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À. ÈËËÀÐÈÎÍÎÂ,
ñîâåòíèê Ïðåçèäåíòà ÐÔ

ïî ýêîíîìè÷åñêèì âîïðîñàì

ÐÅÀËÜÍÛÉ ÂÀËÞÒÍÛÉ ÊÓÐÑ
È ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÈÉ ÐÎÑÒ*

Ïîñòàíîâêà âîïðîñà

Äàííàÿ ñòàòüÿ ïîñâÿùåíà îáñóæäåíèþ âçàèìîñâÿçè óðîâíÿ ðå-
àëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà è äèíàìèêè íåêîòîðûõ ìàêðîýêîíîìè÷åñ-
êèõ ïîêàçàòåëåé, ïðåæäå âñåãî òåìïîâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Ñðåäè
ôàêòîðîâ, îêàçûâàþùèõ çíà÷èòåëüíîå âëèÿíèå íà ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò,
èíòåíñèâíîñòü ñòðóêòóðíûõ èçìåíåíèé, èíâåñòèöèîííóþ ïðèâëåêà-
òåëüíîñòü ñòðàíû, óðîâåíü æèçíè íàñåëåíèÿ è äðóãèå ïàðàìåòðû
ýêîíîìè÷åñêîãî è ñîöèàëüíîãî ðàçâèòèÿ, ðåãóëÿðíî íàçûâàåòñÿ óðî-
âåíü ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà. Øèðîêîå ïðèçíàíèå ñàìîãî ôàêòà
òàêîãî âëèÿíèÿ ñî÷åòàåòñÿ ñ ñóùåñòâåííûìè ðàçíîãëàñèÿìè îòíî-
ñèòåëüíî íàïðàâëåííîñòè ýòîãî âîçäåéñòâèÿ, åãî �ñèëû�, îöåíêè âå-
ëè÷èíû çàíèæåííîñòè (çàâûøåííîñòè) êóðñà, õàðàêòåðà ýêîíîìè-
÷åñêîé ïîëèòèêè, ñïîñîáíîé ïðèáëèçèòü âåëè÷èíó ðåàëüíîãî âàëþò-
íîãî êóðñà ê �æåëàåìûì� çíà÷åíèÿì.

Ñðåäè âîïðîñîâ, íàèáîëåå àêòèâíî îáñóæäàåìûõ â ýòîé ñâÿçè â
ïîñëåäíåå âðåìÿ, ìîæíî íàçâàòü ñëåäóþùèå.

1. Õàðàêòåð âîçäåéñòâèÿ ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà íà òåìïû
ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà.

2. Õàðàêòåð âîçäåéñòâèÿ ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà íà íàïðàâ-
ëåííîñòü ñòðóêòóðíûõ èçìåíåíèé.

3. Èäåíòèôèêàöèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ (ñîöèàëüíûõ, ïîëèòè÷åñêèõ)
ãðóïï, çàèíòåðåñîâàííûõ â òåõ èëè èíûõ óðîâíÿõ ðåàëüíîãî âàëþò-
íîãî êóðñà.

4. Ñòåïåíü íåäîîöåíêè (ïåðåîöåíêè) òåêóùèõ çíà÷åíèé ðåàëü-
íîãî âàëþòíîãî êóðñà.

5. Ïîòåíöèàë äàëüíåéøåãî ïîâûøåíèÿ ðåàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ.
6. Ïðèåìëåìàÿ (æåëàåìàÿ) ñêîðîñòü ïîâûøåíèÿ ðåàëüíîãî êóðñà.
7. Íàëè÷èå (îòñóòñòâèå) èíñòðóìåíòàðèÿ ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòè-

êè, ñïîñîáíîãî âîçäåéñòâîâàòü íà óðîâåíü ðåàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ. Â ñëó-
÷àå ïîçèòèâíîãî îòâåòà íà ýòîò âîïðîñ � âûòåêàþùèå èç îòâåòîâ íà
ïðåäûäóùèå âîïðîñû ðåêîìåíäàöèè äëÿ ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè.

Ïîçèöèÿ àâòîðà ñâîäèòñÿ ê ñëåäóþùåìó. Çàâûøåííûé âàëþòíûé
êóðñ îòðèöàòåëüíî âëèÿåò íà òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Ñòåïåíü
çàâûøåííîñòè (ïåðåîöåíêè) ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà ìîæíî îöå-
íèòü ïî ðàçìåðàì îòêëîíåíèÿ åãî ôàêòè÷åñêèõ çíà÷åíèé îò çíà÷åíèé,
ñîîòâåòñòâóþùèõ óðîâíþ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ñòðàíû. Ðåàëüíûé
êóðñ ðîññèéñêîãî ðóáëÿ â íàñòîÿùåå âðåìÿ ÿâëÿåòñÿ çàâûøåííûì.

* Ñòàòèñòè÷åñêèå ðàñ÷åòû äëÿ ñòàòüè ïðîâåäåíû ñîòðóäíèêàìè Èíñòèòóòà ýêî-
íîìè÷åñêîãî àíàëèçà ïîä ðóêîâîäñòâîì åãî äèðåêòîðà Í. Ïèâîâàðîâîé.
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À. Èëëàðèîíîâ

Åãî ðîñò â 1999�2001 ãã. ïðîèñõîäèë òåìïàìè, ñóùåñòâåííî îïåðåæàâ-
øèìè òåìïû ïðèðîñòà ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà â ðîññèéñêîé ýêî-
íîìèêå. Ñîõðàíåíèå â äàëüíåéøåì ïîäîáíûõ òåìïîâ ïîâûøåíèÿ ðå-
àëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà íåèçáåæíî ïðèâåäåò ê çàìåäëåíèþ ýêîíîìè-
÷åñêîãî ðîñòà è â êîíå÷íîì ñ÷åòå � ê åãî ïðåêðàùåíèþ.

Â íûíåøíèõ óñëîâèÿõ îïòèìàëüíûì ïðåäñòàâëÿåòñÿ ïðåêðàùå-
íèå äàëüíåéøåãî ðîñòà ðåàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ è, âîçìîæíî, äàæå åãî
íåêîòîðîå ñíèæåíèå. Ñóùåñòâóåò ðÿä èíñòðóìåíòîâ ýêîíîìè÷åñêîé
ïîëèòèêè (ôèñêàëüíîé, äåíåæíî-êðåäèòíîé, âíåøíåòîðãîâîé), èñïîëü-
çîâàíèå êîòîðûõ ñïîñîáñòâóåò çàìåäëåíèþ ðîñòà ðåàëüíîãî êóðñà ðóá-
ëÿ, íå âûçâàííîãî ðîñòîì ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà â íàöèîíàëüíîé
ýêîíîìèêå (íàïðèìåð, óâåëè÷åíèå áþäæåòíîãî ïðîôèöèòà; ïîãàøå-
íèå âíåøíåãî äîëãà, â òîì ÷èñëå îïåðåæàþùåå ïî ñðàâíåíèþ ñ îðèãè-
íàëüíûì ãðàôèêîì; ñîçäàíèå áþäæåòíîãî ñòàáèëèçàöèîííîãî ôîíäà;
äåðåãóëèðîâàíèå âàëþòíîãî ðûíêà êàê ïî òåêóùèì, òàê è êàïèòàëü-
íûì îïåðàöèÿì; ñíèæåíèå èìïîðòíûõ ïîøëèí è ò.ä.) 1.

Áëèçêóþ ïîçèöèþ ê âûøåèçëîæåííîé çàíèìàþò Å. Ãàéäàð è
Â. Ìàó, îòìå÷àþùèå îïàñíîñòü çíà÷èòåëüíîãî ðîñòà ðåàëüíîãî âàëþò-
íîãî êóðñà è èçâåñòíóþ áëàãîòâîðíîñòü åãî ñíèæåíèÿ â ðåçóëüòàòå, â
÷àñòíîñòè, ïàäåíèÿ ìèðîâûõ öåí íà íåôòü2.

Îäíàêî áîëåå ðàñïðîñòðàíåííîé íà ñåãîäíÿ âûãëÿäèò èíàÿ òî÷êà
çðåíèÿ3, êîòîðóþ â ñòèëèçîâàííîì âèäå ìîæíî ïðåäñòàâèòü ñëåäóþ-
ùèì îáðàçîì.

1 Êàê áûë îðãàíèçîâàí ðîññèéñêèé ôèíàíñîâûé êðèçèñ. � Âîïðîñû ýêîíîìèêè,
1998, ¹ 11�12; Ìèôû è óðîêè àâãóñòîâñêîãî êðèçèñà. � Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 1999,
¹ 10�11; Ðîññèéñêèé ñèíäðîì �ãîëëàíäñêîé áîëåçíè�. � Â: Ïîñòêîììóíèñòè÷åñêàÿ
Ðîññèÿ â êîíòåêñòå ìèðîâîãî ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ. Ìàòåðèàëû ìåæ-
äóíàðîäíîé êîíôåðåíöèè. Íàó÷íûå òðóäû ÈÝÏÏ ¹ 26Ð. Ì., 2001; Ýêîíîìè÷åñêàÿ
ïîëèòèêà â óñëîâèÿõ îòêðûòîé ýêîíîìèêè ñî çíà÷èòåëüíûì ñûðüåâûì ñåêòîðîì. �
Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 2001, ¹ 4; Ðåàëüíûé êóðñ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. � Êîììåðñàíò,
2001, 25 èþíÿ; Ïëàòèòü èëè íå ïëàòèòü? Àëüòåðíàòèâíûå ñòðàòåãèè ñíèæåíèÿ
áðåìåíè ãîñóäàðñòâåííîãî âíåøíåãî äîëãà. � Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 2001, ¹ 10.

2 Ãàéäàð Å. Âûñîêèå öåíû íà íåôòü îïàñíû äëÿ Ðîññèè. � Âåäîìîñòè, 2001,
6 íîÿáðÿ.; Ãàéäàð Å. Ãîëëàíäñêàÿ áîëåçíü, ñòðóêòóðíûå ðåôîðìû è ïðèîðèòåòû ïðà-
âèòåëüñòâà: ðåòðîñïåêòèâà è ïåðñïåêòèâû. � Èíòåðâüþ Ïîëèò.ðó 14 íîÿáðÿ 2001 ã. �
http://www.polit.ru/documents/454813.html; Ìàó Â. Ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà Ðîñ-
ñèè: â íà÷àëå íîâîé ôàçû. � Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 2001, ¹ 3; Ìàó Â. Î ìîäå, ñòåàðèíî-
âûõ ñâå÷êàõ è áèíîìå Íüþòîíà. � Âåê, 2001, ¹ 29; Ìàó Â. Ýêîíîìèêî-ïîëèòè÷åñêèå
èòîãè 2001 ãîäà è ïåðñïåêòèâû óñòîé÷èâîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. � Âîïðîñû ýêî-
íîìèêè, 2002, ¹ 1; Ìàó Â. ×òî íóæíî ñäåëàòü äëÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. � Êîììåð-
ñàíò, 2002, 28 ÿíâàðÿ.

3 Àëåêñàøåíêî Ñ. Áèòâà çà ðóáëü. Ì.: Àëüìà Ìàòåð, 1999; Àëåêñàøåíêî Ñ., Êëå-
ïà÷ À., Îñèïîâà Î., Ïóõîâ Ñ. Êóäà �ïëûâåò� ðóáëü? � Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 1999, ¹ 8;
Àëåêñàøåíêî Ñ., Êëåïà÷ À., Îñèïîâà Î., Ïóõîâ Ñ. Âàëþòíûé êóðñ è ýêîíîìè÷åñêèé
ðîñò. - Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 2001, ¹ 8; Àëåêñàøåíêî Ñ. Î ïîñëåäñòâèÿõ ïîääåðæàíèÿ
Öåíòðîáàíêîì ÐÔ ðåàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ. � Ðàäèî �Ñâîáîäà�, 15 ÿíâàðÿ 2002 ã.;
Áþðî ýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà. Î ñòðàòåãèè ðîñòà è îñíîâíûõ òðåáîâàíèÿõ ê ìàêðî-
ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêå. Èíôîðìàöèîííî-àíàëèòè÷åñêèé áþëëåòåíü 2001, èþíü,
¹ 28; Âüþãèí Î. Çà÷åì ðàñêèäûâàòü çîíòèê íàä áîëîòîì, ÷òîáû çàùèòèòü åãî îò
äîæäÿ? Òàì âñå ðàâíî áóäåò ñûðî è ãðÿçíî. � Èíòåðâüþ Îïåê.ðó 10 èþëÿ 2001 ã.
http://www.opec.ru/comment_doc.asp?d_no=14101; Âüþãèí Î. Âåñüìà ïîçèòèâíûé
ñöåíàðèé. � Ýêñïåðò, 2001, 24 ñåíòÿáðÿ, ¹ 35; Âüþãèí Î. Âñå çàâèñèò îò ïîëèòèêè. �
Èíòåðâüþ Ïîëèò.ðó 26 íîÿáðÿ 2001 ã. � http://www.polit.ru/documents/458093.html;
Ãàâðèëåíêîâ Å. Ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò è äîëãîñðî÷íàÿ ñòðàòåãèÿ ðàçâèòèÿ Ðîññèè. �
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1. Ïîääåðæàíèþ (óñêîðåíèþ) ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â äîëãîñðî÷-
íîé (â ïðîòèâîâåñ êðàòêîñðî÷íîé) ïåðñïåêòèâå ñïîñîáñòâóåò íå ñíè-
æåíèå, à ïîâûøåíèå ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà.

2. Ìåõàíèçì óñêîðåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â ýòîì ñëó÷àå âû-
ãëÿäèò ñëåäóþùèì îáðàçîì. Ïîâûøåíèå ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà
ñïîñîáñòâóåò ñîêðàùåíèþ îòòîêà êàïèòàëà, ðîñòó èíâåñòèöèé, â òîì ÷èñ-
ëå èíîñòðàííûõ, óâåëè÷åíèþ èìïîðòà ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ (îñîáåí-
íî èç ñòðàí äàëüíåãî çàðóáåæüÿ). Â ðåçóëüòàòå ïðîèñõîäÿò ñòðóêòóð-
íàÿ ïåðåñòðîéêà è ìîäåðíèçàöèÿ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè. Ñíèæåíèå æå
ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà, íàïðîòèâ, âåäåò ê êîíñåðâàöèè íåýôôåê-
òèâíîé ñòðóêòóðû ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè, çàêðåïëåíèþ åå ïîëîæåíèÿ â
êà÷åñòâå �ñûðüåâîãî ïðèäàòêà� ðàçâèòûõ ñòðàí ìèðà, ïðåïÿòñòâóåò ðî-
ñòó êðåäèòîâàíèÿ ýêîíîìèêè è óâåëè÷åíèþ áàíêîâñêèõ äåïîçèòîâ.

3. Â ñíèæåíèè ðåàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ çàèíòåðåñîâàíû ýêñïîðòå-
ðû � ïðåäñòàâèòåëè ñûðüåâûõ îòðàñëåé ïðîìûøëåííîñòè (ãàçîâîé,
ìåòàëëóðãè÷åñêîé, ëåñíîé), èíûìè ñëîâàìè, �íåôòÿíûå êîðîëè� è
�àëþìèíèåâûå áàðîíû�. È, íàîáîðîò, îò ïîâûøåíèÿ ðåàëüíîãî êóðñà
ðóáëÿ âûèãðûâàþò èìïîðòåðû è íàñåëåíèå, ïîëó÷àþùèå äîñòóï ê
äåøåâîìó èìïîðòó, à òàêæå ãîñóäàðñòâî, ó êîòîðîãî âîçðàñòàþò áþä-
æåòíûå äîõîäû è ñíèæàåòñÿ äîëãîâàÿ íàãðóçêà.

4. Íûíåøíèé ðåàëüíûé âàëþòíûé êóðñ ðóáëÿ ñóùåñòâåííî
íåäîîöåíåí.

5. Èìååòñÿ çíà÷èòåëüíûé ïîòåíöèàë äàëüíåéøåãî ðîñòà ðåàëüíî-
ãî êóðñà ðóáëÿ.

6. Ïðèåìëåìûå (æåëàåìûå) òåìïû ïîâûøåíèÿ ðåàëüíîãî êóðñà
ðóáëÿ â íûíåøíèõ óñëîâèÿõ êîëåáëþòñÿ â çàâèñèìîñòè îò àâòîðñêèõ
ïðåäëîæåíèé: 4�5% â ãîä (Ñ. Àëåêñàøåíêî), 6�8% â ãîä (Ñ. Èãíàòüåâ),
7�10% â ãîä (Ì. Çàäîðíîâ), �÷óòü ìåäëåííåå, ÷åì 10% â ãîä ÷åðåç
ïÿòü�øåñòü ëåò� (Å. Ãàâðèëåíêîâ), 10�12% â ãîä (À. Óëþêàåâ), äî 45%
â ãîä â òå÷åíèå ÷åòûðåõ ëåò (Ì. Ãèëìàí).

Â ñá. ñòàòåé: Ðîññèéñêàÿ ýêîíîìèêà: îïûò òðàíñôîðìàöèè 1990-õ ãîäîâ è ïåðñïåêòè-
âû ðàçâèòèÿ. Ì., ÃÓ-ÂØÝ, 2000; Ãèëìàí Ì. Õîòÿò ëè ðóññêèå áûòü áåäíûìè. Àìåðè-
êàíñêèé ýêîíîìèñò äàåò ñîâåòû, êàê ïîâûñèòü çàðïëàòó â Ðîññèè. � Èçâåñòèÿ, 2001,
9 èþëÿ; Ãóðâè÷ Å. Ãîñóäàðñòâåííàÿ ïîëèòèêà ñòèìóëèðîâàíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. �
Â ñá. ñòàòåé: Èíñòðóìåíòû ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè äëÿ Ðîññèè. Ì.: ÒÅÈÑ,
2001; Äóáèíèí Ñ. Ðîññèè ïðèäåòñÿ ïåðåéòè ê áîëåå æåñòêîé ïðèâÿçêå ðóáëÿ ê ñòà-
áèëüíûì âàëþòàì. � Èíòåðôàêñ-ÀÔÈ, 2002, 10 ÿíâàðÿ; Äûííèêîâà Î. Ìàêðîýêîíî-
ìè÷åñêèå ïåðñïåêòèâû óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ è âàëþòíàÿ ïîëèòèêà. � Â ñá. ñòàòåé: Èíñò-
ðóìåíòû ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè äëÿ Ðîññèè. Ì.: ÒÅÈÑ, 2001; Çàäîðíîâ Ì.
Îãðàíè÷èâàòü íàäî íå ïðèòîê âàëþòû, à èíôëÿöèþ. � Êîììåðñàíò, 2001, 26 èþíÿ;
Çàäîðíîâ Ì. Áîëüøàÿ çàíà÷êà. � Èòîãè, 2001, 28 àâãóñòà; Èâàíòåð À. Âðåìÿ ðàáîòàòü
â Ðîññèè. � Ýêñïåðò, 2001, 26 íîÿáðÿ, ¹ 44; Èãíàòüåâ Ñ. Íå âìåøèâàòüñÿ! � Ýêñïåðò,
2001, 12 íîÿáðÿ, ¹ 42; Óëþêàåâ À. Ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò â Ðîññèè: ïðîáëåìû è ïåðñ-
ïåêòèâû. Â: Ïîñòêîììóíèñòè÷åñêàÿ Ðîññèÿ â êîíòåêñòå ìèðîâîãî ñîöèàëüíî-ýêîíî-
ìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ. Ìàòåðèàëû ìåæäóíàðîäíîé êîíôåðåíöèè. Íàó÷íûå òðóäû ÈÝÏÏ
¹ 26Ð. Ì., 2001; Óëþêàåâ À. Èíòåðâüþ ÈÒÀÐ-ÒÀÑÑ, 1 èþëÿ 2001 ã.; Óëþêàåâ À.
Èíòåðâüþ Èíòåðôàêñó 9 èþëÿ 2001 ã.; Øîõèí À. Èëëàðèîíîâ õî÷åò îñòàâèòü Ðîññèþ
ñûðüåâûì ïðèäàòêîì. � Êîììåðñàíò, 2001, 26 èþíÿ; ßñèí Å., Çàäîðíîâ Ì., Ãàâðèëåí-
êîâ Å., Êëåïà÷ À, Âüþãèí Î. Ìàêðîýêîíîìè÷åñêàÿ ñòðàòåãèÿ Ðîññèè. � Îáñóæäåíèå â
ôîíäå �Ëèáåðàëüíàÿ ìèññèÿ� 22 àâãóñòà 2001 ã. � http://www.liberal.ru/
sitan0.asp; ßñèí Å. Ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò êàê öåëü è êàê ñðåäñòâî (ñîâðåìåííàÿ ñèòó-
àöèÿ è ïåðñïåêòèâû ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè). � Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 2001, ¹ 9.
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7. Â êà÷åñòâå âîçìîæíûõ èíñòðóìåíòîâ ïîâûøåíèÿ ðåàëüíîãî êóðñà
ðóáëÿ ïðåäëàãàåòñÿ èñïîëüçîâàòü âàëþòíîå ðåãóëèðîâàíèå, âêëþ÷àÿ
îãðàíè÷åíèå ýêñïîðòà (�óòå÷êè�) êàïèòàëà, ïîâûøåíèå òàðèôîâ (öåí)
íà ïðîäóêöèþ (óñëóãè) åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé (â òîì ÷èñëå äëÿ ëèê-
âèäàöèè �äåôîðìàöèé� â ñòðóêòóðå âíóòðåííèõ öåí è ñòèìóëèðîâà-
íèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà), ïîâûøåíèå ìèíèìóìà îïëàòû òðóäà.

Èìåííî âûøåîïèñàííàÿ êîíöåïöèÿ áûëà ïîëîæåíà â îñíîâó ïðà-
âèòåëüñòâåííîé Ïðîãðàììû ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ Ðîñ-
ñèéñêîé Ôåäåðàöèè íà ñðåäíåñðî÷íóþ ïåðñïåêòèâó (2002�2004 ãîäû)4.
Ïîñêîëüêó äàííûé ïîäõîä çàíèìàåò öåíòðàëüíîå ìåñòî â Ïðîãðàììå,
îí çàñëóæèâàåò ðàçâåðíóòîé öèòàòû.

�Âàæíûì ôàêòîðîì, âëèÿþùèì íà ýêîíîìè÷åñêóþ ñèòóàöèþ â ñòðàíå, îñòàåòñÿ
îáìåííûé êóðñ ðóáëÿ. Âîçìîæíû äâà ïðèíöèïèàëüíî ðàçíûõ âàðèàíòà ýêîíîìè÷åñ-
êîé ïîëèòèêè, êîòîðûå óñëîâíî ìîæíî îõàðàêòåðèçîâàòü êàê ïîëèòèêó ñëàáîãî èëè
ñèëüíîãî ðóáëÿ.

Ñîõðàíåíèå ñëàáîãî ðóáëÿ ïîâûøàåò êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü îòå÷åñòâåííûõ
òîâàðîâ êàê íà âíóòðåííèõ, òàê è íà âíåøíèõ ðûíêàõ, îáåñïå÷èâàÿ òàêèì îáðàçîì
áîëåå âûñîêèå êðàòêîñðî÷íûå òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Îäíàêî òàêàÿ ïîëèòèêà
èìååò è ðÿä íåãàòèâíûõ ïîñëåäñòâèé.

Ïðåæäå âñåãî, çàùèùàÿ ïðîèçâîäñòâî îò âíåøíåé êîíêóðåíöèè, îíà îñëàáëÿåò
ñòèìóëû äëÿ ïðîâåäåíèÿ ìîäåðíèçàöèè ýêîíîìèêè, êîíñåðâèðóåò ñóùåñòâóþùóþ
íåýôôåêòèâíóþ ñòðóêòóðó ýêîíîìèêè.

Îñíîâíûì èñòî÷íèêîì äîõîäîâ ãîñóäàðñòâà â äàííîì ñöåíàðèè îêàæåòñÿ ýêñ-
ïîðòíûé ñåêòîð, ñëåäîâàòåëüíî, ïîòðåáóåòñÿ çíà÷èòåëüíîå óñèëåíèå âìåøàòåëüñòâà
ãîñóäàðñòâà äëÿ áîëåå ïîëíîãî èçúÿòèÿ ðåíòû è ïåðåðàñïðåäåëåíèÿ ðåñóðñîâ ÷åðåç
áþäæåò. Â ýòîì ñëó÷àå ïðè ëèáåðàëèçàöèè âàëþòíîãî ðûíêà íå ñëåäóåò îæèäàòü
ñîêðàùåíèÿ îòòîêà êàïèòàëà.

Íàêîíåö, ñëàáûé ðóáëü îçíà÷àåò áîëåå âûñîêóþ äîëãîâóþ íàãðóçêó, ïîñêîëüêó
âûïëàòû ïî âíåøíåìó äîëãó áóäóò ñîñòàâëÿòü áîëüøóþ äîëþ â ïðîöåíòàõ îò ÂÂÏ è
îò äîõîäîâ áþäæåòà. Òîãäà â óñëîâèÿõ ïðîâîäèìîãî ñíèæåíèÿ íàëîãîâîé íàãðóçêè
ñîõðàíÿåòñÿ óãðîçà íàðóøåíèÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî ðàâíîâåñèÿ.

Èíâåñòèöèîííî àêòèâíàÿ ñòðàòåãèÿ, îðèåíòèðîâàííàÿ íà ìîäåðíèçàöèþ ðîññèé-
ñêîé ýêîíîìèêè, íåèçáåæíî ñâÿçàíà ñ ïîñëåäîâàòåëüíûì óêðåïëåíèåì ðóáëÿ, ïîñêîëü-
êó ïðè äàííîì ñöåíàðèè îñíîâíûìè ïîòåíöèàëüíûìè èñòî÷íèêàìè íåîáõîäèìîãî
ðîñòà èíâåñòèöèé ñëóæàò ñîêðàùåíèå îòòîêà ðîññèéñêîãî êàïèòàëà è, â ìåíüøåé ñòå-
ïåíè, ïðÿìûå èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè. Ðåàëèçàöèÿ óêàçàííîãî ñöåíàðèÿ òðåáóåò êàð-
äèíàëüíîãî óëó÷øåíèÿ èíâåñòèöèîííîãî êëèìàòà çà ñ÷åò ïðîâåäåíèÿ øèðîêèõ ñòðóê-
òóðíûõ ðåôîðì è óêðåïëåíèÿ áàçîâûõ èíñòèòóòîâ ãîñóäàðñòâà.

Óêðåïëåíèå ðóáëÿ ñòèìóëèðóåò èìïîðò ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ èç ñòðàí äàëü-
íåãî çàðóáåæüÿ, ÷òî ÿâëÿåòñÿ âàæíûì ôàêòîðîì ìîäåðíèçàöèè ïðîèçâîäñòâà. Áîëåå
ðàâíîìåðíîå ðàñïðåäåëåíèå äîõîäîâ áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü îòíîñèòåëüíî ðàâíîìåðíî-
ìó ðàçâèòèþ îòðàñëåé, íå ñêîíöåíòðèðîâàííîìó â ñûðüåâîì ñåêòîðå. Ïðè ïðî÷èõ
ðàâíûõ óñëîâèÿõ ñèëüíûé ðóáëü îáåñïå÷èò áîëåå âûñîêèé óðîâåíü ðåàëüíûõ äîõî-
äîâ íàñåëåíèÿ.

Îäíàêî íà íà÷àëüíîì ýòàïå áóäåò íàáëþäàòüñÿ çàìåäëåíèå òåìïîâ ýêîíîìè÷åñ-
êîãî ðîñòà, êîòîðûå â äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå îêàæóòñÿ çíà÷èòåëüíî âûøå, ÷åì
ïðè ïåðâîì ñöåíàðèè.

4 Î ïðîãðàììå ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè íà
ñðåäíåñðî÷íóþ ïåðñïåêòèâó (2002�2004 ãîäû). Ðàñïîðÿæåíèå Ïðàâèòåëüñòâà îò
10 èþëÿ 2001 ã. ¹ 910-ð. � Ñîáðàíèå çàêîíîäàòåëüñòâà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ¹ 31,
30 èþëÿ 2001 ã. Ì.: Þðèäè÷åñêàÿ ëèòåðàòóðà, ñòàòüÿ 3295, ñ. 6471�6565.
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Êëþ÷åâîé òàêòè÷åñêîé ïðîáëåìîé ðåàëèçàöèè ïîëèòèêè ñèëüíîãî ðóáëÿ áóäåò
ïåðåêëþ÷åíèå íà èìïîðò èíâåñòèöèîííî òåõíîëîãè÷åñêèõ ðåñóðñîâ èç ðàçâèòûõ ñòðàí
ïðè ñîõðàíåíèè ýêîíîìè÷åñêè ýôôåêòèâíîé êîîïåðàöèè ñ ãîñóäàðñòâàìè ÑÍÃ, îñî-
áåííî â îáëàñòè èíâåñòèöèîííîãî ìàøèíîñòðîåíèÿ.

Îáùàÿ ëîãèêà ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè Ïðàâèòåëüñòâà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè,
ïðåäïîëàãàþùåé ìîäåðíèçàöèþ ýêîíîìèêè ïðè ñîêðàùåíèè âìåøàòåëüñòâà ãîñóäàð-
ñòâà â õîçÿéñòâåííóþ äåÿòåëüíîñòü è äàëüíåéøåé ëèáåðàëèçàöèè ðûíêîâ, òðåáóåò ïðè-
íÿòèÿ ñòðàòåãèè ñèëüíîãî ðóáëÿ. Îäíàêî ïðè ïðîâåäåíèè ýòîé ïîëèòèêè ñëåäóåò ïîä-
äåðæèâàòü ñîîòâåòñòâèå ìåæäó òåìïàìè óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ è ñêîðîñòüþ îñóùåñòâëå-
íèÿ èíñòèòóöèîíàëüíûõ, ñòðóêòóðíûõ è ñîöèàëüíûõ ïðåîáðàçîâàíèé â ñòðàíå�5.

Òàêèì îáðàçîì, ñîãëàñíî âûøåèçëîæåííûì óòâåðæäåíèÿì, íèç-
êèé óðîâåíü ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà îñëàáëÿåò ñòèìóëû ê ìî-
äåðíèçàöèè ýêîíîìèêè, êîíñåðâèðóåò ñóùåñòâóþùóþ íåýôôåêòèâ-
íóþ ñòðóêòóðó ýêîíîìèêè, ñòèìóëèðóåò óñèëåíèå ãîñóäàðñòâåííîãî
âìåøàòåëüñòâà â ýêîíîìèêó è óâåëè÷èâàåò ïåðåðàñïðåäåëåíèå ôè-
íàíñîâûõ ðåñóðñîâ ÷åðåç áþäæåò, óñèëèâàåò îòòîê êàïèòàëà, ïîâû-
øàåò äîëãîâóþ íàãðóçêó. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, âûñîêèé óðîâåíü ðåàëü-
íîãî âàëþòíîãî êóðñà ñîêðàùàåò îòòîê êàïèòàëà, ñòèìóëèðóåò ïðè-
òîê ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé, èìïîðò ìàøèí è îáîðóäîâà-
íèÿ èç ñòðàí äàëüíåãî çàðóáåæüÿ, îáåñïå÷èâàåò áîëåå âûñîêèå ðå-
àëüíûå äîõîäû íàñåëåíèÿ.

Ñðàâíèòåëüíûé àíàëèç îáîñíîâûâàåìûõ äâóõ âàðèàíòîâ ýêîíî-
ìè÷åñêîé ïîëèòèêè ïîçâîëÿåò ïðîâåðèòü, â êàêîé ñòåïåíè ðåàëèçà-
öèÿ êàæäîãî èç íèõ ñïîñîáñòâóåò äîñòèæåíèþ ïðîâîçãëàøàåìûõ öå-
ëåé. Äëÿ ýòîãî ðàññìîòðèì íåêîòîðûå òåîðåòè÷åñêèå ïîëîæåíèÿ, êàñà-
þùèåñÿ ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà, õàðàêòåð çàâèñèìîñòè ìåæäó
óðîâíåì ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà, ñ îäíîé ñòîðîíû, è òåìïàìè ýêî-
íîìè÷åñêîãî ðîñòà, à òàêæå èíûìè ýêîíîìè÷åñêèìè ïîêàçàòåëÿìè, ñ
äðóãîé. Íî ïðåæäå ñäåëàåì ðÿä òåðìèíîëîãè÷åñêèõ óòî÷íåíèé.

Î òåðìèíàõ

Íåîáõîäèìî ðàçëè÷àòü ñâÿçàííûå äðóã ñ äðóãîì, íî âìåñòå ñ òåì
ðàçëè÷àþùèåñÿ ïîíÿòèÿ �íîìèíàëüíûé âàëþòíûé êóðñ�, �ðåàëüíûé
âàëþòíûé êóðñ�, �óðîâåíü îòíîñèòåëüíûõ öåí�, �ïàðèòåò ïîêóïàòåëü-
íîé ñïîñîáíîñòè âàëþò�, �ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé âàëþòíûé êóðñ�,
�ñèëüíûé ðóáëü�, �ñëàáûé ðóáëü�.

Íîìèíàëüíûé âàëþòíûé êóðñ � ýòî ôàêòè÷åñêàÿ öåíà îäíîé âà-
ëþòû â åäèíèöàõ äðóãîé âàëþòû, ôîðìèðóþùàÿñÿ íà äàííîì ðûíêå.
Íàïðèìåð, öåíà 1 äîëë. ÑØÀ íà ðîññèéñêîì ðûíêå â ÿíâàðå 2002 ã.
ñîñòàâëÿëà ÷óòü áîëåå 30 ðóá., öåíà 1 ðóá. � îêîëî 0,033 äîëë.

Â îòëè÷èå îò íîìèíàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà ïàðèòåò ïîêóïà-
òåëüíîé ñïîñîáíîñòè âàëþò (èëè ïîêóïàòåëüíàÿ ñèëà âàëþòû) �
ýòî êîëè÷åñòâî îäíîé âàëþòû â åäèíèöàõ äðóãîé âàëþòû, íåîáõîäè-
ìîå äëÿ ïðèîáðåòåíèÿ íà ðûíêàõ îáåèõ ñòðàí îäèíàêîâîãî òîâàðà
(îäèíàêîâîé óñëóãè). Äîïóñòèì, äëÿ ïîêóïêè 1 êã õëåáà â Íüþ-Éîðêå

5 Î ïðîãðàììå ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åêîãî ðàçâèòèÿ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè íà
ñðåäíåñðî÷íóþ ïåðñïåêòèâó (2002�2004 ãîäû), ñ. 6474�6475.
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òðåáóåòñÿ 1 äîëë., à îäèíàêîâîãî ïî êà÷åñòâó (à òàêæå óïàêîâêå è
ïðî÷èì õàðàêòåðèñòèêàì) õëåáà â Ìîñêâå � 10 ðóá. Ñëåäîâàòåëüíî,
ïàðèòåò ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè (ÏÏÑ) äîëëàðà ïî õëåáó áóäåò
ðàâåí 10 ðóá., à ÏÏÑ ðóáëÿ ïî õëåáó � 0,10 äîëë.

Óðîâíåì îòíîñèòåëüíûõ öåí íàçûâàåòñÿ ñîîòíîøåíèå öåí â äâóõ
ñòðàíàõ. Âëàäåëåö îäèíàêîâîãî êîëè÷åñòâà âàëþòû (ïðè óñëîâèè åå
ñâîáîäíîãî îáìåíà è íóëåâûõ òðàíñàêöèîííûõ èçäåðæêàõ) â ðàç-
íûõ ñòðàíàõ ìîæåò ïðèîáðåñòè ðàçíîå ôèçè÷åñêîå êîëè÷åñòâî òîâà-
ðà. Â íàøåì ïðèìåðå âëàäåëåö 1 äîëë. ìîæåò íà íåãî ïðèîáðåñòè
1 êã õëåáà â Íüþ-Éîðêå èëè 3 êã õëåáà â Ìîñêâå. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî
óðîâåíü íüþ-éîðêñêèõ öåí íà õëåá ñîñòàâëÿåò 300% ê ìîñêîâñêèì, â
òî âðåìÿ êàê ìîñêîâñêèå öåíû � ïðèìåðíî 33% ê íüþ-éîðêñêèì.
Íåòðóäíî âèäåòü, ÷òî óðîâåíü îòíîñèòåëüíûõ öåí � âåëè÷èíà, îáðàò-
íî ïðîïîðöèîíàëüíàÿ ÏÏÑ.

Äëÿ ðàçâåðíóòûõ ìåæäóíàðîäíûõ ñîïîñòàâëåíèé ïðèíÿòî ïîëüçî-
âàòüñÿ çíà÷åíèÿìè ÏÏÑ è óðîâíÿ îòíîñèòåëüíûõ öåí, ðàññ÷èòûâàå-
ìûìè ïî áîëüøîé ñîâîêóïíîñòè òîâàðîâ è óñëóã, â ìàêñèìàëüíîé
ñòåïåíè îòðàæàþùåé ñòðóêòóðó ïðîèçâîäñòâà è ïîòðåáëåíèÿ â ñðàâ-
íèâàåìûõ ñòðàíàõ. Îäíàêî òàêîãî ðîäà ðàñ÷åòû âåñüìà òðóäîåìêè, è
èõ ðåçóëüòàòû ñòàíîâÿòñÿ äîñòóïíûìè äëÿ èñïîëüçîâàíèÿ ëèøü ïî
ïðîøåñòâèè çíà÷èòåëüíîãî âðåìåíè.

Ïîýòîìó â ïðàêòè÷åñêèõ ðàñ÷åòàõ ÷àñòî ïîëüçóþòñÿ ïîêàçàòåëåì
ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà, ïðåäñòàâëÿþùèì ñîáîé èçìåíåíèå óðîâ-
íÿ öåí â îäíîé ñòðàíå ïî ñðàâíåíèþ ñ óðîâíåì öåí â äðóãîé, èçìåðåí-
íîå ÷åðåç íîìèíàëüíûé âàëþòíûé êóðñ. Ïîñêîëüêó èíäåêñ ðåàëüíîãî
âàëþòíîãî êóðñà ÿâëÿåòñÿ ôóíêöèåé òðåõ ôàêòîðîâ � èçìåíåíèÿ óðîâ-
íåé öåí â äâóõ ñòðàíàõ è èçìåíåíèÿ êóðñà èõ âàëþò äðóã ê äðóãó, åãî
âåëè÷èíà ìåíÿåòñÿ â çàâèñèìîñòè îò èçìåíåíèé êàê ëþáîãî èç íèõ,
òàê è èõ ñîâîêóïíîñòè. Íàïðèìåð, ïðè ïîâûøåíèè óðîâíÿ öåí â Ðîñ-
ñèè íà 1% è íåèçìåííûõ óðîâíÿõ öåí â ÑØÀ è íîìèíàëüíîãî êóðñà
äîëëàðà ê ðóáëþ ðåàëüíûé êóðñ ðóáëÿ ê äîëëàðó òàêæå ïîâûñèòñÿ íà
1%. Ïðè îäèíàêîâîì ïîâûøåíèè óðîâíåé öåí â îáåèõ ñòðàíàõ è íå-
èçìåííîì íîìèíàëüíîì êóðñå ðåàëüíûé êóðñ ðóáëÿ ê äîëëàðó îñòà-
íåòñÿ íà ïðåæíåì óðîâíå. Ïðè íåèçìåííûõ óðîâíÿõ öåí â îáåèõ ñòðà-
íàõ è ñíèæåíèè (ïîâûøåíèè) íîìèíàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ ê äîëëàðó
ðåàëüíûé êóðñ ðóáëÿ ê äîëëàðó òàêæå ñíèçèòñÿ (ïîâûñèòñÿ).

Ïîñêîëüêó âíåøíåýêîíîìè÷åñêèå îòíîøåíèÿ ñòðàíû íå îãðàíè-
÷èâàþòñÿ îäíîé ñòðàíîé-ïàðòíåðîì, ðàñ÷åòû ðåàëüíîãî êóðñà ê äîë-
ëàðó äîïîëíÿþòñÿ ðàñ÷åòàìè ðåàëüíûõ êóðñîâ ê åâðî, èåíå, ôóíòó
ñòåðëèíãîâ, ãðèâíå, òåíãå è äðóãèì âàëþòàì. Âçâåøèâàíèå èíäèâèäó-
àëüíûõ ðåàëüíûõ êóðñîâ ïî äîëå ñîîòâåòñòâóþùèõ ñòðàí âî âíåø-
íåòîðãîâîì îáîðîòå ïðèâîäèò ê âåëè÷èíå ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî
âàëþòíîãî êóðñà, ïîêàçûâàþùåãî èçìåíåíèå óðîâíÿ âíóòðåííèõ öåí
â äàííîé ñòðàíå îòíîñèòåëüíî ñðåäíåâçâåøåííîãî óðîâíÿ öåí â ñòðà-
íàõ � òîðãîâûõ ïàðòíåðàõ.

Àíàëîãè÷íàÿ ïðîöåäóðà âçâåøèâàíèÿ âåëè÷èí èíäèâèäóàëüíûõ
óðîâíåé îòíîñèòåëüíûõ öåí ïî äîëå ñîîòâåòñòâóþùèõ ñòðàí âî âçàèìíîì
òîðãîâîì îáîðîòå ïîçâîëÿåò îïðåäåëèòü ñðåäíèé óðîâåíü îòíîñèòåëü-
íûõ öåí â äàííîé ñòðàíå ê öåíàì â ñòðàíàõ � òîðãîâûõ ïàðòíåðàõ.
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Îïåðåæàþùåå ïîâûøåíèå âíóòðåííèõ öåí â ñòðàíå ïî ñðàâíå-
íèþ ñ ïîâûøåíèåì óðîâíåé öåí â ñòðàíàõ-ïàðòíåðàõ è ñíèæåíèåì
êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû ïî îòíîøåíèþ ê âàëþòàì ñòðàí-ïàðòíå-
ðîâ ïðèâîäèò ê ïîâûøåíèþ óðîâíÿ îòíîñèòåëüíûõ öåí è ðåàëüíîãî
ýôôåêòèâíîãî êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû. Èíäåêñû ðåàëüíûõ êóð-
ñîâ ðîññèéñêîãî ðóáëÿ ê äîëëàðó ÑØÀ è åâðî, à òàêæå èíäåêñ ðåàëü-
íîãî ýôôåêòèâíîãî âàëþòíîãî êóðñà6 ïðåäñòàâëåíû íà ðèñ. 1.

Íåðåäêî â ëèòåðàòóðå â êà÷åñòâå ñèíîíèìà ïîíÿòèÿ �âûñîêèé
ðåàëüíûé êóðñ ðóáëÿ� èñïîëüçóåòñÿ ñî÷åòàíèå �ñèëüíûé ðóáëü�, â
êà÷åñòâå ñèíîíèìà ïîíÿòèÿ �íèçêèé ðåàëüíûé êóðñ ðóáëÿ� � �ñëà-
áûé ðóáëü�. Ñîîòâåòñòâåííî âìåñòî ñëîâîñî÷åòàíèÿ �ïîâûøåíèå ðå-
àëüíîãî êóðñà âàëþòû� èñïîëüçóåòñÿ âûðàæåíèå �óêðåïëåíèå âàëþ-
òû�, â ïðîòèâîïîëîæíîì æå ñëó÷àå � åå �îñëàáëåíèå�, ÷òî, î÷åâèäíî,
ÿâëÿåòñÿ íå âïîëíå óäà÷íûì ïåðåâîäîì àíãëèéñêèõ ñëîâ appreciation
è depreciation. Ïðèìåðàìè ïîäîáíîãî ñëîâîóïîòðåáëåíèÿ � �ñèëü-
íûé ðóáëü�, �ñëàáûé ðóáëü�, �óêðåïëåíèå ðóáëÿ� � ïîëíà, â ÷àñòíîñòè,
è âûøåïðèâåäåííàÿ öèòàòà èç òåêñòà ïðàâèòåëüñòâåííîé ïðîãðàììû.
Ïîÿâèëèñü è íîâîîáðàçîâàíèÿ, êàê, íàïðèìåð, ïðèïèñûâàåìîå À. Ëèâ-
øèöó âûðàæåíèå �ïàðòèÿ ñëàáîãî ðóáëÿ�.

Ñ îäíîé ñòîðîíû, ñòðåìëåíèå ê ýêîíîìíîìó èñïîëüçîâàíèþ ðå-
÷åâûõ ñðåäñòâ âïîëíå ïîíÿòíî è, áîëåå òîãî, çàêîíîìåðíî. Ñ äðóãîé
ñòîðîíû, âàæíî, ÷òîáû òàêîå èñïîëüçîâàíèå íå ïðèâîäèëî ê íåïðè-
åìëåìîé ïîòåðå òî÷íîñòè. Ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ÷òî â äàííîì ñëó÷àå ïðî-
èñõîäèò íåäîïóñòèìîå ñìåøåíèå ïîíÿòèé. �Ñèëó� ðóáëÿ, êàê, âïðî-
÷åì, è �ñèëó� ëþáîé äðóãîé âàëþòû, ìîæíî ïðåäñòàâèòü êàê åãî (åå)
ñïîñîáíîñòü ïðîòèâîñòîÿòü âàëþòíûì êðèçèñàì, èíûìè ñëîâàìè, åãî
(åå) ñïîñîáíîñòü èçáåãàòü äåâàëüâàöèè, òî åñòü ðåçêîãî èçìåíåíèÿ

Ðåàëüíûå êóðñû ðóáëÿ ê äîëëàðó è åâðî
è ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé êóðñ ðóáëÿ (èþëü 1998 ã. = 100%)

Ðèñ. 1
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6 Çíà÷åíèÿ ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî âàëþòíîãî êóðñà ðàññ÷èòàíû â Èíñòèòóòå
ýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà ïî 25 ñòðàíàì � îñíîâíûì òîðãîâûì ïàðòíåðàì Ðîññèè
(Ãåðìàíèÿ, Óêðàèíà, Áåëîðóññèÿ, Èòàëèÿ, ÑØÀ, Êèòàé, Íèäåðëàíäû, Êàçàõñòàí, Âåëè-
êîáðèòàíèÿ, Ïîëüøà, Ôèíëÿíäèÿ, ßïîíèÿ, Ôðàíöèÿ, Øâåéöàðèÿ, Òóðöèÿ, Âåíãðèÿ, Ñëî-
âàêèÿ, Øâåöèÿ, ×åõèÿ, Þæíàÿ Êîðåÿ, Áåëüãèÿ, Èíäèÿ, Àâñòðèÿ, Ëàòâèÿ, Áðàçèëèÿ).
Òîðãîâûé îáîðîò ñ ýòèìè ñòðàíàìè â 2001 ã. ïðåâûøàë 80% âñåãî âíåøíåòîðãîâîãî
îáîðîòà Ðîññèè.

* Äî 1.01.99 ïåðåñ÷åò ïî DM.
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À. Èëëàðèîíîâ

åãî (åå) ôàêòè÷åñêîé öåíû, èçìåðåííîé â åäèíèöàõ äðóãîé âàëþòû.
Îäíèì èç âàæíåéøèõ ïîêàçàòåëåé, õàðàêòåðèçóþùèõ �ñèëó� âàëþ-
òû, ÿâëÿåòñÿ îáåñïå÷åííîñòü äåíåæíîé áàçû âàëþòíûìè ðåçåðâàìè7,
èëè âàëþòíàÿ îáåñïå÷åííîñòü (ðèñ. 2).

Ïðåâûøåíèå ýòèì ïîêàçàòåëåì óðîâíÿ â 100% (â èþëå 2000 ã. �
äåêàáðå 2001 ã.) îçíà÷àåò, ÷òî â óñëîâèÿõ ãèïîòåòè÷åñêîé �àòàêè íà
ðóáëü� âñå ðóáëåâûå îáÿçàòåëüñòâà äåíåæíûõ âëàñòåé ìîãóò ïîëó-
÷èòü âàëþòíîå ïîêðûòèå áåç èçìåíåíèÿ íîìèíàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà.
Â ýòîì ñëó÷àå íîìèíàëüíûé êóðñ âàëþòû îêàçûâàåòñÿ âåñüìà óñòîé-
÷èâûì, à ñàìà îíà ìîæåò èìåíîâàòüñÿ �ñèëüíîé�. Îäíàêî ñíèæåíèå
ïîêàçàòåëÿ âàëþòíîé îáåñïå÷åííîñòè, íàïðèìåð, äî 50% è íèæå (â
ÿíâàðå 1992 ã. � ôåâðàëå 1993 ã., íîÿáðå 1993 ã. � ìàðòå 1995 ã., àïðåëå �
àâãóñòå 1998 ã., èþëå � äåêàáðå 1999 ã.), îçíà÷àåò, ÷òî ïðè ãèïîòåòè-
÷åñêîé �àòàêå íà ðóáëü� âñå ðóáëåâûå îáÿçàòåëüñòâà äåíåæíûõ âëà-
ñòåé â ñëó÷àå èõ ïðåäúÿâëåíèÿ ê îáìåíó íà èíîñòðàííóþ âàëþòó ìî-
ãóò áûòü ïîêðûòû ëèøü ïðè óñëîâèè äâóõêðàòíîé äåâàëüâàöèè íà-
öèîíàëüíîé âàëþòû. Òàêîé íîìèíàëüíûé êóðñ âàëþòû ÿâëÿåòñÿ íå-
óñòîé÷èâûì, à ñàìà îíà ìîæåò èìåíîâàòüñÿ �ñëàáîé�.

Â îòëè÷èå îò �ñèëû� âàëþòû ðåàëüíûé âàëþòíûé êóðñ èìååò
îòíîøåíèå íå ê öåíå âàëþòû èëè åå óñòîé÷èâîñòè, à ê âíóòðåííèì
öåíàì ñòðàíû, èçìåðÿåìûì ñ ïîìîùüþ âàëþòíîãî êóðñà, èëè, ÷òî åùå
òî÷íåå, ê èçìåíåíèÿì ýòèõ âíóòðåííèõ öåí. Ðàçëè÷íàÿ ïðèðîäà îòðà-
æàåìûõ äàííûìè ïîêàçàòåëÿìè ÿâëåíèé îò÷åòëèâî âèäíà íà ðèñ. 2.
Âûñîêèå çíà÷åíèÿ ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà â ïåðèîä äåéñòâèÿ òàê
íàçûâàåìîãî �âàëþòíîãî êîðèäîðà� â èþëå 1995 ã. � àâãóñòå 1998 ã.
íè â êîåé ìåðå íå ñâèäåòåëüñòâîâàëè î �ñèëå� ðóáëÿ. Íàîáîðîò, îáåñ-
ïå÷åííîñòü îáÿçàòåëüñòâ äåíåæíûõ âëàñòåé âàëþòíûìè ðåçåðâàìè

�Ñèëà� ðóáëÿ è ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé êóðñ ðóáëÿ

Ðèñ. 2

"ñèëà" ðóáëÿ (îáåñïå÷åííîñòü äåíåæíîé áàçû âàëþòíûìè ðåçåðâàìè, %)

ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé êóðñ ðóáëÿ (èþëü 1998 ã. = 100%)
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7 Ïîäðîáíåå î âàëþòíûõ êðèçèñàõ è ìåõàíèçìàõ èõ ðàçâèòèÿ ñì.: Êàê áûë
îðãàíèçîâàí ðîññèéñêèé ôèíàíñîâûé êðèçèñ. � Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 1998, ¹ 11�12;
Ìèôû è óðîêè àâãóñòîâñêîãî êðèçèñà. � Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 1999, ¹ 10�11.
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áûëà êàê ðàç âåñüìà íèçêîé, ÷òî íà ñàìîì äåëå ñâèäåòåëüñòâîâàëî î
ñåðüåçíîé �ñëàáîñòè� ðîññèéñêîé íàöèîíàëüíîé âàëþòû.

Ðàçëè÷íàÿ ïðèðîäà ýòèõ ÿâëåíèé ñòàíîâèòñÿ îñîáåííî ÿñíîé â
ïåðèîäû ðàçíîíàïðàâëåííîé äèíàìèêè óêàçàííûõ ïîêàçàòåëåé �
â ÿíâàðå � ìàå 1992 ã., ñåíòÿáðå 1993 ã. � äåêàáðå 1994 ã., ÿíâàðå �
àïðåëå 1995 ã., íîÿáðå 1997 ã. � èþëå 1998 ã., àâãóñòå � îêòÿáðå 1998 ã.,
àïðåëå � èþëå 1999 ã. Òàê, íàïðèìåð, íàêàíóíå àâãóñòîâñêîãî êðèçèñà,
â íîÿáðå 1997 ã. � èþëå 1998 ã., ïðîèñõîäèë ðîñò ðåàëüíîãî ýôôåêòèâ-
íîãî êóðñà ðóáëÿ (òî åñòü ïîâûøåíèå âíóòðèðîññèéñêîãî óðîâíÿ öåí
ïî ñðàâíåíèþ ñ öåíàìè â ñòðàíàõ � òîðãîâûõ ïàðòíåðàõ). Èìåíîâàòü
ýòîò ïðîöåññ �ðåàëüíûì óêðåïëåíèåì� ðóáëÿ, çíà÷èò ïðîòèâîðå÷èòü
ëîãèêå � êàê ðàç èìåííî òîãäà âàëþòíàÿ îáåñïå÷åííîñòü ðóáëÿ êàòà-
ñòðîôè÷åñêè ñíèæàëàñü, òî åñòü íà ñàìîì äåëå ðóáëü �ñëàáåë� ñ êàæ-
äûì ìåñÿöåì, ÷òî è ñòàëî ñîâåðøåííî î÷åâèäíûì â ðåçóëüòàòå äå-
âàëüâàöèè. È, íàîáîðîò, ñðàçó æå ïîñëå åå íà÷àëà, â êîíöå àâãóñòà �
îêòÿáðå 1998 ã., ïðîèçîøëî ñóùåñòâåííîå ñíèæåíèå ðåàëüíîãî âàëþò-
íîãî êóðñà. Íàçûâàòü åãî �îñëàáëåíèåì� ðóáëÿ ïðåäñòàâëÿåòñÿ íåëå-
ïûì: çà äâà ñ íåáîëüøèì ìåñÿöà îáåñïå÷åííîñòü ðóáëÿ âàëþòíûìè
ðåçåðâàìè çàìåòíî âûðîñëà, àìïëèòóäà êîëåáàíèé íîìèíàëüíîãî êóð-
ñà íàìíîãî óìåíüøèëàñü, ñàì ðóáëü ñòàë áîëåå óñòîé÷èâîé, áîëåå îáåñ-
ïå÷åííîé è, ñëåäîâàòåëüíî, áîëåå ñèëüíîé âàëþòîé.

Ñ äðóãîé ñòîðîíû, íåñìîòðÿ íà çíà÷èòåëüíûé ðîñò ðåàëüíîãî
ýôôåêòèâíîãî êóðñà ðóáëÿ â ïîñëåàâãóñòîâñêèé ïåðèîä, åãî çíà÷åíèÿ
â 2001 ã. âñå åùå îñòàâàëèñü íà 20�30% íèæå, ÷åì â ïðåäêðèçèñíîì
èþëå 1998 ã. Òàêîé ðóáëü ñòîðîííèêè �ñèëüíîãî� ðóáëÿ íàçûâàþò
�ñëàáûì� è ïðèçûâàþò ê åãî äàëüíåéøåìó �óêðåïëåíèþ�. Ýòà ïîçè-
öèÿ ïðåäñòàâëÿåòñÿ ïðîòèâîðå÷àùåé çäðàâîìó ñìûñëó � âïåðâûå êàê
ìèíèìóì çà ïîñëåäíåå äåñÿòèëåòèå ðóáëü îêàçàëñÿ îáåñïå÷åííûì âà-
ëþòíûìè ðåçåðâàìè íà 100% è áîëåå (ïðè ñîõðàíåíèè åãî êîíâåð-
òèðóåìîñòè ïî òåêóùèì îïåðàöèÿì). Ñëåäîâàòåëüíî, çà ïîñëåäíèå ïîë-
òîðà ãîäà ðîññèéñêèé ðóáëü ïðèîáðåë çíà÷èòåëüíóþ ïîðöèþ �èììó-
íèòåòà� îò âîçìîæíûõ âàëþòíûõ êàòàêëèçìîâ è òåì ñàìûì ñåðüåçíî
ïðîäâèíóëñÿ ïî ïóòè ïðåâðàùåíèÿ â ïîèñòèíå �ñèëüíóþ� âàëþòó.
Îäíàêî íåêîòîðûå íàáëþäàòåëè íàçûâàþò åãî ïî-ïðåæíåìó �ñëà-
áûì� � ïî ñðàâíåíèþ ñ åãî æå çíà÷åíèÿìè âðåìåí �âàëþòíîãî êîðè-
äîðà�! Çà ÷òî? Äà çà òî, ÷òî äëÿ ýòèõ íàáëþäàòåëåé ðîññèéñêèå öåíû,
îêàçûâàåòñÿ, ÿâëÿþòñÿ íåäîñòàòî÷íî âûñîêèìè!

Ïðè ýòîì ñëåäóåò çàìåòèòü, ÷òî âñå ñêàçàííîå âûøå î �ñèëå�
âàëþòû îòíîñèòñÿ èñêëþ÷èòåëüíî ê âàëþòàì, ñâîáîäíî êîíâåðòèðó-
åìûì ïî ìåíüøåé ìåðå ïî òåêóùèì îïåðàöèÿì. Îòñóòñòâèå ñâîáîä-
íîé êîíâåðòàöèè âàëþòû àâòîìàòè÷åñêè äåëàåò åå áåñêîíå÷íî ñëà-
áîé, åñòåñòâåííî, íåçàâèñèìî îò óðîâíÿ âíóòðåííèõ öåí â ñòðàíå.
Âîîáùå æå �ñèëà� âàëþòû îáðàòíî ïðîïîðöèîíàëüíà êîëè÷åñòâó è
äåòàëèçàöèè îãðàíè÷åíèé íà åå èñïîëüçîâàíèå è îáìåí. Êàê èçâåñò-
íî, ðàçíîîáðàçíûå ðåãóëÿòîðû èñïîëüçóþòñÿ äëÿ ïîääåðæêè ñëà-
áûõ, ñèëüíûå äåðæàòñÿ ñàìè.

Â ñâåòå âûøåèçëîæåííîãî ïðåäñòàâëÿåòñÿ öåëåñîîáðàçíûì â ïðî-
ôåññèîíàëüíîé äèñêóññèè îòíîñèòåëüíî äèíàìèêè ðåàëüíîãî âàëþò-
íîãî êóðñà âîçäåðæèâàòüñÿ îò èñïîëüçîâàíèÿ òàêèõ ââîäÿùèõ â çà-
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áëóæäåíèå ñëîâ, êàê �ñèëà� è �ñëàáîñòü�, �óêðåïëåíèå� è �îñëàáëå-
íèå�. Ñëîâîñî÷åòàíèÿ �âûñîêèé óðîâåíü�, �íèçêèé óðîâåíü�, �ïîâûøå-
íèå êóðñà�, �ïîíèæåíèå êóðñà� ÿâëÿþòñÿ áîëåå òî÷íûìè, õîòÿ, âîçìîæ-
íî, è íå èäåàëüíûìè. Íàõîæäåíèå â ðóññêîì ÿçûêå áîëåå àäåêâàò-
íûõ ñîîòâåòñòâèé àíãëèéñêèì òåðìèíàì appreciation è depreciation
áûëî áû âåñüìà ïîëåçíûì.

Íåêîòîðûå ïîëîæåíèÿ òåîðèè
îòíîñèòåëüíûõ öåí è ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà

Äëÿ òîãî ÷òîáû ñäåëàòü îáîñíîâàííûå óòâåðæäåíèÿ î ñàìîì ôàê-
òå è ìàñøòàáàõ çàíèæåííîñòè (çàâûøåííîñòè) ðåàëüíîãî êóðñà òîé
èëè èíîé âàëþòû, íàäî â ïåðâóþ î÷åðåäü âûÿñíèòü, îòíîñèòåëüíî ÷åãî
íàáëþäàåòñÿ òàêîå îòêëîíåíèå. Íåîáõîäèìî îïðåäåëèòüñÿ ñ êîëè÷åñòâåí-
íûì êðèòåðèåì, ïðèçíàâàåìûì çà ýòàëîí óðîâíÿ îòíîñèòåëüíûõ öåí.

Ïîñêîëüêó ðàçëè÷èÿ â óðîâíÿõ öåí ïðåäîïðåäåëÿþòñÿ ïðåæäå
âñåãî ðàçëè÷èÿìè â óðîâíÿõ ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà â ñîîòâåò-
ñòâóþùèõ îáùåñòâàõ, òî â êà÷åñòâå âàæíåéøåãî ôàêòîðà ýòèõ ðàçëè-
÷èé â äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå ìîæíî èñïîëüçîâàòü ðàçëè÷èÿ â óðîâ-
íÿõ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ, îïðåäåëÿåìûå ïî âåëè÷èíå ïðîèçâå-
äåííîãî ÂÂÏ íà äóøó íàñåëåíèÿ ïî ïàðèòåòàì ïîêóïàòåëüíîé ñïî-
ñîáíîñòè âàëþò (ðèñ. 3). Çàêîíîìåðíîñòü, ñâÿçûâàþùàÿ óðîâåíü ýêî-
íîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ñ óðîâíåì îòíîñèòåëüíûõ öåí è îïèñàííàÿ, â
÷àñòíîñòè, Ä. Ðèêàðäî, Ð. Õàððîäîì, Äæ. Âèíåðîì, ïîëó÷èëà èçâåñò-
íîñòü ïîä íàçâàíèåì �ýôôåêòà Áàëàøà�8.

Óðîâåíü ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ
è óðîâåíü îòíîñèòåëüíûõ öåí â 1996�2000 ãã. (152 ñòðàíû)

Ðèñ. 3

ÐîññèÿÐîññèÿ

y x= 0,0035 + 23,436

R2 = 0,7845
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8 Balassa B. The Purchasing Power Parity Doctrine: A Reappraisal. � Journal of
Political Economy, December 1964, p. 584�596.

Ñóòü ýòîé çàêîíîìåðíîñòè ìîæíî ñôîðìóëèðîâàòü ñëåäóþùèì
îáðàçîì. Êàæäîìó çíà÷åíèþ óðîâíÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ñîîò-
âåòñòâóåò ïðèñóùèé åìó óðîâåíü (èëè ïðèñóùàÿ åìó ïîëîñà çíà÷å-
íèé) îòíîñèòåëüíûõ öåí. Ïîâûøåíèå ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà, ïðè-
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âîäÿùåå ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ ê ðîñòó ÂÂÏ íà äóøó íàñåëå-
íèÿ, âëå÷åò çà ñîáîé è ñîîòâåòñòâóþùåå ïîâûøåíèå óðîâíÿ îòíîñè-
òåëüíûõ öåí. Ïàðàìåòðû ëèíèè òðåíäà, íàèëó÷øèì îáðàçîì îïèñûâà-
þùåãî îáëàêî ðàññåÿíèÿ íàáëþäåíèé, ïîçâîëÿþò ðàññ÷èòàòü çíà÷åíèÿ
îæèäàåìîãî (ïðåäñêàçàííîãî) óðîâíÿ îòíîñèòåëüíûõ öåí â çàâèñèìî-
ñòè îò óðîâíÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ. Ðàññòîÿíèÿ îò òî÷åê, õàðàê-
òåðèçóþùèõ íàáëþäåíèÿ, äî ëèíèè òðåíäà ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé âåëè-
÷èíû äîëãîñðî÷íûõ îòêëîíåíèé ôàêòè÷åñêèõ çíà÷åíèé îòíîñèòåëü-
íûõ öåí îò èõ ïðåäñêàçàííîãî óðîâíÿ.

Äðóãèì îáúåêòèâíûì ôàêòîðîì, âëèÿþùèì íà óðîâåíü îòíîñè-
òåëüíûõ öåí â ñðåäíåñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå, âûñòóïàåò óðîâåíü îòêðû-
òîñòè ýêîíîìèêè. Ïðè óâåëè÷åíèè äîëè ýêñïîðòà è èìïîðòà â ÂÂÏ
âîçðàñòàåò óäåëüíûé âåñ òàê íàçûâàåìûõ tradables è ñîêðàùàåòñÿ
äîëÿ òàê íàçûâàåìûõ non-tradables (òîâàðîâ è óñëóã, ñîîòâåòñòâåííî
ïðîäàâàåìûõ è íå ïðîäàâàåìûõ íà âíåøíåì ðûíêå). Ïîñêîëüêó â
óñëîâèÿõ îòêðûòîé ýêîíîìèêè óðîâåíü öåí íà tradables îïðåäåëÿåò-
ñÿ ïðåæäå âñåãî ìèðîâûìè öåíàìè, óðîâåíü îòíîñèòåëüíûõ öåí âî
âñåé ýêîíîìèêå èìååò òåíäåíöèþ ê ñáëèæåíèþ ñ óðîâíåì öåí â ñòðà-
íàõ � åå òîðãîâûõ ïàðòíåðàõ. Ñëåäîâàòåëüíî, ñ ïîâûøåíèåì ñòåïåíè
îòêðûòîñòè óðîâåíü îòíîñèòåëüíûõ öåí â ìåíåå ðàçâèòûõ ñòðàíàõ
èìååò òåíäåíöèèþ ê ïîâûøåíèþ, à â áîëåå ðàçâèòûõ � ê ñíèæåíèþ ïî
ñðàâíåíèþ ñî çíà÷åíèÿìè, ïðåäñêàçàííûìè äëÿ ýòèõ ñòðàí èñõîäÿ ëèøü
èç óðîâíÿ èõ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ.

Åùå îäíèì ôàêòîðîì, âëèÿþùèì íà óðîâåíü îòíîñèòåëüíûõ öåí,
âûñòóïàþò ðàçìåðû ãîñóäàðñòâåííîé àêòèâíîñòè â ýêîíîìè÷åñêîé
ñôåðå. Ïîâûøåíèå áðåìåíè íàëîãîîáëîæåíèÿ, óâåëè÷åíèå ãîñóäàðñòâåí-
íûõ ðàñõîäîâ, óñèëåíèå ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ âåäóò ê ïî-
âûøåíèþ íàöèîíàëüíîãî óðîâíÿ èçäåðæåê è, ñëåäîâàòåëüíî, óðîâíÿ
îòíîñèòåëüíûõ öåí.

Íàðÿäó ñ ôàêòîðàìè äîëãî- è ñðåäíåñðî÷íîãî äåéñòâèÿ åñòü
ôàêòîðû, ñïîñîáíûå ïðèâîäèòü ê ñóùåñòâåííûì èçìåíåíèÿì óðîâ-
íÿ îòíîñèòåëüíûõ öåí â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå. Íåçàâèñèìî îò
ðàçëè÷èÿ â íåïîñðåäñòâåííûõ ïðè÷èíàõ, âûçûâàþùèõ òàêèå êîëå-
áàíèÿ (èçìåíåíèÿ èíäåêñà óñëîâèé âíåøíåé òîðãîâëè, âíåøíèå çà-
èìñòâîâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííûì è ÷àñòíûì ñåêòîðàìè è ïëàòåæè
ïî íèì, îòòîê êàïèòàëà â óñëîâèÿõ êðèçèñà, åãî ïðèòîê â ïåðèîä
ýêîíîìè÷åñêîãî èëè ôîíäîâîãî áóìà), ìåõàíèçì èõ âîçäåéñòâèÿ íà
óðîâåíü îòíîñèòåëüíûõ öåí ïðèíöèïèàëüíî îäèíàêîâ. Çíà÷èòåëü-
íûå êðàòêîñðî÷íûå êîëåáàíèÿ â ïðèòîêå (îòòîêå) âàëþòû ïî
ñ÷åòàì òåêóùèõ èëè êàïèòàëüíûõ îïåðàöèé ïëàòåæíîãî áàëàíñà
ïðèâîäÿò ê ñóùåñòâåííûì èçìåíåíèÿì â áàëàíñå ñïðîñà è ïðåäëî-
æåíèÿ íà èíîñòðàííóþ âàëþòó íà âíóòðåííåì ðûíêå è ñîîòâåò-
ñòâåííî ê ïîâûøåíèþ (ñíèæåíèþ) íîìèíàëüíîãî è ðåàëüíîãî êóð-
ñîâ íàöèîíàëüíîé âàëþòû, à, ñëåäîâàòåëüíî, è óðîâíÿ îòíîñèòåëü-
íûõ öåí. Ýòè êîëåáàíèÿ óñèëèâàþòñÿ, åñëè íèçêè ïîêàçàòåëè óðîâ-
íÿ ìîíåòèçàöèè ýêîíîìèêè ñòðàíû è îáåñïå÷åííîñòè îáÿçàòåëüñòâ
äåíåæíûõ âëàñòåé âàëþòíûìè ðåçåðâàìè.

Äëÿ ñãëàæèâàíèÿ òàêèõ êîëåáàíèé äåíåæíûå âëàñòè ìîãóò çà-
ìåäëÿòü ñêîðîñòü èçìåíåíèÿ íîìèíàëüíîãî (è ðåàëüíîãî) âàëþòíîãî
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êóðñà ïóòåì îñóùåñòâëåíèÿ àêòèâíûõ ïîêóïîê ïîñòóïàþùåé â ñòðàíó
âàëþòû (ïðîäàæ âàëþòíûõ ðåçåðâîâ). Òåì íå ìåíåå ýòè îïåðàöèè
ðàíî èëè ïîçäíî âñå æå ïðèâîäÿò ê ñîîòâåòñòâóþùèì èçìåíåíèÿì â
âåëè÷èíàõ äåíåæíûõ àãðåãàòîâ (èõ ðîñòó èëè ñíèæåíèþ) è, ñëåäîâà-
òåëüíî, ê èçìåíåíèÿì â òåìïàõ âíóòðåííåé èíôëÿöèè, óðîâíÿõ îòíîñè-
òåëüíûõ öåí è ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà. Îïåðàöèè äåíåæíûõ âëà-
ñòåé ìîãóò óâåëè÷èâàòü ëàã ìåæäó ïåðâîíà÷àëüíûì âíåøíèì èìïóëü-
ñîì è ðåàêöèåé íà íåãî óðîâíÿ îòíîñèòåëüíûõ öåí, îäíàêî îíè íå
ñïîñîáíû îòìåíèòü ñàìîãî ýòîãî âîçäåéñòâèÿ. Êàê èçâåñòíî, âëèÿíèå
äåíåæíîé ïîëèòèêè íà ðåàëüíûå ýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè â ñðåä-
íå- è äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå íåéòðàëüíî.

Òàêèì îáðàçîì, ïî ñðîêàì âîçäåéñòâèÿ íà óðîâåíü îòíîñèòåëü-
íûõ öåí, ñòåïåíè åãî óñòîé÷èâîñòè è ïîòåíöèàëüíûì ìàñøòàáàì êî-
ëåáàíèé ìîæíî âûäåëèòü òðè ãðóïïû ôàêòîðîâ:

� ïîñòîÿííî äåéñòâóþùèå, â âûñîêîé ñòåïåíè óñòîé÷èâûå, ïîä-
âåðæåííûå íåçíà÷èòåëüíûì êîëåáàíèÿì � óðîâåíü ýêîíîìè÷åñêîãî
ðàçâèòèÿ (óðîâåíü ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà) è óðîâåíü îòêðûòî-
ñòè ýêîíîìèêè;

� äåéñòâóþùèå â ñðåäíåñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå, óñòîé÷èâûå â ñðåä-
íåé ñòåïåíè è ïîäâåðæåííûå êîëåáàíèÿì ñðåäíèõ ìàñøòàáîâ � óðî-
âåíü íàëîãîâîé è ðåãóëÿòèâíîé àêòèâíîñòè ãîñóäàðñòâà;

� äåéñòâóþùèå â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå, íåóñòîé÷èâûå, ïîä-
âåðæåííûå êîëåáàíèÿì çíà÷èòåëüíîãî ìàñøòàáà � âûçûâàåìûå êîëå-
áàíèÿìè ìèðîâîé è âíóòðåííåé êîíúþíêòóðû, à òàêæå êðàòêîñðî÷-
íûìè îñîáåííîñòÿìè ïðîâîäèìîé â ñòðàíå ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè
èçìåíåíèÿ ïîòîêîâ ñðåäñòâ ïî ñ÷åòàì òåêóùèõ è êàïèòàëüíûõ îïåðà-
öèé ïëàòåæíîãî áàëàíñà.

Åñëè ôàêòîðû ïåðâîé ãðóïïû ïðåäîïðåäåëÿþò áàçîâûå ïàðà-
ìåòðû óðîâíÿ îòíîñèòåëüíûõ öåí, îñòàþùèåñÿ óñòîé÷èâûìè â äëè-
òåëüíîé ïåðñïåêòèâå, à ôàêòîðû âòîðîé ãðóïïû ïðèâîäÿò ê îïðåäå-
ëåííûì îòêëîíåíèÿì îò ýòèõ áàçîâûõ ïàðàìåòðîâ, òî ôàêòîðû òðåòü-
åé ãðóïïû â ñîñòîÿíèè ïðîèçâîäèòü ìàñøòàáíûå, õîòÿ è îòíîñèòåëü-
íî êðàòêîñðî÷íûå èçìåíåíèÿ óðîâíÿ îòíîñèòåëüíûõ öåí.

Óðîâåíü îòíîñèòåëüíûõ öåí
è ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò

Çàêîíîìåðíîñòü, ñâÿçûâàþùàÿ óðîâåíü îòíîñèòåëüíûõ öåí â ñòðà-
íàõ ìèðà ñ óðîâíåì èõ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ, îòðàæåííàÿ íà ðèñ. 3,
ïîçâîëÿåò ðàññ÷èòàòü çíà÷åíèÿ ïðåäñêàçàííîãî óðîâíÿ îòíîñèòåëü-
íûõ öåí äëÿ Ðîññèè è ñðàâíèòü èõ ñ ôàêòè÷åñêèìè çíà÷åíèÿìè
ïîñëåäíåãî äåñÿòèëåòèÿ (ðèñ. 4).

Äëÿ ãðóïïû ñòðàí ñ ðàçìåðàìè ÂÂÏ íà äóøó íàñåëåíèÿ â ïðå-
äåëàõ 4�6 òûñ. äîëë. ïî ïàðèòåòàì ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè â öå-
íàõ 1993 ã. (ãðóïïû, â êîòîðóþ âõîäèò è Ðîññèÿ) ëèíèÿ ïðåäñêàçàí-
íîãî óðîâíÿ îòíîñèòåëüíûõ öåí ïðîõîäèò â ïîëîñå çíà÷åíèé, áëèç-
êèõ ê 40% îò óðîâíÿ öåí â ÑØÀ (äëÿ ÂÂÏ íà äóøó íàñåëåíèÿ â
ðàçìåðå 4 òûñ. äîëë. � 37,4%, 5 òûñ. äîëë. � 40,9%, 6 òûñ. äîëë. �
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44,4%). Ôàêòè÷åñêèå çíà÷åíèÿ óðîâíÿ îòíîñèòåëüíûõ öåí â Ðîñ-
ñèè â ïîñëåäíåå äåñÿòèëåòèå èìåëè äîñòàòî÷íî áîëüøîé ðàçáðîñ �
îò 10,8% â 1992 ã. äî 76% â 1996 ã.

Íèçêèå çíà÷åíèÿ â 1992�1993 ãã. îáúÿñíÿþòñÿ âëèÿíèåì áîëüøî-
ãî êîëè÷åñòâà íàêîïëåííûõ äèñïðîïîðöèé íàêàíóíå ëèáåðàëèçàöèè
öåí è ìåäëåííîé àäàïòàöèåé ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè ê ðàáîòå â íî-
âûõ óñëîâèÿõ. Íà÷èíàÿ ñ 1994 ã. ôàêòè÷åñêèå çíà÷åíèÿ óðîâíÿ îòíî-
ñèòåëüíûõ öåí ïðèáëèæàþòñÿ ê ïðåäñêàçàííûì çíà÷åíèÿì è ëèáî
ñîâïàäàþò ñ íèìè, ëèáî èõ ïðåâûøàþò. Íàèáîëåå âûñîêàÿ ñòåïåíü
ñîâïàäåíèÿ ôàêòè÷åñêîãî óðîâíÿ öåí ñ ïðåäñêàçàííûìè çíà÷åíèÿìè
ïðèõîäèòñÿ íà 1994, 1999 è 2000 ãîäû � ãîäû, êîãäà óñòàíîâëåíèå
ýòîãî óðîâíÿ ïðîèñõîäèëî â áîëüøîé ñòåïåíè åñòåñòâåííûì ïóòåì �
áåç çíà÷èòåëüíîãî âîçäåéñòâèÿ ñî ñòîðîíû êàê ãîñóäàðñòâà, òàê è
êîëåáàíèé êîíúþíêòóðû.

Íàèáîëüøèå æå îòêëîíåíèÿ îò ïðåäñêàçàííîãî óðîâíÿ îòíîñè-
òåëüíûõ öåí îòìå÷àëèñü â 1996�1997 ãã. âî âðåìÿ ïðîâåäåíèÿ ïîëèòè-
êè �âàëþòíîãî êîðèäîðà�, ïîääåðæèâàâøåé èñêóññòâåííî çàâûøåí-
íûé óðîâåíü îòíîñèòåëüíûõ öåí. Äàííûå 1995 è 1998 ãîäîâ ÿâëÿþòñÿ
ïðîìåæóòî÷íûìè, ïîñêîëüêó íà ýòè ãîäû ïðèøëîñü ñòðîèòåëüñòâî è
ðàçðóøåíèå �âàëþòíîãî êîðèäîðà�. Óâåëè÷åíèå ìàñøòàáîâ îòêëîíå-
íèÿ ôàêòè÷åñêîãî ïîêàçàòåëÿ óðîâíÿ îòíîñèòåëüíûõ öåí â 2001 ã. îò
ïðåäñêàçàííîãî îòðàæàåò ïîâûøåíèå ðåàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ èç-çà
çíà÷èòåëüíîãî ïðèòîêà èíîñòðàííîé âàëþòû âñëåäñòâèå ðîñòà ìèðî-
âûõ öåí íà ýíåðãîíîñèòåëè.

Ïåðâîå ïðåäñòàâëåíèå î ñâÿçè ìåæäó óðîâíåì îòíîñèòåëüíûõ öåí
è òåìïàìè ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ïîçâîëÿåò òàêæå ïîëó÷èòü ðèñ. 4.
Çà èñêëþ÷åíèåì íåïîêàçàòåëüíûõ ïî ïîíÿòíûì ïðè÷èíàì 1992 è
1993 ãîäîâ äëÿ îñòàëüíûõ ëåò îáíàðóæèâàåòñÿ ñëåäóþùàÿ çàêîíîìåð-
íîñòü. Ìàêñèìàëüíûå òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, îòðàæàåìûå ãîðè-
çîíòàëüíîé äëèíîé ñäâèãà òî÷êè âäîëü îñè Õ âïðàâî, îòìå÷àþòñÿ
òîãäà, êîãäà ôàêòè÷åñêèå çíà÷åíèÿ óðîâíÿ îòíîñèòåëüíûõ öåí â íàè-
ìåíüøåé ñòåïåíè îòêëîíÿþòñÿ îò ïðåäñêàçàííûõ çíà÷åíèé (1999, 2000
è 2001 ãã.). Íàðàñòàþùåå îòêëîíåíèå îò ëèíèè òðåíäà, îòìå÷åííîå â

Óðîâåíü îòíîñèòåëüíûõ öåí (ïðåäñêàçàííûé è ôàêòè÷åñêèé)
â Ðîññèè â 1992�2001 ãã.

Ðèñ. 4
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À. Èëëàðèîíîâ

2001 ã., ñîïðîâîæäàëîñü çàìåäëåíèåì òåìïîâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Â
òå æå ãîäû, êîãäà ðàçìåðû îòêëîíåíèé ôàêòè÷åñêèõ çíà÷åíèé îò ïðåä-
ñêàçàííûõ îêàçûâàëèñü íàèáîëüøèìè (çà åäèíñòâåííûì èñêëþ÷åíè-
åì 1997 ãîäà), òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà áûëè îòðèöàòåëüíûìè.

Îáðàçíî ãîâîðÿ, íåïîñðåäñòâåííî âáëèçè ëèíèè òðåíäà ïðåäñêà-
çàííûõ çíà÷åíèé óðîâíÿ îòíîñèòåëüíûõ öåí äåéñòâóåò ñâîåãî ðîäà
�òå÷åíèå�, ñïîñîáñòâóþùåå ýêîíîìè÷åñêîìó ðîñòó. Ñèëà òàêîãî �òå÷å-

Óðîâåíü îòíîñèòåëüíûõ öåí è òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà

Ðèñ. 5
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íèÿ� îñëàáåâàåò ïðè óäàëåíèè ôàêòè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé îò ëèíèè
òðåíäà � ñîïðîòèâëåíèå ñðåäû âîçðàñòàåò, òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðî-
ñòà ñíèæàþòñÿ. Ïðè çíà÷èòåëüíûõ îòêëîíåíèÿõ ôàêòè÷åñêîãî óðîâíÿ
öåí îò ïðåäñêàçàííûõ �òå÷åíèå� íà÷èíàåò äåéñòâîâàòü â îáðàòíîì
íàïðàâëåíèè, à ñèëà åãî òàêîâà, ÷òî òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ñòà-
íîâÿòñÿ îòðèöàòåëüíûìè.

Äëÿ ïðîâåðêè è âîçìîæíîãî óòî÷íåíèÿ ñäåëàííûõ íàáëþäåíèé
ïðåäñòàâèì ýòè æå äàííûå ïî ìåñÿöàì (ðèñ. 5). Â âåðõíåé åãî ÷àñòè
âîñïðîèçâîäÿòñÿ ëèíèè ïðåäñêàçàííîãî è ôàêòè÷åñêîãî óðîâíåé îò-
íîñèòåëüíûõ öåí. Âäîëü ëèíèè ïðåäñêàçàííûõ çíà÷åíèé (âûøå è íèæå
åå) ïðîâåäåíû äâå ëèíèè, ñîîòâåòñòâóþùèå 95-ïðîöåíòíîìó äîâåðè-
òåëüíîìó èíòåðâàëó, îïðåäåëÿþùèå òåì ñàìûì ïîëîñó ïðåäñêàçàí-
íûõ çíà÷åíèé. Â ñðåäíåé ÷àñòè ïîêàçàíû àáñîëþòíûå ðàçìåðû íåäî-
îöåíêè (ïåðåîöåíêè) ôàêòè÷åñêèõ çíà÷åíèé ðåàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ
ïî ñðàâíåíèþ ñ öåíòðàëüíîé ëèíèåé ïðåäñêàçàííûõ çíà÷åíèé. Â íèæ-
íåé ÷àñòè ðèñ. 5 ïðèâåäåíû ñåçîííî è êàëåíäàðíî âûðàâíåííûå òåì-
ïû ïðèðîñòà ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà9. Ãðàíèöû ïåðèîäîâ ïðî-
âåäåíèÿ ðàçëè÷íîé ïîëèòèêè (çà èñêëþ÷åíèåì íà÷àëüíîãî ïåðèîäà)
îïðåäåëåíû ïî äàòàì ïåðåñå÷åíèÿ ëèíèåé ôàêòè÷åñêîãî óðîâíÿ îòíî-
ñèòåëüíûõ öåí ãðàíèö ïîëîñû åãî ïðåäñêàçàííûõ çíà÷åíèé.

Íåòðóäíî âèäåòü, ÷òî çà èñêëþ÷åíèåì ïåðâîíà÷àëüíîãî ýòàïà
àäàïòàöèè ýêîíîìèêè ê íîâûì óñëîâèÿì õîçÿéñòâîâàíèÿ (ÿíâàðü
1992 ã. � èþëü 1994 ã.) äèíàìèêà ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà â
öåëîì îêàçàëàñü ïîäâåðæåííîé äåéñòâèþ ñëåäóþùåé çàêîíîìåðíîñòè.
Óäåðæàíèå ôàêòè÷åñêèõ çíà÷åíèé îòíîñèòåëüíûõ öåí â ïðåäåëàõ
ïîëîñû ïðåäñêàçàííûõ çíà÷åíèé ñî÷åòàåòñÿ ñ ïîääåðæàíèåì, êàê ïðà-
âèëî, ïîëîæèòåëüíûõ òåìïîâ ðîñòà ïðîèçâîäñòâà. Âûõîä ôàêòè÷åñ-
êèõ çíà÷åíèé ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà çà ïðåäåëû ïîëîñû ïðåä-
ñêàçàííûõ çíà÷åíèé â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ àññîöèèðóåòñÿ ñ îòðèöà-
òåëüíûìè òåìïàìè ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà.

Áîëåå îò÷åòëèâî ýòà çàâèñèìîñòü âèäíà íà ïðèìåðå óñðåäíåí-
íûõ çíà÷åíèé óðîâíÿ îòíîñèòåëüíûõ öåí è òåìïîâ ðîñòà ïî ïåðèî-
äàì (ñì. ðèñ. 6 è âåðõíþþ ÷àñòü òàáë. 1). Òåìïû ïðèðîñòà ïðîìûø-
ëåííîãî ïðîèçâîäñòâà äîñòèãàëè ìàêñèìàëüíûõ âåëè÷èí (6,7 è 10,2%
â ãîäîâîì èçìåðåíèè) â ïåðèîäû ôàêòè÷åñêîãî îòñóòñòâèÿ êàê íåäî-
îöåíêè, òàê è ïåðåîöåíêè ðåàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ (â àâãóñòå � äå-
êàáðå 1994 ã. è îêòÿáðå 1998 ã. � ôåâðàëå 2001 ã.). Ïðè÷åì ïðèðîñò
ïðîèçâîäñòâà ïðîäóêöèè â îòäåëüíûõ îòðàñëÿõ â ãîäîâîì âûðàæå-
íèè äîñòèãàë äåñÿòêîâ ïðîöåíòîâ: â õèìè÷åñêîé è íåôòåõèìè÷åñ-
êîé ïðîìûøëåííîñòè � 42%, â ëåãêîé � 29, â ìàøèíîñòðîåíèè è
ìåòàëëîîáðàáîòêå � 18�19% (â äâóõ ïîñëåäíèõ îòðàñëÿõ � íà ïðî-
òÿæåíèè ïî÷òè äâóõ ñ ïîëîâèíîé ëåò). Â ïåðèîä ïðåâûøåíèÿ ôàê-
òè÷åñêèìè çíà÷åíèÿìè óðîâíÿ îòíîñèòåëüíûõ öåí âåðõíåé ãðàíè-

9 Èñïîëüçîâàíû äàííûå èíäåêñà èíòåíñèâíîñòè ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà
(ÈÈÏÏ), ðàññ÷èòûâàåìûå ñîâìåñòíî ãðóïïàìè Ý. Áàðàíîâà (Öåíòð ýêîíîìè÷åñêîé
êîíúþíêòóðû ïðè Ïðàâèòåëüñòâå Ðîññèè) è Â. Áåññîíîâà (ÃÓ�ÂØÝ). Ñì: Öåíòð
ýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû ïðè Ïðàâèòåëüñòâå Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè. Èíäåêñû
èíòåíñèâíîñòè ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà (ÿíâàðü 1993 ã. � äåêàáðü 2001 ã.). Ì.,
ÿíâàðü 2002 ã.

3. "Âîïðîñû ýêîíîìèêè" ¹2



34 Ò à á ë è ö à  1
Òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â Ðîññèè

Ïðîìûøëåííîñòü -20,6 6,7 -6,2 10,2 3,9 -44,9 2,7 -21,2 26,6 3,2
â òîì ÷èñëå îòðàñëè:
ýëåêòðîýíåðãåòèêà -7,5 4,7 -3,4 2,3 2,6 -18,1 1,9 -12,0 5,8 2,2
òîïëèâíàÿ -11,4 -1,3 -1,7 4,3 5,9 -26,9 -0,5 -6,3 10,7 4,9
÷åðíàÿ ìåòàëëóðãèÿ -14,6 9,9 -3,6 14,9 -3,4 -33,5 4,0 -13,0 40,0 -2,9
öâåòíàÿ ìåòàëëóðãèÿ -13,6 0,9 -1,3 9,9 3,8 -31,5 0,4 -4,8 25,7 3,1
õèìè÷åñêàÿ è íåôòåõèìè÷åñêàÿ -24,3 41,9 -4,6 18,0 -2,9 -51,2 15,7 -16,2 49,2 -2,4
ìàøèíîñòðîåíèå è ìåòàëëîîáðàáîòêà -29,3 18,2 -13,2 18,7 9,1 -59,2 7,2 -41,3 51,2 7,5
ëåñíàÿ, äåðåâîîáðàáàòûâàþùàÿ è
öåëëþëîçíî-áóìàæíàÿ

-26,3 7,9 -9,0 9,5 4,4 -54,5 3,2 -29,7 24,4 3,6

ïðîèçâîäñòâî ñòðîèòåëüíûõ ìàòåðèàëîâ -24,0 1,9 -12,1 6,8 2,1 -50,8 0,8 -38,3 17,3 1,7
ïèùåâàÿ -16,0 -6,3 -6,9 9,3 7,1 -36,3 -2,7 -23,5 24,1 5,9
ëåãêàÿ -42,9 11,0 -21,1 29,0 16,3 -76,5 4,4 -59,0 84,9 13,4

Ìàêðîïîäãðóïïû îòðàñëåé ïðîìûøëåííîñòè:
ñûðüåâûå (ýëåêòðîýíåðãåòèêà, òîïëèâíàÿ,
öâåòíàÿ ìåòàëëóðãèÿ, ïèùåâàÿ)

-12,2 -1,0 -3,3 5,9 5,1 -28,6 -0,4 -11,9 14,7 4,3

ïåðåðàáàòûâàþùèå (÷åðíàÿ ìåòàëëóðãèÿ, õèìè-
÷åñêàÿ è íåôòåõèìè÷åñêàÿ, ìàøèíîñòðîåíèå è
ìåòàëëîîáðàáîòêà, ëåãêàÿ, ëåñíàÿ, ïðîèçâîäñòâî
ñòðîèòåëüíûõ ìàòåðèàëîâ, äðóãèå)

-27,2 15,6 -9,4 15,7 2,6 -56,0 6,2 -30,9 42,2 2,1

ÿí
âà

ðü
 1

99
2 

�
èþ

ëü
 1

99
4

àâ
ãó

ñò
 �

äå
êà

áð
ü 

19
94

ÿí
âà

ðü
 1

99
5 

�
ñå

íò
ÿá

ðü
 1

99
8

îê
òÿ

áð
ü 

19
98

 �
ô

åâ
ðà

ëü
 2

00
1

ìà
ðò

 �
 ä

åê
àá

ðü
20

01

ÿí
âà

ðü
 1

99
2 

�
èþ

ëü
 1

99
4

àâ
ãó

ñò
 �

äå
êà

áð
ü 

19
94

ÿí
âà

ðü
 1

99
5 

�
ñå

íò
ÿá

ðü
 1

99
8

îê
òÿ

áð
ü 

19
98

 �
ô

åâ
ðà

ëü
 2

00
1

ìà
ðò

 �
 ä

åê
àá

ðü
20

01

Ñðåäíåãîäîâûå òåìïû ïðèðîñòà, % Êóìóëÿòèâíûé ïðèðîñò çà ïåðèîä, %

Ïîêàçàòåëè
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3*

ÂÂÏ -3,6 7,3 7,5 -12,5 18,5 6,2
Ïðîìûøëåííîñòü -6,2 10,1 4,0 -21,0 26,1 3,3
Ïðîäóêöèÿ ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà -7,7 8,7 7,5 -25,5 22,4 6,3
Êîììåð÷åñêèé ãðóçîîáîðîò òðàíñïîðòà -1,2 5,8 0,9 -4,5 14,7 0,7
Èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë -6,1 11,1 16,0 -20,6 29,0 13,2
Îáîðîò ðîçíè÷íîé òîðãîâëè 1,2 2,4 12,4 4,3 5,9 10,2
Ýêñïîðò òîâàðîâ -2,2 18,1 -18,4 -7,8 49,5 -14,2
Èìïîðò òîâàðîâ -5,6 3,0 26,4 -19,1 7,4 19,2
Ðåàëüíûå ðàñïîëàãàåìûå äåíåæíûå äîõîäû -6,2 0,8 6,1 -20,8 1,9 5,1

Ñïðàâî÷íî: Â ñðåäíåì çà ïåðèîä
Èíäåêñû êóðñà ðóáëÿ (èþëü1998 ã. = 100%):

ðåàëüíîãî 29,8 57,3 95,0 55,9 64,0 1171,8 0,9 0,5 0,6 5,8
ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî 39,8 63,6 89,7 63,5 78,4 583,5 5,8 -2,1 8,4 7 ,8

Óðîâåíü îòíîñèòåëüíûõ öåí â %:
ê ÑØÀ 22,2 40,4 70,5 41,5 47,6 1246,3 -3,0 7,3 0,6 5 ,8
ê 25 ñòðàíàì-òîðãîâûì ïàðòíåðàì 66,0 98,7 126,0 95,7 115,4 548,9 3,4 11,5 -11,0 10,4

Óðîâåíü îòíîñèòåëüíûõ öåí (ïðåäñêàçàííûé) â %:
ê ÑØÀ 43,0 39,7 38,5 38,7 40,5 -13,2 -2,4 -3,7 5,7 1 , 9
ê 25 ñòðàíàì-òîðãîâûì ïàðòíåðàì 102,9 95,0 92,1 92,6 96,9 -13,3 -2,3 -3,7 5,8 1 , 9

Îòêëîíåíèå ôàêòè÷åñêîãî óðîâíÿ îòíîñè-
òåëüíûõ öåí îò ïðåäñêàçàííîãî, ï.ï.:

ê ÑØÀ -20,8 0,7 32,1 2,8 7,2 1259,5 -0,7 11,0 -5,2 3 , 9
ê 25 ñòðàíàì-òîðãîâûì ïàðòíåðàì -37,0 3,7 33,8 3,1 18,5 562,3 5,7 15,2 -16,8 8 , 5

* ßíâàðü � èþëü 1995 ã.
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öû ïîëîñû åãî ïðåäñêàçàííûõ çíà÷åíèé â ôåâðàëå � äåêàáðå 2001 ã.
òåìïû ïðèðîñòà ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà â ãîäîâîì âûðàæå-
íèè óïàëè äî 3,9%. Áîëüøèíñòâî îòðàñëåé (çà èñêëþ÷åíèåì ýëåêòðî-
ýíåðãåòèêè è òîïëèâíîé ïðîìûøëåííîñòè) ñóùåñòâåííî ñíèçèëè
òåìïû ðîñòà ïðîèçâîäñòâà, à â ÷åðíîé ìåòàëëóðãèè, â õèìè÷åñêîé è
íåôòåõèìè÷åñêîé ïðîìûøëåííîñòè íà÷àëñÿ ñïàä. Êîãäà æå ðåàëü-
íûé êóðñ ðóáëÿ îêàçàëñÿ ïåðåîöåíåííûì â ìàêñèìàëüíîé ñòåïåíè,
êàê ýòî ïðîèçîøëî â ÿíâàðå 1995 ã. � ñåíòÿáðå 1998 ã., òåìïû ïðèðî-
ñòà ïðîèçâîäñòâà ïðîäóêöèè ñòàëè îòðèöàòåëüíûìè è ïî ïðîìûø-
ëåííîñòè â öåëîì (ìèíóñ 3,3%), è ïî âñåì åå îòðàñëÿì.

Óðîâåíü îòíîñèòåëüíûõ öåí
è òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà

ÿ

ÿ ÿ ÿ ÿ ÿ ÿ ÿ
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ôàêòè÷åñêèé

-20,8

7,2
2,8

32,1

0,7

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

ïåðåîöåíêà

íåäîîöåíêà

6,7

-6,2

10,2

3,9

-20,6
-25

-20

-15

-10

-5

0

5

10

15

à) Óðîâåíü îòíîñèòåëüíûõ öåí (ïðåäñêàçàííûé è ôàêòè÷åñêèé)

40,5
43,0

38,739,7

47,6

22,2

41,5

70,5

40,4

0

10

20

30

40

50

60

70

80

Ó
ð
îâ

åí
ü

îò
í
îñ

è
ò

åë
üí

û
õ

ö
åí

â
%

ê
Ñ

Ø
À

ÿ
í
âà

ð
ü

9
2

àï
ð
åë

ü
9
2

è
þ

ë
ü

9
2

îê
òÿ

á
ð
ü

9
2

ÿ
í
âà

ð
ü

9
3

àï
ð
åë

ü
9
3

è
þ

ë
ü

9
3

îê
òÿ

á
ð
ü

9
3

ÿ
í
âà

ð
ü

9
4

àï
ð
åë

ü
9
4

îê
òÿ

á
ð
ü

9
4

ÿ
í
âà

ð
ü

9
5

àï
ð
åë

ü
9
5

è
þ

ë
ü

9
5

îê
òÿ

á
ð
ü

9
5

ÿ
í
âà

ð
ü

9
6

àï
ð
åë

ü
9
6

è
þ

ë
ü

9
6

îê
òÿ

á
ð
ü

9
6

ÿ
í
âà

ð
ü

9
7

àï
ð
åë

ü
9
7

è
þ

ë
ü

9
7

îê
òÿ

á
ð
ü

9
7

ÿ
í
âà

ð
ü

9
8

àï
ð
åë

ü
9
8

è
þ

ë
ü

9
8

îê
òÿ

á
ð
ü

9
8

ÿ
í
âà

ð
ü

9
9

àï
ð
åë

ü
9
9

è
þ

ë
ü

9
9

îê
òÿ

á
ð
ü

9
9

ÿ
í
âà

ð
ü

0
0

àï
ð
åë

ü
0
0

è
þ

ë
ü

0
0

îê
òÿ

á
ð
ü

0
0

ÿ
í
âà

ð
ü

0
1

àï
ð
åë

ü
0
1

è
þ

ë
ü

0
1

îê
òÿ

á
ð
ü

0
1

01.92–07.94

è
þ

ë
ü

9
4

08–
12.94

01.95–09.98 10.98–02.01 03–
12.01

38,5

ï
ð
îö

åí
ò

í
û

å
ï
ó
í
ê
ò

û
ï
ð
îö

åí
ò

û
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Ðèñ. 6
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Äåòàëüíûé ýêîíîìåòðè÷åñêèé àíàëèç âçàèìîñâÿçè ðåàëüíîãî êóðñà
ðóáëÿ ñ äèíàìèêîé ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà ïðîâåäåí Â. Êîíòî-
ðîâè÷åì10. Èñïîëüçóÿ ñòàíäàðòíûå ñòàòèñòè÷åñêèå ïðîöåäóðû, àâòîð
óáåäèòåëüíî ïîêàçàë, ÷òî �íà âñåì ïðîòÿæåíèè àêòèâíûõ ðåôîðì ðîñ-
ñèéñêîé ýêîíîìèêè ñóùåñòâîâàëà ñèëüíàÿ îòðèöàòåëüíàÿ êîððåëÿöèÿ
èíäåêñà èíòåíñèâíîñòè ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà è ðåàëüíîãî êóð-
ñà ðóáëÿ. Ïðè ýòîì óâåëè÷åíèå ðåàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ íà 1% ñ ëàãîì â
íåñêîëüêî ìåñÿöåâ ñîïðîâîæäàëîñü óìåíüøåíèåì èíäåêñà ïðîìûø-
ëåííîãî ïðîèçâîäñòâà ïðèìåðíî íà 0,2%�. Ïî ìíåíèþ àâòîðà, �ïî êðàé-
íåé ìåðå, ñ ñåðåäèíû 1993 ã. èìåííî ðåàëüíûé êóðñ ðóáëÿ, à íå íîìè-
íàëüíûé êóðñ è èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí, âçÿòûå â êà÷åñòâå îò-
äåëüíûõ ôàêòîðîâ, âëèÿë íà èíäåêñ ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà�11.

Ïî êà÷åñòâó îäíîðîäíûå ñ ýòèìè ïîëó÷åíû ðåçóëüòàòû ïðè ïðî-
âåäåíèè ïîäîáíûõ èññëåäîâàíèé â Èíñòèòóòå ýêîíîìè÷åñêîãî àíàëè-
çà. Ïàðàìåòðû ðåãðåññèîííûõ óðàâíåíèé çàâèñèìîñòè òåìïîâ ðîñòà
ðàçëè÷íûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé îò óðîâíÿ ðåàëüíîãî ýôôåê-
òèâíîãî âàëþòíîãî êóðñà ïðèâåäåíû â òàáëèöå 2. Â êà÷åñòâå çàâèñè-
ìûõ ïåðåìåííûõ èñïîëüçîâàëèñü ñåçîííî è êàëåíäàðíî ñãëàæåííûå
äàííûå (ðàññ÷èòûâàåìûå ãðóïïàìè Ý. Áàðàíîâà è Â. Áåññîíîâà) î
äèíàìèêå îáúåìà ïðîèçâîäñòâà ïî âñåé ïðîìûøëåííîñòè, åå îòäåëü-
íûõ îòðàñëåé, ìàêðîïîäãðóïï îòðàñëåé, êîìïîíåíòîâ ÂÂÏ, à òàêæå

10 Êîíòîðîâè÷ Â. Âçàèìîñâÿçü ðåàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ è äèíàìèêè ïðîìûøëåííî-
ãî ïðîèçâîäñòâà â Ðîññèè. � Ýêîíîìè÷åñêèé æóðíàë ÂØÝ, 2001, ò. 5, ¹ 3, ñ. 363�374.

11 Òàì æå, ñ. 369�370.

Ò à á ë è ö à  2

Ïàðàìåòðû ðåãðåññèîííûõ óðàâíåíèé çàâèñèìîñòè
òåìïîâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà îò óðîâíÿ ðåàëüíîãî

ýôôåêòèâíîãî âàëþòíîãî êóðñà

                  
Ïåðèîäû

     III êâ. 1995 ã. � IV êâ. 2001 ã.     I êâ. 1998 ã. � IV êâ. 2001 ã.

 Ïîêàçàòåëè R- óãîë
êîíñòàíòà

R- óãîë
êîíñòàíòà

êâàäðàò íàêëîíà êâàäðàò íàêëîíà

Ïðîìûøëåííîñòü 0,487 -0,496 41,674 0,768 -0,673 53,557
(-4,769) (4,907) (-6,808) (7,336)

â òîì ÷èñëå îòðàñëè:
ýëåêòðîýíåðãåòèêà 0,041 -0,098 7,040 0,214 -0,202 13,961

(-1,011) (0,89) (-1,951) (1,822)
òîïëèâíàÿ 0,317 -0,165 14,993 0,298 -0,170 15,495

(-3,337) (3,702) (-2,438) (3,012)
÷åðíàÿ ìåòàëëóðãèÿ 0,529 -0,721 61,794 0,656 -1,030 81,891

(-5,194) (5,448) (-5,169) (5,563)
öâåòíàÿ ìåòàëëóðãèÿ 0,354 -0,423 37,558 0,832 -0,670 53,729

(-3,624) (3,936) (-8,318) (9,028)
õèìè÷åñêàÿ è 0,504 -0,798 69,008 0,721 -1,065 86,641
íåôòåõèìè÷åñêàÿ (-4,942) (5,235) (-6,016) (6,63)
ìàøèíîñòðîåíèå è 0,334 -0,958 82,207 0,560 -1,511 118,684
ìåòàëëîîáðàáîòêà (-3,471) (3,646) (-4,224) (4,492)
ëåñíàÿ, äåðåâîîáðàáàòûâàþùàÿ 0,281 -0,561 44,800 0,264 -0,456 38,463
è öåëëþëîçíî-áóìàæíàÿ (-3,062) (2,994) (-2,241) (2,557)
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Î ê î í ÷ à í è å  ò à á ë è ö û  2

                  
Ïåðèîäû

     III êâ. 1995 ã. � IV êâ. 2001 ã.     I êâ. 1998 ã. � IV êâ. 2001 ã.

 Ïîêàçàòåëè R- óãîë
êîíñòàíòà

R- óãîë
êîíñòàíòàêâàäðàò íàêëîíà êâàäðàò íàêëîíà

ïðîèçâîäñòâî ñòðîèòåëüíûõ 0,322 -0,621 48,249 0,328 -0,476 39,544
ìàòåðèàëîâ (-3,379) (3,215) (-2,613) (2,94)
ïèùåâàÿ 0,230 -0,403 34,633 0,338 -0,405 35,868

(-2,674) (2,812) (-2,675) (3,21)
ëåãêàÿ 0,362 -1,678 143,877 0,401 -2,130 172,740

(-3,693) (3,878) (-3,062) (3,361)

Ìàêðîïîäãðóïïû îòðàñëåé
ïðîìûøëåííîñòè:
ñûðüåâûå (ýëåêòðîýíåðãåòèêà,
òîïëèâíàÿ, öâåòíàÿ ìåòàëëóð- 0,367 -0,247 21,242 0,637 -0,305 25,375
ãèÿ, ïèùåâàÿ) (-3,731) (3,924) (-4,954) (5,588)
ïåðåðàáàòûâàþùèå (÷åðíàÿ
ìåòàëëóðãèÿ, õèìè÷åñêàÿ è
íåôòåõèìè÷åñêàÿ, ìàøèíî- 0,493 -0,798 67,055 0,753 -1,127 88,739
ñòðîåíèå è ìåòàëëîîáðàáîò- (-4,828) (4,964) (-6,536) (6,968)
êà, ëåãêàÿ,ëåñíàÿ, ïðîèçâîä-
ñòâî ñòðîèòåëüíûõ ìàòåðèà-
ëîâ, äðóãèå)

                       III êâ. 1995 ã. � III êâ. 2001 ã.     I êâ. 1998 ã. � III êâ. 2001 ã.

ÂÂÏ 0,414 -0,364 31,452 0,593 -0,524 41,864
(-4,029) (4,261) (-4,354) (4,73)

Ïðîäóêöèÿ ñåëüñêîãî 0,099 -0,475 40,816 0,263 -0,829 64,039
õîçÿéñòâà (-1,592) (1,673) (-2,153) (2,263)
Êîììåð÷åñêèé ãðóçîîáîðîò 0,488 -0,329 27,501 0,684 -0,345 28,643
òðàíñïîðòà (-4,679) (4,774) (-5,309) (5,99)
Èíâåñòèöèè â îñíîâíîé 0,190 -0,584 49,706 0,361 -0,773 62,181
êàïèòàë (-2,326) (2,418) (-2,711) (2,964)
Îáîðîò ðîçíè÷íîé 0,000 -0,001 2,799 0,003 -0,046 5,554
òîðãîâëè (-0,007) (0,245) (-0,206) (0,341)
Ýêñïîðò òîâàðîâ 0,205 -0,792 70,487 0,339 -1,361 107,026

(-2,436) (2,651) (-2,58) (2,759)
Èìïîðò òîâàðîâ 0,000 -0,040 8,525 0,099 -0,821 57,977

(-0,087) (0,23) (-1,195) (1,148)
Ðåàëüíûå ðàñïîëàãàåìûå 0,013 -0,116 8,847 0,102 -0,375 24,935
äåíåæíûå äîõîäû (-0,555) (0,516) (-1,216) (1,1)

ñåçîííî ñãëàæåííûå äàííûå î äèíàìèêå ÂÂÏ, ðàññ÷èòûâàåìûå Ãîñ-
êîìñòàòîì Ðîññèè. Ãðàôèêè çàâèñèìîñòè òåìïîâ ïðèðîñòà ïðîìûø-
ëåííîãî ïðîèçâîäñòâà è ÂÂÏ îò óðîâíÿ ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî âà-
ëþòíîãî êóðñà ïðèâåäåíû íà ðèñ. 7 è 8.

Ãëàâíûé âûâîä, âûòåêàþùèé èç ðåçóëüòàòîâ ýòîãî àíàëèçà, çà-
êëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî îòðèöàòåëüíàÿ ñâÿçü ìåæäó óðîâíåì ðåàëüíîãî
ýôôåêòèâíîãî êóðñà ðóáëÿ è òåìïàìè ïðèðîñòà áîëüøèíñòâà ïîêà-
çàòåëåé, õàðàêòåðèçóþùèõ îñíîâíûå ñôåðû ýêîíîìè÷åñêîé àêòèâíî-
ñòè â ñòðàíå (ñì. òàáë. 2), íîñèò óñòîé÷èâûé, ñòàòèñòè÷åñêè çíà÷è-
ìûé õàðàêòåð. Ñðåäè ïîêàçàòåëåé, ñâÿçü êîòîðûõ ñ óðîâíåì ðåàëü-
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íîãî êóðñà ðóáëÿ íå ÿâëÿåòñÿ ñòàòèñòè÷åñêè çíà÷èìîé, ìîæíî îòìå-
òèòü ëèøü îáîðîò ðîçíè÷íîé òîðãîâëè, èìïîðò òîâàðîâ, ðåàëüíûå
ðàñïîëàãàåìûå äåíåæíûå äîõîäû, à òàêæå ýëåêòðîýíåðãåòèêó � îò-
ðàñëü, îòíîñèìóþ, ñîãëàñíî ìåæäóíàðîäíûì ñòàíäàðòàì êëàññèôè-
êàöèè âèäîâ ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè, ê ñôåðå óñëóã, íî â ðîñ-
ñèéñêîé ñòàòèñòèêå ðàññìàòðèâàåìóþ êàê îòðàñëü ïðîìûøëåííîñòè.
Ïðîäóêöèÿ ýëåêòðîýíåðãåòèêè è ðîçíè÷íîé òîðãîâëè, îòíîñèìàÿ ê
òàê íàçûâàåìûì non-tradables, ìàëî ïîäâåðæåíà âîçäåéñòâèþ ìåæ-
äóíàðîäíîé êîíêóðåíöèè. Òåì íå ìåíåå äàæå äëÿ ýòèõ ïîêàçàòåëåé
óãîë íàêëîíà ëèíèè òðåíäà îêàçûâàåòñÿ îòðèöàòåëüíûì.

Ñëåäóåò îáðàòèòü âíèìàíèå íà òî, ÷òî ñèëüíàÿ îòðèöàòåëüíàÿ ñâÿçü
ñ ðåàëüíûì ýôôåêòèâíûì âàëþòíûì êóðñîì íàáëþäàåòñÿ äëÿ òàêèõ
ïîêàçàòåëåé, êàê ïðîìûøëåííîå ïðîèçâîäñòâî (îñîáåííî â îòðàñëÿõ
ìàøèíîñòðîåíèÿ è ìåòàëëîîáðàáîòêè, ëåãêîé ïðîìûøëåííîñòè, õèìè-
÷åñêîé è íåôòåõèìè÷åñêîé ïðîìûøëåííîñòè, ÷åðíîé è öâåòíîé ìå-
òàëëóðãèè), âàëîâîé âíóòðåííèé ïðîäóêò, êîììåð÷åñêèé ãðóçîîáîðîò
òðàíñïîðòà, èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë, ýêñïîðò òîâàðîâ. Ñîãëàñ-
íî ðåçóëüòàòàì àíàëèçà êâàðòàëüíûõ äàííûõ 1998�2001 ãã., óâåëè÷å-

Ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé âàëþòíûé êóðñ ðóáëÿ
è òåìïû ïðèðîñòà ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà

ïî ìåñÿöàì 1995�2001 ãã.

Ðèñ. 8

Ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé âàëþòíûé êóðñ è òåìïû ïðèðîñòà ÂÂÏ
ïî êâàðòàëàì 1995�2001 ãã.

Ðèñ. 7

y x= -0,0428 + 3,5369

R2 = 0,4303
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íèå èíäåêñà ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî âàëþòíîãî êóðñà íà 1% ñîïðî-
âîæäàëîñü ñíèæåíèåì ãîäîâûõ òåìïîâ ïðèðîñòà ÂÂÏ ïðèìåðíî íà
0,5%, ïðîäóêöèè ñåëüñêîãî õîçÿéñòâà � íà 0,8, êîììåð÷åñêîãî ãðóçî-
îáîðîòà òðàíñïîðòà � íà 0,3, èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë � íà 0,8,
ýêñïîðòà � íà 1,4, ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà � íà 0,7, â òîì ÷èñëå
ïðîäóêöèè ëåãêîé ïðîìûøëåííîñòè � íà 2,1, ìàøèíîñòðîåíèÿ è ìå-
òàëëîîáðàáîòêè � íà 1,5, õèìè÷åñêîé è íåôòåõèìè÷åñêîé ïðîìûø-
ëåííîñòè � íà 1,1, ÷åðíîé ìåòàëëóðãèè � íà 1,0%.

Óðîâåíü îòíîñèòåëüíûõ öåí
è ñòðóêòóðà ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà

Àíàëèç âîçäåéñòâèÿ ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà íà èçìåíåíèå
ñòðóêòóðû ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà ïðèâîäèò ê íå ìåíåå çíà÷è-
ìûì âûâîäàì (ñì. ðèñ. 9 è òàáë. 2). Ïî äàííûì òàáëèöû 1 íåòðóäíî
çàìåòèòü, ÷òî â ïåðèîäû ïðèáëèçèòåëüíîãî ñîîòâåòñòâèÿ ôàêòè÷åñêèõ
çíà÷åíèé ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà ðóáëÿ åãî ïðåäñêàçàííûì
çíà÷åíèÿì òåìïû ïðèðîñòà ïðîèçâîäñòâà â îòðàñëÿõ ñ îòíîñèòåëüíî
âûñîêîé ñòåïåíüþ ïåðåðàáîòêè áûëè áîëåå âûñîêèìè, ÷åì â ñðåäíåì
ïî ïðîìûøëåííîñòè è â îòðàñëÿõ ñ íèçêîé ñòåïåíüþ ïåðåðàáîòêè. Â
ðåçóëüòàòå èõ äîëÿ â îáùåì îáúåìå ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà
âîçðàñòàëà. È, íàîáîðîò, â ïåðèîäû çàâûøåíèÿ ðåàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ
áîëåå áûñòðûìè òåìïàìè ðàçâèâàëèñü îòðàñëè ñ íèçêîé ñòåïåíüþ
ïåðåðàáîòêè, è òîãäà èõ äîëÿ â îáùåì îáúåìå ïðîìûøëåííîé ïðîäóê-
öèè óâåëè÷èâàëàñü. Â èòîãå óäåëüíûå âåñà äâóõ ìàêðîïîäãðóïï îò-
ðàñëåé ïðîìûøëåííîñòè (ñûðüåâûõ è ïåðåðàáàòûâàþùèõ) â îáùåì
îáúåìå åå ïðîèçâîäñòâà ìåíÿëèñü çà ïîñëåäíèå ãîäû íåîäíîêðàòíî.

Â òå÷åíèå ïîñëåäíèõ ïÿòè ìåñÿöåâ 1994 ã. ñîâîêóïíàÿ äîëÿ ïåðå-
ðàáàòûâàþùèõ îòðàñëåé12 â ïðîìûøëåííîì ïðîèçâîäñòâå óâåëè÷èëàñü
íà 2% çà ñ÷åò ñîîòâåòñòâóþùåãî ñîêðàùåíèÿ óäåëüíîãî âåñà ñûðüåâûõ
îòðàñëåé13. Â ïîñëåäóþùèå òðè ãîäà è äåâÿòü ìåñÿöåâ, ïðèõîäÿùèåñÿ
â îñíîâíîì íà ïåðèîä äåéñòâèÿ �âàëþòíîãî êîðèäîðà�, óäåëüíûé âåñ
ïåðåðàáàòûâàþùèõ îòðàñëåé ñíèçèëñÿ íà 6,3 ï.ï. � ñ 49,3 äî 43,0%. Â
òî æå âðåìÿ äîëÿ ñûðüåâûõ îòðàñëåé ñîîòâåòñòâåííî âîçðîñëà. Â òå÷å-
íèå ïîñëåêðèçèñíûõ äâóõ ñ ïîëîâèíîé ëåò (îêòÿáðü 1998 ã. � ôåâðàëü
2001 ã.) ïîäãðóïïå ïåðåðàáàòûâàþùèõ îòðàñëåé óäàëîñü �îòûãðàòü�
ïî÷òè âñå ïîòåðè, ïîíåñåííûå çà âðåìÿ äåéñòâèÿ �âàëþòíîãî êîðèäî-
ðà�, è åå óäåëüíûé âåñ âîçðîñ íà 5,4 ï.ï. � ñ 43,0 äî 48,4%. Îäíàêî
äàëüíåéøåå ïîâûøåíèå ðåàëüíîãî êóðñà è åãî âûõîä çà ãðàíèöû ïî-
ëîñû ïðåäñêàçàííûõ çíà÷åíèé â ôåâðàëå � äåêàáðå 2001 ã. ïðèâåëè ê
ïîòåðå ïåðåðàáàòûâàþùèìè îòðàñëÿìè 0,6%.

12 Â ìàêðîïîäãðóïïó ïåðåðàáàòûâàþùèõ îòðàñëåé áûëè âêëþ÷åíû ìàøèíî-
ñòðîåíèå è ìåòàëëîîáðàáîòêà, ÷åðíàÿ ìåòàëëóðãèÿ, õèìè÷åñêàÿ è íåôòåõèìè÷åñêàÿ
ïðîìûøëåííîñòü, ëåñíàÿ, äåðåâîîáðàáàòûâàþùàÿ è öåëëþëîçíî-áóìàæíàÿ, ëåãêàÿ,
ïðîèçâîäñòâî ñòðîèòåëüíûõ ìàòåðèàëîâ.

13 Â ìàêðîïîäãðóïïó ñûðüåâûõ îòðàñëåé âîøëè ýëåêòðîýíåðãåòèêà, òîïëèâíàÿ
ïðîìûøëåííîñòü, ïèùåâàÿ, öâåòíàÿ ìåòàëëóðãèÿ.
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Òàêèì îáðàçîì, óäåðæàíèå ôàêòè÷åñêèõ çíà÷åíèé ðåàëüíîãî êóðñà
ðóáëÿ â ïðåäåëàõ ïîëîñû çíà÷åíèé, ïðåäñêàçàííûõ â ñîîòâåòñòâèè ñ
óðîâíåì ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ, íå òîëüêî áëàãîòâîðíî âëèÿåò íà
òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, íî è ñïîñîáñòâóåò ñòðóêòóðíûì ñäâèãàì
â ïðîìûøëåííîñòè â ïîëüçó ïåðåðàáàòûâàþùèõ îòðàñëåé. È, íàîáîðîò,
çàâûøåííûé ðåàëüíûé âàëþòíûé êóðñ íå òîëüêî ïðåïÿòñòâóåò ýêîíî-
ìè÷åñêîìó ðîñòó, íî è ñïîñîáñòâóåò óïðîùåíèþ îòðàñëåâîé ñòðóêòó-
ðû ïðîìûøëåííîñòè è åå èçìåíåíèþ â ïîëüçó ñûðüåâûõ îòðàñëåé.

Èíäåêñ ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî âàëþòíîãî êóðñà
è ñòðóêòóðíûå èçìåíåíèÿ â ðîññèéñêîé ïðîìûøëåííîñòè

Ðèñ. 9

à) èíäåêñ ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî âàëþòíîãî êóðñà
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Ñòðóêòóðà ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà â Ðîññèè â öåíàõ äåêàáðÿ 2000 ã. (â %)

Îòðàñëè

Èçìåíåíèÿ ïî ïåðèîäàì, %

Ïðîìûøëåííîñòü 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
â òîì ÷èñëå îòðàñëè:
ýëåêòðîýíåðãåòèêà 8,2 12,1 12,0 13,4 11,2 11,0 3,8 -0,1 1,4 -2,2 -0,1
òîïëèâíàÿ 14,7 19,4 18,8 22,4 19,6 19,9 4,7 -0,6 3,6 -2,8 0,3
÷åðíàÿ ìåòàëëóðãèÿ 5,2 6,2 6,3 6,9 7,7 7,2 1,0 0,1 0,7 0,7 -0,5
öâåòíàÿ ìåòàëëóðãèÿ 5,7 7,1 6,9 8,4 8,3 8,3 1,4 -0,2 1,4 -0,1 0,0
õèìè÷åñêàÿ è íåôòåõèìè÷åñêàÿ 4,9 4,4 4,9 5,3 6,2 5,9 -0,5 0,6 0,3 0,9 -0,3
ìàøèíîñòðîåíèå è ìåòàëëîîáðàáîòêà 30,3 22,3 23,3 17,4 20,8 21,6 -8,0 1,0 -5,9 3,4 0,9
ëåñíàÿ, äåðåâîîáðàáàòûâàþùàÿ è öåëëþëîçíî-áóìàæíàÿ 5,6 4,6 4,6 4,1 4,1 4,1 -1,0 0,0 -0,5 -0,1 0,0
ïðîèçâîäñòâî ñòðîèòåëüíûõ ìàòåðèàëîâ 4,1 3,7 3,6 2,8 2,6 2,6 -0,5 -0,1 -0,8 -0,2 0,0
ïèùåâàÿ 11,7 14,0 13,2 12,8 12,6 12,9 2,3 -0,7 -0,4 -0,2 0,3
ëåãêàÿ 4,8 2,0 2,1 1,1 1,6 1,7 -2,7 0,0 -1,0 0,5 0,2
äðóãèå 4,7 4,2 4,2 5,5 5,5 4,8 -0,5 0,0 1,2 0,0 -0,7

Ìàêðîïîäãðóïïû îòðàñëåé ïðîìûøëåííîñòè:
ñûðüåâûå (ýëåêòðîýíåðãåòèêà, òîïëèâíàÿ,
öâåòíàÿ ìåòàëëóðãèÿ, ïèùåâàÿ)

40,4 52,6 50,9 57,0 51,6 52,2 12,2 -1,6 6,0 -5,3 0,5

ïåðåðàáàòûâàþùèå (÷åðíàÿ ìåòàëëóðãèÿ, õèìè÷åñêàÿ
è íåôòåõèìè÷åñêàÿ, ìàøèíîñòðîåíèå è ìåòàëëî-
îáðàáîòêà, ëåãêàÿ, ëåñíàÿ, ïðîèçâîäñòâî ñòðîèòåëüíûõ
ìàòåðèàëîâ, äðóãèå)

59,6 47,4 49,1 43,0 48,4 47,8 -12,2 1,6 -6,0 5,3 -0,5

ÿí
âà

ðü
 1

99
2

èþ
ëü

 1
99

4

äå
êà

áð
ü 

19
94

ñå
íò

ÿá
ðü

 1
99

8

ô
åâ

ðà
ëü

 2
00

1

äå
êà

áð
ü 

20
01

ÿí
âà

ðü
 1

99
2 

�
èþ

ëü
 1

99
4

àâ
ãó

ñò
 �

äå
êà

áð
ü 

19
94

ÿí
âà

ðü
 1

99
5 

�
ñå

íò
ÿá

ðü
 1

99
8

îê
òÿ

áð
ü 

19
98

 �
ô

åâ
ðà

ëü
 2

00
1

ìà
ðò

 �
 ä

åê
àá

ðü
20

01



43

Ñïðàâî÷íî:
Èíäåêñû êóðñà ðóáëÿ (èþëü1998 ã. = 100%):

ðåàëüíîãî 4,8 60,4 61,0 61,3 61,6 65,2 55,7 0,6 0,3 0,3 3,6
ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî 9,6 65,5 69,3 67,8 73,6 79,3 55,9 3,8 -1,4 5,7 5,8

Óðîâåíü îòíîñèòåëüíûõ öåí â %:
ê ÑØÀ 3,3 43,8 42,5 45,6 45,8 48,5 40,5 -1,3 3,1 0,3 2,7
ê 25 ñòðàíàì-òîðãîâûì ïàðòíåðàì 15,9 103,1 106,7 118,9 105,9 116,9 87,2 3,5 12,3 -13,1 11,1

Óðîâåíü îòíîñèòåëüíûõ öåí (ïðåäñêàçàííûé) â %:
ê ÑØÀ 46,4 40,3 39,3 37,9 40,0 40,8
ê 25 ñòðàíàì-òîðãîâûì ïàðòíåðàì 111,2 96,3 94,1 90,7 95,9 97,7

Îòêëîíåíèå ôàêòè÷åñêîãî óðîâíÿ îòíîñèòåëüíûõ öåí
îò ïðåäñêàçàííîãî, ï.ï.:

ê ÑØÀ -43,2 3,5 3,1 7,7 5,8 7,7
ê 25 ñòðàíàì-òîðãîâûì ïàðòíåðàì -95,3 6,8 12,5 28,3 10,0 19,2
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Êðàòêèé êóðñ íîâåéøåé èñòîðèè
ðåàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ

Àíàëèç äàííûõ òàáëèö 1�3 ïîçâîëÿåò óòî÷íèòü ñôîðìóëèðîâàí-
íîå âûøå ïîëîæåíèå î çíà÷èìîñòè óðîâíÿ ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóð-
ñà äëÿ òåìïîâ ðîñòà ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè è åå ñòðóêòóðû â êîíòåê-
ñòå íîâåéøåé ðîññèéñêîé ýêîíîìè÷åñêîé èñòîðèè.

Ñ ìîìåíòà ëèáåðàëèçàöèè öåí â ÿíâàðå 1992 ã. ïðèìåðíî äâà ñ
ïîëîâèíîé ãîäà óøëè íà àäàïòàöèþ ðîññèéñêîé ïðîìûøëåííîñòè ê
ðàáîòå â íîâûõ óñëîâèÿõ. Çà ýòî âðåìÿ áûëî ïðåêðàùåíî ïðîèçâîä-
ñòâî çíà÷èòåëüíîé ÷àñòè ïðîìûøëåííîé ïðîäóêöèè, íå âîñòðåáîâàí-
íîé íà âíóòðåííåì è âíåøíåì ðûíêàõ. Ñîêðàùåíèå îáúåìà ïðîìûø-
ëåííîé ïðîäóêöèè ê èþëþ 1994 ã. íà 44% ïî ñðàâíåíèþ ñ äåêàáðåì
1991 ã. áûëî êðàéíå áîëåçíåííûì, íî, î÷åâèäíî, íåèçáåæíûì. Ê ñåðåäè-
íå 1994 ã. ïðîöåññ ëèêâèäàöèè íåýôôåêòèâíîãî ïðîèçâîäñòâåííîãî
ïîòåíöèàëà áûë â îñíîâíîì çàâåðøåí. Ðîññèéñêàÿ ýêîíîìèêà âûøëà
íà óðîâåíü îòíîñèòåëüíûõ öåí, õàðàêòåðíûé äëÿ ñòðàí ñîîòâåòñòâóþ-
ùåãî óðîâíÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ.

Ïðàêòè÷åñêè ñðàçó æå íà÷àëîñü óâåëè÷åíèå ïðîèçâîäñòâà â ïðî-
ìûøëåííîñòè ãîäîâûìè òåìïàìè ðîñòà, áëèçêèìè ê 7%. Â öåëîì çà
ïîñëåäíèå ïÿòü ìåñÿöåâ 1994 ã. îáúåìû ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà
âîçðîñëè íà 2,7%. Ïðè ïðîäîëæåíèè òàêîé ïîëèòèêè â 1995�1998 ãã.
êóìóëÿòèâíûé ðîñò ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà çà ÷åòûðå ãîäà ñî-
ñòàâèë áû ïðèìåðíî 30% ê óðîâíþ 1994 ã.

Ïðèíöèïèàëüíîå èçìåíåíèå õàðàêòåðà ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè
â íà÷àëå 1995 ã. ïîä ðóêîâîäñòâîì áûâøåãî âèöå-ïðåìüåðà ïðàâèòåëü-
ñòâà À. ×óáàéñà, íàïðàâëåííîå íà ñóùåñòâåííîå ïîâûøåíèå ðåàëüíîãî
êóðñà ðóáëÿ è çàêðåïëåíèå åãî çàâûøåííîãî óðîâíÿ â èþëå 1995 ã. â
ðàìêàõ �âàëþòíîãî êîðèäîðà�, ïðåðâàëî íà÷àâøèéñÿ ðîñò. Â óñëîâè-
ÿõ èñêóññòâåííîãî çàâûøåíèÿ ðåàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ, ïîääåðæèâàâ-
øåãîñÿ, ñ îäíîé ñòîðîíû, âûñîêèìè òàðèôàìè åñòåñòâåííûõ ìîíîïî-
ëèé, à ñ äðóãîé � ìàññèðîâàííûìè ãîñóäàðñòâåííûìè âíåøíèìè çà-
èìñòâîâàíèÿìè, âîçîáíîâèëñÿ ýêîíîìè÷åñêèé ñïàä, äëèâøèéñÿ ñ íå-
çíà÷èòåëüíûìè ïàóçàìè åùå ïî÷òè ÷åòûðå ãîäà � âïëîòü äî ñåíòÿá-
ðÿ 1998 ã. Çà ýòî âðåìÿ ðîññèéñêàÿ ïðîìûøëåííîñòü ïîòåðÿëà åùå
ïðèìåðíî 10% îò îáúåìîâ ïðîèçâîäñòâà 1991 ã., èëè îêîëî 20% îò
îáúåìîâ ïðîèçâîäñòâà 1994 ã., â òîì ÷èñëå ìàøèíîñòðîåíèå è ïðîèç-
âîäñòâî ñòðîèòåëüíûõ ìàòåðèàëîâ � îêîëî 40, ëåãêàÿ ïðîìûøëåí-
íîñòü � 57%. Çà óêàçàííûå ÷åòûðå ãîäà ïðîèçîøëî ñîêðàùåíèå ïðî-
èçâîäñòâà ÂÂÏ â ïîñòîÿííûõ öåíàõ 1993 ã. ïðèìåðíî íà 80 ìëðä. äîëë.
ïðè îäíîâðåìåííîì óâåëè÷åíèè ãîñóäàðñòâåííîãî âíåøíåãî äîëãà
íà 53 ìëðä. äîëë. Äîïîëíèòåëüíûå ÷åòûðå ãîäà ñîöèàëüíî-ýêîíîìè-
÷åñêîãî êðèçèñà � òàêîé îêàçàëàñü öåíà, óïëà÷åííàÿ ðîññèéñêèì îá-
ùåñòâîì çà ïðîâåäåíèå îøèáî÷íîé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè.

Êðóøåíèå �âàëþòíîãî êîðèäîðà� â àâãóñòå 1998 ã. ïîçâîëèëî ðå-
àëüíîìó êóðñó ðóáëÿ âåðíóòüñÿ ê ñâîèì �åñòåñòâåííûì� çíà÷åíèÿì.
Ýêîíîìèêà íåìåäëåííî îòðåàãèðîâàëà íà ýòî âîçîáíîâëåíèåì ðîñòà. Â
òå÷åíèå ïî÷òè äâóõ ñ ïîëîâèíîé ëåò òåìïû ïðèðîñòà ïðîìûøëåííîãî
ïðîèçâîäñòâà â ãîäîâîì èçìåðåíèè ïðåâûøàëè 10%, ïðè÷åì â öâåòíîé
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ìåòàëëóðãèè, ïèùåâîé è ëåñíîé ïðîìûøëåííîñòè îíè ñîñòàâëÿëè 9�
10, â õèìè÷åñêîé è íåôòåõèìè÷åñêîé � 18, â ìàøèíîñòðîåíèè è ìåòàë-
ëîîáðàáîòêå � ïî÷òè 19, â ëåãêîé ïðîìûøëåííîñòè � 29%. Çà ýòî âðå-
ìÿ îáúåì ïðîìûøëåííîé ïðîäóêöèè âûðîñ ïî÷òè íà 27%, â òîì ÷èñëå
â ìàøèíîñòðîåíèè � áîëåå ÷åì íà 51, â ëåãêîé � ïî÷òè íà 85%.

Äàëüíåéøåå ïîâûøåíèå ðåàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ, ïîñëåäîâàâøåå â
ìàðòå � äåêàáðå 2001 ã., ñíèçèëî ãîäîâûå òåìïû ïðèðîñòà ïðîìûø-

Ñîïîñòàâëåíèå íåêîòîðûõ ôàêòè÷åñêèõ
è ñöåíàðíûõ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé

Ðèñ. 10

0

10

20

30

40

50

60

70

80

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

ïðåäñêàçàííûé ôàêòè÷åñêèé îïòèìàëüíûé

ï
ð
îö

åí
ò

û

853
779

680 653 630 636
605

636
690

724728
778

832
889

945
1004

1066

0

200

400

600

800

1000

1200

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

ôàêòè÷åñêèé ñöåíàðíûé

87

173

273

337

417 435

332

192

252

314
296

326
359

396
435

479

525

0

100

200

300

400

500

600

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

ôàêòè÷åñêèé ñöåíàðíûé

ì
ë
ð
ä
.
ä
îë

ë
.
â

ö
åí

à
õ

19
9
3

ã.
ì
ë
ð
ä
.
ä
îë

ë
.

à) Ðåàëüíûå êóðñû ðóáëÿ

á) ÂÂÏ ïî ïàðèòåòàì ïîêóïàòåëüíîé
ñïîñîáíîñòè â öåíàõ 1993 ã.

â) ÂÂÏ ïî îáìåííîìó êóðñó



46

À. Èëëàðèîíîâ

ëåííîãî ïðîèçâîäñòâà â äâà ñ ïîëîâèíîé ðàçà � ñ 10,2 äî 3,9%. Òåìïû
ïðèðîñòà ïðîèçâîäñòâà â ÷åðíîé ìåòàëëóðãèè è â õèìè÷åñêîé è íåô-
òåõèìè÷åñêîé ïðîìûøëåííîñòè ñòàëè îòðèöàòåëüíûìè. Íåçíà÷èòåëü-
íîå ïîâûøåíèå òåìïîâ ïðèðîñòà ïðîèçâîäñòâà áûëî îòìå÷åíî ëèøü â
ýëåêòðîýíåðãåòèêå è òîïëèâíîé ïðîìûøëåííîñòè.

Íàëè÷èå ÷åòêî âûðàæåííûõ ïåðèîäîâ óñòîé÷èâîãî ýêîíîìè÷åñ-
êîãî ðîñòà â Ðîññèè ïðè ôàêòè÷åñêèõ çíà÷åíèÿõ ðåàëüíîãî âàëþòíî-
ãî êóðñà, áëèçêèõ ê åãî ïðåäñêàçàííûì çíà÷åíèÿì, ïîçâîëÿåò ïðîâå-
ñòè ðàñ÷åò ãèïîòåòè÷åñêîãî ñöåíàðèÿ âîçìîæíîãî ðàçâèòèÿ ýêîíîìè-
êè ñòðàíû â 1995�2001 ãã. Â êà÷åñòâå âàæíåéøåãî ýëåìåíòà òàêîé
ãèïîòåòè÷åñêîé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè ñòàëî áû óäåðæàíèå ðåàëü-
íîãî êóðñà ðóáëÿ â ïðåäåëàõ ïîëîñû åãî ïðåäñêàçàííûõ çíà÷åíèé.

Åñëè âëàñòè íå ïðîâîäèëè áû ïîëèòèêó èñêóññòâåííîãî çàâû-
øåíèÿ ðåàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ, ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò, î÷åâèäíî, íå áûë
áû ïðåðâàí â íà÷àëå 1995 ã. Òîãäà ñðåäíåãîäîâûå òåìïû ïðèðîñòà
ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà â 1995�2001 ãã. ñîñòàâèëè áû îêîëî 10%
ïî ñðàâíåíèþ ñ ôàêòè÷åñêèìè 0,6%, àáñîëþòíûé îáúåì ïðîìûøëåí-
íîãî ïðîèçâîäñòâà ïî èòîãàì 2001 ã. âïëîòíóþ ïðèáëèçèëñÿ áû ê óðîâ-
íþ 1990 ã., â òîì ÷èñëå îáúåì ïðîèçâîäñòâà ïðîäóêöèè ìàøèíîñòðîå-
íèÿ ïðåâçîøåë áû åãî ïðèìåðíî íà 20%, à äîëÿ ïåðåðàáàòûâàþùèõ
îòðàñëåé âî âñåì îáúåìå ïðîìûøëåííîé ïðîäóêöèè ïîâûñèëàñü áû
äî ïðèìåðíî 60% ïî ñðàâíåíèþ ñ 47,8% â íàñòîÿùåå âðåìÿ.

Â ýòîì ñëó÷àå ïîëîæèòåëüíûé ïðèðîñò ÂÂÏ áûë áû âïåðâûå
çàôèêñèðîâàí ïî èòîãàì 1995 ã. � ôàêòè÷åñêè íà ÷åòûðå ãîäà ðàíü-
øå, ÷åì ýòî ïðîèçîøëî â äåéñòâèòåëüíîñòè (ðèñ. 10). Òîãäà ñðåäíå-
ãîäîâûå òåìïû ïðèðîñòà ÂÂÏ ñîñòàâèëè áû 6�7% (ôàêòè÷åñêèå áûëè
ðàâíû 1%), åãî àáñîëþòíûé îáúåì âûðîñ áû ïî ñðàâíåíèþ ñ 1994 ã.
íà 57% (ôàêòè÷åñêè � íà 7%), à åãî âåëè÷èíà íà äóøó íàñåëåíèÿ �
íà 61% (ôàêòè÷åñêè � íà 9%).

Õîòÿ îäíèì èç âàæíåéøèõ ýëåìåíòîâ òàêîé ïîëèòèêè ÿâëÿëîñü
áû óäåðæàíèå ðåàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ îò åãî ïîñïåøíîãî óâåëè÷åíèÿ,
òåì íå ìåíåå ê 2001 ã. åãî çíà÷åíèå áûëî áû óæå íà 12% âûøå, ÷åì
ôàêòè÷åñêè äîñòèãíóòîå. Äåëî â òîì, ÷òî çà ýòî âðåìÿ ÂÂÏ íà äóøó
íàñåëåíèÿ âîçðîñ áû íà 47%, ÷òî îáåñïå÷èëî áû ñîîòâåòñòâóþùåå ïî-
âûøåíèå ïðåäñêàçàííîãî óðîâíÿ ðåàëüíîãî êóðñà ïðèìåðíî íà 25%.
Êðîìå òîãî, ðàçìåðû ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà Ðîññèè áûëè áû ìåíü-
øå êàê ìèíèìóì íà 53 ìëðä. äîëë.

 Ðåàëüíûé âàëþòíûé êóðñ
è âûáîð ñòðàòåãèè ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè

Ïðîâåðêà èçëîæåííîé â ïðàâèòåëüñòâåííîé ïðîãðàììå è ðÿäå ïóá-
ëèêàöèé ãèïîòåçû î íàëè÷èè ïîëîæèòåëüíîé ñâÿçè ìåæäó óðîâíåì
ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà è òàêèìè ïîêàçàòåëÿìè, êàê áþäæåòíûå
äîõîäû, îòòîê êàïèòàëà, ïðÿìûå èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè, èìïîðò ìà-
øèí è îáîðóäîâàíèÿ èç äàëüíåãî çàðóáåæüÿ, êðåäèòû áàíêîâñêîé ñèñòå-
ìû ÷àñòíîìó ñåêòîðó è ò.ä., ïîêàçàëà, ÷òî â ïîäàâëÿþùåì áîëüøèíñòâå
ñëó÷àåâ òàêàÿ ñâÿçü îòñóòñòâóåò (ñì. òàáë. 4). Åäèíñòâåííûì èñêëþ÷åíè-
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Ò à á ë è ö à  4

Ïàðàìåòðû ðåãðåññèîííûõ óðàâíåíèé çàâèñèìîñòè
íåêîòîðûõ ïîêàçàòåëåé îò óðîâíÿ ðåàëüíîãî

ýôôåêòèâíîãî âàëþòíîãî êóðñà

Åäèíèöû ×èñëî
       Êîýôôèöèåíòû

        Ïîêàçàòåëè Ïåðèîä íàáëþ- íàáëþ- R-         ðåãðåññèè

äåíèÿ äåíèé êâàäðàò óãîë
êîíñòàíòà

íàêëîíà

Äîõîäû ôåäåðàëüíîãî
1994�2001 ìåñÿöû 93 0,020

-0,023 14,335
áþäæåòà â % ê ÂÂÏ (-1,376) (10,786)

Îòòîê êàïèòàëà â % ê ÂÂÏ 1994�2001 êâàðòàëû 31 0,001
0,005 -4,872

(0,166) (-1,91)

Âíåøíèé äîëã â % ê ÂÂÏ 1992�2001 ãîäû 10 0,792
-0,787 106,451

(-5,522) (10,397)
×èñòûå ïëàòåæè ïî âíåøíåìó

1998�2001 êâàðòàëû 15 0,130
-0,077 7,119

äîëãó â % ê ÂÂÏ (-1,393) (1,754)
Ïðÿìûå èíîñòðàííûå

1994�2001 êâàðòàëû 30 0,000
0,000 0,879

èíâåñòèöèè â % ê ÂÂÏ (-0,058) (1,716)
Èìïîðò ìàøèí, îáîðóäîâàíèÿ
è òðàíñïîðòíûõ ñðåäñòâ èç 1994�2001 êâàðòàëû 31 0,168

-0,024 5,454

äàëüíåãî çàðóáåæüÿ â % ê ÂÂÏ
(-2,42) (7,032)

Òåìïû ïðèðîñòà ðåàëüíûõ ðàñ-
ïîëàãàåìûõ äåíåæíûõ äîõîäîâ

1995�2001 êâàðòàëû 26 0,009
-0,097 7,053

ê ïðåäûäóùåìó êâàðòàëó (-0,475) (0,425)
â ãîäîâîì èçìåðåíèè, %
Òåìïû ïðèðîñòà êðåäèòîâ áàí-
êîâñêîé ñèñòåìû ÷àñòíîìó ñåê-

1995�2001 êâàðòàëû 24 0,001
-0,048 18,832

òîðó ê ïðåäûäóùåìó êâàðòàëó (-0,109) (0,52)
â ãîäîâîì èçìåðåíèè, %

åì ÿâèëîñü óñòàíîâëåíèå óñòîé÷èâîé ñòàòèñòè÷åñêîé ñâÿçè ìåæäó âå-
ëè÷èíîé ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà è ðàçìåðàìè âíåøíåãî äîëãà. Îä-
íàêî ïðàêòè÷åñêîå çíà÷åíèå äëÿ ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè èìåþò íå
àáñîëþòíûå ðàçìåðû äîëãà, à ðàçìåðû äîëãîâûõ ïëàòåæåé. Óáåäèòåëü-
íûõ ïîäòâåðæäåíèé íàëè÷èÿ ñòàòèñòè÷åñêè çíà÷èìîé çàâèñèìîñòè âå-
ëè÷èíû ïîñëåäíèõ îò óðîâíÿ ðåàëüíîãî êóðñà ïîëó÷åíî íå áûëî.

Ñëåäîâàòåëüíî, íè îäíà èç çàêîíîìåðíîñòåé, î êîòîðûõ ñòîëü
àêñèîìàòè÷åñêè áûëè çàÿâëåíî â òåêñòå ïðàâèòåëüñòâåííîé ïðîãðàì-
ìû, íå íàõîäèò ïîäòâåðæäåíèÿ â äåéñòâèòåëüíîñòè. Áîëåå òîãî, ñóäÿ
ïî âñåìó, ñóùåñòâóåò ñâÿçü (õîòÿ ñòàòèñòè÷åñêè íå î÷åíü çíà÷èìàÿ,
íî âñå æå îòðèöàòåëüíàÿ ïî çíàêó) ìåæäó óðîâíåì ðåàëüíîãî ýôôåê-
òèâíîãî âàëþòíîãî êóðñà è èìïîðòîì ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ èç äàëü-
íåãî çàðóáåæüÿ.

Ïîëó÷àåòñÿ, ÷òî êàê ìèíèìóì ÷åòûðå ïîçèöèè, íà îñíîâå êîòîðûõ
ñôîðìóëèðîâàíû êëþ÷åâûå ïîëîæåíèÿ ïðàâèòåëüñòâåííîé ïðîãðàììû
ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè, à èìåííî � õàðàêòåð âîçäåéñòâèÿ óðîâíÿ ðå-
àëüíîãî êóðñà íà òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà, ñòðóêòóðó ýêîíîìèêè,
îáúåì èíâåñòèöèé, èìïîðò ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ � íå òîëüêî íå ïîä-
òâåðæäàþòñÿ ôàêòè÷åñêèìè äàííûìè, íî è ñòàòèñòè÷åñêè çíà÷èìî
îïðîâåðãàþòñÿ èìè. Çàêîíîìåðíîñòè äåéñòâèòåëüíî ñóùåñòâóþò, íî îíè
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íîñÿò ïðÿìî ïðîòèâîïîëîæíûé õàðàêòåð. Òàêàÿ ñèòóàöèÿ òðåáóåò ïðèí-
öèïèàëüíîé êîððåêòèðîâêè ïðàâèòåëüñòâåííîé ïðîãðàììû.

Ïðîâåäåííûé âûøå àíàëèç ïîçâîëÿåò ñôîðìóëèðîâàòü ñëåäóþ-
ùèå îòâåòû íà óïîìÿíóòûå â íà÷àëå ñòàòüè âîïðîñû.

1. Ïîääåðæàíèþ (óñêîðåíèþ) ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â äîëãîñðî÷-
íîé, ðàâíî êàê è â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå, ñïîñîáñòâóåò óäåðæà-
íèå ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà â ïðåäåëàõ ïîëîñû çíà÷åíèé, ñîîòâåò-
ñòâóþùèõ óðîâíþ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ñòðàíû.

2. Ìåõàíèçì ïîääåðæàíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â ýòîì ñëó÷àå
âûãëÿäèò ñëåäóþùèì îáðàçîì. Ïîñêîëüêó ñóùåñòâåííîå îòêëîíåíèå
ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà îò ïðåäñêàçàííûõ çíà÷åíèé (ïî êðàéíåé
ìåðå, â áîëüøóþ ñòîðîíó) âûñòóïàåò â êà÷åñòâå ñâîåãî ðîäà êâàçèíà-
ëîãîîáëîæåíèÿ, åãî ìèíèìèçàöèÿ ñïîñîáñòâóåò ñíèæåíèþ îáùåãî óðîâíÿ
íàöèîíàëüíûõ èçäåðæåê è áîëåå ýôôåêòèâíîìó ðàçìåùåíèþ ýêîíî-
ìè÷åñêèõ ðåñóðñîâ. Áëàãîäàðÿ ýòîìó îáåñïå÷èâàþòñÿ ìàêñèìèçàöèÿ
òåìïîâ ðîñòà ïðîèçâîäñòâà, îïòèìèçàöèÿ îáúåìîâ è ñòðóêòóðû èíâå-
ñòèöèé (â òîì ÷èñëå èíîñòðàííûõ), ýêñïîðòà è èìïîðòà (âêëþ÷àÿ
ìàøèíû è îáîðóäîâàíèå). Â ðåçóëüòàòå ñêëàäûâàþòñÿ áëàãîïðèÿò-
íûå óñëîâèÿ äëÿ îïòèìèçàöèè ñòðóêòóðíîé ïåðåñòðîéêè ðîññèéñêîé
ýêîíîìèêè (åå íàïðàâëåíèé, ìàñøòàáîâ, òåìïîâ). Çàâûøåííûé ðåàëü-
íûé âàëþòíûé êóðñ íå òîëüêî ïðåïÿòñòâóåò ýêîíîìè÷åñêîìó ðîñòó, íî
è âåäåò ê äåãðàäàöèè ñóùåñòâóþùåé îòðàñëåâîé ñòðóêòóðû.

3. Â ïîääåðæàíèè îïòèìàëüíîãî óðîâíÿ ðåàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ
çàèíòåðåñîâàíû ìàêñèìàëüíîå êîëè÷åñòâî ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ �
êàê ýêñïîðòåðû, òàê è èìïîðòåðû, êàê íàñåëåíèå, òàê è ãîñóäàðñòâî.

4. Íûíåøíèé ðåàëüíûé êóðñ ðóáëÿ çàâûøåí.
5. Äàëüíåéøèé ðîñò ðåàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ áåç îáåñïå÷åíèÿ ñîîò-

âåòñòâóþùåãî åìó ïîâûøåíèÿ ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà â íàñòîÿùåé
ñèòóàöèè êîíòðïðîäóêòèâåí. Áîëåå òîãî, ïî ñðàâíåíèþ ñ íûíå äîñòèã-
íóòûì óðîâíåì ïðåäñòàâëÿåòñÿ æåëàòåëüíûì åãî íåêîòîðîå ñíèæåíèå.

6. Âåëè÷èíó ïðèåìëåìûõ òåìïîâ ïîâûøåíèÿ ðåàëüíîãî êóðñà
ðóáëÿ ìîæíî îïðåäåëèòü ïóòåì ðåøåíèÿ óðàâíåíèÿ, îïèñûâàþùåãî
ñâÿçü óðîâíÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ñòðàíû ñ óðîâíåì îòíîñèòåëü-
íûõ öåí. Äëÿ ñòðàí ñðåäíåãî óðîâíÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ, ê êîòî-
ðûì îòíîñèòñÿ è Ðîññèÿ, èñêîìàÿ âåëè÷èíà íå ïðåâûøàåò ïîëîâèíó
òåìïîâ ïðèðîñòà ÂÂÏ íà äóøó íàñåëåíèÿ.

7. Äëÿ óäåðæàíèÿ ðåàëüíîãî êóðñà ðóáëÿ â ïðåäåëàõ ïîëîñû ïðåä-
ñêàçàííûõ çíà÷åíèé âîçìîæíî èñïîëüçîâàíèå øèðîêîé ãàììû èíñò-
ðóìåíòîâ ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè, íàöåëåííûõ íà ïîñëåäîâàòåëüíîå
ñíèæåíèå íàöèîíàëüíîãî óðîâíÿ èçäåðæåê. Ñðåäè íèõ: îñëàáëåíèå
íàëîãîâîãî áðåìåíè, ñîêðàùåíèå ãîñóäàðñòâåííûõ ðàñõîäîâ, îáåñïå÷å-
íèå áåçäåôèöèòíîñòè è ïðîôèöèòíîñòè áþäæåòà, îòêàç îò âíåøíèõ
è âíóòðåííèõ çàèìñòâîâàíèé, ñîçäàíèå áþäæåòíîãî ñòàáèëèçàöèîí-
íîãî ôîíäà, æåñòêèé êîíòðîëü çà òàðèôàìè è èçäåðæêàìè åñòåñòâåí-
íûõ ìîíîïîëèé (áþäæåòèðîâàíèå), èõ ïîëíîìàñøòàáíîå ðåôîðìèðî-
âàíèå, ñîêðàùåíèå ìàñøòàáîâ ãîñóäàðñòâåííîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, âêëþ-
÷àÿ âàëþòíîå äåðåãóëèðîâàíèå, óíèôèêàöèÿ è ñíèæåíèå èìïîðòíûõ
ïîøëèí, ïðåêðàùåíèå óñòàíîâëåíèÿ ìèíèìóìà îïëàòû òðóäà.


