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ФАКТОРАМИ, СТИМУЛИРУЮЩИМИ УСКОРЕННОЕ 
ДВИЖЕНИЕ К ВАЛЮТНОЙ ИНТЕГРАЦИИ В ЕАЭС, 
НЕСМОТРЯ НА ОТСУТСТВИЕ ЭКОНОМИКО-ПРАВОВОЙ 
БАЗЫ НА СОВРЕМЕННОМ ЭТАПЕ, ЯВЛЯЮТСЯ:

• Высокий уровень волатильности курсов мировых валют, 
создающий нестабильность на рынках, что болезненно 
отражается на неустойчивых национальных валютных 
системах стран с переходной экономикой;

• Волатильность цен на нефть и нефтепродукты, являющихся 
основным источником поступлений мировых резервных 
валют в две наиболее крупные экономики ЕАЭС Россию и 
Казахстан – также увеличивают риски финансовых потерь 
стран экспортеров энергоресурсов;
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• Высокий уровень затрат при взаимной конвертации 
национальных валют на основании кросс-курсов снижают и 
без того низкий уровень конкурентоспособности 
национальных производителей, существенно увеличивают 
коммерческие и валютные риски и затраты на их 
страхование (высокий уровень долларизации экономик 
стран ЕАЭС делает их практически незащищенными, при 
этом нивелируются практически все эффекты от 
преференций таможенной интеграции);

• Одновременно именно зависимость от уровня развития и 
состояния российской экономической мощи стран-
партнеров по интеграционному блоку может мотивировать 
их к созданию коллективной защиты в сфере валютно-
финансовых отношений.



СОВРЕМЕННЫЙ ЭТАП ИНТЕГРАЦИИ В ФИНАНСОВО-КРЕДИТНОЙ 
И ВАЛЮТНОЙ СФЕРАХ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ В ЕАЭС 
ХАРАКТЕРИЗУЕТСЯ СЛЕДУЮЩИМИ ПАРАМЕТРАМИ, 
ПРЕДСТАВЛЕННЫМИ В ХРОНОЛОГИИ:

1. В рамках функционирования Таможенного союза были внесены поправки 
в основные законы, регламентирующие механизмы, границы и способы 
осуществления валютного контроля:

• в Указ Президента Беларуси  от 27.03.2008 г. № 178 «О порядке 
проведения и контроля внешнеторговых операций», в Инструкцию о порядке 
регистрации сделки и выполнении банками и небанковскими кредитно-
финансовыми организациями функций агентов валютного контроля от 
16.04.2009 № 46; 

• в закон РК от 6.01.2012 «О внесении изменений и дополнений в 
некоторые законодательные акты Республики Казахстан по вопросам 
валютного регулирования и валютного контроля», введены Правила 
осуществления экспортно-импортного валютного контроля;

• в Федеральный закон №173-ФЗ от 5.06.2012 (за исключением 
отдельных положений - 1 января 2013 г.),   Инструкция 117-И о проведении 
валютного контроля.



2. Также в рамках ТС были подписано трехстороннее соглашение на 
уровне Правительств стран-участниц ЕЭП «О согласованных принципах 
валютной политики» от 09.12.2010. 

3. В рамках ЕЭП были разработаны направления и меры по 
гармонизации валютно-финансовых отношений, что нашло отражение в 
союзном Договоре по ЕАЭС от 29.05.2014. В разделе XIV Договора 
рассмотрены положения валютной интеграции в едином 
экономическом пространстве Союза, которые предусматриваются 
исследование потенциала и вариантов выработки единой валютной и 
монетарной политики стран-участниц, переход к разработке 
методологии единого курсообразования, оценки равновесного 
валютного курса. 



К ЧИСЛУ СДЕРЖИВАЮЩИХ ФАКТОРОВ РАЗВИТИЯ 
ВАЛЮТНОЙ ИНТЕГРАЦИИ ОТНОСЯТСЯ: 

• недостаточный уровень торгово-экономической 
конвергенции, что снижает заинтересованность в 
единой валютной зоне;

• рекомендованные в союзном Договоре 
макроэкономические показатели устойчивости 
экономического развития (уровень годового дефицита 
консолидированного бюджета – не более 3% ВВП, 
уровень госдолга - не более 50% и максимальный 
уровень превышения годовой инфляции не выше 5 
п.п. по сравнению с наименьшим показателем) не 
создают стимулов к валютной интеграции;
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• высокий уровень волатильности курсов национальных валют, 
внешние ограничения по отношению к российской 
финансовой системе способствуют к отчуждению в вопросах 
валютной интеграции и сводят к минимуму не только 
экономические стимулы движения к валютной интеграции, 
но политическую волю;

• Растущие риски сохранения доступа к мировым платежным 
системам и кредитно-инвестиционным ресурсам мирового 
рынка в условиях геополитического давления и финансовых 
санкций по отношению к России – ведущей экономике ЕАЭ 
обуславливают дезинтеграционные процессы, основанные 
на протекционистских стратегиях защиты национальных 
интересов.



ЭТАПЫ ВАЛЮТНО-ФИНАНСОВОЙ ИНТЕГРАЦИИ, КОТОРЫЕ ПРЕДСТАВЛЕНЫ 
ПО МЕРЕ УГЛУБЛЕНИЯ СТЕПЕНИ ВАЛЮТНОЙ ИНТЕГРАЦИИ:

• разработка согласованной (а лучше единой) валютно-финансовой и 
монетарной политики, в частности в области методологического 
обоснования перехода к прямым котировкам национальных валют 
стран-участниц ЕАЭС с целью стабилизации обменных курсов 
национальных валют (т.е. переход на взаимные расчеты в 
национальных валютах);

• формирование внутрирегиональной системы расчетов в 
национальных валютах, что позволит нивелировать отрицательное 
влияние волатильности национальных валют по отношению к 
доллару США (т.е. создание коллективной расчетной валюты);

• создание общего финансового рынка, т.е. создание условий для 
свободного движения капиталов и финансовых услуг, рынка ценных 
бумаг, единых регулирующих механизмов и органов);

• создание валютных зон и валютного союза в долгосрочной 
перспективе.



ПЕРЕХОДНЫЕ ФОРМЫ МЕЖНАЦИОНАЛЬНЫХ 
РАСЧЕТНО-ПЛАТЕЖНЫХ ДЕНЕЖНЫХ ЕДИНИЦ:

• Переход на взаимные расчеты в национальных 
валютах. 

• Переход на наиболее сильную валюту стран 
интеграционного блока. 

• Переход на коллективную расчетную денежную 
единицу. 

• Переход на систему валютной корзины



РАСЧЕТЫ ОБМЕННОГО КУРСА НАЦИОНАЛЬНЫХ ВАЛЮТ 
БЕЛАРУСИ И КАЗАХСТАНА К РОССИЙСКОМУ РУБЛЮ ПО ТЕОРИИ 
ОТНОСИТЕЛЬНОГО ППС



РАСЧЕТЫ ОБМЕННОГО КУРСА НАЦИОНАЛЬНЫХ ВАЛЮТ 
БЕЛАРУСИ И КАЗАХСТАНА К РОССИЙСКОМУ РУБЛЮ ПО МОНЕТАРИСТСКОЙ 
ВЕРСИИ АБСОЛЮТНОГО ППС



РАСЧЕТЫ ОБМЕННОГО КУРСА НАЦИОНАЛЬНЫХ ВАЛЮТ 
БЕЛАРУСИ И КАЗАХСТАНА К РОССИЙСКОМУ РУБЛЮ ПО НЕРАВНОВЕСНАЯ 
ТЕОРИЯ АБСОЛЮТНОГО ППС



ПРАКТИЧЕСКОЕ ПРИМЕНЕНИЕ ТЕОРИЙ ППС ДЛЯ РАСЧЕТА 
ВАЛЮТНОГО КУРСА СТРАН ТС МОЖНО ОБОСНОВАТЬ 
СЛЕДУЮЩИМИ ПОЛОЖЕНИЯМИ: 

1) снижение нагрузки на платежный баланс за счет сокращения 
утечки капитала и платежей по обслуживанию внешнего 
долга, что может привести к росту положительного сальдо в 
торговле и соответственно снижению дефицита 
финансирования внешнеторговых операций (взаимной 
торговли в первую очередь)

2) политика на занижение валютного курса как часть 
экономического стимулирования, создает дополнительные 
стимулы импортозамещения на внутреннем рынке ТС.



ПРОГНОЗИРУЕМЫЕ РЕЗУЛЬТАТЫ ЗАНИЖЕНИЯ И ЗАВЫШЕНИЯ
НАЦИОНАЛЬНОЙ ВАЛЮТЫ


