
Ñ. Ñ. Èâàíîâà

Ðàâíîâåñíûé êóðñ äîëëàðà ÑØÀ ê ðóáëþ

Â ðàáîòå ðàññ÷èòûâàåòñÿ ðàâíîâåñíûé îáìåííûé êóðñ ðóáëÿ ïî îòíîøåíèþ ê äîë-

ëàðó ÑØÀ, ñîîòâåòñòâóþùèé ïîëíîìó ðàñõîäîâàíèþ ýêñïîðòíîé âûðó÷êè îò ïðîäà-

æè òîâàðîâ è óñëóã íà îïëàòó èìïîðòà è âíåøíåãî äîëãà. Áîëåå âîëàòèëüíûå ôèíàíñî-

âûå ïîòîêè — èíâåñòèöèè è èçìåíåíèå çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ Öåíòðàëüíîãî áàí-

êà ÐÔ — âëèÿþò íà êîëåáàíèÿ ýòîãî çíà÷åíèÿ. Ðàâíîâåñíûé êóðñ äîëæåí ó÷èòûâàòüñÿ

ïðè ïðèíÿòèè èíâåñòèöèîííûõ ðåøåíèé. Äëÿ ðàñ÷åòà èñïîëüçóþòñÿ ðåãðåññèîííûå

ìîäåëè ñòàòåé òåêóùåãî ñ÷åòà ïëàòåæíîãî áàëàíñà ïî äàííûì WEO (World Economic

Outlook), IFS (International Financial Statistics), ÔÑÃÑ ÐÔ (Ôåäåðàëüíàÿ ñëóæáà ãîñóäàðñò-

âåííîé ñòàòèñòèêè ÐÔ), Öåíòðîáàíêà ÐÔ, ÌÝÐÒ ÐÔ (Ìèíèñòåðñòâî ýêîíîìè÷åñêîãî

ðàçâèòèÿ è òîðãîâëè ÐÔ).

Â
àëþòíûé êóðñ èãðàåò îïðåäåëÿþùóþ ðîëü â äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêå. Îí ìîæåò

ÿâëÿòüñÿ öåëüþ, èíñòðóìåíòîì èëè ïðîñòî èíäèêàòîðîì â çàâèñèìîñòè îò âûáðàííîé

ìîäåëè ïîëèòèêè. Ó÷åò òåíäåíöèé äèíàìèêè îáìåííîãî êóðñà íàöèîíàëüíûé âàëþòû

èãðàåò âàæíóþ ðîëü â ïðèíÿòèè ðåøåíèé îòíîñèòåëüíî èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó. Äëÿ ôîð-

ìèðîâàíèÿ ïðåäñòàâëåíèé î âîçìîæíûõ òåíäåíöèÿõ äèíàìèêè âàëþòíîãî êóðñà øèðîêî èñ-

ïîëüçóåòñÿ ïîíÿòèå ðàâíîâåñíîãî îáìåííîãî êóðñà. Ñóùåñòâóåò íåñêîëüêî îïðåäåëåíèé

ýòîãî êóðñà. Ïåðâîå, ðàññìîòðåííîå â ðàáîòå Àëáåðîëû [Alberola et al. (1999)], ñâÿçàíî ñ îá-

ùèì ìàêðîýêîíîìè÷åñêèì äèíàìè÷åñêèì ðàâíîâåñèåì, ò. å. ñòàáèëüíûì çíà÷åíèåì êóðñà

â îòñóòñòâèè ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ øîêîâ. Âòîðîå — ñ ïàðèòåòîì ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíî-

ñòè. Â äàííîé ðàáîòå èñïîëüçóåòñÿ îïðåäåëåíèå, ñâÿçàííîå ñ óðàâíîâåøåííîñòüþ ïëàòåæ-

íîãî áàëàíñà, àíàëîãè÷íî ïîäõîäó, ïðåäñòàâëåííîìó â ðàáîòå Ñ. Ã. Ùåðáàêîâà [Ùåðáàêîâ

(2003)].

Ðàâíîâåñíûé êóðñ (ýôôåêòèâíûé/íîìèíàëüíûé ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó ÑØÀ) îïðåäåëÿ-

åòñÿ òàêèì îáðàçîì, ÷òî âåëè÷èíà íîìèíàëüíîãî ýêñïîðòà èç Ðîññèè çà êâàðòàë äîëæíà ðàâ-

íÿòüñÿ ñóììå íîìèíàëüíîãî èìïîðòà ïëþñ îïëàòà âíåøíåãî äîëãà Ðîññèè. Ðàñ÷åò ïðîèçâî-

äèòñÿ ñ ïðåäïîëîæåíèåì, ÷òî çîëîòîâàëþòíûå ðåçåðâû íå ìåíÿþòñÿ. Ñòàòüè òåêóùåãî ñ÷åòà

ïëàòåæíîãî áàëàíñà, îòðàæàþùèå èìïîðòíûå è ýêñïîðòíûå îïåðàöèè, ìîäåëèðóþòñÿ â ðàì-

êàõ ðåãðåññèîííîãî àíàëèçà. Äàííûå äëÿ ìîäåëåé âçÿòû èç ðàçëè÷íûõ îôèöèàëüíûõ èñòî÷-

íèêîâ: WEO, IFS, ÔÑÃÑ ÐÔ, ÖÁ ÐÔ, ÌÝÐÒ ÐÔ. Âñå ìîäåëè îöåíèâàëèñü ïî êâàðòàëüíûì äàííûì.

Ìàêñèìàëüíûé ïåðèîä îöåíêè îòäåëüíûõ ìîäåëåé — èíòåðâàë ñ ïåðâîãî êâàðòàëà

1999 ãîäà ïî ÷åòâåðòûé 2005 ãîäà.

Ýêñïîðò ðàññ÷èòûâàåòñÿ êàê âûâîç òîâàðîâ è óñëóã, à èìïîðò — êàê ââîç òîâàðîâ è óñëóã.

Äëÿ ðàñ÷åòà ðàâíîâåñíîãî êóðñà, âûÿâëÿåòñÿ çàâèñèìîñòü èìïîðòà è ýêñïîðòà îò ðåàëüíîãî

ýôôåêòèâíîãî êóðñà. Òàêèì îáðàçîì, îáùàÿ ñõåìà ðàñ÷åòà ðàâíîâåñíîãî êóðñà ìîæåò áûòü

ïðåäñòàâëåíà ñëåäóþùèì óðàâíåíèåì:

EXPG (REER) + EXPS (REER) = IM (REER) + IMS (REER) + DEBT,
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ãäå EXPG — ýêñïîðò òîâàðîâ,

EXPS — ýêñïîðò óñëóã,

REER — ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé êóðñ,

IM — èìïîðò òîâàðîâ,

IMS — èìïîðò óñëóã,

DEBT — âûïëàòû ïî âíåøíåìó äîëãó.

Ïîëíûé ñïèñîê ïåðåìåííûõ, ó÷àñòâóþùèõ â ìîäåëÿõ, ïðèâåäåí â Ïðèëîæåíèè ê äàííîé

ñòàòüå.

Ìîäåëü èìïîðòà òîâàðîâ îïèñûâàåò çàâèñèìîñòü òåìïà ðîñòà èìïîðòà òîâàðîâ îò ðå-

àëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà ðóáëÿ è îò òåìïîâ ðîñòà ôàêòè÷åñêèõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ Ðîñ-

ñèè. Áîëåå ïîäðîáíîå îïèñàíèå ìîäåëèðîâàíèÿ èìïîðòà òîâàðîâ ïðèâåäåíî â ðàáîòå àâòî-

ðà [Èâàíîâà (2005)]. Äëÿ ðàñ÷åòà òåìïîâ ðîñòà ðåàëüíîãî èìïîðòà â êà÷åñòâå äåôëÿòîðà èñ-

ïîëüçîâàëñÿ âçâåøåííûé èíäåêñ öåí îñíîâíûõ òîðãîâûõ ïàðòíåðîâ (34 ñòðàíû). Ìîäåëü ïî-

ñòðîåíà ïî êâàðòàëüíûì äàííûì 2001–2005 ãîäîâ. Óðàâíåíèå ìîäåëè ñëåäóþùåå:

RIMG = –0,7 + 0,7REER + RINC,

ãäå RIMG — òåìï ðîñòà ðåàëüíîãî èìïîðòà òîâàðîâ,

RINC — òåìï ðîñòà ðåàëüíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ.

Õàðàêòåðèñòèêè ìîäåëè ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 1.

Òàáëèöà 1

Õàðàêòåðèñòèêè ðåãðåññèîííîé ìîäåëè èìïîðòà òîâàðîâ

Êîýôôèöèåíò Çíà÷åíèå t-ñòàòèñòèêà P-çíà÷åíèå

REER 0,7 1,95 0,06

RINC 1 6,62 0,001

Êîíñòàíòà –0,7 1,84 0,07

R2 0,88

DW-ñòàòèñòèêà 2,2

Ìîäåëü îáëàäàåò õîðîøèìè ñòàòèñòè÷åñêèìè õàðàêòåðèñòèêàìè. Ìîäåëüíûå è ôàêòè÷å-

ñêèå çíà÷åíèÿ òåìïîâ ðîñòà ðåàëüíîãî èìïîðòà òîâàðîâ ïðåäñòàâëåíû íà ðèñ. 1. Â íèæíåé

÷àñòè ãðàôèêà ïðåäñòàâëåíû îñòàòêè ìîäåëè.

Ìîäåëü ýêñïîðòà ïðî÷èõ òîâàðîâ îïèñûâàåò çàâèñèìîñòü òåìïîâ ðîñòà ýêñïîðòà òîâà-

ðîâ, çà èñêëþ÷åíèåì òîïëèâíî-ýíåðãåòè÷åñêèõ òîâàðîâ, â çàâèñèìîñòè îò èíäåêñà ðåàëüíî-

ãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà è âçâåøåííîãî òåìïà ðîñòà ðåàëüíîãî ÂÂÏ ñòðàí — îñíîâíûõ òîðãî-

âûõ ïàðòíåðîâ (ÑÎÒÏ). Äëÿ ðàñ÷åòà òåìïîâ ðîñòà ýêñïîðòà òîâàðîâ èñïîëüçîâàëñÿ äåôëÿòîð

ÂÂÏ Ðîññèè. Ìîäåëü ïîñòðîåíà ïî êâàðòàëüíûì äàííûì 2001–2005 ãîäîâ. Óðàâíåíèå ìîäåëè:

REXPÎG = 1 – 1,5REER + 1,5WGDP,

ãäå REXPOG — òåìï ðîñòà ðåàëüíîãî ýêñïîðòà ïðî÷èõ òîâàðîâ,

WGDP — âçâåøåííûé òåìï ðîñòà ðåàëüíîãî ÂÂÏ ÑÎÒÏ.
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Õàðàêòåðèñòèêè ìîäåëè ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 2.

Òàáëèöà 2

Õàðàêòåðèñòèêè ðåãðåññèîííîé ìîäåëè ýêñïîðòà ïðî÷èõ òîâàðîâ

Êîýôôèöèåíò Çíà÷åíèå t-ñòàòèñòèêà P-çíà÷åíèå

REER –1,5 1,76 0,1

WGDP 1,5 2,54 0,05

Êîíñòàíòà 1 2,63 0,04

R2 0,86

DW-ñòàòèñòèêà 2,05

Ìîäåëü îáëàäàåò õîðîøèìè ñòàòèñòè÷åñêèìè õàðàêòåðèñòèêàìè. Ìîäåëüíûå è ôàêòè÷å-

ñêèå çíà÷åíèÿ òåìïîâ ðîñòà ýêñïîðòà òîâàðîâ, êðîìå òîïëèâíî-ýíåðãåòè÷åñêèõ, ïðåäñòàâ-

ëåíû íà ðèñ. 2. Â åãî íèæíåé ÷àñòè — îñòàòêè ìîäåëè.

Ñóììàðíûé ýêñïîðò òîâàðîâ ðàññ÷èòûâàåòñÿ êàê ñóììà ýêñïîðòà ïðî÷èõ òîâàðîâ, êî-

òîðàÿ çàâèñèò îò èíäåêñà ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà è ýêñïîðòà òîïëèâíî-ýíåðãåòè-

÷åñêèõ ðåñóðñîâ. Ýêñïîðò äàííûõ òîâàðîâ íå çàâèñèò îò âàëþòíîãî êóðñà è ïðèíèìàåòñÿ ðàâ-

íûì ñðåäíåìó àðèôìåòè÷åñêîìó çíà÷åíèþ çà 4 êâàðòàëà 2005 ãîäà: 37,23 ìëðä äîëë. ÑØÀ.

Ìîäåëü èìïîðòà òðàíñïîðòíûõ óñëóã îïèñûâàåò ñâÿçü ìåæäó òåìïàìè ðîñòà èìïîðòà

òðàíñïîðòíûõ óñëóã è ðåàëüíîãî èìïîðòà òîâàðîâ ñ ó÷åòîì ñåçîííîñòè. Ñëåäóåò îòìåòèòü,

÷òî èìïîðò òðàíñïîðòíûõ óñëóã êîñâåííî çàâèñèò îò ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà, òàê êàê
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Ðèñ. 1. Ìîäåëüíûå è ôàêòè÷åñêèå çíà÷åíèÿ òåìïîâ ðîñòà ðåàëüíîãî èìïîðòà



èì îáóñëîâëèâàåòñÿ èìïîðò òîâàðîâ. Äëÿ ðàñ÷åòà òåìïîâ ðîñòà ðåàëüíîãî èìïîðòà òðàíñ-

ïîðòíûõ óñëóã èñïîëüçîâàí âçâåøåííûé äåôëÿòîð ÂÂÏ ÑÎÒÏ ñ âåñàìè, ñîîòâåòñòâóþùèìè

òîðãîâîìó îáîðîòó (êàê äëÿ ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà). Ìîäåëü ïîñòðîåíà ïî êâàðòàëü-

íûì äàííûì 1999–2005 ãîäîâ. Åå óðàâíåíèå:

RIMTS = –0,3 + 1,4RIMG – 0,2SEAS4,

ãäå RIMTS — òåìï ðîñòà ðåàëüíîãî èìïîðòà òðàíñïîðòíûõ óñëóã,

SEAS4 — ôèêòèâíàÿ ïåðåìåííàÿ äëÿ ÷åòâåðòîãî êâàðòàëà (ó÷èòûâàåò ñåçîííîñòü).

Õàðàêòåðèñòèêè ìîäåëè ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 3.

Òàáëèöà 3

Õàðàêòåðèñòèêè ðåãðåññèîííîé ìîäåëè èìïîðòà òðàíñïîðòíûõ óñëóã

Êîýôôèöèåíò Çíà÷åíèå t-ñòàòèñòèêà P-çíà÷åíèå

RIMG 1,4 9 0,0

SEAS4 –0,2 –4,4 0,0

Êîíñòàíòà –0,3 –2,2 0,03

R2 0,75

DW-ñòàòèñòèêà 2,01

6
Банки �

Р
ав
н
о
ве
сн
ы
й
ку
р
с
д
о
л
л
ар
а
С
Ш
А
к
р
уб
л
ю

Ðèñ. 2. Ìîäåëüíûå è ôàêòè÷åñêèå çíà÷åíèÿ òåìïîâ ðîñòà ðåàëüíîãî ýêñïîðòà ïðî÷èõ òîâàðîâ



Ìîäåëü îáëàäàåò õîðîøèìè ñòàòèñòè÷åñêèìè õàðàêòåðèñòèêàìè. Ìîäåëüíûå è ôàêòè÷å-

ñêèå çíà÷åíèÿ òåìïîâ ðîñòà ðåàëüíîãî èìïîðòà òðàíñïîðòíûõ óñëóã ïðåäñòàâëåíû íà ðèñ. 3.

Â íèæíåé ÷àñòè ãðàôèêà — îñòàòêè ìîäåëè.

Ìîäåëü ýêñïîðòà òðàíñïîðòíûõ óñëóã íå âûÿâëÿåò ñòàòèñòè÷åñêè çíà÷èìîé çàâèñèìî-

ñòè îò ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà ðóáëÿ ïî îòíîøåíèþ ê îñòàëüíûì âàëþòàì. Ïîýòîìó

â áàëàíñîâîå óðàâíåíèå, îïðåäåëÿþùåå ðàâíîâåñíûé ýôôåêòèâíûé êóðñ, ýòà ñòàòüÿ òåêó-

ùåãî ñ÷åòà âõîäèò êàê ýêçîãåííàÿ âåëè÷èíà (êîíñòàíòà), ïîëó÷àåìàÿ èç ôàêòè÷åñêèõ èëè ïðî-

ãíîçíûõ äàííûõ.

Ìîäåëü èìïîðòà óñëóã ïî ñòàòüå «Ïîåçäêè». «Ïîåçäêè» — ñîñòàâíàÿ ÷àñòü ðàçäåëà

«Óñëóãè» òåêóùåãî ñ÷åòà ïëàòåæíîãî áàëàíñà. Ýòà ñòàòüÿ âêëþ÷àåò â ñåáÿ òóðèñòè÷åñêèå ïî-

åçäêè, êîìàíäèðîâêè, ó÷åáó çà ðóáåæîì, à òàêæå ââîç ïîäåðæàííûõ àâòîìîáèëåé. Ìîäåëü

îïèñûâàåò çàâèñèìîñòü òåìïîâ ðîñòà èìïîðòà óñëóã ïî ñòàòüå «Ïîåçäêè» îò ðåàëüíîãî ýô-

ôåêòèâíîãî êóðñà ðóáëÿ ñ ó÷åòîì ñåçîííîñòè. Äëÿ ðàñ÷åòà òåìïîâ ðîñòà èñïîëüçîâàëñÿ âçâå-

øåííûé äåôëÿòîð ÂÂÏ ÑÎÒÏ ñ âåñàìè, ñîîòâåòñòâóþùèìè òîðãîâîìó îáîðîòó (àíàëîãè÷íî

ðåàëüíîìó ýôôåêòèâíîìó êóðñó). Ìîäåëü ïîñòðîåíà ïî êâàðòàëüíûì äàííûì 1999–2005 ãî-

äîâ. Óðàâíåíèå ìîäåëè:

RIMTO = 2,5REER + 0,4RINC (–1) + 0,3SEAS2 + 0,5SEAS3 – 2,1,

ãäå RIMTO — òåìï ðîñòà ðåàëüíîãî èìïîðòà óñëóã ïî ñòàòüå «Ïîåçäêè»,

SEAS2 — ôèêòèâíàÿ ïåðåìåííàÿ äëÿ âòîðîãî êâàðòàëà,

SEAS3 — ôèêòèâíàÿ ïåðåìåííàÿ äëÿ òðåòüåãî êâàðòàëà.
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Ðèñ. 3. Ìîäåëüíûå è ôàêòè÷åñêèå çíà÷åíèÿ òåìïîâ ðîñòà ðåàëüíîãî èìïîðòà òðàíñïîðòíûõ óñëóã



Õàðàêòåðèñòèêè ìîäåëè ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 4.

Òàáëèöà 4

Õàðàêòåðèñòèêè ðåãðåññèîííîé ìîäåëè èìïîðòà óñëóã ïî ñòàòüå «Ïîåçäêè»

Êîýôôèöèåíò Çíà÷åíèå t-ñòàòèñòèêà P-çíà÷åíèå

REER 2,5 2,1 0,05

RINC 0,4 1,8 0,08

SEAS2 0,5 7,4 0,0

SEAS3 0,5 10,5 0,0

Êîíñòàíòà –2,1 –1,5 0,14

R2 0,88

DW-ñòàòèñòèêà 2,5

Èòàê, ìîäåëü îáëàäàåò õîðîøèìè ñòàòèñòè÷åñêèìè õàðàêòåðèñòèêàìè. Ìîäåëüíûå è ôàê-

òè÷åñêèå çíà÷åíèÿ òåìïîâ ðîñòà ðåàëüíîãî èìïîðòà óñëóã ïî ñòàòüå «Ïîåçäêè» ïðåäñòàâëå-

íû íà ðèñ. 4. Â íèæíåé ÷àñòè ãðàôèêà — îñòàòêè ìîäåëè.

Ìîäåëü ýêñïîðòà óñëóã ïî ñòàòüå «Ïîåçäêè» íå âûÿâëÿåò ñòàòèñòè÷åñêè çíà÷èìîé çàâèñè-

ìîñòè îò ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà ðóáëÿ ïî îòíîøåíèþ ê îñòàëüíûì âàëþòàì. Ïîýòîìó

â áàëàíñîâîå óðàâíåíèå, îïðåäåëÿþùåå ðàâíîâåñíûé ýôôåêòèâíûé êóðñ, ýòà ñòàòüÿ òåêó-

ùåãî ñ÷åòà âõîäèò êàê ýêçîãåííàÿ âåëè÷èíà (êîíñòàíòà), êîòîðàÿ ïîëó÷àåòñÿ èç ôàêòè÷åñêèõ

èëè ïðîãíîçíûõ äàííûõ.
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Ðèñ. 4. Ìîäåëüíûå è ôàêòè÷åñêèå çíà÷åíèÿ òåìïîâ ðîñòà ðåàëüíîãî èìïîðòà óñëóã ïî ñòàòüå «Ïîåçäêè»



Ìîäåëü èìïîðòà ïðî÷èõ óñëóã îïèñûâàåò çàâèñèìîñòü òåìïîâ ðîñòà ðåàëüíîãî èìïîð-

òà óñëóã, êðîìå òðàíñïîðòíûõ è ïî ñòàòüå «Ïîåçäêè», îò ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà ðóá-

ëÿ è îò òåìïîâ ðîñòà ôàêòè÷åñêèõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ Ðîññèè. Äëÿ ðàñ÷åòà òåìïîâ ðîñòà ðå-

àëüíîãî èìïîðòà ïðî÷èõ óñëóã èñïîëüçîâàëñÿ âçâåøåííûé äåôëÿòîð ÂÂÏ ÑÎÒÏ ñ âåñàìè, ñî-

îòâåòñòâóþùèìè òîðãîâîìó îáîðîòó (àíàëîãè÷íî ðåàëüíîìó ýôôåêòèâíîìó êóðñó). Óðàâíå-

íèå ìîäåëè:
RIMOT = –1,9 + 1,7 REER + 1,1 RGDP + 0,1 SEAS2 + 0,3 SEAS4,

ãäå RIMOT — òåìï ðîñòà ðåàëüíîãî èìïîðòà ïðî÷èõ óñëóã,

RGDP — òåìï ðîñòà ðåàëüíîãî ÂÂÏ Ðîññèè.

Õàðàêòåðèñòèêè ìîäåëè ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 5.

Òàáëèöà 5

Õàðàêòåðèñòèêè ðåãðåññèîííîé ìîäåëè èìïîðòà ïðî÷èõ óñëóã

Êîýôôèöèåíò Çíà÷åíèå t-ñòàòèñòèêà P-çíà÷åíèå

REER 1,7 1,5 0,13

RGDP 1,1 6,1 0,0

SEAS2 0,1 3,5 0,0

SEAS4 0,3 7,8 0,0

Êîíñòàíòà –1,9 –1,7 0,11

R2 0,85

DW-ñòàòèñòèêà 2,05

È ýòà ìîäåëü îáëàäàåò äîñòàòî÷íî õîðîøèìè ñòàòèñòè÷åñêèìè õàðàêòåðèñòèêàìè. Ìî-

äåëüíûå è ôàêòè÷åñêèå çíà÷åíèÿ òåìïîâ ðîñòà ðåàëüíîãî èìïîðòà ïðî÷èõ óñëóã ïðåäñòàâ-

ëåíû íà ðèñ. 5.
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Ðèñ. 5. Ìîäåëüíûå è ôàêòè÷åñêèå çíà÷åíèÿ òåìïîâ ðîñòà ðåàëüíîãî èìïîðòà ïðî÷èõ óñëóã



Ìîäåëü ýêñïîðòà ïðî÷èõ óñëóã íå âûÿâëÿåò ñòàòèñòè÷åñêè çíà÷èìîé çàâèñèìîñòè îò

ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà ðóáëÿ ïî îòíîøåíèþ ê îñòàëüíûì âàëþòàì. Ïîýòîìó â áàëàí-

ñîâîå óðàâíåíèå, îïðåäåëÿþùåå ðàâíîâåñíûé ýôôåêòèâíûé êóðñ, ýòà ñòàòüÿ òåêóùåãî ñ÷åòà

âõîäèò êàê ýêçîãåííàÿ âåëè÷èíà (êîíñòàíòà), ïîëó÷àåìàÿ èç ôàêòè÷åñêèõ èëè ïðîãíîçíûõ

äàííûõ.

Âûïëàòû ïî âíåøíåìó äîëãó â 2006 ãîäó ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 6.

Òàáëèöà 6

Ïëàòåæè ïî âíåøíåìó äîëãó

Äàòà, êâàðòàë Ñóììà âûïëàò ïî âíåøíåìó äîëãó, ìëí äîëë. ÑØÀ

1-ûé 2828,45

2-îé 2642,58

3-èé 2815,11

4-ûé 1250,87

Âñåãî çà 2006 ãîä 9537,01

Определение равновесного курса в первом квартале 2006 года

Â ðåçóëüòàòå ðåãðåññèîííîãî àíàëèçà ñòàòåé òåêóùåãî ñ÷åòà áàëàíñîâîå óðàâíåíèå äëÿ

ðàâíîâåñíîãî êóðñà ïðåîáðàçóåòñÿ ê âèäó:

EXPÎG (REER) + EXPEN + EXPTS + EXPTO + EXPOT=

= IMG (REER) + IMTS (REER) + IMTO (REER) + IMOT (REER) + DEBT,

ãäå EXPÎG — ýêñïîðò ïðî÷èõ òîâàðîâ,

EXPEN — ýêñïîðò íåôòåãàçîâûõ òîâàðîâ,

EXPTS — ýêñïîðò òðàíñïîðòíûõ óñëóã,

EXPTO — ýêñïîðò óñëóã ïî ñòàòüå «Ïîåçäêè»,

EXPOT — ýêñïîðò ïðî÷èõ óñëóã,

IMG — èìïîðò òîâàðîâ,

IMTS — èìïîðò òðàíñïîðòíûõ óñëóã,

IMTO — èìïîðò óñëóã ïî ñòàòüå «Ïîåçäêè»,

IMOT — èìïîðò ïðî÷èõ óñëóã.

Âñå ÷ëåíû óðàâíåíèÿ, íå çàâèñÿùèå îò êóðñà, ãðóïïèðóþòñÿ â åäèíóþ ïåðåìåííóþ:

SUMM = DEBT – EXPEN – EXPTS – EXPTO – EXPOT.

Çíà÷åíèÿ ñòàòåé òåêóùåãî ñ÷åòà (êðîìå ýêñïîðòà ýíåðãåòè÷åñêèõ òîâàðîâ), âõîäÿùèõ

â îïðåäåëåíèå êîíñòàíòû, ñîîòâåòñòâóþò îöåíêå ïëàòåæíîãî áàëàíñà íà ïåðâûé êâàðòàë

2006 ãîäà. Ýêñïîðò òîïëèâíî-ýíåðãåòè÷åñêèõ òîâàðîâ ðàññ÷èòàí êàê ñðåäíåå àðèôìåòè÷å-

ñêîå ïî êâàðòàëüíûì çíà÷åíèÿì 2005 ãîäà. Âûïëàòû ïî äîëãó â ïåðâîì êâàðòàëå ñîîòâåòñòâó-

þò ãðàôèêó ïëàòåæåé. Òàêèì îáðàçîì,

SUMM = –39 800 ìëí äîëë. ÑØÀ.
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Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî çíà÷åíèå –39 800 ìëí äîëë. ÑØÀ ñîîòâåòñòâóåò òåêóùåìó ïðîãíîç-

íîìó çíà÷åíèþ êóðñà äîëëàðà ÑØÀ íà ïåðâûé êâàðòàë 2006 ãîäà, íî íå ðàâíîâåñíîìó êóðñó,

è ýòà âåëè÷èíà â ñëó÷àå èçìåíåíèÿ êóðñà òîæå òðàíñôîðìèðóåòñÿ. Ñðåäíåå çíà÷åíèå êóðñà

äîëëàðà ÑØÀ ê ðóáëþ â ïåðâîì êâàðòàëå 2006 ãîäà ñîñòàâèëî 28,07 ðóá. Óìíîæèâ âåëè÷èíó

SUMM íà ýòîò êóðñ, ïîëó÷èì:

SUMM = –1 117 186/NUS,

ãäå NUS — íîìèíàëüíûé êóðñ äîëëàðà ÑØÀ ê ðóáëþ.

Îòñþäà:

EXPG (REER) + 1117186/NUS = IMG (REER) + IMTS (REER) + IMTO (REER) + IMOT (REER).

Âìåñòî êàæäîé èç ïåðåìåííûõ ïîäñòàâëåíî åå âûðàæåíèå èç ìîäåëè. Ïðè÷åì â óðàâíå-

íèå âõîäÿò íîìèíàëüíûå âåëè÷èíû, à â ìîäåëÿõ ðàññ÷èòàíû ðåàëüíûå òåìïû ðîñòà. Äëÿ ïðå-

îáðàçîâàíèÿ ðåàëüíûõ òåìïîâ ðîñòà â íîìèíàëüíûå âåëè÷èíû èñïîëüçóþòñÿ ñîîòâåòñòâóþ-

ùèå äåôëÿòîðû è ïðåäûäóùèå çíà÷åíèÿ (ò. å. íîìèíàëüíûå çíà÷åíèÿ ïåðåìåííûõ â ÷åòâåð-

òîì êâàðòàëå 2005 ãîäà).

Ýêñïîðò ïðî÷èõ òîâàðîâ:

EXPÎG (REER) = DEFL * EXPÎG (–1)(1 – 1,5REER + 1,5WGDP),

ãäå DEFL — äåôëÿòîð ÂÂÏ Ðîññèè,

EXPÎG(–1) — íîìèíàëüíûé ýêñïîðò ïðî÷èõ òîâàðîâ â ïðåäûäóùåì êâàðòàëå.

Ïðîãíîçíîå çíà÷åíèå ïðèðîñòà äåôëÿòîðà ÂÂÏ â ïåðâîì êâàðòàëå 2006 ãîäà ñîñòàâëÿ-

åò 1%, òåìï ðîñòà ðåàëüíîãî ÂÂÏ ñòðàí — îñíîâíûõ òîðãîâûõ ïàðòíåðîâ (ÑÎÒÏ) — 97%,

çíà÷åíèå íîìèíàëüíîãî ýêñïîðòà ïðî÷èõ òîâàðîâ â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2005 ãîäà —

26 728 ìëí äîëë. ÑØÀ. Ïîäñòàâëÿÿ ýòè çíà÷åíèÿ â óðàâíåíèå äëÿ ýêñïîðòà ïðî÷èõ òîâàðîâ,

ïîëó÷àåì:

EXPÎG (REER) = 66 273 – 40 493REER (ìëí äîëë. ÑØÀ).

Èìïîðò òîâàðîâ:

IMG (REER) = (WCPI) * IMG (–1) (–0,7 + 0,7REER + RINC),

ãäå WCPI — âçâåøåííûé èíäåêñ öåí ÑÎÒÏ,

IMG (–1) — íîìèíàëüíûé èìïîðò òîâàðîâ â ïðåäûäóùåì êâàðòàëå.

Ïðîãíîçíîå çíà÷åíèå âçâåøåííîãî èíäåêñà öåí ÑÎÒÏ â ïåðâîì êâàðòàëå 2006 ãîäà ñî-

ñòàâëÿåò 3%, òåìï ðîñòà ðåàëüíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ — 79%, çíà÷åíèå èìïîðòà òîâàðîâ

â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2005 ãîäà ñîñòàâèëî 37 671 ìëí äîëë. ÑØÀ. Ïîäñòàâëÿÿ ýòè çíà÷åíèÿ

â óðàâíåíèå äëÿ èìïîðòà òîâàðîâ, ïîëó÷àåì:

IMG (REER) = 27 161REER + 3492 (ìëí äîëë. ÑØÀ).
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Èìïîðò òðàíñïîðòíûõ óñëóã:

IMTS (REER) = WDEFL * IMTS (–1)(–0,3 + 1,4RIMG – 0,2SEAS4) =

= WDEFL * IMTS (–1) [–0,3 + 1,4 (–0,7 + 0,7REER + RINC) – 0,2SEAS4],

ãäå WDEFL — âçâåøåííûé äåôëÿòîð ÂÂÏ ÑÎÒÏ,

IMTS(–1) — íîìèíàëüíûé èìïîðò òðàíñïîðòíûõ óñëóã â ïðåäûäóùåì êâàðòàëå.

Ïðîãíîçíîå çíà÷åíèå äåôëÿòîðà ÂÂÏ ÑÎÒÏ â ïåðâîì êâàðòàëå 2006 ãîäà ñîñòàâëÿåò 3 %,

çíà÷åíèå ñåçîííîé ïåðåìåííîé ÷åòâåðòîãî êâàðòàëà äëÿ ïåðâîãî êâàðòàëà ðàâíî íóëþ, çíà-

÷åíèå íîìèíàëüíîãî èìïîðòà òðàíñïîðòíûõ óñëóã â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2005 ãîäà ñîñòàâè-

ëî 1487 ìëí äîëë. ÑØÀ. Ïîäñòàâëÿÿ ýòè çíà÷åíèÿ â óðàâíåíèå äëÿ èìïîðòà òðàíñïîðòíûõ óñ-

ëóã, ïîëó÷àåì:
IMTS (REER) = –267 + 1500REER (ìëí äîëë. ÑØÀ).

Èìïîðò óñëóã ïî ñòàòüå «Ïîåçäêè»:

IMTO (REER) = WDEFL * IMTO(–1)(2,5REER + 0,5SEAS2 + 0,5SEAS3 – 2,1 + 0,4RINC),

ãäå IMTÎ(–1) — íîìèíàëüíûé èìïîðò óñëóã ïî ñòàòüå «Ïîåçäêè» â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå

2005 ãîäà, ìëí äîëë. ÑØÀ.

Çíà÷åíèå ñåçîííûõ ïåðåìåííûõ âòîðîãî è òðåòüåãî êâàðòàëîâ äëÿ ïåðâîãî êâàðòàëà ðàâ-

íî íóëþ, çíà÷åíèå íîìèíàëüíîãî èìïîðòà óñëóã ïî ñòàòüå «Ïîåçäêè» â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå

2005 ãîäà ñîñòàâèëî 4090 ìëí äîëë. ÑØÀ. Âíîñÿ ýòè çíà÷åíèÿ â óðàâíåíèå äëÿ èìïîðòà óñëóã

ïî ñòàòüå «Ïîåçäêè», ïîëó÷èì:

IMTO (REER) = 11 715REER – 8147 (ìëí äîëë. ÑØÀ).

Èìïîðò ïðî÷èõ óñëóã:

IMOT (REER) = WDEFL * IMOT (–1)(–1,9 + 1,7REER + 1,1RGDP + 0,1SEAS2 + 0,3SEAS4),

ãäå IMOT(–1) — íîìèíàëüíûé èìïîðò ïðî÷èõ óñëóã â ïðåäûäóùåì êâàðòàëå.

Çíà÷åíèå èìïîðòà ïðî÷èõ óñëóã â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2005 ãîäà ñîñòàâèëî 5054 ìëí äîëë.

ÑØÀ. Òåìï ðîñòà ðåàëüíîãî ÂÂÏ Ðîññèè â ÷åòâåðòîì êâàðòàëå 2005 ãîäà ñîñòàâèë 7%. Ïîä-

ñòàâëÿÿ èçâåñòíûå çíà÷åíèÿ ïåðåìåííûõ â óðàâíåíèå äëÿ èìïîðòà ïðî÷èõ óñëóã, ïîëó÷èì:

IMOT (REER) = 8850REER – 3644 (ìëí äîëë. ÑØÀ).

Òåïåðü âñå ïîëó÷åííûå âûðàæåíèÿ ìîæíî ïîäñòàâèòü â óðàâíåíèå äëÿ ðàâíîâåñíîãî

êóðñà. Â ðåçóëüòàòå ïðèâåäåíèÿ ïîäîáíûõ ÷ëåíîâ ïîëó÷èì:

90 221REER = 75 960 + 1 117 186/NUS (ìëí äîëë. ÑØÀ). (1)

Äëÿ ðàñ÷åòà êóðñà äîëëàðà ÑØÀ ê ðóáëþ èç çíà÷åíèÿ èíäåêñà ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî

êóðñà áûëè çàôèêñèðîâàíû êóðñû ïðî÷èõ âàëþò ÑÎÒÏ ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó ÑØÀ è ðåàëü-

íûé ýôôåêòèâíûé êóðñ âûðàæåí ÷åðåç êóðñ äîëëàðà ÑØÀ. Êðîìå òîãî, áûëè îïðåäåëåíû çíà-

÷åíèÿ èíäåêñîâ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí â Ðîññèè è ÑÎÒÏ íà ïåðâûé êâàðòàë 2006 ãîäà. Êóðñû

îñíîâíûõ âàëþò ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó ÑØÀ è èõ âåñà ïðè ðàñ÷åòå ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíî-

ãî êóðñà ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 7.
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Òàáëèöà 7

Êóðñû îñíîâíûõ âàëþò ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó ÑØÀ

è èõ âåñà ïðè ðàñ÷åòå ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà

Ñòðàíà

Êóðñ âàëþòû

ïî îòíîøåíèþ

ê äîëëàðó ÑØÀ
Óäåëüíûé

âåñ
Ñòðàíà

Êóðñ âàëþòû

ïî îòíîøåíèþ

ê äîëëàðó ÑØÀ
Óäåëüíûé

âåñ

4 êâ. 2005 1 êâ. 2006 4 êâ. 2005 1 êâ. 2006

Ãåðìàíèÿ 0,843 0,822 0,111 Ïîëüøà 3,303 3,220 0,038

Èòàëèÿ 0,843 0,822 0,066 ×åõèÿ 24,568 24,139 0,016

Íèäåðëàíäû 0,843 0,822 0,060 Øâåöèÿ 7,970 7,705 0,013

Ôèíëÿíäèÿ 0,843 0,822 0,037 Âåíãðèÿ 212,890 211,268 0,020

Ôðàíöèÿ 0,843 0,822 0,035 Òóðöèÿ 1,354 1,361 0,035

Èñïàíèÿ 0,843 0,822 0,012 Áåëàðóñü 2150 2162,5 0,074

Áåëüãèÿ 0,843 0,822 0,012 Óêðàèíà 5,120 5,108 0,072

Àâñòðèÿ 0,843 0,822 0,011 Êàçàõñòàí 134,300 133,325 0,034

Èðëàíäèÿ 0,843 0,822 0,007 Ñëîâàêèÿ 32,020 30,940 0,016

Ãðåöèÿ 0,843 0,822 0,007 Êîðåÿ 1039 1020 0,016

Ïîðòóãàëèÿ 0,843 0,822 0,010 Èíäèÿ 46,000 45,623 0,020

Ëþêñåìáóðã 0,843 0,822 0,004 Ðóìûíèÿ 3,091 3,048 0,008

Àíãëèÿ 0,579 0,575 0,038 Ëàòâèÿ 0,590 0,586 0,008

ÑØÀ 1 1 0,043 Ëèòâà 0,293 0,315 0,015

ßïîíèÿ 116 113,75 0,026 Ýñòîíèÿ 13,260 12,908 0,009

Øâåéöàðèÿ 1,314 1,294 0,038 Áðàçèëèÿ 2,201 2,229 0,010

Êèòàé 8,179 8,071 0,069 Èçðàèëü 4,679 4,659 0,010

Êóðñ äîëëàðà ÑØÀ îòíîñèòåëüíî ðóáëÿ ðàññ÷èòûâàåòñÿ ïî ôîðìóëå äëÿ èíäåêñà ðåàëü-

íîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà:

REER
ÈÏÖ

WCPI

NUSR

NUSR( 1)

NER

NERÑÎÒ

� �
�

�
�

�

�
�

�

	

i

i

Wi

( )
,

1Ï

� (2)

ãäå Wi — óäåëüíûé âåñ ñòðàíû i â òîðãîâîì îáîðîòå ñî ñòðàíàìè, îñíîâíûìè òîðãîâûìè ïàðò-

íåðàìè (ÑÎÒÏ);

WCPI — âçâåøåííûé èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí ÑÎÒÏ;

ÈÏÖ — èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí â Ðîññèè;

NUSR — íîìèíàëüíûé êóðñ ðóáëÿ ê äîëëàðó ÑØÀ;

NER

NERÑÎÒÏ

i

i

Wi

( )�
�

�
�

�

	

�

1
— âçâåøåííîå ñðåäíåå èíäåêñîâ íîìèíàëüíûõ êóðñîâ âàëþò ÑÎÒÏ ïî

îòíîøåíèþ ê äîëëàðó ÑØÀ;

NERi — íîìèíàëüíûé îáìåííûé êóðñ âàëþòû ñòðàíû i îòíîñèòåëüíî äîëëàðà ÑØÀ.
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Çíà÷åíèå èíôëÿöèè â ïåðâîì êâàðòàëå 2006 ãîäà ñîñòàâèëî 5,4%, âçâåøåííûé èíäåêñ öåí

ÑÎÒÏ ðàâåí 3%, âçâåøåííîå ñðåäíåå èíäåêñîâ íîìèíàëüíûõ êóðñîâ âàëþò ÑÎÒÏ ïî îòíîøå-

íèþ ê äîëëàðó ÑØÀ (òàáë. 7), ñîñòàâèëî 98,6%. Çíà÷åíèå êóðñà äîëëàðà ÑØÀ ê ðóáëþ â ÷åò-

âåðòîì êâàðòàëå 2005 ãîäà ñîñòàâèëî 28,97 ðóá. Òàêèì îáðàçîì,

NUS = 1/NUSR = 28,97/REER. (3)

Óðàâíåíèÿ (1) è (3) ìîæíî îáúåäèíèòü â ñèñòåìó:

NUS
REER

REER NUS.

�

� �



�
�

��

28 97

0 842 12 38

,

, ,

(4)

Èç ñèñòåìû óðàâíåíèé (4) îïðåäåëÿåì ðàâíîâåñíûé êóðñ äîëëàðà ÑØÀ ê ðóáëþ â ïåðâîì

êâàðòàëå 2006 ãîäà:
NUS* = 19,60 ðóá.

Определение среднегодового равновесного курса на 2006 год

Äëÿ îïðåäåëåíèÿ ñðåäíåãîäîâîãî ðàâíîâåñíîãî êóðñà ñîñòàâëåíà ñèñòåìà óðàâíåíèé (4)

äëÿ ãîäîâûõ äàííûõ. Äëÿ ýòîãî íà îñíîâå ìîäåëåé âû÷èñëåíû êâàðòàëüíûå çíà÷åíèÿ ñòàòåé ïëà-

òåæíîãî áàëàíñà, à çàòåì îíè, âìåñòå ñ ïðîãíîçíûìè çíà÷åíèÿìè íåìîäåëèðóåìûõ ñòàòåé,

ïîäñòàâëåíû â óðàâíåíèÿ. Ïðè ðàñ÷åòå óðàâíåíèÿ (1) äëÿ ãîäîâûõ ïîêàçàòåëåé, ïðîãíîçíûå

äàííûå ïî ñòàòüÿì ïëàòåæíîãî áàëàíñà, íåñâÿçàííûå ñ êóðñîì, è äàííûå äëÿ âûïëàò ïî äîëãó

(àíàëîãè÷íî ðàñ÷åòàì äëÿ ïåðâîãî êâàðòàëà 2006 ãîäà) îáúåäèíåíû â ïåðåìåííóþ SUMM:

SUMM = DEBT – EXPEN – EXPTS – EXPTO – EXPOT.

Òàáëèöà 8

Çíà÷åíèÿ ïåðåìåííûõ, íåçàâèñÿùèõ îò êóðñà, ìëí äîëë. ÑØÀ

2 êâ. 2006 3 êâ. 2006 4 êâ. 2006

DEBT 2643 2815 1251

EXPEN 42 963 50 966 51 555

EXPTS 2696 2696 2752

EXPTO 1555 2202 1417

EXPOT 2705 3060 3658

SUMM –47 276 –56 109 –58 131

Ïåðåìåííàÿ SUMM âûðàæåíà ÷åðåç íîìèíàëüíûé êóðñ äîëëàðà ÑØÀ. Ïðîãíîçíîå ñðåä-

íåãîäîâîå çíà÷åíèå êóðñà ïðè ðàñ÷åòå äàííîãî ïðîãíîçà ñòàòåé ïëàòåæíîãî áàëàíñà ñî-

ñòàâëÿëî 27,33 ðóáëÿ çà äîëëàð ÑØÀ. Ïîëó÷åííûå âûðàæåíèÿ ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 9.

Òàáëèöà 9

Âûðàæåíèÿ äëÿ ïåðåìåííîé SUMM ÷åðåç íîìèíàëüíûé êóðñ äîëëàðà ÑØÀ

2 êâ. 2006 3 êâ. 2006 4 êâ. 2006

SUMM = SUMM (NUS) –1 436 519/NUS –1 687 327/NUS –1 657 100/NUS

14
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Èç êàæäîé ìîäåëè ñòàòåé ïëàòåæíîãî áàëàíñà âûÿâëåí èíäåêñ ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî

êóðñà äëÿ êàæäîãî êâàðòàëà. Äëÿ ýòîãî èñïîëüçîâàíû ïðîãíîçíûå çíà÷åíèÿ ýíäîãåííûõ ïå-

ðåìåííûõ, ïðåäñòàâëåííûå â òàáë. 10.

Òàáëèöà 10

Ïðîãíîçíûå çíà÷åíèÿ ýíäîãåííûõ ïåðåìåííûõ, %

Îáîçíà-

÷åíèå
Íàçâàíèå 2 êâ. 3 êâ. 4 êâ.

DEFL Äåôëÿòîð ÂÂÏ Ðîññèè 1 0 0

WCPI Âçâåøåííûé èíäåêñ öåí ÑÎÒÏ 2 2 2

WDEFL Âçâåøåííûé äåôëÿòîð ÂÂÏ ÑÎÒÏ 3 3 3

WGDP Âçâåøåííûé òåìï ðîñòà ðåàëüíîãî ÂÂÏ ÑÎÒÏ 3 3 3

RGDP Òåìï ðîñòà ðåàëüíîãî ÂÂÏ Ðîññèè 4 10 –5

RINC Òåìï ðîñòà ðåàëüíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ Ðîññèè 3 3 3

Ïîäñòàâëÿÿ ýòè çíà÷åíèÿ â óðàâíåíèÿ ìîäåëåé, ïîëó÷èì óðàâíåíèÿ äëÿ îñòàâøèõñÿ òðåõ

êâàðòàëîâ 2006 ãîäà, êîòîðûå ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 11.

Òàáëèöà 11

Óðàâíåíèÿ ìîäåëåé äëÿ 2, 3 è 4 êâàðòàëîâ 2006 ãîäà

Ñòàòüÿ òåêóùåãî ñ÷åòà

ïëàòåæíîãî áàëàíñà

Óðàâíåíèÿ ìîäåëåé

2 êâ. 3 êâ. 4 êâ.

Ýêñïîðò ïðî÷èõ òîâàðîâ (EXPÎG) EXPÎG(–1)(2,5–1,5REER) EXPÎG(–1)(2,3–1,5REER) EXPÎG(–1)(2,5–1,5REER)

Èìïîðò òîâàðîâ (IMG) IMG (–1)(0,34 + 0,7REER) IMG (–1)(0,34 + 0,7REER) IMG (–1)(0,34 + 0,7REER)

Èìïîðò òðàíñïîðòíûõ óñëóã (IMTS) IMTS(–1)(REER+0,6) IMTS–1)(REER+ 0,6) IMTS (–1)(REER+0,4)

Èìïîðò óñëóã ïî ñòàòüå «Ïîåçäêè»

(IMTO)

IMTO(–1)(3REER–1,7) IMTO(–1)(3REER–1,7) IMTO(–1)(3REER–2,1)

Èìïîðò ïðî÷èõ óñëóã (IMOT) IMOT(–1)(1,8REER–0,4) IMOT(–1)(1,8REER–0,7) IMOT(–1)(1,8REER–0,6)

Äëÿ îêîí÷àòåëüíîãî ðàñ÷åòà çàâèñèìîñòåé äàííûõ ñòàòåé òåêóùåãî ñ÷åòà îò ðåàëüíîãî

ýôôåêòèâíîãî êóðñà, ââåäåíû çíà÷åíèÿ ýòèõ ñòàòåé â ïðåäûäóùåì êâàðòàëå äëÿ êàæäîãî ïî-

ñëåäóþùåãî. Äëÿ ìîäåëèðóåìûõ ñòàòåé ïëàòåæíîãî áàëàíñà âñå êâàðòàëüíûå çíà÷åíèÿ âûðà-

æåíû ÷åðåç ïîêàçàòåëè ïåðâîãî êâàðòàëà ïî ïðè÷èíå ðåêóððåíòíîãî õàðàêòåðà ìîäåëåé.

Çíà÷åíèÿ ïåðâîãî êâàðòàëà 2006 ãîäà äëÿ ìîäåëèðóåìûõ ñòàòåé ïëàòåæíîãî áàëàíñà

ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 12.

Àíàëîãè÷íî ðàñ÷åòàì äëÿ ïåðâîãî êâàðòàëà ðàññ÷èòàíà ñâÿçü ìåæäó ðåàëüíûì ýôôåêòèâ-

íûì êóðñîì è êóðñîì äîëëàðà ÑØÀ ñ èñïîëüçîâàíèåì ïðîãíîçíûõ çíà÷åíèé êóðñîâ âàëþò

ÑÎÒÏ (ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó ÑØÀ) è âåñîâ, ñîîòâåòñòâóþùèõ äîëÿì òîðãîâîãî îáîðîòà

ñ ýòèìè ñòðàíàìè. Íåîáõîäèìûå ïðîãíîçíûå çíà÷åíèÿ äëÿ ðàñ÷åòà ïî ôîðìóëå (2) ïðèâåäå-

íû â òàáë. 13.
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Òàáëèöà 12

Çíà÷åíèÿ ìîäåëèðóåìûõ ñòàòåé òåêóùåãî ñ÷åòà â 1 êâàðòàëå 2006 ãîäà, ìëí äîëë. ÑØÀ

Ñòàòüÿ òåêóùåãî ñ÷åòà ïëàòåæíîãî áàëàíñà 1 êâ.

Ýêñïîðò ïðî÷èõ òîâàðîâ (EXPG(–1)) 20 700

Èìïîðò òîâàðîâ (IMG(–1)) 31 200

Èìïîðò òðàíñïîðòíûõ óñëóã (IMTS(–1)) 1070

Èìïîðò óñëóã ïî ñòàòüå «Ïîåçäêè» (IMTO(–1)) 3505

Èìïîðò ïðî÷èõ óñëóã (IMOT(–1)) 3525

Òàáëèöà 13

Ïðîãíîçíûå çíà÷åíèÿ ýíäîãåííûõ ïåðåìåííûõ

Íàçâàíèå ïîêàçàòåëÿ 2006 ãîä

ÈÏÖ Ðîññèè (ÈÏÖ) 8,5%

Âçâåøåííûé èíäåêñ öåí ÑÎÒÏ (WCPI) 9%

Âçâåøåííîå ñðåäíåå èíäåêñîâ íîìèíàëüíûõ êóðñîâ âàëþò ÑÎÒÏ ïî îòíî-

øåíèþ ê äîëëàðó ÑØÀ
NER

NERÑÎÒÏ

i

i

Wi

( )�
�

�
�

�

	



�

�
�
�

�

	



�

1

–1,4%

Çíà÷åíèå êóðñà äîëëàðà ÑØÀ ïî îòíîøåíèþ ê ðóáëþ â 2005 ãîäó (NUSR(-1)) 28,28

Òàêèì îáðàçîì, óðàâíåíèå (3) äëÿ 2006 ãîäà:

REER = 27,4/NUS.

Îêîí÷àòåëüíàÿ ñèñòåìà óðàâíåíèé äëÿ ðàñ÷åòà ðàâíîâåñíîãî êóðñà:

453 402
5 898 132

871382 196 727� � � � � � �
NUS

REER 508 820 REER 2 REER

REEP NUS = 27,4.

3

�




�
�

��

Â ðåçóëüòàòå ñðåäíåãîäîâîå çíà÷åíèå ðàâíîâåñíîãî êóðñà â 2006 ãîäó ñîñòàâëÿåò:

NUS* = 19,68 ðóá.

Выводы

Ãëàâíûì ðåçóëüòàòîì äàííîé ðàáîòû ÿâëÿþòñÿ ðàññ÷èòàííûå çíà÷åíèÿ ðàâíîâåñíîãî

êóðñà, ïðè êîòîðûõ âûïîëíÿåòñÿ áàëàíñîâîå ñîîòíîøåíèå, óðàâíèâàþùåå ýêñïîðòíóþ âû-

ðó÷êó è ðàñõîäû íà èìïîðò ñ óïëàòîé âíåøíåãî äîëãà. Öèôðû äëÿ ïåðâîãî êâàðòàëà è äëÿ

2006 ãîäà â öåëîì íå î÷åíü ðàçëè÷àþòñÿ. Ýòî ñâèäåòåëüñòâóåò îá óñòîé÷èâîñòè ðåçóëüòàòà,

÷òî è äîëæíî áûòü ïðè îïðåäåëåííîì áàëàíñå. Òàêæå âûÿâëåíî, ÷òî ïîëó÷åííûå çíà÷åíèÿ

ñóùåñòâåííî íèæå ôàêòè÷åñêîãî êóðñà äîëëàðà. Òàêèì îáðàçîì, ïîëó÷åííûå çíà÷åíèÿ äëÿ

ðàâíîâåñíîãî îáìåííîãî êóðñà ìîãóò ñâèäåòåëüñòâîâàòü î äàëüíåéøåì ïîòåíöèàëüíîì

ñíèæåíèè êóðñà äîëëàðà ÑØÀ ïî îòíîøåíèþ ê ðóáëþ.

Äàííîå èññëåäîâàíèå ìîæíî ðàçâèòü â äâóõ íàïðàâëåíèÿõ. Âî-ïåðâûõ, ìîæíî ðàñøèðèòü

áàëàíñîâîå óðàâíåíèå ïóòåì ó÷åòà èíâåñòèöèé, à òàêæå ôàêòè÷åñêîãî ïðèðîñòà çîëîòîâà-

ëþòíûõ ðåçåðâîâ. Âî-âòîðûõ, ìîæíî ó÷åñòü ñâÿçü äèíàìèêè âàëþòíîãî êóðñà è èíôëÿöèè,
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ò. å. ýôôåêò ïåðåäà÷è, è, òàêèì îáðàçîì, áîëåå òî÷íî ðàññ÷èòàòü çíà÷åíèå ðàâíîâåñíîãî

êóðñà.

Ïîëó÷åííûé ðàñ÷åò ðàâíîâåñíîãî êóðñà ìîæåò ñëóæèòü îñíîâîé äëÿ äàëüíåéøèõ èññëå-

äîâàíèé, à òàêæå äëÿ ïåðåñ÷åòà ïîëó÷åííûõ çíà÷åíèé ïðè îáíîâëåíèè ñòàòèñòèêè.

Список литературы

Èâàíîâà Ñ. Ñ. Ñðàâíåíèå äâóõ ìàòåìàòè÷åñêèõ ïîäõîäîâ ê ïðîãíîçèðîâàíèþ èìïîðòà òîâàðîâ //

«Äåíüãè è êðåäèò». 2005. ¹ 3.

Ùåðáàêîâ Ñ. Ã. Ñòàòèñòè÷åñêîå èçìåðåíèå âûâîçà ÷àñòíîãî êàïèòàëà è ïðîãíîç ïëàòåæíîãî áàëàí-

ñà // «Äåíüãè è êðåäèò». 2003. ¹ 12.

Alberola E., Cervero S., Lopez H., Ubide A. Global Equilibrium Exchange Rates: Euro, Dollar, «Ins», «Outs» and

Other Major Currencies in a Panel Cointegration Framework // IMF Working Paper. 1999. ¹ 175.

Ïðèëîæåíèå
Ñïèñîê ïåðåìåííûõ äëÿ ìîäåëåé

DEBT — âûïëàòû ïî âíåøíåìó äîëãó

DEFL — äåôëÿòîð ÂÂÏ Ðîññèè

EXPEN — íîìèíàëüíûé ýêñïîðò íåôòåãàçîâûõ òîâàðîâ

EXPG — ýêñïîðò òîâàðîâ

EXPÎG — íîìèíàëüíûé ýêñïîðò ïðî÷èõ òîâàðîâ

EXPOT — íîìèíàëüíûé ýêñïîðò ïðî÷èõ óñëóã

EXPS — ýêñïîðò óñëóã

EXPTO — íîìèíàëüíûé ýêñïîðò óñëóã ïî ñòàòüå «Ïîåçäêè»

EXPTS — íîìèíàëüíûé ýêñïîðò òðàíñïîðòíûõ óñëóã

IM — èìïîðò òîâàðîâ

IMG — íîìèíàëüíûé èìïîðò òîâàðîâ

IMOT — íîìèíàëüíûé èìïîðò ïðî÷èõ óñëóã

IMS — èìïîðò óñëóã

IMTO — íîìèíàëüíûé èìïîðò óñëóã ïî ñòàòüå «Ïîåçäêè»

IMTS — íîìèíàëüíûé èìïîðò òðàíñïîðòíûõ óñëóã

NERi — íîìèíàëüíûé îáìåííûé êóðñ âàëþòû ñòðàíû i ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó ÑØÀ

NUS — íîìèíàëüíûé êóðñ äîëëàðà ÑØÀ ê ðóáëþ

NUSR — íîìèíàëüíûé êóðñ ðóáëÿ ê äîëëàðó ÑØÀ

REER — ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé êóðñ

REXPÎG — òåìï ðîñòà ðåàëüíîãî ýêñïîðòà ïðî÷èõ òîâàðîâ

RGDP — òåìï ðîñòà ðåàëüíîãî ÂÂÏ Ðîññèè

RIMG — òåìï ðîñòà ðåàëüíîãî èìïîðòà

RIMOT — òåìï ðîñòà ðåàëüíîãî èìïîðòà ïðî÷èõ óñëóã

RIMTO — òåìï ðîñòà ðåàëüíîãî èìïîðòà óñëóã ïî ñòàòüå «Ïîåçäêè»

RIMTS — òåìï ðîñòà ðåàëüíîãî èìïîðòà òðàíñïîðòíûõ óñëóã

RINC — òåìï ðîñòà ðåàëüíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ

SEAS2 — ôèêòèâíàÿ ïåðåìåííàÿ äëÿ âòîðîãî êâàðòàëà

SEAS3 — ôèêòèâíàÿ ïåðåìåííàÿ äëÿ òðåòüåãî êâàðòàëà

SEAS4 — ôèêòèâíàÿ ïåðåìåííàÿ äëÿ ÷åòâåðòîãî êâàðòàëà

WCPI — âçâåøåííûé èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí ÑÎÒÏ

WDEFL — âçâåøåííûé äåôëÿòîð ÂÂÏ ÑÎÒÏ

WGDP — âçâåøåííûé òåìï ðîñòà ðåàëüíîãî ÂÂÏ ÑÎÒÏ

Wi — óäåëüíûé âåñ ñòðàíû i â òîðãîâîì îáîðîòå ñî ñòðàíàìè, îñíîâíûìè òîðãîâûìè ïàðòíåðàìè (ÑÎÒÏ)

ÈÏÖ — èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí â Ðîññèè
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