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Ñòàòüÿ ïîñâÿùåíà èññëåäîâàíèþ âîçìîæíîñòè ïðèìåíåíèÿ òåîðèè îïòèìàëüíûõ
âàëþòíûõ çîí (ÎÂÇ) äëÿ îöåíêè èíòåãðàöèîííûõ ïðîöåññîâ Óêðàèíû è îáîñíîâà-
íèÿ âûáîðà íàïðàâëåíèÿ (ïàðòí¸ðîâ è îáùåé âàëþòû). Íàçâàíû îñíîâíûå êðèòå-
ðèè èíòåãðàöèè. Ïðåäñòàâëåíû ðåçóëüòàòû àíàëèçà äèíàìèêè ìàêðîýêîíîìè÷å-
ñêèõ ïîêàçàòåëåé, õàðàêòåðèçóþùèõ ðàçâèòèå èíòåãðàöèîííûõ ïðîöåññîâ â Óêðà-
èíå ïî áàçîâûì êðèòåðèÿì òåîðèè ÎÂÇ. Íà îñíîâàíèè ñðàâíåíèÿ ðàññ÷èòàííûõ
ïîêàçàòåëåé âîëàòèëüíîñòè ðåàëüíûõ îáìåííûõ êóðñîâ, âîëàòèëüíîñòè è êîððå-
ëÿöèè ïîêàçàòåëåé ðåàëüíîãî ñåêòîðà, äåíåæíîé ìàññû, èíôëÿöèè, îòíîñèòåëü-
íûõ ðàçìåðîâ ýêîíîìèê è âçàèìíîé òîðãîâëè ïðîâåäåíî èññëåäîâàíèå ãîòîâíî-
ñòè ê èíòåãðàöèè, à òàêæå â ïåðñïåêòèâå âîçìîæíîñòè ñîçäàíèÿ âàëþòíîãî ñîþçà
Óêðàèíû ñî ñòðàíàìè ÑÍÃ (Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèåé, Ðåñïóáëèêîé Êàçàõñòàí,
Ðåñïóáëèêîé Áåëàðóñü) è ñòðàíàìè Åâðîçîíû.

Êëþ÷åâûå ñëîâà:  òåîðèÿ îïòèìàëüíûõ âàëþòíûõ çîí, êðèòåðèè èíòåãðàöèè,
àíàëèç ìàêðîýåêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé, âàëþòíàÿ èíòåãðàöèÿ Óêðàèíû.

JEL : F15, F31, F36, Å63.

Ïîâûøåííîå âíèìàíèå ê ïðîáëåìàì ìåæíàöèîíàëüíîé èíòåãðàöèè
íà òåððèòîðèè Åâðîïû è ñòðàí Ñîäðóæåñòâà Íåçàâèñèìûõ Ãîñóäàðñòâ àê-
òèâèçèðîâàëî ñåãîäíÿ ïîëåìèêó îòíîñèòåëüíî óñëîâèé, ïðè êîòîðûõ èíòå-
ãðàöèîííûå ïðîöåññû áóäóò âçàèìîâûãîäíûìè äëÿ âñåõ ñòîðîí. Äëÿ Óê-
ðàèíû òàêèå äèñêóññèè íà ñîâðåìåííîì ýòàïå ðàçâèòèÿ òàêæå î÷åíü àêòó-
àëüíû, ïîñêîëüêó ïîëèòè÷åñêèé âîïðîñ âûáîðà íàïðàâëåíèÿ èíòåãðàöèè
äîëæåí áûòü ðåø¸í, áàçèðóÿñü, ïðåæäå âñåãî, íà ýêîíîìè÷åñêîé áàçå.

Ïðèíèìàÿ âî âíèìàíèå áîëüøèå òðóäíîñòè ðåøåíèÿ äàííîé ïðîáëå-
ìû, ãäå âçâåøåííîå ðåøåíèå äîëæíî áûòü îïðàâäàíî íå òîëüêî ñ ïîëèòè-
÷åñêîé, íî è ñ ýêîíîìè÷åñêîé òî÷êè çðåíèÿ, ñòîèò îáðàòèòüñÿ ê òåîðèè
îïòèìàëüíûõ âàëþòíûõ çîí (ÎÂÇ), ïîçâîëÿþùåé âûäåëèòü ðÿä ïîäõîäîâ,
ñ ïîìîùüþ êîòîðûõ ìîæíî îöåíèòü ïðèâëåêàòåëüíîñòü âàëþòíîé èíòåãðà-
öèè. Ïîíÿòíî, ÷òî äëÿ Óêðàèíû âîïðîñ îáðàçîâàíèÿ âàëþòíîãî ñîþçà è,
ñîîòâåòñòâåííî, ïåðåõîäà íà äðóãóþ âàëþòó åù¸ íå ñòîèò ïî ïîâåñòêå äíÿ,

Øóìñêàÿ Ñâåòëàíà Ñòåïàíîâíà (s_shumska@mail.ru), êàíä. ýêîí. íàóê; ñòàðøèé
íàó÷íûé ñîòðóäíèê (ñïåöèàëüíîñòü 08.00.13 ýêîíîìèêî-ìàòåìàòè÷åñêîå ìîäåëèðî-
âàíèå) è äîöåíò êàôåäðû ôèíàíñîâ Íàöèîíàëüíîãî óíèâåðñèòåòà "Êèåâî-Ìîãèëÿí-
ñêàÿ àêàäåìèÿ"; âåäóùèé íàó÷íûé ñîòðóäíèê îòäåëà ìîäåëèðîâàíèÿ è ïðîãíîçî-
âàíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ ÃÓ "Èíñòèòóò ýêîíîìèêè è ïðîãíîçèðîâàíèÿ ÍÀÍ
Óêðàèíû".
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îäíàêî èñïîëüçîâàíèå òåîðèè ÎÂÇ, êîòîðàÿ äà¸ò îòâåò î öåëåñîîáðàçíî-
ñòè/ãîòîâíîñòè ê ýòîìó øàãó, îöåíêó ïîòåíöèàëüíûõ âûãîä è ïîòåðü, à òàê-
æå ïîçâîëÿåò íàéòè îòâåò íà âîïðîñ îòíîñèòåëüíî èçáðàíèÿ îïòèìàëüíîãî
îáìåííîãî êóðñà,  íà  ýòîì  ýòàïå  ìîæåò  áûòü  ïîëåçíîé  ñ  òî÷êè  çðåíèÿ
îöåíêè èíòåãðàöèîííûõ óñèëèé ñòðàíû è âîçìîæíûõ ïîñëåäñòâèé.

Áîëåå ÷åì 50-ëåòíÿÿ èñòîðèÿ èñïîëüçîâàíèÿ èäåè îïòèìàëüíîé
âàëþòíîé çîíû1,  íà÷èíàÿ ñ ðàáîò Ð.Ìàíäåëëà (Mundell,  1961) äî ñîâðå-
ìåííûõ ýìïèðè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé, ñâèäåòåëüñòâóåò î å¸ ïðàêòè÷åñêîé
âîñòðåáîâàííîñòè. Ðàçíûå àñïåêòû ðåãèîíàëüíîé/ìåæãîñóäàðñòâåííîé
èíòåãðàöèè ñòðàí Ëàòèíñêîé Àìåðèêè, Äàëüíåãî Âîñòîêà, Àôðèêè, Åâðî-
ïû áûëè äåòàëüíî ðàññìîòðåíû â ðàáîòàõ Ð.Ìàêêèííîíà (McKinnon,
1963), Ï.Êåíåíà (Kenen, 1969), À.Àëåçèíû, Ð.Áàððî, Ñ.Òåíðåéðî (Alesina,
Barro, Tenreyro, 1958, 2002), Ò.Áàéîìè è Á.Ýé÷åíãðèíà (Bayomi,
Eichengreen, 1997), Ô.Ìîíäæåëëè (Mongelli, 2002). Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî
äî ñèõ ïîð âåäóòñÿ äèñêóññèè îá èñïîëüçîâàíèè ñàìîãî òåðìèíà "îïòè-
ìàëüíîñòü", íè ó êîãî íå âîçíèêàåò ñîìíåíèé, ÷òî ýòè ðàáîòû âíåñëè
çíà÷èòåëüíûé âêëàä â ðàçâèòèå òåîðèè ÎÂÇ. Ñðåäè èññëåäîâàíèé óêðà-
èíñêèõ ýêñïåðòîâ óìåñòíî âñïîìíèòü ðàáîòû Î.Ãîí÷àðà (2012),
Ò.Ñàâ÷åíêî, Ì.Ðåáðèêà, Ä.Êàçàðèíîâà (2012), êîòîðûå ïðîâîäèëè àíàëèç
èíòåãðàöèîííûõ ïðîöåññîâ â Åâðîïå è ñòðàíàõ ÑÍÃ, èñïîëüçóÿ êðèòåðè-
àëüíûé ïîäõîä ÎÂÇ. Îäíàêî çàêîí÷åííîãî ñèñòåìíîãî èññëåäîâàíèÿ ãî-
òîâíîñòè Óêðàèíû ê âàëþòíîé èíòåãðàöèè, îáîñíîâàíèÿ âûáîðà å¸ âåê-
òîðà (ñòðàí-ïàðòí¸ðîâ, âàëþòû ñòðàíû-ÿêîðÿ) åù¸ íå ïðåäñòàâëåíî,
è ýòî îáóñëîâèëî öåëü íàñòîÿùåé ñòàòüè – äàòü îöåíêó âîçìîæíûõ íà-
ïðàâëåíèé èíòåãðàöèîííûõ ïðîöåññîâ Óêðàèíû ïóò¸ì àíàëèçà ìàêðî-
ýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé, îòîáðàæàþùèõ îñíîâíûå êðèòåðèè òåîðèè
ÎÂÇ. Òåîðèÿ îïòèìàëüíûõ âàëþòíûõ çîí áàçèðóåòñÿ íà êðèòåðèÿõ, âû-
ïîëíåíèå êîòîðûõ ÿâëÿåòñÿ îñíîâîé äëÿ ïðèíÿòèÿ ðåøåíèÿ îòíîñèòåëü-
íî âîçìîæíîñòè ñîçäàíèÿ èëè æå âõîæäåíèÿ ñòðàíû â ñîþç ñ îáùåé âà-
ëþòîé. Ê êëàññè÷åñêèì êðèòåðèÿì ýòîé òåîðèè îòíîñÿòñÿ: ìîáèëüíîñòü
ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà (â ÷àñòíîñòè ðàáî÷åé ñèëû); îòêðûòîñòü ýêîíî-
ìèêè; äèâåðñèôèêàöèÿ ïðîèçâîäñòâà è âíåøíåé òîðãîâëè; ãèáêîñòü öåí
è çàðàáîòíûõ ïëàò â ñòðàíàõ-ó÷àñòíèêàõ âàëþòíîãî îáúåäèíåíèÿ; ñõî-
æåñòü â äèíàìèêå ðàçâèòèÿ èíôëÿöèîííûõ ïðîöåññîâ; ïîëèòè÷åñêóþ êî-
îðäèíàöèþ (Mundell, 1961).

Íàðÿäó ñ òðàäèöèîííûìè êðèòåðèÿìè íà ñåãîäíÿøíèé äåíü ýêñïåð-
òàìè ðàññìàòðèâàåòñÿ çíà÷èòåëüíîå êîëè÷åñòâî äðóãèõ êðèòåðèåâ, ÷òî
åñòü îòðàæåíèåì ïîÿâëåíèÿ íîâûõ ôàêòîðîâ è, ñîîòâåòñòâåííî, ðàçâèòèÿ
àëüòåðíàòèâíûõ òåîðåòè÷åñêèõ êîíöåïöèé â ðàìêàõ ÎÂÇ, êîòîðûå óñëîâíî
ìîæíî ðàçäåëèòü íà ïÿòü ãðóïï: 1) ôàêòîðû àñèììåòðèè, êóäà ìîãóò áûòü
îòíåñåíû ÷àñòîòà àñèììåòðè÷íûõ øîêîâ, ñòåïåíü êîíâåðãåíöèè âàæíûõ
ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ è äåíåæíî-êðåäèòíûõ ïîêàçàòåëåé; ñõîäñòâî (ðàçëè-
÷èå) òðàíñìèññèîííûõ ìåõàíèçìîâ ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè (ýôôåêòû îò
èçìåíåíèÿ äåíåæíîé ìàññû, ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ îáìåííîãî êóðñà

1 Îïòèìàëüíîé âàëþòíîé çîíîé íàçûâàþò îïòèìàëüíóþ ãåîãðàôè÷åñêóþ òåððèòîðèþ
ñ åäèíîé âàëþòîé èëè æå íåñêîëüêèìè âàëþòàìè, îáìåííûå êóðñû êîòîðûõ
ôèêñèðîâàíû ìåæäó ñîáîé.
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äëÿ ïîêàçàòåëåé ðåàëüíîãî ñåêòîðà); 2) ôàêòîðû ñãëàæèâàíèÿ: áþäæåò-
íûé ôåäåðàëèçì âíóòðè âàëþòíîãî ñîþçà; ñòåïåíü ìîáèëüíîñòè ðàáî÷åé
ñèëû è èíòåãðàöèè ðûíêîâ òðóäà; èíòåãðàöèÿ ðûíêîâ êàïèòàëà; 3) ôàêòî-
ðû âçàèìîñâÿçè: ñòåïåíü âçàèìîñâÿçè ýêîíîìèê; ñèíõðîííîñòü äèíàìèêè
îñíîâíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé; âåëè÷èíà ðàñõîäîâ è ïîòåðü ýô-
ôåêòèâíîñòè (ïðè ââåäåíèè åäèíîé âàëþòû); âîçìîæíîñòü óñòðàíåíèÿ ïî-
ëèòè÷åñêèõ øîêîâ, ìîíåòàðíîé ïîëèòèêè ïðè ñîçäàíèè âàëþòíîãî ñîþçà;
êîððåëÿöèÿ ìîíåòàðíûõ øîêîâ; ñòàáèëüíîñòü âçàèìíîãî îáìåííîãî êóðñà;
4) ôàêòîðû âíåøíåé òîðãîâëè: äèâåðñèôèêàöèÿ ýêñïîðòà; ýêîíîìè÷åñêàÿ
îòêðûòîñòü; 5) äðóãèå ôàêòîðû, ñðåäè íèõ: ðàçâèòèå ðûíî÷íîãî õîçÿéñò-
âà; ðàçíèöà â óðîâíÿõ èíôëÿöèè, êîòîðàÿ êîíòðîëèðóåòñÿ íàöèîíàëüíûì
áàíêîì è ïðàâèòåëüñòâîì è òîé, êîòîðóþ ïëàíèðóåòñÿ äîñòè÷ü â âàëþò-
íîì ñîþçå (Òåðåùåíêî, 2001, 2003).

Íà îñíîâå îöåíêè âûøåóïîìÿíóòûõ êðèòåðèåâ ñóùåñòâóåò äîñòàòî÷-
íî áîëüøîå êîëè÷åñòâî ðàáîò, ïîñâÿùåííûõ âîïðîñàì èíòåãðàöèè ñòðàí
áûâøåãî ÑÍÃ è Óêðàèíû â òîì ÷èñëå. Îäíàêî îäíîçíà÷íîãî âûâîäà î öå-
ëåñîîáðàçíîñòè èëè ãîòîâíîñòè Óêðàèíû ê âàëþòíîé èíòåãðàöèè ñî ñòðà-
íàìè ÅÝÏ èëè Åâðîïû íåëüçÿ ñäåëàòü, ïîñêîëüêó ðåçóëüòàòû îäíèõ èñ-
ñëåäîâàíèé ñâèäåòåëüñòâóþò â ïîëüçó èíòåãðàöèè, à äðóãèõ î òîì, ÷òî
ôîðìèðîâàíèå âàëþòíîãî ñîþçà â ïðåäåëàõ ýòèõ ñòðàí áóäåò ñîïðîâîæ-
äàòüñÿ çíà÷èòåëüíûìè ýêîíîìè÷åñêèìè ïîòåðÿìè (îòäåëüíûå ðåçóëüòàòû
ïðèâåäåíû â òàáë. 1–2).

Òàáëèöà 1
Ðåçóëüòàòû îòäåëüíûõ èññëåäîâàíèé îòíîñèòåëüíî

öåëåñîîáðàçíîñòè èíòåãðàöèè ñòðàí ÑÍÃ

Àâòîðû

Ñòðàíû,
âêëþ÷¸í-

íûå
â àíàëèç

Âûâîä

Î.Òåðåùåíêî Áåëàðóñü
è Ðîññèÿ

Íåãîòîâíîñòü ýêîíîìè÷åñêèõ ñèñòåì ýòèõ
ñòðàí ê âàëþòíîìó ñîþçó.
Íåîáõîäèìîñòü çíà÷èòåëüíûõ øàãîâ äëÿ
äîñòèæåíèÿ ñîñòîÿíèÿ ãîòîâíîñòè

Ñ.Äðîáûøåâñêèé,
Ä.Ïîëåâîé

12 ñòðàí
ÑÍÃ

Èç  13  ïîêàçàòåëåé  ïî  8  Óêðàèíà  óäîâëå-
òâîðÿåò óñëîâèÿ òåîðèè îïòèìàëüíûõ âà-
ëþòíûõ çîí, Áåëàðóñü – 6 è Êàçàõñòàí – 10.
Ñëåäîâàòåëüíî, â öåëîì íàèáîëåå ãîòîâû ê
âàëþòíîìó ñîþçó ñ Ðîññèåé Êàçàõñòàí, ïî-
òîì Óêðàèíà è Áåëàðóñü

Â.×àïëûãèí,
À.Õþãî-Ãàëëåò,
Ê.Ðèõòåð

Áåëàðóñü,
Êàçàõñòàí,
Ðîññèÿ,
Óêðàèíà

Ñîçäàíèå ñîþçà ÿâëÿåòñÿ íåîïðàâäàííî
äîðîãèì ñ òî÷êè çðåíèÿ ðîñòà íåñòàáèëü-
íîñòè è óìåíüøåíèÿ ïðîèçâîäñòâà.
Ýêîíîìè÷åñêèå ïîòåðè îò ôîðìèðîâàíèÿ
ñîþçà â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå áóäóò íàè-
ìåíüøèìè äëÿ Ðîññèè, íåñêîëüêî áîëüøå
äëÿ Óêðàèíû è Êàçàõñòàíà, çíà÷èòåëüíûìè
äëÿ Áåëàðóñè.
Â êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå áîëüøå âñåãî
ïîñòðàäàþò Óêðàèíà è Êàçàõñòàí

Ò.Ñàâ÷åíêî,
Ì.Ðåáðèê,

Áåëàðóñü,
Êàçàõñòàí,

Ñóùåñòâóþò ñîâåðøåííî äîñòàòî÷íûå ôè-
íàíñîâûå ïðåäïîñûëêè äëÿ âàëþòíîé èíòå-
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Àâòîðû

Ñòðàíû,
âêëþ÷¸í-

íûå
â àíàëèç

Âûâîä

Ä.Êàçàðèíîâ Ðîññèÿ,
Óêðàèíà

ãðàöèè 4-õ ñòðàí, ñóùåñòâóåò òîëüêî ïðå-
äîñòåðåæåíèå îòíîñèòåëüíî Áåëàðóñè,
âåäü òîëüêî 3 èç 8 èññëåäîâàííûõ ïîêàçà-
òåëåé ñâèäåòåëüñòâóþò î ÷àñòè÷íîé êîí-
âåðãåíöèè Áåëàðóñè ñ äðóãèìè òðåìÿ ñòðà-
íàìè. Îäíàêî àâòîðû îòìå÷àþò, ÷òî îêîí-
÷àòåëüíûå âûâîäû áóäóò ñäåëàíû ïî
ðåçóëüòàòàì äàëüíåéøèõ èññëåäîâàíèé

Ä.Ìàéåðñ,
Â.Êîðõîíåí

Áåëàðóñü,
Êàçàõñòàí,
Ðîññèÿ,
Óêðàèíà

Ñîþç áóäåò î÷åíü íåðàâíîïðàâíûì, òàê êàê
Ðîññèÿ ÿâëÿåòñÿ äîìèíèðóþùåé ïî ðàçíûì
ïîêàçàòåëÿì.
Ñóùåñòâóåò ïîòðåáíîñòü â ðàçðàáîòêå äåé-
ñòâåííîãî ìåõàíèçìà áàëàíñèðîâàíèÿ íà-
öèîíàëüíûõ èíòåðåñîâ

À.Óðñó Áåëàðóñü,
Êàçàõñòàí,
Ðîññèÿ,
Óêðàèíà

Ïðîâåðêà äàííûõ ïî âñåì ÷åòûð¸ì ñòðàíàì
âûÿâèëà, ÷òî äëÿ íèõ õàðàêòåðíîé ÿâëÿåòñÿ
÷àñòè÷íàÿ êîíâåðãåíöèÿ. Ïîñëå îáðàçîâà-
íèÿ ñîþçà ãîëëàíäñêàÿ áîëåçíü ðîññèéñêîé
ýêîíîìèêè âïîëíå âîçìîæíî ðàñïðîñòðà-
íèòñÿ íà çàïàä, ñëåäîâàòåëüíî, ïîòåðè îò
ôîðìèðîâàíèÿ òàêîãî ñîþçà âûðàñòóò.
Åñëè èñêëþ÷èòü Óêðàèíó èç ìîäåëè, òî äëÿ
òð¸õ ñòðàí, êîòîðûå îñòàþòñÿ, õàðàêòåðíà
ïîëíàÿ êîèíòåãðàöèÿ

Èñòî÷íèê: (Òåðåùåíêî 2001, 2003; Äðîáûøåâñêèé, Ïîëåâîé, 2004, 2007; Chaplygin, Hughes-
Hallett, and Richter, 2006; Ñàâ÷åíêî, Ðåáðèê, Êàçàð³íîâ, 2012; Mayers, Korhenen, 2006; Ursu,
2010).

Òàáëèöà 2
Ñîîòâåòñòâèå ýêîíîìè÷åñêèõ ñèñòåì ñòðàí ÑÍÃ

êðèòåðèÿì òåîðèè ÎÂÇ

Êðèòåðèé Ïîêàçàòåëü Ñòàíû, óäîâëåòâîðÿþùèå
êðèòåðèé

Íåñòàáèëüíîñòü
îáìåííîãî êóðñà

Âîëàòèëüíîñòü äâóñòî-
ðîííåãî îáìåííîãî

êóðñà

Áåëàðóñü, Ãðóçèÿ,
Êàçàõñòàí, Ìîëäîâà

Êîððåëÿöèÿ òåìïîâ
ïðèðîñòà ðåàëüíîãî

ÂÂÏ

Àçåðáàéäæàí,
Êàçàõñòàí, Êèðãèçñòàí,
Ìîëäîâà, Òàäæèêèñòàí,
Óêðàèíà, Óçáåêèñòàí

Âîëàòèëüíîñòü òåìïîâ
ïðèðîñòà ðåàëüíîãî

ÂÂÏ

Áåëàðóñü, Êàçàõñòàí,
Óêðàèíà

Êîððåëÿöèÿ òåìïîâ ïðè-
ðîñòà èíäåêñà ïðîìûø-
ëåííîãî ïðîèçâîäñòâà

Àçåðáàéäæàí, Àðìåíèÿ,
Êàçàõñòàí, Ìîëäîâà, Òàä-

æèêèñòàí, Óêðàèíà

Àñèììåòðè÷íîñòü
ðåàëüíûõ øîêîâ

Âîëàòèëüíîñòü òåìïîâ
ïðèðîñòà èíäåêñà
ïðîìûøëåííîãî
ïðîèçâîäñòâà

Áåëàðóñü, Àðìåíèÿ,
Ãðóçèÿ, Êàçàõñòàí,

Óêðàèíà

Àñèììåòðè÷íîñòü
íîìèíàëüíûõ øîêîâ

Êîððåëÿöèÿ òåìïîâ
ïðèðîñòà äåíåæíîãî

ïðåäëîæåíèÿ

Àçåðáàéäæàí, Áåëàðóñü,
Àðìåíèÿ, Ãðóçèÿ, Êàçàõ-
ñòàí, Ìîëäîâà, Óêðàèíà
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Êðèòåðèé Ïîêàçàòåëü Ñòàíû, óäîâëåòâîðÿþùèå
êðèòåðèé

Âîëàòèëüíîñòü òåìïîâ
ïðèðîñòà äåíåæíîãî

ïðåäëîæåíèÿ

Ãðóçèÿ, Êèðãèçñòàí, Ìîë-
äîâà, Òàäæèêèñòàí

Êîððåëÿöèÿ òåìïîâ
ïðèðîñòà ÈÏÖ

Àçåðáàéäæàí, Êàçàõñòàí,
Êèðãèçñòàí, Ìîëäîâà,
Òàäæèêèñòàí, Óêðàèíà

Èíôëÿöèÿ
Âîëàòèëüíîñòü òåìïîâ

ïðèðîñòà ÈÏÖ

Áåëàðóñü, Êèðãèçñòàí,
Ìîëäîâà, Òàäæèêèñòàí,

Óçáåêèñòàí

Ðàçìåð ýêîíîìèêè
Ñðåäíåå çíà÷åíèå

ðåàëüíîãî ÂÂÏ
çà ïåðèîä

Àçåðáàéäæàí, Àðìåíèÿ,
Ãðóçèÿ, Êèðãèçñòàí,

Ìîëäîâà, Òàäæèêèñòàí

Âíåøíÿÿ òîðãîâëÿ
Äîëÿ âíåøíåé
òîðãîâëè â ÂÂÏ

Àçåðáàéäæàí, Áåëàðóñü,
Êàçàõñòàí, Ìîëäîâà,

Óêðàèíà
Äîëÿ êðåäèòîâ ïðèâàòíîìó
ñåêòîðó â îáùåì îáú¸ìå
êðåäèòîâ â ýêîíîìèêå

Àðìåíèÿ, Êàçàõñòàí,
ÒàäæèêèñòàíÓðîâåíü ðàçâèòèÿ

ôèíàíñîâîãî
ñåêòîðà Ïîêàçàòåëü

ìîíåòèçàöèè ÂÂÏ

Àçåðáàéäæàí, Êàçàõñòàí,
Êèðãèçñòàí, Ìîëäîâà,

Óêðàèíà
Èñòî÷íèê: (Äðîáûøåâñêèé, Ïîëåâîé, 2004. Ñ. 87).

Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ñðàâíèâàòü ðåçóëüòàòû ïðèâåä¸ííûõ ðàáîò
íåëüçÿ: õîòÿ ìåòîäîëîãèÿ àíàëèçà ó íèõ ïîõîæà, îäíàêî îòîáðàííûå êðè-
òåðèè, ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè, âðåìåííûå ïðîìåæóòêè îöåíèâà-
íèÿ ðàçíûå.

Òàê, â òàáë. 2 ïðåäñòàâëåíû ðåçóëüòàòû èññëåäîâàíèÿ ðîññèéñêèõ
ó÷¸íûõ, ãäå äëÿ ïðîâåäåíèÿ àíàëèçà èñïîëüçîâàëèñü äàííûå î äèíàìèêå
ðàçíûõ ïîêàçàòåëåé çà ïåðèîä 1990–2003 ãîäîâ ïî ñàìîé áîëüøîé ãðóï-
ïå èç 12 ñòðàí (Àçåðáàéäæàí, Áåëàðóñü, Àðìåíèÿ, Ãðóçèÿ, Êàçàõñòàí,
Êèðãèçñòàí, Ìîëäîâà, Ðîññèÿ, Òàäæèêèñòàí, Òóðêìåíèñòàí, Óçáåêèñòàí,
Óêðàèíà). Îäíàêî òî, ÷òî ïîêàçàòåëè Óêðàèíû îòâå÷àëè áîëüøåé ÷àñòè
ðàññìîòðåííûõ êðèòåðèåâ èíòåãðàöèè â ðàìêàõ ÑÍÃ çà ïîñëåäíåå äåñÿ-
òèëåòèå ïðîøëîãî âåêà, íå âûçûâàåò ñîìíåíèé, íî íå îáÿçàòåëüíî ýòîò
æå âûâîä áóäåò êîððåêòíûì è ñåé÷àñ.

Íåîáõîäèìîñòü ïîäðîáíîãî èññëåäîâàíèÿ ãîòîâíîñòè ê èíòåãðàöèè
(à òàêæå â ïåðñïåêòèâå âîçìîæíîñòè âàëþòíîãî ñîþçà) Óêðàèíû ñî ñòðà-
íàìè ÑÍÃ (Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèåé, Ðåñïóáëèêîé Êàçàõñòàí, Ðåñïóáëèêîé
Áåëàðóñü) èëè ñòðàíàìè Åâðîçîíû äåëàåò àêòóàëüíîé ïðîâåðêó äåéñòâåí-
íîñòè êðèòåðèåâ ÎÂÇ íà ñîâðåìåííîì ýòàïå ðàçâèòèÿ. Òàêóþ îöåíêó
ìîæíî îñóùåñòâèòü íà îñíîâå àíàëèçà ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé,
ñèíõðîíèçèðîâàííîñòü äèíàìèêè êîòîðûõ, áóäåò ñâèäåòåëüñòâîâàòü îá
ýôôåêòèâíîñòè èíòåãðàöèîííîãî îáúåäèíåíèÿ è âîçìîæíîñòè â ïåðñïåê-
òèâå âíåäðåíèÿ è óñïåøíîãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ åäèíîé âàëþòû íà òåððè-
òîðèè òîé èëè äðóãîé ãðóïïû ñòðàí. Ñðåäè ïîêàçàòåëåé äëÿ ïðîâåðêè
êðèòåðèåâ ÎÂÇ âûäåëåíû òàêèå: âîëàòèëüíîñòü ðåàëüíûõ îáìåííûõ êóð-
ñîâ, âîëàòèëüíîñòü è êîððåëÿöèÿ ïîêàçàòåëåé ðåàëüíîãî ñåêòîðà, äåíåæ-
íîãî è èíôëÿöèîííîãî ïîêàçàòåëåé, îòíîñèòåëüíûå ðàçìåðû ýêîíîìèê è
âçàèìíîé òîðãîâëè.
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Êðèòåðèé âîëàòèëüíîñòè îáìåííîãî êóðñà

Â êà÷åñòâå ïîêàçàòåëåé, õàðàêòåðèçóþùèõ âîëàòèëüíîñòü âàëþòíûõ
êóðñîâ, áûëè ðàññ÷èòàíû ñòàíäàðòíûå îòêëîíåíèÿ çíà÷åíèé ëîãàðèôìà
òåìïîâ ðîñòà äâóñòîðîííèõ îáìåííûõ êóðñîâ íàöèîíàëüíûõ âàëþò ñòðàí i
è j çà âûäåëåííûé ïðîìåæóòîê âðåìåíè:

1
ln)(

t
ij

t
ij

ij E

E
SDESD  .  (1)

Ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ, ÷åì íèæå çíà÷åíèå ýòîãî ïîêàçàòåëÿ,
òåì ìåíüøèå ïîòåðè ïîíåñ¸ò ñòðàíà ïðè âñòóïëåíèè â âàëþòíûé ñîþç. Êàê
îòìå÷àþò ðîññèéñêèå ýêñïåðòû (Äðîáûøåâñêèé, Ïîëåâîé, 2004. Ñ. 66), ýòà
ãèïîòåçà ñïðàâåäëèâà ëèøü â ïðåäïîëîæåíèè æ¸ñòêîñòè öåí è çàðàáîòíûõ
ïëàò, ïîñêîëüêó â òàêîì ñëó÷àå êîëåáàíèå âàëþòíûõ êóðñîâ ÿâëÿåòñÿ èíñò-
ðóìåíòîì êîððåêòèðîâêè ïîñëåäñòâèé ðàçíûõ àñèììåòðè÷íûõ øîêîâ.

Íà ðèñ. 1 ïðåäñòàâëåíî ñðàâíåíèå çíà÷åíèé âîëàòèëüíîñòè íîìèíàëü-
íûõ îôèöèàëüíûõ îáìåííûõ êóðñîâ íàöèîíàëüíûõ âàëþò Óêðàèíû, Áåëàðóñè
è Êàçàõñòàíà ê  ðîññèéñêîìó ðóáëþ è åâðî,  êîòîðûå ðàññ÷èòàíû íà ïðîìå-
æóòêå, îõâàòûâàþùåì ïåðèîä ñ èþëÿ 1995 äî ñåíòÿáðÿ 2012 ãîäà. Êàê âèäíî
èç ðèñóíêà, âåëè÷èíà âîëàòèëüíîñòè óêðàèíñêîé ãðèâíû, êàçàõñêîãî òåíãå,
áåëîðóññêîãî ðóáëÿ ê ðîññèéñêîìó ðóáëþ ÿâëÿåòñÿ áîëüøå, ÷åì ê åâðî.

Ðèñóíîê 1. Ñòàíäàðòíîå îòêëîíåíèå îáìåííûõ êóðñîâ íàöèîíàëüíûõ
âàëþò Óêðàèíû, Áåëàðóñè è Êàçàõñòàíà ê ðîññèéñêîìó ðóáëþ è åâðî

Èñòî÷íèê: ðàññ÷èòàíî ïî äàííûì Åâðîïåéñêîé ýêîíîìè÷åñêîé êîìèññèè ÎÎÍ è Åâðîñòàòà.

Åñëè ïðèíÿòü âî âíèìàíèå, ÷òî íà ïðîìåæóòêå 1995–2012 ãîäîâ â
èçáðàííûõ äëÿ àíàëèçà ñòðàíàõ ïîëèòèêà êóðñîîáðàçîâàíèÿ è âàëþòíûå
ðåæèìû áûëè ðàçíûìè, òî öåëåñîîáðàçíî ðàññìàòðèâàòü è ìåíüøèå
âðåìåííûå ïðîìåæóòêè. Â ÷àñòíîñòè, ñëåäóåò âûäåëèòü ïåðèîä êðèçèñà,
êîãäà âàëþòíàÿ ïîëèòèêà äëÿ êàæäîé ñòðàíû èìåëà ñâîè îñîáåííîñòè.
Â òàáë. 3 ïðèâåäåíî çíà÷åíèå ñòàíäàðòíîãî îòêëîíåíèÿ îáìåííûõ êóðñîâ
íàöèîíàëüíûõ âàëþò Óêðàèíû, Áåëàðóñè è Êàçàõñòàíà ê ðîññèéñêîìó ðóá-
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ëþ è åâðî äëÿ òð¸õ ïåðèîäîâ. Íà ïðîòÿæåíèè ïîñëåäíåãî âûäåëåííîãî
âðåìåííîãî ïðîìåæóòêà ñòðàíû ïåðåøëè ê ïîëèòèêå ðåãóëèðóåìîãî êóðñà
(ôèêñèðîâàííîãî, ñ âíåñåíèåì íåîáõîäèìûõ êîððåêòèðîâîê). Êàê ïîêàçû-
âàþò äàííûå, íà ïðîòÿæåíèè ïîñëåäíèõ ëåò êðèòåðèé âîëàòèëüíîñòè âà-
ëþò ñâèäåòåëüñòâóåò î áîëåå öåëåñîîáðàçíîé îðèåíòàöèè íà åâðî, à íå
íà ðîññèéñêèé ðóáëü äëÿ âñåõ òð¸õ ñòðàí.

Òàáëèöà 3
Ïðîâåðêà êðèòåðèÿ âîëàòèëüíîñòè âàëþò íà ðàçíûõ âðåìåííûõ

ïðîìåæóòêàõ

Âîëàòèëüíîñòü êóðñà íàöèîíàëüíîé
âàëþòûÑòðàíà Ïåðèîä

ê åâðî ê ðîññèéñêîìó ðóáëþ

07.1995–09.2012 0,04 0,05
07.1995–10.2008 0,04 0,05Óêðàèíà

06.2010–09.2012 0,03 0,04
07.1995–09.2012 0,07 0,08
07.1995–10.2008 0,07 0,08

Ðåñïóáëèêà
Áåëàðóñü

06.2010–09.2012 0,09 0,10
07.1995–09.2012 0,03 0,06
07.1995–10.2008 0,03 0,01

Ðåñïóáëèêà
Êàçàõñòàí

06.2010–09.2012 0,02 0,04
Èñòî÷íèê: ðàññ÷èòàíî ïî äàííûì Åâðîïåéñêîé ýêîíîìè÷åñêîé êîìèññèè ÎÎÍ è Åâðîñòàòà.

Â ðàáîòàõ, ïîñâÿù¸ííûõ èññëåäîâàíèþ êðèòåðèåâ ÎÂÇ, äëÿ ïðîâåðêè
êðèòåðèÿ âîëàòèëüíîñòè âàëþò ÷àñòî èñïîëüçóåòñÿ íå íîìèíàëüíûå, à ðå-
àëüíûå ïîêàçàòåëè. Â òàáë. 4 ïîêàçàíû õàðàêòåðèñòèêè âîëàòèëüíîñòè ðå-
àëüíûõ îáìåííûõ êóðñîâ ãðèâíû ê ðîññèéñêîìó ðóáëþ è ê åâðî (äëÿ ðàñ÷¸-
òîâ â êà÷åñòâå äåôëÿòîðà èñïîëüçîâàí èíäåêñ öåí ïîòðåáèòåëüñêîãî ðûíêà).

Òàáëèöà 4
Êîëåáàíèå ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà
ãðèâíû ê ðîññèéñêîìó ðóáëþ è åâðî

Ïîêàçàòåëü UAH-RUB UAH-EUR

Ñòàíäàðòíîå îòêëîíåíèå 0,22 0,16
Ñðåäíåå çíà÷åíèå 1,20 1,19

Ìèíèìàëüíîå 0,75 0,84
Ìàêñèìàëüíîå 1,70 1,53

Èñòî÷íèê: ðàññ÷èòàíî ïî äàííûì Åâðîïåéñêîé ýêîíîìè÷åñêîé êîìèññèè ÎÎÍ è Åâðîñòàòà.

Êàê âèäíî èç ïðèâåä¸ííûõ ïàðàìåòðîâ, çíà÷åíèå ñòàíäàðòíîãî îò-
êëîíåíèÿ äëÿ êîëåáàíèé ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà ãðèâíû ê åâðî (0,16)
ìåíüøå, ÷åì äëÿ äâóñòîðîííåãî êóðñà ãðèâíà/ðîñ. ðóáëü (0,22), òî åñòü
ïîäòâåðæäàþòñÿ âûøå ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 3 ðåçóëüòàòû. Ñëåäîâàòåëü-
íî, ñîãëàñíî êðèòåðèþ âîëàòèëüíîñòè êóðñà, ïðè óñëîâèè ïðèñîåäèíåíèÿ

ê ÅÝÏ Óêðàèíà ìîæåò èìåòü áóëüøèå ïîòåðè (à ïîòîìó è áîëåå ñèëüíûìè
äîëæíû áûòü ìåõàíèçìû âûðàâíèâàíèÿ â îáëàñòè âíóòðåííèõ öåí è çàðà-
áîòíîé ïëàòû), ÷åì ïðè óñëîâèè îðèåíòàöèè íà çîíó åâðî.
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Êðèòåðèé àñèììåòðè÷íîñòè øîêîâ ðåàëüíîãî ñåêòîðà

Äëÿ îáúåäèíÿþùèõñÿ ñòðàí âàæíûì ìîìåíòîì åñòü òî, ÷òî â ïåðè-
îä øîêîâûõ íåóðÿäèö èçìåíåíèÿ ïîêàçàòåëåé ðåàëüíîé ýêîíîìè÷åñêîé
àêòèâíîñòè ÿâëÿþòñÿ îäíîíàïðàâëåííûìè. Ïðè ñèììåòðè÷íîñòè øîêîâ
ðåàëüíîãî ñåêòîðà äëÿ âñåõ ñòðàí îáúåäèíåíèÿ ìîæíî ïðèìåíÿòü ïîõî-
æèå (îäèíàêîâûå) ìåðû ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè, òî åñòü îòêàç îò âíóò-
ðåííåé êóðñîâîé ïîëèòèêè, êàê èíñòðóìåíòà äëÿ ñòàáèëèçàöèè íàöèî-
íàëüíîé ýêîíîìèêè, íå áóäåò ñâÿçûâàòüñÿ ñî çíà÷èòåëüíûìè ïîòåðÿìè.

Äëÿ îöåíêè ñèììåòðè÷íîñòè øîêîâ ðåàëüíîãî ñåêòîðà ñòîèò ïðîâå-
ðèòü êîðåëèðîâàííîñòü è âîëàòèëüíîñòü ïîêàçàòåëåé ýêîíîìè÷åñêîé äè-
íàìèêè. Ïðè àñèììåòðè÷íîñòè ðåàëüíûõ øîêîâ õàðàêòåðíûìè áóäóò íèç-
êèå çíà÷åíèÿ êîýôôèöèåíòà êîððåëÿöèè è âûñîêèå çíà÷åíèÿ âîëàòèëüíî-
ñòè ïîêàçàòåëåé (Äðîáûøåâñêèé, Ïîëåâîé, 2004. Ñ. 69). Äëÿ ïðîâåðêè
äåéñòâåííîñòè ýòîãî êðèòåðèÿ áûëà ïðîàíàëèçèðîâàíà äèíàìèêà äâóõ
ïîêàçàòåëåé: ðåàëüíîãî ÂÂÏ (â öåíàõ 2000 ãîäà) â ãîäîâîì èçìåðåíèè çà
ïåðèîä 1991–2011 ãîäà è èíäåêñà ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà â ìå-
ñÿ÷íîì èçìåðåíèè çà 2000–2012 ãîäû.

11
lnln)(

t
j

t
j

t
i

t
i

ij RGDP

RGDP
SD

RGDP

RGDP
SDYSD , (2)

ãäå t
iRGDP  è t

jRGDP  – ðåàëüíûé ÂÂÏ ñòðàí i è j â ïåðèîä t.

Êàê äîêàçûâàþò ðàñ÷¸òû òàáë. 5, ñõîäñòâî ýêîíîìè÷åñêîé äèíàìèêè
â Óêðàèíå è ñòðàíàõ ÅÝÏ ñóùåñòâåííî áîëåå âûñîêîå, ÷åì ñî ñòðàíàìè
çîíû åâðî: êîýôôèöèåíò êîððåëÿöèè ãîäîâûõ ïîêàçàòåëåé ðåàëüíîãî ÂÂÏ
ìåæäó ñòðàíàìè áûâøåãî ÑÍÃ ñâûøå 0,8, òîãäà êàê ñî ñòðàíàìè Åâðîçî-
íû îí âäâîå ìåíüøå. Ðàçíèöà ó âîëàòèëüíîñòè øîêîâ äëÿ ïàð ñòðàí ÿâëÿ-
åòñÿ òàêæå áîëüøå, êîãäà â êà÷åñòâå áàçû ñðàâíåíèé âûñòóïàåò ÂÂÏ
ñòðàí çîíû åâðî, òî åñòü ïðîâåðêà êðèòåðèÿ ñâèäåòåëüñòâóåò îá àñèì-
ìåòðè÷íîñòè øîêîâ ðåàëüíîãî ñåêòîðà îòíîñèòåëüíî ñòðàí Åâðîçîíû.
Ýêîíîìè÷åñêèå öèêëû Óêðàèíû, Ðîññèè, Áåëàðóñè è Êàçàõñòàíà (åñëè
ñìîòðåòü â äîëãîñðî÷íîì èñòîðè÷åñêîì ãîðèçîíòå) ëó÷øå ñèíõðîíèçèðî-
âàíû ìåæäó ñîáîé: êîýôôèöèåíòû êîððåëÿöèè äëÿ âñåõ ïàð ñòðàí áîëåå
âûñîêè, à âîëàòèëüíîñòè – ìåíüøå. Ñàìûì ëó÷øèì âàðèàíòîì èíòåãðà-
öèè äëÿ Óêðàèíû ÿâëÿåòñÿ ñîþç ñ Êàçàõñòàíîì.

Íåñêîëüêî èíûå âûâîäû ìîæíî ïîëó÷èòü èç àíàëèçà äàííûõ, ïîëó-
÷åííûõ ïî ðàñ÷¸òàì â ñðåäíåñðî÷íîì ïåðèîäå (â ìåñÿ÷íîì èçìåðåíèè),
êîòîðûå ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 6. Èíäåêñû ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà
äëÿ Óêðàèíû, Ðîññèè, Áåëàðóñè, Êàçàõñòàíà ïðîäîëæàþò äåìîíñòðèðî-
âàòü ïîõîæóþ äèíàìèêó, õîòÿ çà ïîñëåäíèå ãîäû êîëåáàíèÿ ðåàëüíîé
ýêîíîìè÷åñêîé àêòèâíîñòè â Óêðàèíå è åâðîïåéñêèõ ñòðàíàõ ñòàíîâÿòñÿ
áîëåå ïîäîáíûìè (êîýôôèöèåíò êîððåëÿöèè 0,378 íà âðåìåííîì ïðîìå-
æóòêå 2000–2012 ãîäîâ ÿâëÿåòñÿ äàæå âûøå, ÷åì ñ Ðîññèåé 0,298). Â ïî-
ñëåêðèçèñíîì ïåðèîäå 2009–2012 ãîäîâ ýêîíîìè÷åñêèå öèêëû Óêðàèíû,
Ðîññèè, Åâðîçîíû ñòàëè ëó÷øå ñîãëàñîâûâàòüñÿ. Ïî ïðåäñòàâëåííûì
ðàñ÷åòàì íåëüçÿ äàòü îäíîçíà÷íîãî îòâåòà î ñèììåòðè÷íîñòè èëè àñèì-
ìåòðè÷íîñòè ðåàëüíûõ øîêîâ â ðàìêàõ èçáðàííîé ãðóïïû ñòðàí (è ñîîò-
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Òàáëèöà 5
Êðèòåðèé àñèììåòðè÷íîñòè ðåàëüíûõ øîêîâ:

èçìåíåíèÿ ðåàëüíîãî ÂÂÏ

Âîëàòèëüíîñòü Êîððåëÿöèÿ

Áåëà-
ðóñü

Ðîññèÿ
Óêðàè-

íà
Åâðî-
çîíà

Ñòðàíà Áåëà-
ðóñü

Ðîññèÿ
Óêðàè-

íà
Åâðî-
çîíà

- 0,002 0,028 0,057
Áåëà-
ðóñü

- 0,81 0,82 0,19

- 0,004 0,022 0,063
Êàçàõ-
ñòàí

- - 0,89 0,12

- - 0,026 0,059 Ðîññèÿ - - 0,89 0,36

- - - 0,085
Óêðàè-

íà
- - - 0,35

Èñòî÷íèê: ðàññ÷èòàíî ïî äàííûì Åâðîïåéñêîé ýêîíîìè÷åñêîé êîìèññèè ÎÎÍ è Åâðîñòàòà.

Òàáëèöà 6
Êðèòåðèé àñèììåòðè÷íîñòè ðåàëüíûõ øîêîâ:

èçìåíåíèÿ èíäåêñà ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà

Âîëàòèëüíîñòü Êîððåëÿöèÿ Âîëàòèëüíîñòü Êîððåëÿöèÿ
Ñòðàíà

2000–2012 2009–2012

Áåëàðóñü 0,002 0,249 0,002 0,057
Êàçàõñòàí 0,001 0,122 0,018 -0,042
Ðîññèÿ 0,006 0,298 0,010 0,296
Åâðîçîíà 0,012 0,378 0,018 0,245
Èñòî÷íèê: ðàññ÷èòàíî ïî äàííûì Åâðîïåéñêîé ýêîíîìè÷åñêîé êîìèññèÿ ÎÎÍ è Åâðîñòàòà.

âåòñòâóþùåé âîçìîæíîñòè ïðèìåíåíèÿ îäèíàêîâûõ ìåð ýêîíîìè÷åñêîé
ïîëèòèêè); òàêæå íåëüçÿ ñêàçàòü (ïî ýòîìó êðèòåðèþ), ÷òî ñòðàíîé-ÿêîðåì
èíòåãðàöèè â ñîþçå 4-õ äîëæíà áûòü Ðîññèÿ.

Êðèòåðèé àñèììåòðè÷íîñòè ìîíåòàðíûõ øîêîâ

Ïðè îáðàçîâàíèè âàëþòíîãî ñîþçà ìåæäó ñòðàíàìè âåëè÷èíà ðàñ-
õîäîâ, ñâÿçàííûõ ñ èíòåãðàöèåé, áóäåò çàâèñåòü è îò òîãî, íàñêîëüêî
ðàçíîé áûëà äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà â ñòðàíàõ äî îáúåäèíåíèÿ.
Òåìïàì èçìåíåíèé äåíåæíîãî ïðåäëîæåíèÿ è ïðîöåíòíûì ñòàâêàì íåîá-
õîäèìû, ñîîòâåòñòâåííî, êîîðäèíàöèÿ è âûðàâíèâàíèå, ÷òî îáóñëîâëåíî
ðàçíîé äèíàìèêîé ìîíåòàðíûõ ïîêàçàòåëåé è íàëè÷èåì øîêîâ.

Íàñêîëüêî ìîíåòàðíûå øîêè àñèíõðîííû (è, ñëåäîâàòåëüíî, ñ êàêè-
ìè ðàñõîäàìè ñâÿçàíà âàëþòíàÿ èíòåãðàöèÿ), ìîæíî îïðåäåëèòü ïî àíà-
ëîãèè ñ ðåàëüíûìè øîêàìè, ïóò¸ì ðàñ÷¸òà ïîêàçàòåëåé âîëàòèëüíîñòè è
êîððåëÿöèè òåìïîâ ðîñòà äåíåæíîãî ïðåäëîæåíèÿ. Â òàáë. 7 ïðèâåäåíû
àáñîëþòíûå çíà÷åíèÿ ðàçíèöû ñòàíäàðòíûõ îòêëîíåíèé çíà÷åíèé ëîãà-
ðèôìîâ òåìïîâ ðîñòà äåíåæíîé ìàññû (àãðåãàò Ì3) ðàçíûõ ñòðàí îòíî-
ñèòåëüíî Óêðàèíû çà 1998–2012 ãîäû, êîòîðûå ñâèäåòåëüñòâóþò î ðàçíè-
öå â óðîâíÿõ èõ âîëàòèëüíîñòè (ðàññ÷èòàíû àíàëîãè÷íî ïî ôîðìóëå (2))
è êîýôôèöèåíòû êîððåëÿöèè ìåæäó ëîãàðèôìàìè òåìïîâ ðîñòà äåíåæíî-
ãî ïðåäëîæåíèÿ Óêðàèíû è â ñòðàíàõ ÅÝÏ è Åâðîçîíû.
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Òàáëèöà 7
Êðèòåðèé àñèììåòðè÷íîñòè ìîíåòàðíûõ øîêîâ:

èçìåíåíèÿ äåíåæíîé ìàññû (Ì3) â Óêðàèíå è ñòðàíàõ-ïàðòíåðàõ

Ñòðàíà Âîëàòèëüíîñòü Êîððåëÿöèÿ
Áåëàðóñü 0,23 0,20
Êàçàõñòàí 0,08 0,48
Ðîññèÿ 0,01 0,60
Åâðîçîíà 0,08 0,78
Èñòî÷íèê: ðàññ÷èòàíî íà îñíîâå äàííûõ Åâðîñòàòà è íàöèîíàëüíûõ áàíêîâ Áåëàðóñè, Êàçàõ-
ñòàíà, Ðîññèè è Óêðàèíû.

Êàê ïîêàçûâàþò ðàñ÷¸òû, êîëåáàíèÿ äåíåæíîãî ïðåäëîæåíèÿ â
Óêðàèíå â áîëüøåé ñòåïåíè êîððåëèðóþò ñ òåìïàìè èçìåíåíèé äåíåã
â ñòðàíàõ Åâðîçîíû (0,78), ÷åì â ñòðàíàõ ÑÍÃ (îò 0,2 äî 0,6). Îäíàêî ìàñ-
øòàáû êîëåáàíèé çíà÷èòåëüíî ìåíüøå îòíîñèòåëüíî Ðîññèè (0,1). Åñëè
íå ïðèíèìàòü âî âíèìàíèå Áåëàðóñü è Êàçàõñòàí, òî âûâîä ïî êðèòåðèþ
îòíîñèòåëüíî ñèììåòðè÷íîñòè ìîíåòàðíûõ øîêîâ è, ñîîòâåòñòâåííî,
âîçìîæíîñòè èíòåãðàöèè Óêðàèíû ìîæíî ñ÷èòàòü ïîçèòèâíûì êàê îòíîñè-
òåëüíî Ðîññèè, òàê è ñòðàí Åâðîçîíû (â îáîèõ ñëó÷àÿõ íèçêèå çíà÷åíèÿ
âîëàòèëüíîñòè è âûñîêèå – êîððåëÿöèè). Îäíàêî, åñëè ðàññìàòðèâàòü
âñþ ÷åòâ¸ðêó ñòðàí áûâøåãî ÑÍÃ, òî áîëåå êîððåêòíî ãîâîðèòü îá àñèì-
ìåòðè÷íîñòè ìîíåòàðíûõ øîêîâ, ÷òî ñâÿçàíî ñ áîëåå âûñîêèìè òåìïàìè
èíôëÿöèè â ýòîé ãðóïïå ñòðàí, ÷åì â ñòðàíàõ Åâðîçîíû.

Êðèòåðèé ïîõîæåé äèíàìèêè èíôëÿöèè

Ãðàôè÷åñêîå îòðàæåíèå ðàçâèòèÿ èíôëÿöèîííûõ ïðîöåññîâ íà ïðî-
òÿæåíèè äëèòåëüíîãî ïåðèîäà íà òåððèòîðèè ñòðàí áûâøåãî ÑÍÃ è Åâðî-
çîíû (ðèñ. 2) ñâèäåòåëüñòâóåò î áîëüøåì ïîäîáèè äèíàìèêè èçìåíåíèÿ
öåí â Óêðàèíå ê ñèòóàöèè â Ðîññèè, ÷åì ê åâðîïåéñêèì ñòðàíàì.

Ðèñóíîê 2. Äèíàìèêà èíôëÿöèè ïîòðåáèòåëüñêîãî ðûíêà
â îòäåëüíûõ ñòðàíàõ ÑÍÄ è Åâðîçîíû

Èñòî÷íèê: ðàññ÷èòàíî ïî äàííûì Åâðîïåéñêîé ýêîíîìè÷åñêîé êîìèññèè ÎÎÍ è Åâðîñòàòà.
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Äëÿ òîãî ÷òîáû ïðîâåðèòü äåéñòâåííîñòü êðèòåðèÿ ñõîäñòâà èíôëÿ-
öèè (áàçèðóÿñü íà äèíàìèêå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé), ðàññ÷è-
òàí êîýôôèöèåíò êîððåëÿöèè ìåæäó ëîãàðèôìîì òåìïîâ ðîñòà èíäåêñà
ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí â Óêðàèíå è àíàëîãè÷íûìè ïîêàçàòåëÿìè äëÿ ñòðàí
Åâðîçîíû, Ðîññèè, Êàçàõñòàíà, Áåëàðóñè. Äëÿ îöåíêè íåñòàáèëüíîñòè
òåìïîâ èíôëÿöèè èñïîëüçîâàíî àáñîëþòíîå çíà÷åíèå ðàçíèöû ñòàíäàðò-
íûõ îòêëîíåíèé ëîãàðèôìà èíôëÿöèè â Óêðàèíå è äðóãèõ ñòðàí (ñì. àíà-
ëîãè÷íóþ ôîðìóëó (2)).

Àíàëèç êîëåáàíèé öåí íà äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå 1997–2012 ãîäîâ
(ãäå ïîêàçàòåëè áûëè âçÿòû â ãîäîâîì èçìåðåíèè) ïîêàçàë, ÷òî êðèòåðèé
ñõîäñòâà ðàçâèòèÿ èíôëÿöèè â òåîðèè ÎÂÇ èìååò ïîäòâåðæäåíèå äëÿ ïà-
ðû ñòðàí Óêðàèíà – Êàçàõñòàí: ñàìûé íèçêèé ïîêàçàòåëü âîëàòèëüíîñòè è
ñàìûé âûñîêèé êîððåëÿöèè. Íà âðåìåííîì ïðîìåæóòêå 2009–2012 ãîäîâ
ñàìîå áîëüøîå ñõîäñòâî äèíàìèêè èíôëÿöèè ñðåäè âûäåëåííûõ ïàð
ñòðàí (ãðóïïû) çàôèêñèðîâàíî äëÿ Óêðàèíû è Ðîññèè (òàáë. 8–9).

Òàáëèöà 8
Ñõîäñòâî äèíàìèêè ðàçâèòèÿ èíôëÿöèè â Óêðàèíå

ñ äðóãèìè ñòðàíàìè: äîëãîñðî÷íûé ïåðèîä
(â ãîäè÷íîì èçìåðåíèè)

Âîëàòèëüíîñòü Êîððåëÿöèÿ Âîëàòèëüíîñòü Êîððåëÿöèÿ
Ñòðàíà

1997–2012 2009–2012

Áåëàðóñü 0,294 0,427 0,152 -0,757
Êàçàõñòàí 0,034 0,707 0,037 0,589
Ðîññèÿ 0,066 0,443 0,024 0,938
Åâðîçîíà 0,060 -0,113 0,039 -0,873
Èñòî÷íèê: ðàññ÷èòàíî ïî äàííûì Åâðîïåéñêîé ýêîíîìè÷åñêîé êîìèññèè ÎÎÍ è Åâðîñòàòà.

Òàáëèöà 9
Ñõîäñòâî äèíàìèêè ðàçâèòèÿ èíôëÿöèè â Óêðàèíå

ñ äðóãèìè ñòðàíàìè: ñðåäíåñðî÷íûé ïåðèîä
(â ìåñÿ÷íîì èçìåðåíèè)

Ñòðàíà Âîëàòèëüíîñòü Êîððåëÿöèÿ

Áåëàðóñü 0,021 0,21

Êàçàõñòàí 0,006 0,21

Ðîññèÿ 0,004 0,52

Åâðîçîíà 0,004 0,20
Èñòî÷íèê: ðàññ÷èòàíî ïî äàííûì Åâðîïåéñêîé ýêîíîìè÷åñêîé êîìèññèè ÎÎÍ è Åâðîñòàòà.

Ïðîâåðêà äåéñòâåííîñòè êðèòåðèÿ òåîðèè ÎÂÇ íà èíôîðìàöèè â
ãîäîâîì èçìåðåíèè, êîòîðàÿ õàðàêòåðèçóåò ðàçâèòèå èíôëÿöèîííûõ ïðî-
öåññîâ â ñðåäíåñðî÷íîì ïåðèîäå 2009–2012 ãîäîâ, ïîäòâåðäèëà âûâîä,
÷òî õîòÿ íà ñîâðåìåííîì ýòàïå äëÿ Óêðàèíû ðàçíèöû â âîëàòèëüíîñòè
èíôëÿöèè îòíîñèòåëüíî Ðîññèè è åâðîçîíû ïðàêòè÷åñêè íåò (0,004), îä-
íàêî èíôëÿöèîííûå ïðîöåññû â ñòðàíàõ Ñîäðóæåñòâà âñ¸ åù¸ â áîëüøåé
ñòåïåíè ñõîæè ñ èíôëÿöèåé â Ðîññèè, ÷åì â Åâðîïå (0,52).
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Ðàçìåð ýêîíîìèêè

Ñîãëàñíî òåîðåòè÷åñêèì ïðåäïîëîæåíèÿì òåîðèè ÎÂÇ, áóëüøèå âû-
ãîäû îò ïðîöåññà îáúåäèíåíèÿ èçâëå÷¸ò ñòðàíà, êîòîðàÿ ÿâëÿåòñÿ ìåíü-
øåé ïî ðàçìåðàì îòíîñèòåëüíî ñòðàíû-ÿêîðÿ. Ýòîò êðèòåðèé áàçèðóåòñÿ
íà òîì, ÷òî ïðè îáðàçîâàíèè ñîþçà çíà÷èòåëüíûå ðàñõîäû (íà ïðèîáðåòå-
íèå òîâàðîâ è óñëóã çà ðóáåæîì) ìàëîé ñòðàíû òåïåðü áóäóò ïîëíîñòüþ
èëè ÷àñòè÷íî óñòðàíåíû (Äðîáûøåâñêèé, Ïîëåâîé, 2004. Ñ. 80).

Ïîêàçàòåëåì, õàðàêòåðèçóþùèì îòíîñèòåëüíûé ðàçìåð ýêîíîìèê
äâóõ ñòðàí, íà ïðàêòèêå ÿâëÿåòñÿ ñðåäíåå çà ïåðèîä çíà÷åíèå îòíîøåíèÿ
ðåàëüíûõ ÂÂÏ ñòðàí:

t
j

t
i

tij RGDP

RGDP
AverageSIZE , (3)

ãäå t
iRGDP è t

jRGDP – ðåàëüíûé ÂÂÏ ñòðàí i è j â ïåðèîä t.

Â òàáë. 10 ïðèâåäåíà îöåíêà ðàçìåðîâ Óêðàèíû, ðàññ÷èòàííûõ îò-
íîñèòåëüíî Ðîññèè è ñòðàí Åâðîçîíû çà ïåðèîä 1991–2011 ãîäîâ ïî çíà-
÷åíèÿì ðåàëüíîãî ÂÂÏ ñòðàí (â ïîñòîÿííûõ öåíàõ 2000 ãîäà).

Òàáëèöà 10
Îòíîñèòåëüíûé ðàçìåð ýêîíîìèêè Óêðàèíû

Ïåðèîä Îòíîñèòåëüíî ÐÔ Îòíîñèòåëüíî ñòðàí Åâðîçîíû

1991 0,1799 0,0126
1992 0,1900 0,0113
1993 0,1785 0,0097
1994 0,1573 0,0073
1995 0,1441 0,0063
1996 0,1345 0,0056
1997 0,1287 0,0053
1998 0,1333 0,0050
1999 0,1250 0,0049
2000 0,1204 0,0050
2001 0,1251 0,0054
2002 0,1256 0,0056
2003 0,1281 0,0061
2004 0,1340 0,0066
2005 0,1293 0,0067
2006 0,1283 0,0070
2007 0,1276 0,0073
2008 0,1240 0,0075
2009 0,1146 0,0066
2010 0,1144 0,0068
2011 0,1155 0,0070

Ñðåäíåå çà
1991–2011

0,1408 0,0076

Èñòî÷íèê: ðàññ÷èòàíî ïî äàííûì Ìèðîâîãî áàíêà.
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Èç  òàáë.  10  ñëåäóåò,  ÷òî  Óêðàèíà  ÿâëÿåòñÿ  ìåíüøåé  ïî  ðàçìåðó
ýêîíîìèêîé ïî ñðàâíåíèþ ñî ñòðàíàìè çîíû åâðî (0,0076); ïî ñðàâíåíèþ
ñ ýêîíîìèêîé Ðîññèè îòå÷åñòâåííàÿ ýêîíîìèêà èìååò îòíîñèòåëüíî
áîëüøèé ðàçìåð (0,1408). Òàêèì îáðàçîì, ñîãëàñíî ýòîìó êðèòåðèþ òåî-
ðèè ÎÂÇ, ïîòåíöèàëüíî Óêðàèíà ìîæåò â áîëüøåé ñòåïåíè âûèãðàòü îò
âàëþòíîé èíòåãðàöèè ñî ñòðàíàìè Åâðîçîíû, ÷åì ñ Ðîññèåé.

Îáú¸ì âçàèìíîé òîðãîâëè

Âàæíûì àðãóìåíòîì â ïîëüçó èíòåãðàöèè ìåæäó ñòðàíàìè ÿâëÿåòñÿ
ðîñò îáú¸ìîâ òîðãîâëè ìåæäó íèìè. Ïðè òàêîì óñëîâèè ñòðàíû ïîëó÷àþò
äîïîëíèòåëüíûå âûèãðûøè, êîòîðûå ñâÿçàíû ñ óìåíüøåíèåì ðèñêîâ è
òðàíçàêöèîííûõ èçäåðæåê (Äðîáûøåâñêèé, Ïîëåâîé, 2004. Ñ. 82).

Äëÿ îöåíêè ýòîãî êðèòåðèÿ ìîæíî èñïîëüçîâàòü ïîêàçàòåëü, êîòî-
ðûé õàðàêòåðèçóåò ìàñøòàáû âçàèìíîé òîðãîâëè ìåæäó ñòðàíàìè, –
ñðåäíåå çíà÷åíèå îáú¸ìîâ âíåøíåòîðãîâîãî îáîðîòà ìåæäó ñòðàíàìè
(îòíîñèòåëüíî íîìèíàëüíîãî ÂÂÏ ñòðàíû):

t
i

t
ij

t
ij

tij NGDP

IEx
AverageTR , (4)

ãäå t
ijEx  è t

ijI , ñîîòâåòñòâåííî, ýêñïîðò è èìïîðò èç ñòðàíû i â ñòðàíó j;

t
iNGDP  – íàöèîíàëüíûé ÂÂÏ ñòðàíû i â íîìèíàëüíîì âûðàæåíèè â ïåðèîä t.

Â òàáë. 11 ïðåäñòàâëåíû äëÿ ñðàâíåíèÿ ìàñøòàáû òîðãîâëè Óêðàè-
íû ñ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèåé è ñòðàíàìè çîíû åâðî, êîòîðûå ðàññ÷èòàíû
íà âðåìåííîì ïðîìåæóòêå 1996–2012 ãîäîâ. Ïðèâåä¸ííàÿ äèíàìèêà ïî-
êàçàòåëåé ñâèäåòåëüñòâóåò, ÷òî, èñõîäÿ èç äîñòàòî÷íî äëèòåëüíîé ðåòðî-
ñïåêòèâû, íà ñåãîäíÿøíèé äåíü Óêðàèíà èìååò áîëåå òåñíûå òîðãîâûå
ñâÿçè ñ Ðîññèåé, ÷åì ñî ñòðàíàìè Åâðîïû (ñðåäíåå çíà÷åíèå 24,6>14,9)
è, ñëåäîâàòåëüíî, ïîòåíöèàëüíûé âûèãðûø îò ñîþçà ñ ÐÔ áîëüøå, è îí,
êàê îòìå÷àþò ýêñïåðòû, ìîæåò óâåëè÷èòüñÿ ïîñëå îáúåäèíåíèÿ.

Òàáëèöà 11
Ìàñøòàáû òîðãîâëè Óêðàèíû ñ ÐÔ è ñòðàíàìè Åâðîçîíû

Äîëÿ òîðãîâëè Óêðàèíû, % îòíîñèòåëüíî ÂÂÏÏåðèîä
ñî ñòðàíàìè Åâðîçîíû ñ Ðîññèåé

1996 10,5 32,2
1997 11,3 22,9
1998 13,9 23,8
1999 15,4 25,2
2000 17,9 29,8
2001 16,6 24,8
2002 17,0 22,3
2003 19,9 25,8
2004 18,4 26,9
2005 15,4 23,6
2006 15,3 20,8
2007 14,8 20,7
2008 14,7 19,5
2009 12,2 18,5
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Äîëÿ òîðãîâëè Óêðàèíû, % îòíîñèòåëüíî ÂÂÏÏåðèîä
ñî ñòðàíàìè Åâðîçîíû ñ Ðîññèåé

2010 13,0 26,1
2011 14,9 29,6
2012 12,4 24,9

Ñðåäíåå çíà÷åíèå çà
1996–2012 ãã.

14,9 24,6

Èñòî÷íèê: ðàññ÷èòàíî íà îñíîâå äàííûõ Ìèðîâîãî áàíêà.

Âìåñòå ñ òåì, ñòîèò ïðèíÿòü âî âíèìàíèå íàëè÷èå òåíäåíöèè ê ðîñ-
òó òîðãîâëè ñî ñòðàíàìè Åâðîçîíû (ñ 10,5 â 1996 ãîäó äî 12,4 % â 2012
ãîäó) è íèñõîäÿùóþ òåíäåíöèþ – óìåíüøåíèå äîëè òîðãîâëè ñ Ðîññèåé (ñ
32,2 â 1996 ãîäó ïî ñðàâíåíèþ ñ 24,9 % â 2012 ãîäó). Ñëåäóåò îòìåòèòü,
÷òî òåíäåíöèÿ ê óâåëè÷åíèþ òîâàðîîáîðîòà ñî ñòðàíàìè Åâðîçîíû õàðàê-
òåðíà íå òîëüêî äëÿ Óêðàèíû, íî è äëÿ äðóãèõ ãîñóäàðñòâ ÑÍÃ. Òàê, åñëè
ïîñìîòðåòü íà ñòðóêòóðó òîðãîâëè Êàçàõñòàíà è Áåëàðóñè, òî âèäíî, ÷òî
äîëÿ òîðãîâëè ñ åâðîïåéñêèìè ñòðàíàìè ó íèõ ðàñò¸ò äàæå áûñòðåå, ÷åì
â Óêðàèíå (ðèñ. 3), à ðîëü Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè êàê òîðãîâîãî ïàðòí¸ðà
óìåíüøàåòñÿ (ðèñ. 4).

Ïîëèòè÷åñêàÿ êîîðäèíàöèÿ

Êðîìå ýêîíîìè÷åñêèõ êðèòåðèåâ èíòåãðàöèè, âî âñåõ ðàáîòàõ, ïî-
ñâÿù¸ííûõ ðàçíûì àñïåêòàì èññëåäîâàíèÿ îïòèìàëüíûõ âàëþòíûõ çîí,
ýêñïåðòû îòìå÷àþò âàæíîñòü ïîëèòè÷åñêèõ ôàêòîðîâ. Ïðè îòñóòñòâèè ïî-
ëèòè÷åñêîé âîëè äàæå èäåàëüíîå ñõîäñòâî ýêîíîìè÷åñêèõ õàðàêòåðèñòèê
ñòðàí íå áóäåò ñòèìóëîì ê èíòåãðàöèè. Â ÷àñòíîñòè, Í.Ìèíö (Mintz,
1970), Ã.Õàáåðëåð (Haberler, 1970), Ý.Òîóýð è Ò.Óèëåò (Tower, Willet, 1976)
îòìå÷àëè, ÷òî ïîëèòè÷åñêàÿ èíòåãðàöèÿ ÿâëÿåòñÿ íåîáõîäèìûì óñëîâèåì
äëÿ ââåäåíèÿ îáùåé âàëþòû. Ýòî çíà÷èò, ÷òî ñîîòâåòñòâóþùèå îðãàíû
äîëæíû ïðèäåðæèâàòüñÿ ïðèíÿòûõ îáùèõ îáÿçàòåëüñòâ, ðàçâèâàòü âçàè-
ìîîòíîøåíèÿ è ñîòðóäíè÷àòü â ðàçíûõ ñôåðàõ, ïðîâîäèòü ïîëèòèêó, êîòî-
ðàÿ íå áóäåò óãðîæàòü ôóíêöèîíèðîâàíèþ ýòîãî ñîþçà (Mongelli, 2002).

Ñîòðóäíè÷åñòâî â ïîëèòè÷åñêîé ïëîñêîñòè ïðèîáðåòàåò îñîáîå çíà-
÷åíèå, êîãäà ðå÷ü èä¸ò î äîñòèæåíèè öåëè, òðåáóþùåé äëèòåëüíîãî âðå-
ìåíè ïîäãîòîâêè. Ïåðåõîä íà åäèíóþ âàëþòó ÿâëÿåòñÿ ïðèìåðîì òàêîé
öåëè, à îòñóòñòâèå êîîðäèíàöèè è îäíîñòîðîííîñòü äåéñòâèé ïàðòí¸ðîâ
ñäåðæèâàåò å¸ äîñòèæåíèå. Â êîíòåêñòå âàëþòíîé èíòåãðàöèè äëÿ Óêðàè-
íû âîïðîñ ïåðåõîäà íà åâðî åù¸ íå ðàññìàòðèâàëñÿ êàê ñòðàòåãè÷åñêèé
è íå ñòàâèëñÿ íà ïîâåñòêó äíÿ, òîãäà êàê âîïðîñ èñïîëüçîâàíèÿ ðîññèé-
ñêîãî ðóáëÿ íà òåððèòîðèè áûâøèõ ñòðàí ÑÍÃ çàòðàãèâàëñÿ Ðîññèåé åù¸
â 1993–1995 ãîäû2.

Íîâûå èìïóëüñû äëÿ ðåàëèçàöèè èäåè îòíîñèòåëüíî ïðåäîñòàâëåíèÿ
ìåæäóíàðîäíîãî ñòàòóñà ðîññèéñêîìó ðóáëþ è èñïîëüçîâàíèÿ åãî êàê ðå-
çåðâíîé âàëþòû áûëè ïîëó÷åíû â 2007–2008 ãîäàõ è îñîáåííî ïîñëå êðè-
çèñà,  î  ÷¸ì  ñâèäåòåëüñòâîâàëè  âûñòóïëåíèÿ  ëèäåðîâ  Ä.Ìåäâåäåâà  è
Â.Ïóòèíà. Çàÿâëåíèÿ ðóêîâîäñòâà ÐÔ áûëè ïîäêðåïëåíû ïðèíÿòèåì âàæíûõ

2 Ñòàòüÿ 15 Äîãîâîðà ñòðàí ÑÍÃ îò 24 ñåíòÿáðÿ 1993 ã.; Óêàç Ïðåçèäåíòà ÐÔ îò
14.09.1995 ã. ¹ 940 "Îá óòâåðæäåíèè ñòðàòåãè÷åñêîãî êóðñà Ðîññèéñêîé Ôåäå-
ðàöèè ñ ãîñóäàðñòâàìè-ó÷àñòíèêàìè Ñîäðóæåñòâà Íåçàâèñèìûõ Ãîñóäàðñòâ".
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Ðèñóíîê 3. Äîëÿ ñòðàí Åâðîçîíû â ñòðóêòóðå òîðãîâëè Óêðàèíû,
Êàçàõñòàíà è Áåëàðóñè, %

Èñòî÷íèê: ñîñòàâëåíî ïî äàííûì Ìèðîâîãî áàíêà.

Ðèñóíîê 4. Äîëÿ ÐÔ â ñòðóêòóðå òîðãîâëè Óêðàèíû,
Êàçàõñòàíà è Áåëàðóñè, %

Èñòî÷íèê: ñîñòàâëåíî ïî äàííûì Ìèðîâîãî áàíêà.

íîðìàòèâíûõ äîêóìåíòîâ, ðåãëàìåíòèðóþùèõ ýòîò ïðîöåññ. Òàê, î öåëå-
íàïðàâëåííîé ñòðàòåãè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè ðîññèéñêîãî ãîñóäàðñòâà ñ
óêðåïëåíèåì ïîçèöèé ðóáëÿ íà ìåæäóíàðîäíîé àðåíå ñâèäåòåëüñòâóåò,
â ÷àñòíîñòè, êîíöåïöèÿ äîëãîñðî÷íîãî ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâè-
òèÿ  ÐÔ  íà  ïåðèîä  äî  2020  ãîäà3, ãäå ïðèîðèòåòàìè ðàçâèòèÿ çàÿâëåíî
"ñîçäàíèå â Ðîññèè ìåæäóíàðîäíîãî ôèíàíñîâîãî öåíòðà, ïðåâðàùåíèå

3 Ðàñïîðÿæåíèå Ïðàâèòåëüñòâà ÐÔ îò 17 íîÿáðÿ 2008 ãîäà ¹ 1662-ð "Î Êîíöåï-
öèè äîëãîñðî÷íîãî ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè
íà ïåðèîä äî 2020 ãîäà".
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ðóáëÿ íà ðåãèîíàëüíóþ ðåçåðâíóþ âàëþòó è ðàñøèðåíèå èñïîëüçîâàíèÿ
ðóáëÿ âî âíåøíåòîðãîâîì îáîðîòå, âêëþ÷àÿ: ïðåâðàùåíèå Ðîññèè â îäèí
èç ìèðîâûõ ôèíàíñîâûõ öåíòðîâ, êîòîðûé èìååò íåçàâèñèìóþ íàöèî-
íàëüíóþ ôèíàíñîâóþ èíôðàñòðóêòóðó è îáåñïå÷èâàåò ëèäèðóþùèå ïîçè-
öèè Ðîññèè íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ ãîñóäàðñòâ íà åâðàçèéñêîì ïðîñòðàí-
ñòâå; ïðåâðàùåíèå ðîññèéñêîãî ðóáëÿ íà âåäóùóþ ðåãèîíàëüíóþ ðåçåðâ-
íóþ âàëþòó íà òåððèòîðèè Ñîäðóæåñòâà Íåçàâèñèìûõ Ãîñóäàðñòâ".

Áîëüøîå êîëè÷åñòâî ïðîáëåì íà ïóòè ïðåâðàùåíèÿ ðîññèéñêîãî
ðóáëÿ â ìåæäóíàðîäíóþ âàëþòó, êàñàþùèåñÿ âûïîëíåíèÿ èì ôóíêöèé
ñðåäñòâà ïëàòåæà, ìåðû ñòîèìîñòè è íàêîïëåíèÿ, ïðåæäå âñåãî, íà òåð-
ðèòîðèè ñàìîé Ðîññèè, à òàêæå íàëè÷èå ïðîòèâîðå÷èé ïðîöåññîâ âà-
ëþòíî-ôèíàíñîâîé èíòåãðàöèè â ðåãèîíå ÑÍÃ îòìå÷àþò êàê ðîññèéñêèå,
òàê è èíîñòðàííûå ýêñïåðòû. Îíè ïîä÷¸ðêèâàþò, ÷òî âàëþòíûé ôàêòîð,
ñðåäè ïðî÷åãî, ñòîÿë íà ïóòè èíòåãðàöèè Áåëàðóñè è Ðîññèè. Íåîäíî-
çíà÷íûå âûâîäû è ó óêðàèíñêèõ ñïåöèàëèñòîâ îòíîñèòåëüíî âûãîä è ïî-
òåðü îò ïåðåõîäà íà ðàñ÷¸òû â ðóáëÿõ ñ Ðîññèåé. Òàêèì îáðàçîì, ñåãî-
äíÿ ïðåæäåâðåìåííî ãîâîðèòü î ïîëíîïðàâíîé âàëþòíîé èíòåãðàöèè
ñòðàí íà òåððèòîðèè ÑÍÃ.

Îòíîñèòåëüíî èñïîëüçîâàíèÿ ìåòîäîëîãèè àíàëèçà, ðàçðàáîòàííîé
â ðàìêàõ òåîðèè îïòèìàëüíûõ çîí, à èìåííî, â ÷àñòè âîçìîæíîñòè
îöåíêè ðàçâèòèÿ èíòåãðàöèîííûõ ïðîöåññîâ, ñòîèò îòìåòèòü, ÷òî,
êðîìå ïðåèìóùåñòâ, êîòîðûå äà¸ò ÎÂÇ â îïðåäåëåíèè öåëåñîîáðàçíîñòè
îáðàçîâàíèÿ âàëþòíîãî ñîþçà ìåæäó ñòðàíàìè è îáîñíîâàíèè âûáîðà
îïòèìàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà, ïðèíèìàÿ ðåøåíèå, ñëåäóåò ó÷èòûâàòü è
å¸ îñîáåííîñòè/íåäîñòàòêè. Ñðåäè íèõ ñòîèò îòìåòèòü:

ðåçóëüòàòû äåéñòâåííîñòè êðèòåðèåâ â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè çà-
âèñÿò îò èçáðàííîãî ïîêàçàòåëÿ äëÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà
(íàïðèìåð, ÂÂÏ èëè ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà), âðåìåííîãî
ïðîìåæóòêà îöåíèâàíèÿ (äîëãîñðî÷íîãî èëè êðàòêîñðî÷íîãî), åäè-
íèö èçìåðåíèÿ ñòàòèñòè÷åñêîé èíôîðìàöèè (â ãîäîâîì èëè ìå-
ñÿ÷íîì ðàçðåçå), ÷òî ìîæåò êàðäèíàëüíî èçìåíèòü âûâîäû;

âûâîä áàçèðóåòñÿ íà àíàëèçå èíôîðìàöèè, õàðàêòåðèçóþùåé ïðî-
öåññû, óæå ñîñòîÿâøèåñÿ â ïðîøëîì, îäíàêî ðåøåíèå îá èíòå-
ãðàöèè ñòðàí èëè îáðàçîâàíèè íîâîãî âàëþòíîãî ñîþçà ìîæåò
êàðäèíàëüíî èçìåíèòü ñóòü ïðîöåññîâ âçàèìîäåéñòâèÿ ìåæäó
ñòðàíàìè, ñîçäàòü íîâîå êà÷åñòâî, à, ñëåäîâàòåëüíî, è ñòàðûå
òåíäåíöèè áóäóò íåàêòóàëüíûìè è ðåøåíèå, êîòîðîå ïðèíèìàëîñü
íà èõ îñíîâå, ìîæåò áûòü îøèáî÷íûì;

ïðàêòèêà è ðàçâèòèå íîâûõ òåîðåòè÷åñêèõ êîíöåïöèé â ðàìêàõ
òåîðèè ÎÂÇ ïîêàçûâàþò, ÷òî îäíîãî ïîäõîäà, êîòîðûé áàçèðóåòñÿ
íà ïðîâåðêå êðèòåðèåâ èíòåãðàöèè èëè àíàëèçå ïîòåðü è âûãîä íå
äîñòàòî÷íî äëÿ ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé; íåîáõîäèìû òàêæå ïðîâåðêà
íàëè÷èÿ è äåéñòâåííîñòè âñòðîåííûõ ñòàáèëèçàòîðîâ, ìåõàíèçìîâ
êîððåêòèðîâêè, êîòîðûå áóäóò ñãëàæèâàòü ðàçíûå øîêè.

Ýâîëþöèÿ òåîðèè îïòèìàëüíûõ çîí è ïîÿâëåíèå íîâûõ ñîâðåìåííûõ
å¸ íàïðàâëåíèé, êîòîðûå ïðîøëè ïóòü îò îòðèöàíèÿ ê ïåðåîñìûñëåíèþ
êëàññè÷åñêèõ êðèòåðèåâ è ðàçðàáîòêè íîâûõ àëüòåðíàòèâíûõ, ïîêàçûâàþò,
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÷òî êàæäûé èç áàçîâûõ êðèòåðèåâ èìååò ñâîè íåäîñòàòêè, à ïîòîìó àíà-
ëèç ýôôåêòîâ, êîòîðûå ñîçäàåò âàëþòíûé ñîþç/èíòåãðàöèîííîå îáúåäè-
íåíèå, ñòîèò ðàññìàòðèâàòü â ñîâîêóïíîñòè, ó÷èòûâàÿ êðàòêî- è äîëãî-
ñðî÷íûé àñïåêòû, íàëè÷èå îáùèõ öåëåé.

Ñðàâíèòåëüíûé àíàëèç äèíàìèêè ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé
Óêðàèíû, ñòðàí ÑÍÃ è Åâðîçîíû, ïðîâåä¸ííûé íà âðåìåííîì ïðîìåæóòêå
1997–2012 ãîäîâ â ðàìêàõ ïðîâåðêè îñíîâíûõ ãèïîòåç è âûâîäîâ òåîðèè
îïòèìàëüíûõ âàëþòíûõ çîí, çàñâèäåòåëüñòâîâàë:

ïðîâåðêà äåéñòâåííîñòè áàçîâûõ êðèòåðèåâ èíòåãðàöèè òåîðèè
ÎÂÇ êàê èíñòðóìåíòà àíàëèçà ðàçâèòèÿ èíòåãðàöèîííûõ ïðî-
öåññîâ ïîêàçàëà íåâîçìîæíîñòü îäíîçíà÷íîãî âûâîäà îòíî-
ñèòåëüíî íàëè÷èÿ ÿâíûõ ïðåèìóùåñòâ â âûáîðå íàïðàâëå-
íèÿ èíòåãðàöèè äëÿ Óêðàèíû. Ýòî óêàçûâàåò íà íåîáõîäè-
ìîñòü ðàçðàáîòêè è âíåäðåíèÿ ñîîòâåòñòâóþùèõ ìåõàíèçìîâ
âûðàâíèâàÿ è êîððåêòèðîâêè ýêîíîìè÷åñêîé äèíàìèêè îñíîâ-
íûõ ïîêàçàòåëÿõ ñ öåëüþ ñáëèæåíèÿ ñî ñòðàíàìè (ñ êîòîðûìè
Óêðàèíà çàèíòåðåñîâàíà ôîðìèðîâàòü ñîþç), óíèôèêàöèè èõ
ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè, ïðîâåðêè íàëè÷èÿ îáùèõ öåëåé â èç-
áðàííîé ñòðàòåãèè ðàçâèòèÿ;

íà ñåãîäíÿøíèé äåíü íè îäèí èç ðàññìîòðåííûõ âàðèàíòîâ âà-
ëþòíîé èíòåãðàöèè Óêðàèíû – îáðàçîâàíèå åäèíîé âàëþòíîé
çîíû íà òåððèòîðèè ñòðàí ÑÍÃ (ñ ïåðåõîäîì íà ðîññèéñêèé
ðóáëü) èëè ïðèñîåäèíåíèå ê çîíå åâðî – íå ÿâëÿåòñÿ ïðàêòè÷å-
ñêè âîçìîæíûì, íåöåëåñîîáðàçíûì èç-çà íåãîòîâíîñòè ñòðàíû
îòêàçàòüñÿ îò ñàìîñòîÿòåëüíîé âàëþòíîé ïîëèòèêè è çíà÷è-
òåëüíûõ ðàñõîäîâ, ñâÿçàííûõ ñ ýòèì; ïîòåíöèàëüíî íåãàòèâíûõ
ïîñëåäñòâèé äëÿ îòå÷åñòâåííîé ýêîíîìèêè â ðåçóëüòàòå ðàçíûõ
(ïî óðîâíþ ðàçâèòèÿ è ýôôåêòèâíîñòè ó íàñ è ñòðàíàõ-
ïàðòí¸ðàõ) ìîíåòàðíûõ òðàíñìèññèîííûõ ìåõàíèçìîâ, ôèñ-
êàëüíûõ ñèñòåì, ôîíäîâûõ ðûíêîâ.
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