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Â ðàáîòå èññëåäóåòñÿ âëèÿíèå èçìåíåíèÿ ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî îáìåííîãî
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è äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäàõ äåâàëüâàöèÿ íàöèîíàëüíîé âàëþòû ïðèâîäèò ê óëó÷øå-
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âåäåíèÿ äåâàëüâàöèè, íåïðîäîëæèòåëåí è îáúÿñíÿåòñÿ ñóùåñòâîâàíèåì ëàãà âî
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íîâûì öåíàì, à òàêæå òåì, ÷òî ýêñïîðòíûå è èìïîðòíûå öåíû èçìåíÿþòñÿ â
íåîäèíàêîâîé ñòåïåíè.
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1. ÂÂÅÄÅÍÈÅ

Â 2004 ã. îáúåì âíåøíåé òîðãîâëè Áåëàðóñè ñîñòàâèë 131.7% îò ÂÂÏ,
à äåôèöèò òîðãîâîãî áàëàíñà � 11.4% âñëåäñòâèå áîëåå âûñîêèõ òåìïîâ
ðîñòà èìïîðòà ïî ñðàâíåíèþ ñ ýêñïîðòîì íà ïðîòÿæåíèè íåñêîëüêèõ
ïîñëåäíèõ ëåò. Ñîãëàñíî ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè äåâàëüâàöèÿ íàöèîíàëü-
íîé âàëþòû ñïîñîáñòâóåò óëó÷øåíèþ òîðãîâîãî áàëàíñà. Îäíàêî, íå-
ñìîòðÿ íà áîëüøîå êîëè÷åñòâî òåîðåòè÷åñêèõ è ýìïèðè÷åñêèõ èññëå-
äîâàíèé, âîïðîñ î òîì, ìîæåò ëè ðåâàëüâàöèÿ/äåâàëüâàöèÿ èñïîëüçî-
âàòüñÿ êàê ýôôåêòèâíûé èíñòðóìåíò äëÿ óëó÷øåíèÿ òîðãîâîãî áàëàíñà
è ïîâûøåíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ñòðàíû, ïî-ïðåæíåìó îñòàåòñÿ
îòêðûòûì. Ïîýòîìó èññëåäîâàíèå âçàèìîñâÿçè «îáìåííûé êóðñ � òîð-
ãîâûé áàëàíñ» íà îñíîâå ðàçðàáîòàííûõ â ýêîíîìåòðèêå íîâûõ ïîäõî-
äîâ ê àíàëèçó âðåìåííûõ ðÿäîâ ïðåäñòàâëÿåòñÿ äîñòàòî÷íî àêòóàëü-
íûì. Âî-ïåðâûõ, ýòî äàñò âîçìîæíîñòü âûÿñíèòü, ñóùåñòâóåò ëè äîëãî-
ñðî÷íàÿ ñâÿçü ìåæäó òîðãîâûì áàëàíñîì è ýôôåêòèâíûì îáìåííûì
êóðñîì. Åñëè îòâåò îòðèöàòåëüíûé, òî äåâàëüâàöèÿ íå îêàæåò íè ïîëî-
æèòåëüíîãî, íè îòðèöàòåëüíîãî âëèÿíèÿ íà òîðãîâûé áàëàíñ â äîëãî-
ñðî÷íîì ïåðèîäå. Âî-âòîðûõ, â ñëó÷àå åñëè òàêàÿ ñâÿçü ñóùåñòâóåò,

* Êàíäèäàò ýêîíîìè÷åñêèõ íàóê, çàìåñòèòåëü äèðåêòîðà Èññëåäîâàòåëüñêîãî öåíòðà ÈÏÌ,
e-mail: tochitskaya@research.by. Èññëåäîâàíèå âûïîëíåíî â ðàìêàõ ïðîåêòà «Íåìåöêàÿ ýêî-
íîìè÷åñêàÿ ãðóïïà â Áåëàðóñè». Àâòîð âûðàæàåò áëàãîäàðíîñòü Èãîðþ Ïåëèïàñþ çà ïî-
ìîùü è öåííûå çàìå÷àíèÿ, âûñêàçàííûå â õîäå íàïèñàíèÿ ðàáîòû, à òàêæå Àëåêñàíäðó
×óáðèêó çà ïîìîùü ïðè ñáîðå è îáðàáîòêå ñòàòèñòè÷åñêîé èíôîðìàöèè.
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íåîáõîäèìî óñòàíîâèòü, ïðèâåäåò ëè äåâàëüâàöèÿ ê óëó÷øåíèþ òîðãî-
âîãî áàëàíñà è êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå. Ñëåäó-
åò òàêæå ñðàâíèòü âîçìîæíûå âûãîäû ñ èçäåðæêàìè, âûçûâàåìûìè
äåâàëüâàöèåé. Â-òðåòüèõ, òàêîãî ðîäà àíàëèç ïîçâîëèò âûÿâèòü õàðàê-
òåð êðàòêîñðî÷íîé çàâèñèìîñòè, òî åñòü, ÷òî ïðîèñõîäèò ñ òîðãîâûì
áàëàíñîì êàê ñðàçó ïîñëå äåâàëüâàöèè, òàê è ÷åðåç íåáîëüøîé ïðîìå-
æóòîê âðåìåíè, è íå íàáëþäàåòñÿ ëè íåãàòèâíûõ ýôôåêòîâ. Ïîëó÷åí-
íàÿ èíôîðìàöèÿ, â êîíå÷íîì ñ÷åòå, ìîæåò áûòü èñïîëüçîâàíà îðãàíàìè
ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ ïðè ïðèíÿòèè ðåøåíèÿ î òîì, êàêèå ìå-
òîäû èñïîëüçîâàòü äëÿ êîððåêòèðîâêè òîðãîâîãî áàëàíñà è ñîêðàùåíèÿ
îòðèöàòåëüíîãî ñàëüäî.

Èñõîäÿ èç âûøåñêàçàííîãî, öåëü äàííîãî èññëåäîâàíèÿ ñîñòîèò â îï-
ðåäåëåíèè âëèÿíèÿ èçìåíåíèÿ (ðåâàëüâàöèè/äåâàëüâàöèè) îáìåííîãî êóðñà
íà òîðãîâûé áàëàíñ Áåëàðóñè. Ïðåäïîëàãàåòñÿ ïðîâåðèòü ãèïîòåçó î òîì,
÷òî îáåñöåíåíèå íàöèîíàëüíîé âàëþòû ñïîñîáñòâóåò óëó÷øåíèþ òîðãîâî-
ãî áàëàíñà Áåëàðóñè â êðàòêî- è äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäàõ. Äëÿ ðåøåíèÿ
ïîñòàâëåííîé çàäà÷è â ðàáîòå èñïîëüçîâàëèñü ðàçëè÷íûå ýêîíîìåòðè÷åñ-
êèå ìåòîäû, â ÷àñòíîñòè òåñò íà åäèíè÷íûé êîðåíü, ìåòîä ïîñëåäîâàòåëü-
íîãî óñå÷åíèÿ ìîäåëè îò «îáùåãî ê ÷àñòíîìó», ïðèìåíåííûé äëÿ îöåíêè
êðàòêîñðî÷íûõ ýôôåêòîâ â ìîäåëè ñ îäíèì óðàâíåíèåì è â âåêòîðíîé
àâòîðåãðåññèè, ôóíêöèÿ èìïóëüñíîãî îòêëèêà â ðàìêàõ ñèñòåìû, îòðàæà-
þùåé âçàèìîñâÿçè ìåæäó ïåðåìåííûìè, òåñò Ïåñàðàíà�Øèíà�Ñìèòà äëÿ
âûÿâëåíèÿ êîèíòåãðàöèè è äîëãîñðî÷íîé ñâÿçè ìåæäó ïåðåìåííûìè.

Ðàáîòà èìååò ñëåäóþùóþ ñòðóêòóðó: âî âòîðîì ðàçäåëå ïðåäñòàâëåí
îáçîð ïóáëèêàöèé ïî òåìå èññëåäîâàíèÿ, â òðåòüåì ðàçäåëå îïèñûâàåòñÿ
ìîäåëü è ìåòîäîëîãèÿ èññëåäîâàíèÿ, â ÷åòâåðòîì ñîäåðæèòñÿ îïèñàíèå
èñïîëüçóåìûõ äàííûõ, â ïÿòîì ïðèâåäåíû ðåçóëüòàòû è èõ èíòåðïðåòà-
öèÿ, â øåñòîì ðàçäåëå ïðåäñòàâëåíû âûâîäû.

2. ÎÁÇÎÐ ËÈÒÅÐÀÒÓÐÛ

Ñóùåñòâóåò ðÿä òåîðèé, îïèñûâàþùèõ âçàèìîîòíîøåíèÿ ìåæäó îáìåí-
íûì êóðñîì è òîðãîâûì áàëàíñîì. Â ïåðâóþ î÷åðåäü ê íèì ñëåäóåò îòíå-
ñòè òåîðèþ ýëàñòè÷íîñòè, ìîíåòàðíûé è àáñîðáöèîííûé ïîäõîäû. Òåîðèÿ
ýëàñòè÷íîñòè, èçâåñòíàÿ êàê ìîäåëü BMR, ïðåäñòàâëåííàÿ â ðàáîòàõ
Bickerdike (1920), Robinson (1947) è Metzler (1948), à çàòåì ïîëó÷èâøàÿ
äàëüíåéøåå ðàçâèòèå â ðàáîòå Kreuger (1983), ïîñòóëèðóåò, ÷òî â äîëãî-
ñðî÷íîì ïåðèîäå íîìèíàëüíàÿ äåâàëüâàöèÿ óëó÷øàåò òîðãîâûé áàëàíñ,
õîòÿ â êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå íàáëþäàþòñÿ íåãàòèâíûå ýôôåêòû (ýô-
ôåêò J-êðèâîé). Â ñâîþ î÷åðåäü âëèÿíèå äåâàëüâàöèè íà òîðãîâûé áàëàíñ
çàâèñèò îò ýëàñòè÷íîñòè ýêñïîðòà è èìïîðòà. Ýòî òàê íàçûâàåìîå ÷àñòè÷-
íîå ðåøåíèå ìîäåëè BMR, èçâåñòíîå êàê óñëîâèå Ìàðøàëëà�Ëåðíåðà
(Marshall (1923); Lerner (1944)). Â ýòîì ñëó÷àå ýôôåêò îò äåâàëüâàöèè
áóäåò ïîëîæèòåëüíûì, åñëè àáñîëþòíîå çíà÷åíèå ñóììû ýëàñòè÷íîñòè ýê-
ñïîðòà è èìïîðòà ïî îòíîñèòåëüíîé öåíå ïðåâûñèò åäèíèöó. Ìîäåëü BMR
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è óñëîâèå Ìàðøàëëà�Ëåðíåðà ñòàëè èñõîäíûìè ïðåäïîëîæåíèÿìè äëÿ
òåõ, êòî ðàññìàòðèâàë îáåñöåíåíèå íàöèîíàëüíîé âàëþòû â êà÷åñòâå îñ-
íîâíîãî ôàêòîðà, ñïîñîáñòâóþùåãî óëó÷øåíèþ òîðãîâîãî áàëàíñà, ïîñêîëü-
êó äåâàëüâàöèÿ äåëàåò ýêñïîðò îòíîñèòåëüíî áîëåå äåøåâûì è òàêèì îá-
ðàçîì ñïîñîáñòâóåò åãî ðîñòó, à èìïîðò, ñîîòâåòñòâåííî, áîëåå äîðîãèì,
ïðèâîäÿ ê åãî ñîêðàùåíèþ.

Àáñîðáöèîííûé ïîäõîä, ïîÿâèâøèñü â íà÷àëå 1950-õ ãã. (Harberger
(1950); Meade (1951); Alexander (1952; 1959)), ïðèâëåê âíèìàíèå èññëåäî-
âàòåëåé ê âçàèìîñâÿçè ìåæäó ïëàòåæíûì (òîðãîâûì) áàëàíñîì è ìàêðî-
ýêîíîìè÷åñêèìè ýôôåêòàìè, âîçíèêàþùèìè âñëåäñòâèå ñîêðàùåíèÿ âíóò-
ðåííåãî ïîòðåáëåíèÿ îòíîñèòåëüíî ïðîèçâîäñòâà. Ðîñò äîõîäîâ âíóòðè
ñòðàíû ïðèâîäèò ê óõóäøåíèþ òîðãîâîãî áàëàíñà â ñâÿçè ñ ðîñòîì ñïðîñà
íà èìïîðò, â òî âðåìÿ êàê â ðåçóëüòàòå óâåëè÷åíèÿ äîõîäîâ â ñòðàíàõ-
ïàðòíåðàõ ïîâûøàåòñÿ ñïðîñ íà ýêñïîðò. Îäíàêî â ïîñëåäíèå ãîäû óñòà-
íîâëåíî, ÷òî îáðàòíàÿ âçàèìîñâÿçü ìåæäó ðîñòîì äîõîäîâ â ñòðàíå è òîð-
ãîâûì áàëàíñîì íå ÿâëÿåòñÿ àïðèîðè çàäàííîé, ïîñêîëüêó ðîñò âíóòðåí-
íèõ äîõîäîâ ñïîñîáñòâóåò óâåëè÷åíèþ ñïðîñà êàê íà èìïîðò, òàê è íà
ýêñïîðò, â òîì ñëó÷àå åñëè ïðîèçâîäñòâî ýêñïîðòíûõ òîâàðîâ â áîëüøîé
ñòåïåíè çàâèñèò îò èìïîðòà. Áîëåå òîãî, ðîñò äîõîäîâ âíóòðè ñòðàíû
ìîæåò áûòü âûçâàí óâåëè÷åíèåì ïðîèçâîäñòâà èìïîðòîçàìåùàþùåé ïðî-
äóêöèè, è â ýòîì ñëó÷àå èìïîðò áóäåò ñîêðàùàòüñÿ.

Ìîíåòàðíûé ïîäõîä (Mundell (1971); Dornbusch (1973); Frenkel,
Rodriquez (1975)) èñõîäèò èç òîãî, ÷òî ïëàòåæíûé áàëàíñ ÿâëÿåòñÿ ÷èñòî
äåíåæíûì ôåíîìåíîì. Â ñîîòâåòñòâèè ñ äàííûì ïîäõîäîì äåôèöèò ïëà-
òåæíîãî áàëàíñà, òðàäèöèîííî ðàññìàòðèâàåìûé êàê ðåçóëüòàò èçáûòî÷-
íîãî ñïðîñà íà òîâàðû, óñëóãè è àêòèâû, íà ñàìîì äåëå âûçûâàåòñÿ èçáû-
òî÷íûì ïðåäëîæåíèåì èëè ñïðîñîì íà äåíüãè. Ïîýòîìó äåâàëüâàöèÿ, âû-
çûâàÿ ñíèæåíèå ðåàëüíîãî ñïðîñà íà äåíüãè, óëó÷øàåò ïëàòåæíûé è
òîðãîâûé áàëàíñ.

Ýêîíîìè÷åñêàÿ ëèòåðàòóðà ñîäåðæèò äîñòàòî÷íî áîëüøîå êîëè÷åñòâî
ýìïèðè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé âûøåïðèâåäåííûõ òåîðèé. Îäíàêî âîïðîñ î
òîì, ÷òî æå ïðèâîäèò ê óëó÷øåíèþ ïëàòåæíîãî (òîðãîâîãî) áàëàíñà è
îêàçûâàåò ëè íà íåãî âëèÿíèå èçìåíåíèå îáìåííîãî êóðñà, ïî-ïðåæíåìó
îñòàåòñÿ îòêðûòûì. Â ñàìîì îáùåì âèäå ðàáîòû, àíàëèçèðóþùèå âëèÿ-
íèå èçìåíåíèÿ îáìåííîãî êóðñà íà òîðãîâûé áàëàíñ, ìîæíî ðàçäåëèòü íà
äâå áîëüøèå ãðóïïû:
� ðàáîòû, â êîòîðûõ íå óäàëîñü íàéòè ýìïèðè÷åñêîå ïîäòâåðæäåíèå ñó-

ùåñòâîâàíèÿ äîëãîñðî÷íîé ñâÿçè ìåæäó èçìåíåíèåì îáìåííîãî êóðñà
è òîðãîâûì áàëàíñîì, à òàêæå íå îáíàðóæåí ýôôåêò J-êðèâîé (íàïðè-
ìåð, Greenwood (1984); Rose, Yellen (1989); Rose (1991); Mahdavi,
Sohrabian (1993); Buluswar et al. (1996); Rahman, Mustafa (1996); Wilson
(2001); Wilson, Tat (2001));

� èññëåäîâàíèÿ, ïîäòâåðæäàþùèå ïîëîæèòåëüíîå âëèÿíèå äåâàëüâàöèè
íà òîðãîâûé áàëàíñ â êðàòêî- è äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäàõ, à òàêæå âîç-
íèêíîâåíèå â òîé èëè èíîé ñòåïåíè ýôôåêòà J-êðèâîé (Baharumshah
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(2001); Bahmani-Oskooee (2001); Boyd et al. (2001); Brahmasrene (2002);
Kale (2001); Lal, Lowinger (2003); Rincon (2000); Onafowora (2003)).
Èññëåäîâàíèÿ ïî äàííîé ïðîáëåìàòèêå, êàê ïðàâèëî, ïðîâîäèëèñü äëÿ

ðàçâèòûõ è ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí, â òî âðåìÿ êàê âëèÿíèå èçìåíåíèé
îáìåííîãî êóðñà íà òîðãîâûé áàëàíñ ïðèìåíèòåëüíî ê ïåðåõîäíûì ýêîíî-
ìèêàì åùå íåäîñòàòî÷íî èçó÷åíî (Hacker, Hatemi (2002); Stucka (2003)).

3. ÝÌÏÈÐÈ×ÅÑÊÀß ÌÎÄÅËÜ

Â äàííîé ðàáîòå, òàê æå êàê è â ðÿäå äðóãèõ èññëåäîâàíèé (Miles (1979);
Himarios (1985; 1989); Rose, Yellen (1989); Bahmani-Oskooee (2001)), ìû
èñõîäèëè èç òîãî, ÷òî íàðÿäó ñ îáìåííûì êóðñîì ïðè àíàëèçå òîðãîâîãî
áàëàíñà íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü è äðóãèå åãî äåòåðìèíàíòû. Ïîýòîìó èñ-
õîäíàÿ ìîäåëü ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé êîìáèíàöèþ ìîäåëè ýëàñòè÷íîñòè è
àáñîðáöèîííîãî ïîäõîäà è èìååò ñëåäóþùèé âèä:

                                                                         ,

ãäå X � èíäåêñ îáúåìà ýêñïîðòà; M � èíäåêñ îáúåìà èìïîðòà; Y � èíäåêñ
äîõîäîâ Áåëàðóñè; YW � èíäåêñ äîõîäîâ ñòðàí-ïàðòíåðîâ; EX � èíäåêñ
ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî îáìåííîãî êóðñà;  � ñòîõàñòè÷åñêàÿ îøèáêà.
Òîðãîâûé áàëàíñ ðàññ÷èòàí êàê îòíîøåíèå ýêñïîðòà ê èìïîðòó äëÿ òîãî,
÷òîáû ýëèìèíèðîâàòü âîçìîæíûå èñêàæåíèÿ, ñâÿçàííûå ñ åäèíèöàìè èç-
ìåðåíèÿ, è ïðèðàâíÿòü ðåàëüíûé òîðãîâûé áàëàíñ ê íîìèíàëüíîìó.

Â ñîîòâåòñòâèè ñ òåîðèåé ðîñò Y âåäåò ê óâåëè÷åíèþ îáúåìîâ èìïîðòà
M, ñîîòâåòñòâåííî, çíàê ïðè êîýôôèöèåíòå b äîëæåí áûòü îòðèöàòåëü-
íûì, òîãäà êàê ðîñò äîõîäîâ â ñòðàíàõ-ïàðòíåðàõ ñòèìóëèðóåò ýêñïîðò â
äàííûå ñòðàíû, ïðèâîäÿ ê óëó÷øåíèþ òîðãîâîãî áàëàíñà. Ñîîòâåòñòâåí-
íî, çíàê ïðè êîýôôèöèåíòå c äîëæåí áûòü ïîëîæèòåëüíûì. Â íàøåì
ñëó÷àå ñíèæåíèå îáìåííîãî êóðñà îçíà÷àåò îáåñöåíåíèå, òî åñòü óìåíüøå-
íèå EX ïðèâîäèò ê ðîñòó ýêñïîðòà X è ñíèæåíèþ èìïîðòà M è òàêèì
îáðàçîì ê óëó÷øåíèþ òîðãîâîãî áàëàíñà, òî åñòü çíàê ïðè êîýôôèöèåíòå
d äîëæåí áûòü îòðèöàòåëüíûì. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî â äàííîé ðàáîòå
ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé îáìåííûé êóðñ ðàññ÷èòàí íà îñíîâå ìåòîäèêè,
ïðèìåíÿåìîé Íàöèîíàëüíûì áàíêîì Áåëàðóñè, è ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé îá-
ðàòíîå çíà÷åíèå îò òðàäèöèîííî èñïîëüçóåìîãî ïîêàçàòåëÿ, ïîäðàçóìåâà-
þùåãî îáåñöåíåíèå ïðè ðîñòå îáìåííîãî êóðñà.

Ýìïèðè÷åñêàÿ ïðîâåðêà ãèïîòåçû íà÷èíàåòñÿ ñ îöåíêè ïîðÿäêà èíòåã-
ðèðîâàííîñòè ïåðåìåííûõ â óðàâíåíèè (1) ïðè ïîìîùè òåñòà íà åäèíè÷-
íûé êîðåíü � äëÿ ïîñëåäóþùåé îöåíêè íàëè÷èÿ äîëãîñðî÷íîé ñâÿçè ìåæ-
äó íèìè. Â íàøåì èññëåäîâàíèè äàííûé òåñò âûÿâèë ñòàöèîíàðíîñòü
çàâèñèìîé ïåðåìåííîé è, ñîîòâåòñòâåííî, îòñóòñòâèå êîèíòåãðàöèè ìåæäó
íåé è ïðåäèêòîðàìè. Ïîýòîìó ïðåäëîæåííàÿ ìîäåëü (1) ïðîâåðÿëàñü íà
íàëè÷èå êðàòêîñðî÷íîé ñâÿçè ìåæäó ïåðåìåííûìè ñ èñïîëüçîâàíèå ìåòî-

(1)
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äà íàèìåíüøèõ êâàäðàòîâ, à èìåííî àâòîðåãðåññèîííîé ìîäåëè ñ ðàñïðå-
äåëåííûì ëàãîì (ARDL). Òàêæå äëÿ àíàëèçà âëèÿíèÿ èçìåíåíèÿ ðåàëü-
íîãî ýôôåêòèâíîãî îáìåííîãî êóðñà íà òîðãîâûé áàëàíñ ïðèìåíåíà ôóí-
êöèÿ èìïóëüñíîãî îòêëèêà â ðàìêàõ âåêòîðíîé àâòîðåãðåññèè (VAR). Äëÿ
âûÿâëåíèÿ äîëãîñðî÷íîé ñâÿçè ìåæäó äåâàëüâàöèåé è òîðãîâûì áàëàíñîì
ïðè ïîìîùè êîèíòåãðàöèîííîãî àíàëèçà òåñòèðîâàëîñü óñëîâèå Ìàðøàë-
ëà�Ëåðíåðà.

4. ÈÑÏÎËÜÇÓÅÌÛÅ ÄÀÍÍÛÅ

Â ðàáîòå èñïîëüçîâàëèñü êâàðòàëüíûå äàííûå çà ïåðèîä c 1995 (IV) ïî
2004 (IV) ãã. Èíôîðìàöèÿ çà ïðåäûäóùèå ïåðèîäû íå èñïîëüçîâàëàñü â
ñâÿçè ñ íåíàäåæíîñòüþ, â ÷àñòíîñòè â ñâÿçè ñ òåì, ÷òî â 1995 ã. ïðîèçîøëè
èçìåíåíèÿ â ìåòîäîëîãèè ó÷åòà ýêñïîðòà è èìïîðòà. Äàííûå îá ýêñïîðòå
è èìïîðòå òîâàðîâ ïðåäîñòàâëåíû Ìèíèñòåðñòâîì ñòàòèñòèêè è àíàëèçà
Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü. Â êà÷åñòâå îñíîâíûõ òîðãîâûõ ïàðòíåðîâ âûáðàíû
ñåìü ñòðàí, äîëÿ êîòîðûõ ñîñòàâëÿåò 85% îò îáùåãî îáúåìà âíåøíåé òîð-
ãîâëè Áåëàðóñè.

Ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé îáìåííûé êóðñ ðàññ÷èòûâàëñÿ ñ èñïîëüçîâà-
íèåì èíäåêñà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí, ÂÂÏ ÿâëÿëñÿ àïïðîêñèìàöèåé äîõî-
äîâ, êàê âíóòðåííèõ, òàê è ïî ñòðàíàì � îñíîâíûì òîðãîâûì ïàðòíåðàì.
Äàííûå î ðåàëüíîì ÂÂÏ äëÿ Áåëàðóñè âçÿòû èç «International Financial
Statistics» Ìåæäóíàðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäà, äëÿ îñíîâíûõ òîðãîâûõ ïàðò-
íåðîâ ñîîòâåòñòâåííî: ÑØÀ � Áþðî ýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà ÑØÀ, Ðîñ-
ñèÿ � Ôåäåðàëüíàÿ ñëóæáà ãîñóäàðñòâåííîé ñòàòèñòèêè Ðîññèéñêîé Ôå-
äåðàöèè, Óêðàèíà � ñîáñòâåííûå ðàñ÷åòû íà îñíîâå èíôîðìàöèè Ãîñó-
äàðñòâåííîãî ñòàòèñòè÷åñêîãî êîìèòåòà Óêðàèíû, Ãåðìàíèÿ, Èòàëèÿ,
Íèäåðëàíäû, Âåëèêîáðèòàíèÿ, Ïîëüøà, Ëèòâà, Ëàòâèÿ � Åâðîñòàò. Äàí-
íûå ïî ÂÂÏ ñêîððåêòèðîâàíû íà ñåçîííîñòü ñ èñïîëüçîâàíèåì ìåòîäà
X12ARIMA. Èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí âçÿò èç «International Financial
Statistics», îäíàêî ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî äëÿ Ãåðìàíèè, Âåëèêîáðèòàíèè,
ÑØÀ, Ïîëüøè, Íèäåðëàíäîâ ýòî � ãàðìîíèçèðîâàííûé èíäåêñ ïîòðåáè-
òåëüñêèõ öåí. Èíôîðìàöèÿ ïî äâóñòîðîííèì îáìåííûì êóðñàì ïðåäîñ-
òàâëåíà Íàöèîíàëüíûì áàíêîì Áåëàðóñè. Äàííûå î ðåàëüíîì ýôôåêòèâ-
íîì îáìåííîì êóðñå ÿâëÿþòñÿ ðåçóëüòàòîì ñîáñòâåííûõ ðàñ÷åòîâ, ïîñêîëüêó
îôèöèàëüíûé îáìåííûé êóðñ Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Áåëàðóñè íå ñîäåð-
æèò èíôîðìàöèþ î ðûíî÷íîì íîìèíàëüíîì îáìåííîì êóðñå çà ïåðèîä
1996�2000 ãã., êîãäà ìåæäó îôèöèàëüíûì è ðûíî÷íûì êóðñàìè ñóùåñòâî-
âàëà çíà÷èòåëüíàÿ ðàçíèöà.

Âñå ïåðåìåííûå ïðèâåäåíû â ëîãàðèôìè÷åñêîì âèäå.
Ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé îáìåííûé êóðñ ðàññ÷èòàí ñëåäóþùèì îáðàçîì:

(2),u
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ãäå REER � èíäåêñ ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî îáìåííîãî êóðñà; NER � èí-
äåêñ íîìèíàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà; CPI � èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí;
W � äîëÿ êàæäîãî òîðãîâîãî ïàðòíåðà â òîâàðîîáîðîòå ñ ðåñïóáëèêîé
Áåëàðóñü; i � ñòðàíà � òîðãîâûé ïàðòíåð; t � ïåðèîä âðåìåíè.

Äîõîä ñòðàí-ïàðòíåðîâ ðàññ÷èòàí êàê ñðåäíåâçâåøåííîå èíäåêñîâ ðå-
àëüíîãî ÂÂÏ äëÿ êàæäîé ñòðàíû ñ èñïîëüçîâàíèåì â êà÷åñòâå âåñîâ äîëè
ýêñïîðòà Áåëàðóñè â äàííóþ ñòðàíó.

Ðèñ. 1. Òîðãîâûé áàëàíñ Ðèñ. 2. Èíäåêñ îáìåííîãî êóðñà

Ðèñ. 3. Èíäåêñ ýêñïîðòà Ðèñ. 4. Èíäåêñ èìïîðòà

Ðèñ. 5. Èíäåêñ ÂÂÏ ñòðàí-ïàðòíåðîâ Ðèñ. 6. Èíäåêñ ÂÂÏ Áåëàðóñè

,9� ,9� ,9� ,9� ,9� ,9�
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Íà ðèñ. 1�6 ïðèâåäåíà äèíàìèêà òîðãîâîãî áàëàíñà, ýêñïîðòà, èìïîð-
òà, ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî îáìåííîãî êóðñà, ÂÂÏ Áåëàðóñè è àãðåãèðî-
âàííîãî ÂÂÏ ñòðàí-ïàðòíåðîâ.

5. ÐÅÇÓËÜÒÀÒÛ ÝÌÏÈÐÈ×ÅÑÊÎÃÎ ÀÍÀËÈÇÀ

5.1. Òåñò íà åäèíè÷íûé êîðåíü

Äëÿ îïðåäåëåíèÿ ïîðÿäêà èíòåãðèðîâàííîñòè êàæäîé ïåðåìåííîé ïðè-
ìåíåí ADF

GLS
-òåñò. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî äëÿ óñòàíîâëåíèÿ ïîðÿäêà

èíòåãðèðîâàííîñòè ïåðåìåííûõ ÷àñòî èñïîëüçóåòñÿ ñòàíäàðòíûé òåñò
íà åäèíè÷íûé êîðåíü Äèêè�Ôóëëåðà. Îäíàêî ââèäó åãî íèçêîé ìîù-
íîñòè âîçìîæíî âîçíèêíîâåíèå îøèáêè II ðîäà, òî åñòü ïðèíÿòèå íóëå-
âîé ãèïîòåçû, â òî âðåìÿ êàê â äåéñòâèòåëüíîñòè îíà äîëæíà áûòü
îòâåðãíóòà. Âåðîÿòíîñòü âîçíèêíîâåíèÿ òàêîãî âèäà îøèáêè îñîáåííî
âûñîêà ïðè îïðåäåëåíèè ñòåïåíè èíòåãðèðîâàííîñòè ïåðâûõ ðàçíîñòåé,
êîãäà ñóùåñòâóåò ðèñê ïðèíÿòèÿ íóëåâîé ãèïîòåçû î åäèíè÷íîì êîðíå,
â òî âðåìÿ êàê íà ñàìîì äåëå ïåðâûå ðàçíîñòè ñòàöèîíàðíûå. Ïîýòîìó
â äàííîé ðàáîòå è ïðèìåíåí ADF

GLS
-òåñò, â ñîîòâåòñòâèè ñ êîòîðûì

âíà÷àëå èç ïåðåìåííûõ áûë èñêëþ÷åí òðåíä ñ èñïîëüçîâàíèåì îáîá-
ùåííîãî ìåòîäà íàèìåíüøèõ êâàäðàòîâ, à çàòåì äëÿ ïðîâåðêè íóëåâîé
ãèïîòåçû î åäèíè÷íîì êîðíå ïðèìåíåí ñòàíäàðòíûé ADF-òåñò. Åñëè t�
ADF

GLS 
îòðèöàòåëüíàÿ âåëè÷èíà è ïðåâûøàåò â àáñîëþòíîì âûðàæåíèè

êðèòè÷åñêîå çíà÷åíèå äëÿ çàäàííîãî óðîâíÿ çíà÷èìîñòè, òî íóëåâàÿ
ãèïîòåçà îòâåðãàåòñÿ (áîëåå äåòàëüíî ñì. Elliot, Rothenberg, and Stock
(1996)). Ðåçóëüòàòû ADF

GLS
-òåñòà íà íàëè÷èå åäèíè÷íîãî êîðíÿ ïðèâå-

äåíû â òàáë. 1.

Òàáëèöà 1
Ðåçóëüòàòû ADF-òåñòà äëÿ óðîâíåé ïåðåìåííûõ è ïåðâûõ ðàçíîñòåé

Ïðèìå÷àíèå. Êðèòè÷åñêèå çíà÷åíèÿ âçÿòû èç ðàáîòû Elliot, Rothenberg, and Stock (1996). D �
îïåðàòîð ïåðâûõ ðàçíîñòåé. ** îçíà÷àåò îòêëîíåíèå íóëåâîé ãèïîòåçû íà 1% óðîâíå çíà÷èìî-
ñòè.
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5.2. Ìîäåëü ñ îäíèì óðàâíåíèåì ðåãðåññèè

Â ñîîòâåòñòâèè ñ òåñòîì íà åäèíè÷íûé êîðåíü ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé
îáìåííûé êóðñ, áåëîðóññêèé ÂÂÏ è ÂÂÏ ñòðàí-ïàðòíåðîâ ÿâëÿþòñÿ íå-
ñòàöèîíàðíûìè â óðîâíÿõ, íî ñòàöèîíàðíûìè â ïåðâûõ ðàçíîñòÿõ. Â òî
æå âðåìÿ â îòëè÷èå îò ðåçóëüòàòîâ òåñòîâ, ïðèâåäåííûõ â ýìïèðè÷åñêèõ
èññëåäîâàíèÿõ ïî äàííîé ïðîáëåìå, òîðãîâûé áàëàíñ â íàøåì ñëó÷àå îêà-
çàëñÿ ñòàöèîíàðíîé ïåðåìåííîé. Îäíàêî â ìîäåëè, ãäå çàâèñèìàÿ ïåðå-
ìåííàÿ ÿâëÿåòñÿ ñòàöèîíàðíîé, íå ñóùåñòâóåò äîëãîñðî÷íîé ñâÿçè ìåæäó
íåé è îáúÿñíÿþùèìè ïåðåìåííûìè, è, ñîîòâåòñòâåííî, ïðèìåíåíèå êîèí-
òåãðàöèîííîãî àíàëèçà íå èìååò ñìûñëà. Ïîýòîìó äàëüíåéøèé àíàëèç
ìîäåëè (1) îñóùåñòâëÿëñÿ â ðàìêàõ îäíîãî óðàâíåíèÿ ðåãðåññèè íà îñíîâå
ìåòîäà íàèìåíüøèõ êâàäðàòîâ äëÿ îïðåäåëåíèÿ âçàèìîñâÿçè ìåæäó èçìå-
íåíèåì ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî îáìåííîãî êóðñà è òîðãîâîãî áàëàíñà â
êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå. Ðåçóëüòàòû ðàñ÷åòîâ ïðåäñòàâëåíû â òàáë. 2.

Òàáëèöà 2
Îáùàÿ ìîäåëü ARDL, çàâèñèìàÿ ïåðåìåííàÿ: Ln(X/M)

Ïðèìå÷àíèå. Çäåñü è äàëåå â ðàáîòå AR 1�3 � òåñò íà íàëè÷èå àâòîêîððåëÿöèè îñòàòêîâ 1 � n
ïîðÿäêîâ. H

0
: àâòîêîððåëÿöèÿ îñòàòêîâ îòñóòñòâóåò. ARCH 1�3 � òåñò íà íàëè÷èå àâòîðåãðåññèîííîé

óñëîâíîé ãåòåðîñêåäàñòè÷íîñòè. H
0
: ARCH-ýôôåêò îòñóòñòâóåò. Normality � òåñò íà íîðìàëüíîñòü

ðàñïðåäåëåíèÿ îñòàòêîâ. H0: îñòàòêè èìåþò íîðìàëüíîå ðàñïðåäåëåíèå. RESET � òåñò íà ñïåöèôè-
êàöèþ ðåãðåññèè. H

0
: ðåãðåññèÿ ñïåöèôèöèðîâàíà ïðàâèëüíî â ôóíêöèîíàëüíîé ôîðìå óðàâíåíèÿ.
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Èðèíà Òî÷èöêàÿ

Ââèäó âîçìîæíîñòè ñóùåñòâîâàíèÿ ëàãà âî âðåìåíè ìåæäó èçìåíåíè-
åì îáúÿñíÿþùèõ ïåðåìåííûõ è çàâèñèìîé ïåðåìåííîé â ðàáîòå èñïîëüçî-
âàëàñü àâòîðåãðåññèîííàÿ ìîäåëü ñ ðàñïðåäåëåííûì ëàãîì. Ïîñêîëüêó
âðåìåííûå ðÿäû ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé êâàðòàëüíûå äàííûå, áûëî âûáðàíî
÷åòûðå ëàãà êàê äëÿ Ln(X/M), òàê è äëÿ ïðåäèêòîðîâ. Ïîìèìî ýòîãî, äëÿ
ó÷åòà ñåçîííîñòè, íàáëþäàåìîé â òå÷åíèå ïîñëåäíèõ 3�4 ëåò, â ìîäåëü
áûëè âêëþ÷åíû ñåçîííûå ôèêòèâíûå ïåðåìåííûå.

Ïðè ïîìîùè òåñòà íà íîðìàëüíîñòü ðàñïðåäåëåíèÿ îñòàòêîâ, ARCH è
RESET-òåñòîâ ïðîâåðÿëàñü ñïåöèôèêàöèÿ ìîäåëè. Êàê ñëåäóåò èç òàáë. 2,
îáùàÿ ìîäåëü äîñòàòî÷íî õîðîøî ñïåöèôèöèðîâàíà ââèäó îòñóòñòâèÿ àâ-
òîêîððåëÿöèè îñòàòêîâ, ARCH-ýôôåêòà è óñëîâíîé ãåòåðîñêåäàñòè÷íîñ-
òè, îñòàòêè èìåþò íîðìàëüíîå ðàñïðåäåëåíèå. Äàëüíåéøèé àíàëèç îñó-
ùåñòâëÿëñÿ ìåòîäîì ïîñëåäîâàòåëüíîãî óñå÷åíèÿ ìîäåëè «îò îáùåãî ê ÷à-
ñòíîìó». Äëÿ ýòîãî èç îáùåé ìîäåëè, ñîäåðæàùåé 18 îáúÿñíÿþùèõ
ïåðåìåííûõ, èñêëþ÷àëèñü ñòàòèñòè÷åñêè íåçíà÷èìûå.

Â òàáë. 3 ïðåäñòàâëåíû ðåçóëüòàòû, ïîëó÷åííûå ïîñëå ðåäóöèðîâàíèÿ
îáùåé ìîäåëè (ðàñ÷åòû ïðîâîäèëèñü ñ èñïîëüçîâàíèåì ýêîíîìåòðè÷åñêîé
ïðîãðàììû «PcGets»). Â ìîäåëè íåò ïðîáëåì ñïåöèôèêàöèè, è, ñëåäîâàòåëü-
íî, îíà ìîæåò áûòü èñïîëüçîâàíà äëÿ àíàëèçà êðàòêîñðî÷íûõ ñâÿçåé ìåæäó
îáúÿñíÿþùèìè ïåðåìåííûìè è òîðãîâûì áàëàíñîì. Çíàêè ïðè ïåðåìåííûõ,
çà èñêëþ÷åíèåì   LnREER

t�2
 è  LnYW

t�2
, ñîîòâåòñòâóþò òåîðåòè÷åñêèì îæè-

äàíèÿì. Òàêèì îáðàçîì, ìîæíî ñäåëàòü âûâîä î òîì, ÷òî îáåñöåíåíèå áåëî-
ðóññêîãî ðóáëÿ ïîëîæèòåëüíî âëèÿåò íà òîðãîâûé áàëàíñ â êðàòêîñðî÷íîì
ïåðèîäå. Ïîëîæèòåëüíûé ýôôåêò îò óêðåïëåíèÿ âàëþòû, îòìå÷àåìûé ÷åðåç
äâà êâàðòàëà (òî åñòü ïîëîæèòåëüíûé çíàê ïðè  LnREER

t�2
), íåïðîäîëæèòå-

ëåí è îáúÿñíÿåòñÿ ñóùåñòâîâàíèåì ëàãà âî âðåìåíè, â òå÷åíèå êîòîðîãî ïðî-
èçâîäèòåëè è ïîòðåáèòåëè ïðèñïîñàáëèâàþòñÿ ê íîâûì öåíàì, à òàêæå òåì,
÷òî ýêñïîðòíûå è èìïîðòíûå öåíû èçìåíÿþòñÿ â íåîäèíàêîâîé ñòåïåíè.

Òàáëèöà 3
×àñòíàÿ ìîäåëü ARDL, çàâèñèìàÿ ïåðåìåííàÿ: Ln(X/M)
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Âëèÿíèå èçìåíåíèÿ îáìåííîãî êóðñà íà òîðãîâûé áàëàíñ Áåëàðóñè

Ñîãëàñíî ðåêóðñèâíûì îñòàòêàì òåñòà ×îó, àâòîðåãðåññèîííàÿ ìîäåëü ñ
ðàñïðåäåëåííûì ëàãîì ÿâëÿåòñÿ ñòàáèëüíîé íà ïðîòÿæåíèè âñåãî èññëåäóå-
ìîãî ïåðèîäà. Êðîìå òîãî, îíà èìååò õîðîøèå ïðîãíîñòè÷åñêèå õàðàêòåðèñ-
òèêè, ïîñêîëüêó â ðàìêàõ âíåâûáîðî÷íîãî ðåòðîñïåêòèâíîãî ïðîãíîçà íà
÷åòûðå êâàðòàëà ïðîãíîçíûå çíà÷åíèÿ íàõîäÿòñÿ â ïðåäåëàõ 95% äîâåðè-
òåëüíîãî èíòåðâàëà è äîñòàòî÷íî áëèçêè ê ôàêòè÷åñêèì âåëè÷èíàì.

Ðèñ. 7. Ðåêóðñèâíûå îöåíêè ñòàáèëüíîñòè ìîäåëè ARDL, ðàñ÷åòíûå è
ôàêòè÷åñêèå çíà÷åíèÿ, îäíîøàãîâûé âíåâûáîðî÷íûé ïðîãíîç äëÿ Ln(X/M)

5.3. Âåêòîðíàÿ àâòîðåãðåññèÿ

Àíàëèç âëèÿíèÿ èçìåíåíèÿ ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî îáìåííîãî êóðñà
íà òîðãîâûé áàëàíñ áûë ïðîäîëæåí ñ ïðèìåíåíèåì âåêòîðíîé àâòîðåã-
ðåññèè. Â ìîäåëè èñïîëüçîâàíû ÷åòûðå ïåðåìåííûå Ln(X/M),  LnREER,
,þLnY,   LnYW, à òàêæå êîíñòàíòà è ñåçîííûå ôèêòèâíûå ïåðåìåííûå.
Äëèíà ëàãà ðàâíÿåòñÿ ÷åòûðåì. Íà îñíîâå âåêòîðíîé àâòîðåãðåññèè
ðàññ÷èòûâàåòñÿ ôóíêöèÿ èìïóëüñíîãî îòêëèêà, õàðàêòåðèçóþùàÿ âëè-
ÿíèå íà òîðãîâûé áàëàíñ åäèíè÷íîãî øîêà  LnREER. Êàê ïîêàçàíî íà
ðèñ. 8, ïîñëåäñòâèÿ åäèíè÷íîãî øîêà ñëåäóþùèå: òîðãîâûé áàëàíñ óëó÷-
øàåòñÿ ÷åðåç äâà êâàðòàëà ïîñëå óêðåïëåíèÿ áåëîðóññêîãî ðóáëÿ, à
çàòåì ïðîèñõîäèò óõóäøåíèå, êîòîðîå ïðîäîëæàåòñÿ â òðåòüåì è ÷åò-
âåðòîì êâàðòàëàõ ïîñëå ðåâàëüâàöèè. Òàêèå æå ðåçóëüòàòû ïîëó÷åíû è
íà îñíîâå óñå÷åííîé âåêòîðíîé àâòîðåãðåññèè, íå ñîäåðæàùåé ñòàòèñ-
òè÷åñêè íåçíà÷èìûõ ïåðåìåííûõ (ðèñ. 9). Ïîñêîëüêó â íàøåì ñëó÷àå
ðåçóëüòàòû ðàñ÷åòîâ íà îñíîâå àâòîðåãðåññèîííîé ìîäåëè ñ ðàñïðåäå-
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ëåííûì ëàãîì ïîëíîñòüþ ñîâïàäàþò ñ ðåçóëüòàòàìè ôóíêöèè èìïóëü-
ñíîãî îòêëèêà, ïîëó÷åííûìè íà îñíîâå âåêòîðíîé àâòîðåãðåññèè, ìîæ-
íî êîíñòàòèðîâàòü, ÷òî ìû èìååì ñòàòèñòè÷åñêîå ïîäòâåðæäåíèå ïîëî-
æèòåëüíîãî âëèÿíèÿ îáåñöåíåíèÿ áåëîðóññêîãî ðóáëÿ íà òîðãîâûé áà-
ëàíñ â êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå.

5.4. Òåñò íà íàëè÷èå äîëãîñðî÷íîé ñâÿçè
â óðàâíåíèÿõ ýêñïîðòà è èìïîðòà

Êàê óæå óïîìèíàëîñü ðàíåå, â ñîîòâåòñòâèè ñ òåñòîì íà åäèíè÷íûé
êîðåíü, Ln(X/M) ÿâëÿåòñÿ ñòàöèîíàðíîé ïåðåìåííîé. Ñëåäîâàòåëüíî,
îíà íå èñïîëüçóåòñÿ â êà÷åñòâå çàâèñèìîé ïåðåìåííîé äëÿ àíàëèçà
íàëè÷èÿ äîëãîñðî÷íîé ñâÿçè ìåæäó èçìåíåíèåì ðåàëüíîãî ýôôåêòèâ-
íîãî îáìåííîãî êóðñà è òîðãîâîãî áàëàíñà. Ïîýòîìó â äàííîé ðàáîòå
ïðîâîäèëîñü òåñòèðîâàíèå óñëîâèÿ Ìàðøàëëà�Ëåðíåðà, à èìåííî: ïðå-
âûøàåò ëè åäèíèöó ñóììà ýëàñòè÷íîñòè ýêñïîðòà è èìïîðòà ïî îòíî-
ñèòåëüíîé öåíå. Åñëè äàííîå óñëîâèå ñîáëþäàåòñÿ, òî ìîæíî ãîâîðèòü
î íàëè÷èè äîëãîñðî÷íîé ïîëîæèòåëüíîé ñâÿçè ìåæäó îáåñöåíåíèåì
áåëîðóññêîãî ðóáëÿ è òîðãîâûì áàëàíñîì. Äëÿ ïðîâåäåíèÿ àíàëèçà
íåîáõîäèìî, ÷òîáû óðàâíåíèÿ ýêñïîðòà è èìïîðòà âêëþ÷àëè â êà÷å-
ñòâå îäíîé èç ïåðåìåííûõ îòíîñèòåëüíûå öåíû. Âìåñòå ñ òåì äàííûå
ïî èíäåêñàì ýêñïîðòíûõ è èìïîðòíûõ öåí çà âåñü àíàëèçèðóåìûé
ïåðèîä îòñóòñòâóþò. Ïîýòîìó, êàê áûëî ïðåäëîæåíî â ðàáîòàõ
Dornbrush (1980) è Bahmani-Oskooee, Brooks (1999), â êà÷åñòâå àïï-
ðîêñèìàöèè îòíîñèòåëüíûõ öåí èñïîëüçîâàëñÿ ðåàëüíûé ýôôåêòèâ-
íûé îáìåííûé êóðñ. Òàêèì îáðàçîì, óðàâíåíèÿ ýêñïîðòà è èìïîðòà
èìåþò ñëåäóþùèé âèä:
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Ðèñ 8. VAR: èìïóëüñíûé îòêëèê
Ln(X/M) íà  LnREER

åäèíè÷íûé øîê
(95% äîâåðèòåëüíûé èíòåðâàë)

Ðèñ 9. VAR: èìïóëüñíûé îòêëèê
Ln(X/M) íà   LnREER

åäèíè÷íûé øîê
(95% äîâåðèòåëüíûé èíòåðâàë)

(3).
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Âëèÿíèå èçìåíåíèÿ îáìåííîãî êóðñà íà òîðãîâûé áàëàíñ Áåëàðóñè

Â íàøåì ñëó÷àå ñíèæåíèå REER îçíà÷àåò äåâàëüâàöèþ íàöèîíàëüíîé
âàëþòû, ñòèìóëèðóþùåå ýêñïîðò è óìåíüøàþùåå èìïîðò. Â îáîèõ óðàâ-
íåíèÿõ çíàê ïðè ïîêàçàòåëå, îçíà÷àþùåì äîõîäû, äîëæåí áûòü ïîëîæè-
òåëüíûì.

Àíàëèç íà÷èíàåòñÿ ñ ïðîâåðêè ïîðÿäêà èíòåãðèðîâàííîñòè ïåðåìåí-
íûõ ñ èñïîëüçîâàíèåì ADF

GLS
-òåñòà. Êàê ïîêàçûâàþò äàííûå òàáë. 1, âñå

ïåðåìåííûå â óðàâíåíèÿõ (3)�(4) ÿâëÿþòñÿ ñòàöèîíàðíûìè â ïåðâûõ ðàç-
íîñòÿõ, à èõ óðîâíè èìåþò ïîðÿäîê èíòåãðèðîâàííîñòè I(1). Òàêèì îáðà-
çîì, ìû ìîæåì ïåðåõîäèòü ê êîèíòåãðàöèîííîìó àíàëèçó ñ öåëüþ ïðîâåð-
êè óñëîâèÿ Ìàðøàëëà�Ëåðíåðà.

Äëÿ òåñòèðîâàíèÿ äîëãîñðî÷íûõ ñâÿçåé â ìíîãîìåðíîì êîèíòåãðà-
öèîííîì ïðîñòðàíñòâå, êàê ïðàâèëî, èñïîëüçóåòñÿ ìåòîä Éîõàíñåíà.
Îäíàêî, ïîñêîëüêó àíàëèç äîëãîñðî÷íûõ çàâèñèìîñòåé ïðîâîäèòñÿ â
ðàìêàõ ñèñòåìû, äàííûé ìåòîä òðåáóåò, ÷òîáû âñå óðàâíåíèÿ ñèñòåìû
áûëè õîðîøî ñïåöèôèöèðîâàíû. Â íàøåì ñëó÷àå âðåìåííîé ðÿä ÿâëÿ-
åòñÿ îòíîñèòåëüíî êîðîòêèì (36 êâàðòàëîâ), ÷òî ìîæåò âûçâàòü îøèá-
êè ñïåöèôèêàöèè â ðàìêàõ ìåòîäà Éîõàíñåíà. Ïîýòîìó â äàííîì èñ-
ñëåäîâàíèè ïðèìåíÿëñÿ òåñò Ïåñàðàíà�Øèíà�Ñìèòà (Pesaran, Shin,
and Smith (2001)). Ñîãëàñíî äàííîìó ìåòîäó, äëÿ ïðîâåðêè íàëè÷èÿ
äîëãîñðî÷íûõ ñâÿçåé ìåæäó ïåðåìåííûìè èñïîëüçóåòñÿ F-òåñò, à çàòåì
åãî çíà÷åíèå ñðàâíèâàåòñÿ ñ äâóìÿ ãðàíèöàìè êðèòè÷åñêèõ çíà÷åíèé.
Â òîì ñëó÷àå åñëè ôàêòè÷åñêîå çíà÷åíèå F-òåñòà ïðåâûøàåò âåðõíèé
êðèòè÷åñêèé óðîâåíü, íóëåâàÿ ãèïîòåçà îá îòñóòñòâèè êîèíòåãðàöèè
îòâåðãàåòñÿ. Åñëè F-òåñò îêàçûâàåòñÿ ïîä íèæíåé ãðàíèöåé êðèòè÷åñ-
êèõ çíà÷åíèé, êîèíòåãðàöèÿ ìåæäó ïåðåìåííûìè îòñóòñòâóåò. Â òàáë.
4 è 5 ïðåäñòàâëåíû ðåçóëüòàòû ðàñ÷åòîâ.

Ïðè èñïîëüçîâàíèè òåñòà Ïåñàðàíà�Øèíà�Ñìèòà ïåðâîíà÷àëüíàÿ
äëèíà ëàãà êàê â ïåðâîé, òàê è âî âòîðîé ìîäåëÿõ ðàâíÿëàñü ÷åòûðåì.
Â ñëó÷àå LnM èñõîäíàÿ ìîäåëü ðåäóöèðîâàëàñü ïðè ïîìîùè ìåòîäà
«îò îáùåãî ê ÷àñòíîìó». Êàê âèäíî èç òàáë. 4�5, ìîäåëè õîðîøî ñïåöè-
ôèöèðîâàíû è F-òåñò â îáîèõ ñëó÷àÿõ íàõîäèòñÿ âûøå âåðõíåé ãðàíèöû
êðèòè÷åñêèõ çíà÷åíèé, ïîäòâåðæäàÿ íàëè÷èå êîèíòåãðàöèè ìåæäó ïå-
ðåìåííûìè.

Ïîñëå íîðìàëèçàöèè êîèíòåãðàöèîííûõ âåêòîðîâ ïî LnX è LnM ìî-
äåëè äîëãîñðî÷íîé ñâÿçè ìåæäó ýêñïîðòîì, èìïîðòîì è îáúÿñíÿþùèìè
ïåðåìåííûìè ïðèíèìàþò ñëåäóþùèé âèä (â êðóãëûõ ñêîáêàõ ïðèâåäåíà
t-ñòàòèñòèêà):

(4)

(5).

,
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Òàáëèöà 4
Ðåçóëüòàòû êîèíòåãðàöèîííîãî àíàëèçà: ýêñïîðò

Òàáëèöà 5
Ðåçóëüòàòû êîèíòåãðàöèîííîãî àíàëèçà: èìïîðò

Â óðàâíåíèÿõ (4)�(5) âñå çíàêè ñîîòâåòñòâóþò òåîðåòè÷åñêèì îæè-
äàíèÿì. Ýëàñòè÷íîñòü ïî äîõîäàì îêàçàëàñü äëÿ ýêñïîðòà ñóùåñòâåí-
íî âûøå, ÷åì äëÿ èìïîðòà, ïîäòâåðæäàÿ âûñîêóþ çàâèñèìîñòü ýêîíî-
ìèêè Áåëàðóñè îò ðîñòà ýêîíîìèê â ñòðàíàõ � îñíîâíûõ òîðãîâûõ ïàðò-
íåðàõ. Ñóììà àáñîëþòíûõ çíà÷åíèé ýëàñòè÷íîñòè ýêñïîðòà è èìïîðòà
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ïî REER ïðåâûøàåò åäèíèöó. Îäíàêî LnREER äëÿ èìïîðòà îêàçàëñÿ
ñòàòèñòè÷åñêè íåçíà÷èìûì. Îäíèì èç âîçìîæíûõ îáúÿñíåíèé ÿâëÿåò-
ñÿ òîò ôàêò, ÷òî âñëåäñòâèå âûñîêîé çàâèñèìîñòè èìïîðòà Áåëàðóñè îò
ðûíêà îäíîé ñòðàíû (Ðîññèè), à òàêæå îãðàíè÷åííîãî êîëè÷åñòâà ïî-
ñòàâùèêîâ èìïîðòíîé ïðîäóêöèè èç äàííîé ñòðàíû öåíû íà èìïîðò
ÿâëÿþòñÿ íåýëàñòè÷íûìè.

Òàêèì îáðàçîì, ïðîâåäåííûå èññëåäîâàíèÿ ïîäòâåðäèëè âûäâèíóòóþ
ãèïîòåçó î íàëè÷èè äîëãîñðî÷íîé ñâÿçè ìåæäó äåâàëüâàöèåé áåëîðóññêîãî
ðóáëÿ è óëó÷øåíèåì òîðãîâîãî áàëàíñà. Íåñìîòðÿ íà òî ÷òî LnREER äëÿ
èìïîðòà ÿâëÿåòñÿ ñòàòè÷åñêè íåçíà÷èìûì, ýëàñòè÷íîñòü ýêñïîðòà ïî REER
ðàâíÿåòñÿ 2.055. Ñîîòâåòñòâåííî, ñóììà ýëàñòè÷íîñòåé çíà÷èòåëüíî ïðå-
âûøàåò åäèíèöó, è óñëîâèå Ìàðøàëëà�Ëåðíåðà ìîæíî ñ÷èòàòü ôîðìàëü-
íî âûïîëíåííûì.

6. ÇÀÊËÞ×ÅÍÈÅ

Öåëüþ äàííîé ðàáîòû ÿâëÿëîñü èññëåäîâàíèå âçàèìîñâÿçè ìåæäó äå-
âàëüâàöèåé íàöèîíàëüíîé âàëþòû è óëó÷øåíèåì òîðãîâîãî áàëàíñà â
Áåëàðóñè. Äëÿ ïðîâåäåíèÿ àíàëèçà èñïîëüçîâàëàñü ìîäåëü, âêëþ÷àþ-
ùàÿ â êà÷åñòâå çàâèñèìîé ïåðåìåííîé îòíîøåíèå ýêñïîðòà ê èìïîðòó,
îáúÿñíÿþùèå ïåðåìåííûå ïðåäñòàâëåíû ðåàëüíûì ýôôåêòèâíûì îá-
ìåííûì êóðñîì, à òàêæå âíóòðåííèìè äîõîäàìè è äîõîäàìè ñòðàí �
îñíîâíûõ òîðãîâûõ ïàðòíåðîâ. Â ðåçóëüòàòå ïðîâåäåííîãî àíàëèçà ïî-
ëó÷åíû ñëåäóþùèå âûâîäû.

Òåñò íà åäèíè÷íûé êîðåíü âûÿâèë, ÷òî â îòëè÷èå îò äàííûõ, ïðèâå-
äåííûõ â ýìïèðè÷åñêîé ëèòåðàòóðå ïî äàííîé òåìàòèêå, òîðãîâûé áàëàíñ
ÿâëÿåòñÿ ñòàöèîíàðíîé âåëè÷èíîé. Òàêèì îáðàçîì, ïîñëåäóþùåå èññëåäî-
âàíèå äîëãîñðî÷íûõ çàâèñèìîñòåé ìåæäó ïåðåìåííûìè íà îñíîâå äàííîé
ìîäåëè íå èìååò ñìûñëà. Ïîýòîìó äàëåå ïðîâîäèëñÿ àíàëèç íàëè÷èÿ êðàò-
êîñðî÷íîé ñâÿçè ìåæäó îáåñöåíåíèåì áåëîðóññêîãî ðóáëÿ è òîðãîâûì áà-
ëàíñîì íà îñíîâå ìîäåëè ñ îäíèì óðàâíåíèåì ðåãðåññèè. Êàê ïîêàçûâàþò
ðåçóëüòàòû èññëåäîâàíèÿ, äåâàëüâàöèÿ áåëîðóññêîãî ðóáëÿ ïðèâîäèò ê
óëó÷øåíèþ òîðãîâîãî áàëàíñà â êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå. Ïîëîæèòåëüíûé
ýôôåêò îò óêðåïëåíèÿ âàëþòû, îòìå÷àåìûé ÷åðåç äâà êâàðòàëà, íåïðî-
äîëæèòåëåí è îáúÿñíÿåòñÿ ñóùåñòâîâàíèåì ëàãà âî âðåìåíè, â òå÷åíèå
êîòîðîãî ïðîèçâîäèòåëè è ïîòðåáèòåëè ïðèñïîñàáëèâàþòñÿ ê íîâûì öå-
íàì, à òàêæå òåì, ÷òî ýêñïîðòíûå è èìïîðòíûå öåíû èçìåíÿþòñÿ â íåîäè-
íàêîâîé ñòåïåíè.

Âëèÿíèå èçìåíåíèÿ ýôôåêòèâíîãî îáìåííîãî êóðñà íà òîðãîâûé áà-
ëàíñ Áåëàðóñè èññëåäîâàëîñü òàêæå ñ èñïîëüçîâàíèåì âåêòîðíîé àâòîðåã-
ðåññèè, íà îñíîâå êîòîðîé ðàññ÷èòûâàëàñü ôóíêöèÿ èìïóëüñíîãî îòêëèêà,
õàðàêòåðèçóþùàÿ âëèÿíèå íà òîðãîâûé áàëàíñ åäèíè÷íîãî øîêà ðåàëüíî-
ãî ýôôåêòèâíîãî îáìåííîãî êóðñà. Ñëåäñòâèåì åäèíè÷íîãî øîêà ÿâèëîñü
óëó÷øåíèå òîðãîâîãî áàëàíñà ÷åðåç äâà êâàðòàëà ïîñëå óêðåïëåíèÿ áåëî-
ðóññêîãî ðóáëÿ, à çàòåì åãî óõóäøåíèå, ïðîäîëæàâøååñÿ â òðåòüåì è ÷åò-
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âåðòîì êâàðòàëàõ ïîñëå ðåâàëüâàöèè. Òàêèå æå ðåçóëüòàòû ïîëó÷åíû è
íà îñíîâå àâòîðåãðåññèîííîé ìîäåëè ñ ðàñïðåäåëåííûì ëàãîì. Ñëåäîâà-
òåëüíî, ìîæíî ñ÷èòàòü ñòàòèñòè÷åñêè ïîäòâåðæäåííûì íàëè÷èå ïîëîæè-
òåëüíîãî âëèÿíèÿ îáåñöåíåíèÿ áåëîðóññêîãî ðóáëÿ íà òîðãîâûé áàëàíñ â
êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå.

Àíàëèç äîëãîñðî÷íîé çàâèñèìîñòè ñ èñïîëüçîâàíèåì óñëîâèÿ Ìàð-
øàëëà�Ëåðíåðà òàêæå âûÿâèë ïîëîæèòåëüíûé ýôôåêò îò äåâàëüâàöèè
äëÿ òîðãîâîãî áàëàíñà Áåëàðóñè. Ïðè ýòîì ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî îáåñöå-
íåíèå áåëîðóññêîãî ðóáëÿ îêàçûâàåò ñóùåñòâåííîå ïîëîæèòåëüíîå âëèÿ-
íèå íà ðîñò ýêñïîðòà.
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