîñòóïà ê
ôèíàíñîâûì ðåñóðñàì ñòðàí ÑÍÃ â ðóáëÿõ.

Îêñàíà Îñèïîâà,

âåäóùèé ýêñïåðò
Öåíòðà ðàçâèòèÿ

Ðèñ. 2. Ýêñïîðò Ðîññèè èç ÑÍÃ è ðåàëüíûé ý åêòèâíûé êóðñ, òåìï ðîñòà â % ã/ã 
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Ôèçè÷åñêèé îáúåì èìïîðòà èç ÑÍÃ Ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé êóðñ ðóáëÿ ê âàëþòàì ÑÍÃ (ïðàâàÿ øêàëà)

Èñòî÷íèê: ÃÒÊ, Ðåéòåð, ðàñ÷åòû àâòîðîâ. 


