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ОЦЕНКА РАВНОВЕСНОГО КУРСА 
БЕЛОРУССКОГО РУБЛЯ 

НА ОСНОВЕ ТЕОРИИ ПАРИТЕТА
ПОКУПАТЕЛЬНОЙ СПОСОБНОСТИ 

С ВКЛЮЧЕНИЕМ ЭФФЕКТА БАЛАССЫ—САМУЭЛЬСОНА

С целью эффективного управления обменным курсом необходи-
мо оценить, в какой степени его фактическое значение соответствует 
равновесному.

В данном случает представлены результаты исследования, осно-
ванного на теории относительного паритета покупательной способ-
ности (ППС), а также результаты оценки эффекта Балассы—Саму-
эльсона. Согласно теории ППС цена товара в одной стране должна 
быть равной цене на этот товар в другой стране, пересчитанный по 
текущему курсу [1].

В ходе анализа рассматривались взаимоотношения Беларуси с ее 
основным торговым партнером — Россией. В качестве базисного был 
выбран 2005 г., для которого по ряду признаков обменный курс бело-
русского рубля был близок к его равновесному уровню (см. рисунок).

Сравнение фактического и расчетного значений

Модель хорошо описывает динамику фактического обменного кур-
са на начальном этапе. Однако после воздействия некоторого шока 
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в начале 2010-х гг. начались расхождения. К 2015 г. этот разрыв поч-
ти исчезает, но в дальнейшем отклонение вновь увеличивается.

В целом, расчеты на основе относительного ППС достаточно точно 
описывают динамику белорусского рубля к российскому. Отклонение 
носит временный характер.

В целях уточнения оценки равновесного обменного курса был 
рассчитан вклад эффекта Балассы—Самулэьсона по следующей 
формуле:
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где Δq — прирост реального обменного курса; ah и af — удельный вес торгу-
емых товаров в потребительской корзине внутри станы и за рубежом; ∆ h

Tf  
и ∆ f

Tf  — прирост производительности труда в секторе торгуемых товаров 
внутри страны и за рубежом; ∆ h

Nf  и ∆ f
Nf  — прирост производительности тру-

да в секторе неторгуемых товаров внутри страны и за рубежом.

Согласно теории, выдвинутой Б. Балассой и П. Самуэльсоном, 
систематические отклонения реального обменного курса от теории 
ППС объясняются разницей в темпах роста производительности тру-
да в секторах торгуемых и неторгуемых товаров.

Опережающий рост производительности труда в секторе торгуе-
мых товаров над ростом производительности труда в секторе нетор-
гуемых товаров внутри страны в сравнении с изменением произво-
дительности труда в секторе торгуемых товаров относительно произ-
водительности труда в секторе неторгуемых товаров за рубежом не 
является фактором влияния на равновесный обменный курс белорус-
ского рубля по отношению к российскому рублю.
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НАФТА 2.0 — ФАРС ИЛИ РАБОЧИЙ МЕХАНИЗМ?

Североамериканское соглашение о свободной торговле (НАФТА) 
было подписано США, Канадой и Мексикой в 1992 г. Однако приблизи-
тельно за 20 лет существования ассоциации неоднократно возникали 
различные споры по вопросам регулирования торговых отношений.

Пересмотр НАФТА был одним из предвыборных обещаний Трам-
па. Он утверждал, что создание зоны свободной торговли привело 
к потере рабочих мест многих американцев.


