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äåôèöèò ÑØÀ ñ Êèòàåì. 

Ïðîâîäèìàÿ Êèòàåì ïîëèòèêà âàëþòíûõ èíòåðâåíöèé äëÿ îãðàíè÷åíèÿ óê-
ðåïëåíèÿ êóðñà þàíÿ ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó è äðóãèì âàëþòàì íàçûâàåòñÿ 
â êà÷åñòâå îñíîâíîé ïðè÷èíû ýñêàëàöèè òîðãîâûõ ïðîòèâîðå÷èé ñ ÑØÀ. Íå-
êîòîðûå àíàëèòèêè óòâåðæäàþò, ÷òî Êèòàé íàìåðåííî ñäåðæèâàåò ðîñò êóðñà 
þàíÿ äëÿ ïîëó÷åíèÿ òîðãîâûõ ïðåèìóùåñòâ. Òàêæå ðàñïðîñòðàí¸í òåçèñ, ÷òî 
íåäîîöåí¸ííûé þàíü ÿâëÿåòñÿ ãëàâíîé ïðè÷èíîé âíåøíåòîðãîâîãî äåôèöèòà 
ÑØÀ, à òàêæå ñíèæåíèÿ çàíÿòîñòè â Ñîåäèí¸ííûõ Øòàòàõ, â îñîáåííîñòè â 
îáðàáàòûâàþùåé ïðîìûøëåííîñòè. Á. Îáàìà â ôåâðàëå 2010 ã. çàÿâèë, ÷òî 
íåäîîöåí¸ííûé þàíü íàíîñèò çíà÷èòåëüíûé óùåðá êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè 
àìåðèêàíñêèõ êîìïàíèé è ðåøåíèå äàííîãî âîïðîñà íà ñåãîäíÿ ÿâëÿåòñÿ ïðè-
îðèòåòíûì äëÿ ÑØÀ [10].  

Ñ èþëÿ 2005 ã. (ñ ìîìåíòà íà÷àëà âàëþòíûõ ðåôîðì â Êèòàå) ïî ôåâðàëü 
2012 ã. êóðñ þàíÿ âûðîñ íà 30,8%, õîòÿ ðîñò ïðîèñõîäèë ñòóïåí÷àòî è â òå-
÷åíèå íåêîòîðûõ ïåðèîäîâ ñòîèìîñòü þàíÿ ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó îñòàâà-
ëàñü íåèçìåííîé. Ïðîöåññ ïîâûøåíèÿ êóðñà þàíÿ ïîäâåðãàëñÿ êðèòèêå ñî 
ñòîðîíû îñíîâíûõ òîðãîâûõ ïàðòí¸ðîâ, âêëþ÷àÿ è ÑØÀ, ñ óïîðîì íà òî, ÷òî 
ðåâàëüâàöèÿ ïðîèñõîäèëà ñëèøêîì ìåäëåííî è þàíü âñ¸ åù¸ îñòà¸òñÿ çíà-
÷èòåëüíî íåäîîöåí¸ííûì. 

Äî 1994 ã. â Êèòàå äåéñòâîâàë ðåæèì äâîéíîãî îáìåííîãî êóðñà. Ïàðàë-
ëåëüíî ñóùåñòâîâàëè îôèöèàëüíûé ôèêñèðîâàííûé èñïîëüçóåìûé ãîñóäàðñò-
âîì îáìåííûé êóðñ è îòíîñèòåëüíî ñâîáîäíûé ðûíî÷íûé êóðñ, êîòîðûé èñ-
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ïîëüçîâàëè èìïîðò¸ðû è ýêñïîðò¸ðû íà ðûíêàõ ñâîï, õîòÿ äîñòóï ê èíîñòðàí-
íîé âàëþòå áûë çíà÷èòåëüíî îãðàíè÷åí äëÿ ëèìèòèðîâàíèÿ èìïîðòà, â ðå-
çóëüòàòå ÷åãî îáðàçîâàëñÿ êðóïíûé òåíåâîé âàëþòíûé ðûíîê. Ìåæäó êóðñàìè 
áûëà ñóùåñòâåííàÿ ðàçíèöà: îôèöèàëüíûé îáìåííûé êóðñ ê äîëëàðó â 1993 ã. 
ñîñòàâëÿë 5,77 þàíåé, â òî âðåìÿ êàê íà ðûíêàõ ñâîï êóðñ áûë 8,7.  

Â 1994 ã. ïðàâèòåëüñòâî ÊÍÐ îòìåíèëî ðåæèì äâîéíîãî îáìåííîãî êóðñà. 
Íà÷àëüíûé êóðñ ñîñòàâèë 8,7 äîëë. çà þàíü, êîòîðûé âûðîñ ê 1997 ã. äî 
8,28 äîëë. çà þàíü. Þàíü ñòàë êîíâåðòèðóåìûì ïî ñ÷¸òó òåêóùèõ îïåðàöèé, 
íî íå ïî ñ÷¸òó äâèæåíèÿ êàïèòàëà, ñëåäîâàòåëüíî, íå èñïîëüçîâàëñÿ äëÿ èí-
âåñòèöèîííûõ öåëåé. Ñ 1994 ã. äî èþëÿ 2005 ã. Êèòàé ïðîâîäèë ïîëèòèêó 
ïðèâÿçêè êóðñà þàíÿ ê äîëëàðó íà óðîâíå 8,28 äîëë. çà þàíü. Îñíîâíîé öå-
ëüþ äàííîé ïîëèòèêè, ïðåäîòâðàùàâøåé çíà÷èòåëüíûå êîëåáàíèÿ âàëþòíîãî 
êóðñà, áûëî ñîçäàíèå áëàãîïðèÿòíîãî êëèìàòà äëÿ ïðèâëå÷åíèÿ èíîñòðàííûõ 
èíâåñòèöèé è ðàçâèòèÿ âíåøíåé òîðãîâëè. Öåíòðàëüíûé áàíê Êèòàÿ ïîääåð-
æèâàë ýòó ïðèâÿçêó, ïîêóïàÿ (èëè ïðîäàâàÿ) íåîáõîäèìîå êîëè÷åñòâî àêòè-
âîâ, íîìèíèðîâàííûõ â äîëëàðàõ, êîòîðîå òðåáîâàëîñü äëÿ óñòðàíåíèÿ èç-
áûòêà ïðåäëîæåíèÿ (èëè ñïðîñà) þàíÿ. Â ðåçóëüòàòå êóðñ þàíÿ îñòàâàëñÿ 
îòíîñèòåëüíî ñòàáèëüíûì [8]. 

21 èþëÿ 2005 ã. ïðàâèòåëüñòâî ÊÍÐ îáúÿâèëî îá èçìåíåíèè âàëþòíîé ïîëè-
òèêè. Êóðñ þàíÿ ñòàë îòðàæàòü ðûíî÷íûå èçìåíåíèÿ ñïðîñà è ïðåäëîæåíèÿ ñ 
ó÷åòîì  äâèæåíèÿ îáìåííûõ êóðñîâ êîðçèíû âàëþò. Ïðè ýòîì îáìåííûé êóðñ 
þàíÿ ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó âûðîñ ñ 8,28 äî 8,11 þàíåé çà äîëëàð, èëè íà 
2,1%. Â îòëè÷èå îò ñâîáîäíî ïëàâàþùåãî êóðñà äíåâíîé êîðèäîð êîëåáàíèé þà-
íÿ ñîñòàâèë 0,3% (ïîçäíåå óâåëè÷åí äî 0,5%) îòíîñèòåëüíî âàëþòíîé êîðçèíû. 

Â ñîñòàâ âàëþòíîé êîðçèíû, ïî çàÿâëåíèþ âëàñòåé ÊÍÐ, áûë âêëþ÷¸í 
äîëëàð, èåíà, åâðî è íåêîòîðûå äðóãèå âàëþòû, õîòÿ ñòðóêòóðà êîðçèíû è äî-
ëÿ â íåé îòäåëüíûõ âàëþò íå áûëè îïóáëèêîâàíû. Åñëè áû ñòîèìîñòü þàíÿ 
áûëà ïðèâÿçàíà ê êîðçèíå âàëþò, êóðñ íå ïîêàçàë áû òàêóþ ñòàáèëüíîñòü, êàê 
â ïåðèîä ñ ñåðåäèíû 2008 ã. ïî ñåðåäèíó 2010 ã. Â ýòîò ïåðèîä, âåðîÿòíî, äîëÿ 
äîëëàðà â âàëþòíîé êîðçèíå áûëà ïîäàâëÿþùåé (ðèñ. 1). 

Íà÷èíàÿ ñ èþëÿ 2005 ã. ðåâàëüâàöèÿ þàíÿ ïðîèñõîäèëà ïîñòîÿííî, íî äîñ-
òàòî÷íî ìåäëåííûìè òåìïàìè. Ñ 21 èþëÿ 2005 ã. ïî 21 èþëÿ 2008 ã. ðîñò îá-
ìåííîãî êóðñà þàíÿ ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó ñîñòàâèë 20,8%, äî 6,83 þàíåé çà 
äîëëàð. Ïî ñóòè, þàíü íàõîäèëñÿ â ýòîò ïåðèîä â «óïðàâëÿåìîì ïëàâàíèè», 
êîãäà ðûíî÷íûå ñèëû îïðåäåëÿëè îáùåå íàïðàâëåíèå êóðñà, à ïðàâèòåëüñòâî 
ñ ïîìîùüþ èíòåðâåíöèé çàìåäëÿëî òåìïû óêðåïëåíèÿ. 

Â ñåðåäèíå èþëÿ 2008 ã. ÊÍÐ îãðàíè÷èëà äàëüíåéøåå óêðåïëåíèå þàíÿ ïî 
ïðè÷èíå ïàäåíèÿ ìèðîâîãî ñïðîñà íà òîâàðû èç Êèòàÿ â ðåçóëüòàòå ãëîáàëüíîãî 
ôèíàíñîâîãî êðèçèñà. Â 2009 ã. ýêñïîðò è èìïîðò Êèòàÿ ñîêðàòèëèñü íà 15,9% è 
11,3% ñîîòâåòñòâåííî ïî îòíîøåíèþ ê 2008 ã. Âëàñòè Êèòàÿ çàÿâèëè î çàêðûòèè 
òûñÿ÷ îðèåíòèðîâàííûõ íà ýêñïîðò ïðåäïðèÿòèé è óâîëüíåíèè áîëåå 20 ìëí. 
ðàáî÷èõ-ìèãðàíòîâ â 2009 ã. Íî îáìåííûé êóðñ þàíÿ îñòàâàëñÿ îòíîñèòåëüíî 
ñòàáèëüíûì íà îòìåòêå 6,83 þàíÿ çà äîëëàð äî ñåðåäèíû èþíÿ 2010 ãîäà. 

Íàðîäíûé áàíê Êèòàÿ, â ïðåääâåðèè ñàììèòà Ãðóïïû 20 â Òîðîíòî, 
19 èþíÿ 2010 ã. îáúÿâèë î âîçîáíîâëåíèè âàëþòíîé ðåôîðìû äëÿ ïîâûøåíèÿ 
ãèáêîñòè îáìåííîãî êóðñà. Ïðè ýòîì áûëî çàÿâëåíî î ïðîâåäåíèè ïîëèòèêè 
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Ðèñ. 1. Среднемесячный номинальный обменный курс долл./юань  
в период январь 2008 г. — май 2010 г. 
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Ðèñ. 2. Среднемесячный номинальный обменный курс долл./юань,  
июнь 2010 г. — май 2013 г. 
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ïëàâíîé ðåâàëüâàöèè äëÿ èçáåæàíèÿ ðåçêèõ êîëåáàíèé êóðñà, ÷òî ïîçâîëèò 
êèòàéñêèì êîìïàíèÿì ëåã÷å ïåðåñòðîèòüñÿ ïîä ìåíÿþùèåñÿ ðûíî÷íûå óñëî-
âèÿ. Êàê âèäíî íà ðèñ. 2, ïîñëå îáúÿâëåíèÿ î ïðîäîëæåíèè ðåâàëüâàöèè þàíü 
óêðåïèëñÿ, íî çàòåì êóðñ ñíîâà ïîø¸ë âíèç, à óêðåïëåíèå ïðîäîëæèëîñü â 
ñåíòÿáðå 2010 ãîäà [15]. 

Ñ 19 èþíÿ 2010 ã. ïî 29 ìàÿ 2013 ã. îáìåííûé êóðñ þàíÿ ê äîëëàðó âûðîñ 
íà 10,5%, ñ 6,83 äî 6,18 (ðèñ. 2).  

Âàëþòíàÿ ïîëèòèêà, ïðîâîäèìàÿ ÊÍÐ â íàñòîÿùåå âðåìÿ, îòâå÷àåò äîëãî-
ñðî÷íûì èíòåðåñàì ñòðàíû, è, âåðîÿòíî, óêðåïëåíèå êóðñà çàéì¸ò äîñòàòî÷íî 
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äëèòåëüíûé ïðîìåæóòîê âðåìåíè. Â ñâîþ î÷åðåäü, äëÿ îãðàíè÷åíèÿ ïðèòîêà 
ñïåêóëÿòèâíûõ äåíåã, èãðàþùèõ íà ïîâûøåíèè êóðñà, Íàðîäíûé áàíê Êèòàÿ 
áóäåò àêòèâíî âîçäåéñòâîâàòü íà âàëþòíûé ðûíîê äëÿ âíåñåíèÿ äîëè íåîïðå-
äåë¸ííîñòè ïîñðåäñòâîì èíòåðâåíöèé. Ñ ýòèì, âåðîÿòíî, è ñâÿçàíû êîëåáàíèÿ 
â èþíå – ñåíòÿáðå 2010 ãîäà [4]. 

Ïðè áîëåå òî÷íîé îöåíêå îáìåííîãî êóðñà þàíÿ ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó 
íåîáõîäèìî äåëàòü ïîïðàâêó íà ðàçíèöó â óðîâíå èíôëÿöèè â Êèòàå è ÑØÀ. 
Òàêîé ïîäõîä îïðàâäàí, òàê êàê ââèäó áîëåå âûñîêîãî óðîâíÿ èíôëÿöèè â Êè-
òàå ðîñò öåí íà ýêñïîðòèðóåìûå òîâàðû áóäåò çàêîíîìåðåí äàæå ïðè ñîõðà-
íåíèè ïîñòîÿííîãî îáìåííîãî êóðñà. Â ðåçóëüòàòå, áîëåå âûñîêèå ïîêàçàòåëè 
èíôëÿöèè â Êèòàå ïî ñðàâíåíèþ ñ ÑØÀ óâåëè÷èâàþò ðåàëüíûé îáìåííûé 
êóðñ þàíÿ. Ñ èþíÿ 2010 ã. ïî îêòÿáðü 2011 ã. óðîâåíü èíôëÿöèè â ÊÍÐ áûë 
áîëåå ÷åì â 2 ðàçà âûøå, ÷åì â ÑØÀ (4,77% è 2,29% ñîîòâåòñòâåííî) . 

Ó÷èòûâàÿ èíôëÿöèþ ïðè ðàñ÷¸òå îáìåííîãî êóðñà äîëë./þàíü, óêðåïëåíèå 
êóðñà êèòàéñêîé âàëþòû ñ èþíÿ 2010 ã. ïî îêòÿáðü 2011 ã. ñîñòàâèëî 10,2%. 
Íîìèíàëüíûé êóðñ âûðîñ çà ýòîò æå ïåðèîä íà 7,4%. 

Ïðè ðàñ÷¸òå ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî îáìåííîãî êóðñà íà îñíîâå äàííûõ îá 
îáú¸ìàõ òîâàðîîáîðîòà ñ 57 îñíîâíûìè òîðãîâûìè ïàðòí¸ðàìè Êèòàÿ ñ èþëÿ 
2008 ã. ïî ìàé 2010 ã. (íîìèíàëüíûé îáìåííûé êóðñ îñòàâàëñÿ ñòàáèëüíûì íà 
óðîâíå 6,83 þàíÿ çà äîëëàð) óêðåïëåíèå ñîñòàâèëî 8,9% [15].  

Òåì íå ìåíåå, ñ èþíÿ 2010 ã., êîãäà áûëî îáúÿâëåíî î âîçîáíîâëåíèè âà-
ëþòíîé ðåôîðìû, ïî èþëü 2011 ã. ñíèæåíèå ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà 
þàíÿ ñîñòàâèëî 1,5%, â òî âðåìÿ êàê íîìèíàëüíûé êóðñ âûðîñ íà 7,0%. Â òå÷å-
íèå ýòîãî æå ïåðèîäà ñíèæåíèå ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî îáìåííîãî êóðñà äîë-
ëàðà ñîñòàâèëî 9,7%. 

Òàêèì îáðàçîì, íåñìîòðÿ íà ðîñò íîìèíàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà þàíÿ ïî îò-
íîøåíèþ ê äîëëàðó ÑØÀ, ýôôåêò îò äàííîãî óêðåïëåíèÿ äëÿ Êèòàÿ áûë ñãëà-
æåí èíôëÿöèîííûì ñíèæåíèåì êóðñà ïî îòíîøåíèþ ê âàëþòàì ñòðàí âåäóùèõ 
òîðãîâûõ ïàðòí¸ðîâ. Òåì íå ìåíåå, ñ èþëÿ 2011 ã. ïî ôåâðàëü 2012 ã. óêðåïëå-
íèå ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî îáìåííîãî êóðñà þàíÿ ñîñòàâèëî 8,2% (ðèñ. 3).  

Óòâåðæäåíèå, ÷òî äåôèöèò òîðãîâîãî áàëàíñà ÑØÀ ñ Êèòàåì ÿâëÿåòñÿ ïî-
êàçàòåëåì ïðîâàëà âíåøíåòîðãîâîé ïîëèòèêè Ñîåäèí¸ííûõ Øòàòîâ, îñíîâàíî 
íà ïðåäïîëîæåíèè, ÷òî îáìåííûé êóðñ Êèòàÿ ÿâëÿåòñÿ íàèáîëåå âàæíûì ôàê-
òîðîì ðîñòà ýòîãî äåôèöèòà. Ñ 2005 ã. ïî 2008 ã. ïîâûøåíèå íîìèíàëüíîãî 
êóðñà þàíÿ ñîñòàâèëî 21%, è ýòî óêðåïëåíèå ïðîèñõîäèëî íà ôîíå ðàñòóùåãî 
äåôèöèòà òîðãîâîãî áàëàíñà ÑØÀ (ðèñ. 4). Â òå÷åíèå ïîñëåäíèõ äâóõ ëåò ôè-
íàíñîâîãî êðèçèñà è ýêîíîìè÷åñêîãî ñïàäà îáìåííûé êóðñ êèòàéñêîé âàëþòû 
áûë îòíîñèòåëüíî ñòàáèëåí, íî äåôèöèò òîðãîâîãî áàëàíñà ñíèçèëñÿ. Â ïåðèî-
äû ðåöåññèé äåôèöèò òîðãîâîãî áàëàíñà ÑØÀ âñåãäà óìåíüøàëñÿ, íî ýêîíî-
ìè÷åñêèå ñïàäû íå ÿâëÿþòñÿ ñðåäñòâîì óìåíüøåíèÿ òîðãîâîãî äåôèöèòà. 
Â äåéñòâèòåëüíîñòè íà òîðãîâûé áàëàíñ ÑØÀ, ïîìèìî îáìåííîãî êóðñà þàíÿ, 
îêàçûâàåò âëèÿíèå êîìïëåêñ ôàêòîðîâ.  

Ìíîãèå îôèöèàëüíûå ëèöà, ïðåäñòàâèòåëè áèçíåñà è ïðîôñîþçîâ â ÑØÀ 
çàÿâëÿþò î ìàíèïóëèðîâàíèè âàëþòíûì êóðñîì ñî ñòîðîíû Êèòàÿ äëÿ ïîëó-
÷åíèÿ âûãîä ïðè âíåøíåòîðãîâîì îáìåíå. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, àìåðèêàíñêèå 
êîìïàíèè â Êèòàå â ìåíüøåé ñòåïåíè îáåñïîêîåíû âàëþòíîé ïîëèòèêîé ÊÍÐ, 
÷åì ïðîèçâîäèòåëè â ÑØÀ, êîòîðûì ïðèõîäèòñÿ êîíêóðèðîâàòü ñ äåø¸âûì 
èìïîðòîì. 
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Ðèñ. 3. Индекс реального эффективного обменного курса юаня,  
июль 2008 г. по февраль 2012 г. (2010 г.=100) 
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Ðèñ. 4. Изменение курса юаня к доллару США на фоне роста  
торгового дефицита 2001—2012 гг. 
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Â êà÷åñòâå àðãóìåíòà â ïîëüçó ñâîáîäíîãî êóðñîîáðàçîâàíèÿ þàíÿ íàçûâà-
åòñÿ òî îáñòîÿòåëüñòâî, ÷òî ïðèâÿçêà êóðñà êèòàéñêîé âàëþòû ê äîëëàðó áûëà 
îïðàâäàíà ëèøü íà ðàííèõ ñòàäèÿõ ýêîíîìè÷åñêîãî ïîäú¸ìà ÊÍÐ è óòðàòèëà 
ñâîþ àêòóàëüíîñòü ñåãîäíÿ, ó÷èòûâàÿ ðàçìåð ýêîíîìèêè Êèòàÿ, îáú¸ì âíåø-
íåòîðãîâîãî îáîðîòà è åãî âëèÿíèå íà ìèðîâóþ ýêîíîìèêó â öåëîì. 
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Âàëþòíàÿ ïîëèòèêà Êèòàÿ â îïðåäåë¸ííîì ñìûñëå ñòèìóëèðóåò äðóãèå 
ñòðàíû Âîñòî÷íîé Àçèè ïðîâîäèòü àíàëîãè÷íóþ ñòðàòåãèþ ïîääåðæàíèÿ 
íèçêèõ îáìåííûõ êóðñîâ ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó, ÷òîáû êîíêóðèðîâàòü ñ 
êèòàéñêèìè òîâàðàìè. Äàííàÿ ïîëèòèêà, â ñâîþ î÷åðåäü, ÿâëÿåòñÿ ôàêòîðîì, 
ñíèæàþùèì îáú¸ì ýêñïîðòà èç ÑØÀ â ñòðàíû ðåãèîíà. Îñíîâûâàÿñü íà 
ïðåäïîëîæåíèè, ÷òî íîìèíàëüíûé îáìåííûé êóðñ êèòàéñêîé âàëþòû çàíèæåí 
íà 40%, à ýôôåêòèâíûé – íà 25%, Ôðåä Áåðãñòåí èç Èíñòèòóòà ìèðîâîé ýêî-
íîìèêè Ïåòåðñîíà çàÿâèë, ÷òî ñâîáîäíîå êóðñîîáðàçîâàíèå þàíÿ ïðèâåä¸ò ê 
çíà÷èòåëüíîìó ðîñòó åãî îáìåííîãî êóðñà, à òàêæå ðîñòó êóðñîâ äðóãèõ âàëþò 
ñòðàí Âîñòî÷íîé Àçèè ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó. Ýòî ïðèâåä¸ò ê ðîñòó ýêñïîð-
òà ÑØÀ è áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü ñîçäàíèþ äîïîëíèòåëüíî îò 600 òûñ. äî 
1,2 ìëí. ðàáî÷èõ ìåñò â ÑØÀ [2]. Àìåðèêàíñêèé ýêîíîìèñò Ïîë Êðóãìàí óò-
âåðæäàåò, ÷òî çàíèæåííûé êóðñ þàíÿ ÿâëÿåòñÿ çíà÷èòåëüíûì òîðìîçîì â âîñ-
ñòàíîâëåíèÿ ìèðîâîé ýêîíîìèêè, ÷òî îêàçûâàåò íåãàòèâíîå âëèÿíèå â ïåðâóþ 
î÷åðåäü íà áåäíûå ñòðàíû, à òàêæå ôàêòîðîì, êîòîðûé èìååò áîëüøîå âëèÿ-
íèå íà çàíÿòîñòü â ÑØÀ. 

Ñ äðóãîé ñòîðîíû, åæåãîäíûé ðîñò ýêîíîìèêè Êèòàÿ ñ 2008 ïî 2011 ã. ñî-
ñòàâëÿë â ñðåäíåì ïî÷òè 10%, â òî âðåìÿ êàê âî ìíîãèõ ñòðàíàõ íàáëþäàëñÿ 
îòðèöàòåëüíûé èëè î÷åíü ìåäëåííûé ïðèðîñò ÂÂÏ. Â ýòîé ñâÿçè âîçíèêëî 
ïðåäïîëîæåíèå î òîì, ÷òî ðîñò ÂÂÏ Êèòàÿ îñóùåñòâëÿåòñÿ çà ñ÷¸ò ôàêòîðîâ, 
çàìåäëÿþùèõ ðàçâèòèå äðóãèõ ýêîíîìèê. Ìíîãèå ýêîíîìèñòû óòâåðæäàþò, ÷òî 
çíà÷èòåëüíîå ïîâûøåíèå êóðñà þàíÿ ïðèâåä¸ò ê ñíèæåíèþ äèñáàëàíñîâ â 
òîðãîâî-ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèÿõ ÑØÀ è Êèòàÿ. Òàê, ïî îöåíêå îðãàíèçàöèè 
«Áëóìáåðã ãàâåðíìåíò» (Bloomberg Government), îïóáëèêîâàííîé â 2011 ã. [4], 
åæåãîäíûé ðîñò ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà þàíÿ ê äîëëàðó íà 7% ìîã áû ñî-
êðàòèòü â 2 ðàçà òîðãîâûé äåôèöèò ÑØÀ ñ Êèòàåì ê 2014 ã. Òàêîå èçìåíåíèå 
êóðñà âûçâàëî áû óêðåïëåíèå âàëþòíûõ êóðñîâ äðóãèõ ñòðàí, ÷òî â èòîãå ñíè-
çèëî áû òîðãîâûé äåôèöèò ÑØÀ ê 2014 ã. äî 59 ìëðä. äîëëàðîâ.  

Íåäîîöåí¸ííûé þàíü íàçûâàåòñÿ îäíîé èç ãëàâíûõ ïðè÷èí ðàñòóùåãî òîð-
ãîâîãî äåôèöèòà ÑØÀ. Äðóãèå ôàêòîðû ðàññìàòðèâàþòñÿ êàê ñëåäñòâèå âà-
ëþòíîé ïîëèòèêè ÊÍÐ, â òîì ÷èñëå àêêóìóëèðîâàíèå êðóïíûõ âàëþòíûõ ðå-
çåðâîâ è çíà÷èòåëüíûé ïðîôèöèò ñ÷¸òà òåêóùèõ îïåðàöèé, âûðîñøèé ñ 
46 ìëðä. äîëë. â 2003 ã. äî 412 ìëðä. äîëë. â 2008 ã., õîòÿ çàòåì åãî ñíèæåíèå, 
ââèäó ôèíàíñîâîãî êðèçèñà ïðîèçîøëî äî 261 ìëðä. äîëë. â 2009 ãîäó (ðèñ. 5). 

ÌÔÂ ïðîãíîçèðóåò äàëüíåéøåå óâåëè÷åíèå áàëàíñà ñ÷¸òà òåêóùèõ îïåðà-
öèé Êèòàÿ äî 361 ìëðä. äîëë. â 2011 ã. è 852 ìëðä. äîëë. ê 2016 ã. [9]. Ïî îòíî-
øåíèþ ê ÂÂÏ ïðîôèöèò ñ÷¸òà òåêóùèõ îïåðàöèé âûðàñòåò ñ 5,2% â 2010 ã. äî 
7,2% â 2016 ã. Ïî ïðîãíîçàì «Ãëîáàë èíñàéò» (Global Insight), âàëþòíûå ðåçåðâû 
Êèòàÿ áóäóò óâåëè÷èâàòüñÿ òåìè æå òåìïàìè è ê 2014 ã. ñîñòàâÿò 4,6 òðëí. 
äîëë. (óâåëè÷åíèå íà 1,73 òðëí. ïî ñðàâíåíèþ ñ óðîâíåì 2010 ã.) [8].  

Ïîëèòèêà ñëàáîãî äîëëàðà, ïðîâîäèìàÿ àäìèíèñòðàöèåé Îáàìû, îñíîâàíà 
íà îôèöèàëüíîé òîðãîâîé ñòàòèñòèêå, êîòîðàÿ, â ñâîþ î÷åðåäü, âî ìíîãîì èñ-
êàæàåò ðåàëüíûå äàííûå ïî äâóñòîðîííåìó òîðãîâîìó áàëàíñó ÑØÀ è ÊÍÐ. 
Ñîãëàñíî äàííûì ÂÒÎ, ðåàëüíûé òîðãîâûé äåôèöèò ñ Êèòàåì ñîñòàâëÿåò 
ìåíüøå ïîëîâèíû îôèöèàëüíûõ çíà÷åíèé, ò.å. ìåíåå 115 ìëðä. äîëë. ÑØÀ.  
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Ðèñ. 5. Баланс счёта текущих операций Китая  
и изменение объёма валютных резервов 2002—2010 гг., млрд. долл. 
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Îôèöèàëüíàÿ òîðãîâàÿ ñòàòèñòèêà áàçèðóåòñÿ íà ìîäåëè, êîòîðàÿ èñïîëü-
çóåòñÿ åù¸ ñ XIX âåêà è ñòðîèòñÿ íà ïðåäïîëîæåíèè, ÷òî òîâàð ïðîèçâîäèòñÿ 
â îäíîé êîíêðåòíîé ñòðàíå. Íàïðèìåð, åñëè áóòûëêà ôðàíöóçñêîãî âèíà èì-
ïîðòèðóåòñÿ â ÑØÀ, òî âñÿ ñòîèìîñòü ýòîé áóòûëêè, ñîîòâåòñòâåííî, îòðàæà-
åòñÿ ïî êðåäèòó â ðàñ÷¸òàõ òîðãîâîãî áàëàíñà ÑØÀ è Ôðàíöèè.  

Ïîäîáíàÿ ìåòîäèêà ðàñ÷¸òîâ ñîõðàíÿåò àêòóàëüíîñòü äëÿ òîðãîâûõ îïåðà-
öèé, ñâÿçàííûõ ñ ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûìè òîâàðàìè, òàêèìè êàê âèíî, íî óæå 
íå îòðàæàåò ðåàëèé XXI âåêà, êîãäà è ïðîèçâîäñòâî, è ïîñòàâêè îñóùåñòâëÿ-
þòñÿ ÷åðåç ãëîáàëüíûå ñåòè. 

Äîñòàòî÷íî ïîêàçàòåëåí ïðèìåð ñ ïðîäóêöèåé êîìïàíèè «Ýïïë» (Apple): 
îáú¸ì èìïîðòà òîëüêî ìîáèëüíûõ òåëåôîíîâ «Àéôîí» (iPhone) â 2009 ã. èç Êè-
òàÿ ñîñòàâèë 1,9 ìëðä. äîëë. ÑØÀ. Ïîëíàÿ ñòîèìîñòü èìïîðòèðóåìûõ â ÑØÀ 
òîâàðîâ â äàííîì ñëó÷àå îòðàæàåòñÿ ïî êðåäèòó òîðãîâîãî áàëàíñà, ÷òî ÿâëÿåò-
ñÿ ïðè÷èíîé óâåëè÷åíèÿ òîðãîâîãî äåôèöèòà íà ýòî æå çíà÷åíèå. Äðóãèìè ñëî-
âàìè, îôèöèàëüíàÿ òîðãîâàÿ ñòàòèñòèêà ãîâîðèò î òîì, ÷òî ðåçóëüòàòîì äåÿ-
òåëüíîñòü êîìïàíèè «Ýïïë» ÿâèëîñü ñîêðàùåíèå êîëè÷åñòâà ðàáî÷èõ ìåñò â 
ÑØÀ è ñíèæåíèå êîíêóðåíòíûõ ïîçèöèé â ïîëüçó Êèòàÿ. Â ýòîé ñâÿçè âîçíè-
êàåò ðÿä âîïðîñîâ îá ýôôåêòèâíîñòè  èñïîëüçîâàíèÿ òîëüêî îôèöèàëüíîé òîð-
ãîâîé ñòàòèñòèêè ïðè ïëàíèðîâàíèè è âûðàáîòêå âíåøíåòîðãîâîé ñòðàòåãèè.  

Îôèöèàëüíàÿ ñòàòèñòèêà íå ó÷èòûâàåò, ÷òî ñòîèìîñòü ñáîðêè è ïðî÷èõ 
ðàñõîäîâ ñîñòàâëÿåò âñåãî ëèøü 6,50 àìåðèêàíñêèõ äîëë. (ïðè ñòîèìîñòè òå-
ëåôîíà 178 äîëë.). Ïî äàííûì èññëåäîâàíèÿ Èíñòèòóòà Àçèàòñêîãî áàíêà ðàç-
âèòèÿ (ÈÀÁÐ), ýòî ñîñòàâëÿåò ãîðàçäî ìåíüøóþ äîëþ â ñòîèìîñòè êîíå÷íîãî 
ïðîäóêòà, ÷åì êîìïëåêòóþùèå è ìàòåðèàëû èç ßïîíèè (60,6 äîëë.), Ãåðìàíèè 
(28,85 äîëë.), Þæíîé Êîðåè (22,96 äîëë.) è ÑØÀ (10,75 äîëë.). 
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Åñëè ó÷èòûâàòü ïðèáàâî÷íóþ ñòîèìîñòü, ñîçäàâàåìóþ â ÑØÀ, òî êàæäûé 
èìïîðòèðóåìûé â Ñîåäèí¸ííûå Øòàòû ìîáèëüíûé òåëåôîí äîëæåí îòðàæàòü-
ñÿ â òîðãîâîì áàëàíñå êàê ýêñïîðò ñòîèìîñòüþ 4,25 äîëë. – ðàçíèöà ìåæäó 
ñòîèìîñòüþ êîìïëåêòóþùèõ (10,75 äîëë.), ýêñïîðòèðîâàííûõ â Êèòàé èç ÑØÀ, 
è ñóììîé, ïåðå÷èñëåííîé çà ñáîðêó (6,50 äîëë.). Ïðè òàêîé ìåòîäèêå ðàñ÷¸òà 
òîðãîâûé äåôèöèò â 1,9 ìëðä. äîëë. ïî äàííîé òîðãîâîé ïîçèöèè ñ Êèòàåì, ñî-
ãëàñíî îôèöèàëüíûì äàííûì, ïðåâðàùàåòñÿ â ïðîôèöèò â îáú¸ìå 48 ìëí. 
äîëëàðîâ [13]. 

Õîòÿ ýòî èñêëþ÷èòåëüíûé ïðèìåð, íî îí îòðàæàåò, íàñêîëüêî îôèöèàëü-
íûå äàííûå ñòàòèñòèêè ìîãóò ðàñõîäèòüñÿ ñ ðåàëüíûì ïîëîæåíèåì. Â ñâîþ 
î÷åðåäü, ãåíåðàëüíûé äèðåêòîð ÂÒÎ Ïàñêàëü Ëàìè â îäíîì èç ñâîèõ âûñòóï-
ëåíèé çàÿâèë, ÷òî îöåíêà, îñíîâàííàÿ íà ó÷¸òå èñòèííîé ñòðàíû ïðîèñõîæäå-
íèÿ òîâàðà, ñîêðàùàåò òîðãîâûé äåôèöèò ÑØÀ ñ Êèòàåì áîëåå ÷åì âäâîå ïî 
ñðàâíåíèþ ñ îôèöèàëüíîé ñòàòèñòèêîé. Áîëåå òîãî, òîðãîâûé äåôèöèò ÑØÀ ñ 
àçèàòñêèì ðåãèîíîì â öåëîì (âêëþ÷àÿ Êèòàé) îñòà¸òñÿ íà óðîâíå 2–3% ÂÂÏ 
ÑØÀ â òå÷åíèå ïîñëåäíèõ 25 ëåò. Ëàìè òàêæå óêàçàë íà òî, ÷òî èñïîëüçóå-
ìàÿ ìåòîäîëîãèÿ äëÿ ðàñ÷¸òà áàëàíñà äâóñòîðîííåé òîðãîâëè íå ó÷èòûâàåò 
âëèÿíèå òîðãîâûõ îïåðàöèé íà çàíÿòîñòü è äîõîäû. Èç 41000 ðàáî÷èõ ìåñò, 
êîòîðûå âîâëå÷åíû â ïðîèçâîäñòâåííûé ïðîöåññ êîìïàíèè «Ýïïë», 14000 íà-
õîäÿòñÿ â ÑØÀ. Òåì íå ìåíåå, àìåðèêàíñêèå ðàáîòíèêè ïîëó÷àþò 750 ìëí. 
äîëë., òîãäà êàê ñîòðóäíèêè, çàíÿòûå â äðóãèõ ñòðàíàõ, çàðàáàòûâàþò ìåíåå 
ïîëîâèíû ýòîé ñóììû, à èìåííî âñåãî 320 ìëí. äîëëàðîâ.  

Ïîýòîìó òåêóùèå ñòàòèñòè÷åñêèå äàííûå îá îáú¸ìàõ äâóñòîðîííåé òîðãîâ-
ëè íå ÿâëÿþòñÿ íàäåæíûì èñòî÷íèêîì íè äëÿ îöåíêè è ïîíèìàíèÿ êîíêóðåíò-
íûõ ïîçèöèé ñòðàíû íà îïðåäåëåííûõ ðûíêàõ, íè äëÿ ðàçðàáîòêè âíåøíåòîð-
ãîâîé ñòðàòåãèè è âàëþòíî-êóðñîâîé ïîëèòèêè. 

Äîïóñòèì, ÷òî àäìèíèñòðàöèÿ Îáàìû äîáèëàñü ïîâûøåíèÿ êóðñà þàíÿ ïî 
îòíîøåíèþ ê äîëëàðó ÑØÀ è äðóãèì âàëþòàì íà 20% íà ãîä âïåð¸ä. Âîçâðà-
ùàÿñü ê ïðèìåðó ñ ìîáèëüíèêîì «Àéôîí», îòìåòèì, ÷òî ïîäîáíîå èçìåíåíèå 
êóðñà þàíÿ ñíèçèò ñòîèìîñòü âñåõ èìïîðòèðóåìûõ êîìïîíåíòîâ íà 20%. Êàê 
ðåçóëüòàò, âûðàñò¸ò ëèøü ñòîèìîñòü êîíå÷íîé ñáîðêè â Êèòàå íà 20%, ò.å. äî 
7,8 äîëë., ÷òî óâåëè÷èò èìïîðòíóþ öåíó ìîáèëüíèêà «Àéôîí» íå áîëåå ÷åì íà 
1,3 äîëë., èëè íà 0,7%, ÷åãî ÿâíî íåäîñòàòî÷íî, ÷òîáû ïîâëèÿòü íà âåëè÷èíó 
äåôèöèòà. Êðîìå òîãî, ïîâûøåíèå êóðñà þàíÿ ïðèâåä¸ò ê ñíèæåíèþ âíóòðåí-
íèõ öåí íà èìïîðòèðóåìîå ñûðü¸, âêëþ÷àÿ íåôòü, æåëåçíóþ ðóäó è äðóãèå 
ìàòåðèàëû äëÿ êèòàéñêèõ ïðîèçâîäèòåëåé, ÷òî ëèøü óñèëèò èõ êîíêóðåíòíûå 
ïðåèìóùåñòâà [18].  

Ñóùåñòâóåò ðÿä ïðè÷èí, ïî êîòîðûì ïîâûøåíèå êóðñà þàíÿ óäîâëåòâîðÿ-
ëî áû èíòåðåñàì êèòàéñêîé ñòîðîíû, íî óìåíüøåíèå òîðãîâîãî äèñáàëàíñà çà 
ñ÷¸ò òàêîãî ïîâûøåíèÿ íå ÿâëÿåòñÿ òàêîâîé. Óêðåïëåíèå þàíÿ ñïîñîáñòâóåò 
ñíèæåíèþ èíôëÿöèè è, êðîìå òîãî, êèòàéñêàÿ âàëþòà óòâåðæäàåòñÿ â êà÷åñò-
âå áîëåå íàä¸æíîãî àëüòåðíàòèâíîãî âàðèàíòà äîëëàðó â Àçèàòñêîì ðåãèîíå, 
÷òî ñîîòâåòñòâóåò äîëãîñðî÷íûì ñòðàòåãè÷åñêèì èíòåðåñàì ÊÍÐ. 

Èç ðåçóëüòàòîâ èññëåäîâàíèÿ ÂÒÎ è ÈÀÁÐ ñëåäóåò, ÷òî ïîäõîä ÑØÀ ê 
ðåôîðìèðîâàíèþ ìèðîâîé ìîíåòàðíîé ñèñòåìû äîëæåí áûòü ïåðåñìîòðåí. 
Â óñëîâèÿõ ãëîáàëüíîé ýêîíîìèêè è ïîâûøåíèÿ óðîâíÿ èíòåãðàöèè ïðîèçâîä-
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ñòâà è öåïåé ïîñòàâîê ðåãóëèðîâàíèå òîðãîâûõ äèñáàëàíñîâ ñ ïîìîùüþ âà-
ëþòíûõ êóðñîâ òåðÿåò ñâîþ ýôôåêòèâíîñòü. 

Äëÿ ñîâðåìåííûõ óñëîâèé íåîáõîäèì áîëåå ïîñëåäîâàòåëüíûé ïîäõîä, 
íàïðàâëåííûé íà ïîâûøåíèå êóðñîâîé óñòîé÷èâîñòè. Òàêîé ïîäõîä äîëæåí 
ïðèâåñòè ê ñíèæåíèþ ôèíàíñîâûõ ðèñêîâ, à òàêæå íåïðåäâèäåííûõ ïðèáû-
ëåé è óáûòêîâ, ñâÿçàííûõ ñ êîëåáàíèåì âàëþòíûõ êóðñîâ, ÷òî áóäåò ñïîñîá-
ñòâîâàòü ñòàáèëüíîìó ðîñòó ýêîíîìèêè è çàíÿòîñòè, êàê â ÑØÀ, òàê è â îñ-
òàëüíûõ ñòðàíàõ. 

Ïîäîáíàÿ ñèñòåìà íóæäàåòñÿ â íåéòðàëüíîé òî÷êå îòñ÷¸òà, êîòîðàÿ, âî-
ïåðâûõ, áóäåò ñëóæèòü íåêèì ôèêñàòîðîì ñòàáèëüíîñòè äëÿ ìèðîâîé ìîíå-
òàðíîé ñèñòåìû è, âî-âòîðûõ, ñòàíåò íàä¸æíûì èíäèêàòîðîì äëÿ ïðèíÿòèÿ 
ìåð ïî ðåãóëèðîâàíèþ ïðàâèòåëüñòâàìè êóðñîâ íàöèîíàëüíûõ âàëþò. Â ñâÿçè 
ñ ýòèì ïðåäëîæåíèå ïðåçèäåíòà Âñåìèðíîãî áàíêà Ðîáåðòà Çåëëèêà ïî âîñ-
ñòàíîâëåíèþ ðîëè çîëîòà â êà÷åñòâå òî÷êè îòñ÷¸òà äëÿ ìåæäóíàðîäíîé ìîíå-
òàðíîé ñèñòåìû ÿâëÿåòñÿ âåñüìà àêòóàëüíûì. 

Â òå÷åíèå ïîñëåäíèõ ëåò â Êîíãðåññ áûëî âíåñåíî íåñêîëüêî çàêîíîïðîåêòîâ, 
öåëü êîòîðûõ ñòèìóëèðîâàòü Êèòàé (è äðóãèõ òîðãîâûõ ïàðòí¸ðîâ ÑØÀ) ê ïðî-
âåäåíèþ âàëþòíîé ðåôîðìû. Íàïðèìåð, çàêîíîïðîåêò, ïðåäñòàâëåííûé â Êîí-
ãðåññ 108-ãî ñîçûâà ñåíàòîðîì ×. Øóìåðîì (S. 1586), ïðåäóñìàòðèâàåò ââåäåíèå 
äîïîëíèòåëüíûõ ïîøëèí â ðàçìåðå 27,5% íà èìïîðòèðóåìûå èç Êèòàÿ òîâàðû, 
ïîêà ÊÍÐ íå ïåðåéä¸ò ê ïîëèòèêå ðûíî÷íîãî êóðñîîáðàçîâàíèÿ [1]. 

Ðÿä çàêîíîäàòåëüíûõ èíèöèàòèâ áûë íàïðàâëåí íà ââåäåíèå àíòèäåìïèí-
ãîâûõ è êîìïåíñàöèîííûõ ïîøëèí, ò.å. çàíèæåíèå êóðñà ðàññìàòðèâàëîñü â 
êà÷åñòâå ýêñïîðòíîé ñóáñèäèè. Îñíîâíûì â ýòîé ñâÿçè ÿâëÿåòñÿ âîïðîñ, áóäóò 
ëè ââîäèìûå îãðàíè÷åíèÿ ñîãëàñîâûâàòüñÿ ñ îáÿçàòåëüñòâàìè ÑØÀ â ðàìêàõ 
ÂÒÎ? Ñ îäíîé ñòîðîíû, ÂÒÎ ïîçâîëÿåò ñòðàíàì (â îïðåäåë¸ííûõ óñëîâèÿõ) 
ðåãóëèðîâàòü ñâî¸ âíåøíåòîðãîâîå çàêîíîäàòåëüñòâî. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, â ïðà-
âèëàõ ÂÒÎ çàíèæåíèå âàëþòíîãî êóðñà íå âûäåëÿåòñÿ êàê îñíîâàíèå äëÿ ââå-
äåíèÿ òîðãîâûõ îãðàíè÷åíèé, ïîýòîìó Êèòàé ìîæåò îñïîðèòü äàííûå çàêîíû 
(åñëè îíè áóäóò ïðèíÿòû). 

Âûçûâàþò âîïðîñû èíèöèàòèâû, êîòîðûå ïðåäïîëàãàþò, ÷òî ïðàâèòåëüñòâî 
ÑØÀ áóäåò ðàññ÷èòûâàòü ïðîöåíòíûé óðîâåíü íåäîîöåí¸ííîñòè âàëþòû â óñ-
ëîâèÿõ, êîãäà íåò óíèâåðñàëüíîãî ìåòîäà äëÿ ïðîâåäåíèÿ ïîäîáíûõ îöåíîê. 
Â ÷àñòíîñòè, 22 ñåíòÿáðÿ 2011 ã. â àäðåñ ñåíàòîðîâ Ðåéäà è Ìàêêîííåëëà áû-
ëî íàïðàâëåíî ïèñüìî îò ãðóïïû àìåðèêàíñêèõ áèçíåñ-îðãàíèçàöèé, â êîòîðîì 
óòâåðæäàëîñü, ÷òî çàêîí, ïðåäóñìàòðèâàþùèé îöåíêè Ìèíèñòåðñòâîì òîðãîâ-
ëè «èñòèííîãî» îáìåííîãî êóðñà, ìîæåò ñîçäàòü ñèòóàöèþ, êîãäà äàííûå êóðñû 
áóäóò ðàññ÷èòûâàòüñÿ ñóáúåêòèâíî è êðàéíå ïîëèòèçèðîâàííî [14]. 

Äðóãîé âàæíîé öåëüþ, êîòîðàÿ ñòàâèòñÿ ïåðåä âàëþòíûìè çàêîíîïðîåêòà-
ìè, ÿâëÿåòñÿ îòìåíà òåêóùèõ ïîëîæåíèé òîðãîâîãî çàêîíîäàòåëüñòâà ÑØÀ, 
òðåáóþùèõ îò Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ îïðåäåëåíèÿ ñòðàí, íàìåðåííî ìàíè-
ïóëèðóþùèõ ñâîèìè âàëþòíûìè êóðñàìè. Ìèíèñòåðñòâî íå ïðîâîäèëî ïîäîá-
íûõ îöåíîê ñ 1994 ã. Íåêîòîðûå çàêîíîïðîåêòû ïðåäóñìàòðèâàþò, ÷òî Ìèíè-
ñòåðñòâî ôèíàíñîâ áóäåò îïðåäåëÿòü ñòðàíû ñ ñóùåñòâåííî çàíèæåííûìè 
êóðñàìè íàöèîíàëüíûõ âàëþò íåçàâèñèìî îò èõ çàÿâëåííûõ íàìåðåíèé. Â çà-
êîíîïðîåêòàõ ïåðå÷èñëåí íàáîð ìåð, êîòîðûå ïðàâèòåëüñòâî ÑØÀ äîëæíî 
ïðèíÿòü â îòíîøåíèè ýòèõ ñòðàí. 
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Ñòîðîííèêè âàëþòíûõ çàêîíîïðîåêòîâ ïðåäïîëàãàþò, ÷òî èõ ïðèíÿòèå 
ïðîñòèìóëèðóåò Êèòàé ê ïðîâåäåíèþ âàëþòíîé ðåôîðìû áîëåå áûñòðûìè 
òåìïàìè. Ïðîòèâíèêè æå óòâåðæäàþò, ÷òî ïîäîáíûå ìåðû ìîãóò íàâðåäèòü 
äâóñòîðîííèì îòíîøåíèÿì è ëèøü ÿâÿòñÿ ôàêòîðîì, êîòîðûé çàìåäëèò óêðå-
ïëåíèå êóðñà þàíÿ. Åù¸ îäíèì îïàñåíèåì ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî Êèòàé ìîæåò ïðè-
íÿòü îòâåòíûå øàãè â îòíîøåíèè ýêñïîðòà èç ÑØÀ è àìåðèêàíñêèõ êîìïàíèé 
â ÊÍÐ, åñëè äàííûå çàêîíîïðîåêòû ñòàíóò çàêîíàìè. 

Öåëüþ âûäâèíóòûõ çàêîíîïðîåêòîâ (H.R. 639, S. 328, S. 1130, S. 1238, S. 1619) 
ÿâëÿëîñü óòî÷íåíèå íåêîòîðûõ ïîëîæåíèé çàêîíîäàòåëüñòâà ÑØÀ, êàñàþùèõñÿ 
ïðèìåíåíèÿ êîìïåíñàöèîííûõ ïîøëèí â îòíîøåíèè èíîñòðàííûõ ýêñïîðòíûõ 
ñóáñèäèé, â ÷àñòíîñòè ñ òåì, ÷òîáû Ìèíèñòåðñòâî òîðãîâëè ìîãëî ðàññìàòðèâàòü 
çàíèæåííûé âàëþòíûé êóðñ ñòðàíû â êà÷åñòâå ñóáñèäèè. Ïðè ýòîì òîò ôàêò, 
÷òî çàíèæåíèå âàëþòíîãî êóðñà ïðèíîñèò âûãîäû êîìïàíèÿì, íå ñâÿçàííûì ñ 
ýêñïîðòîì, ñàì ïî ñåáå íå äîëæåí ÿâëÿòüñÿ ïîâîäîì äëÿ íåïðèìåíåíèÿ êîìïåí-
ñàöèîííûõ ïîøëèí â îòíîøåíèè èìïîðòà èç ýòîé ñòðàíû. Çàêîíîïðîåêòû ïðåä-
ïîëàãàþò, ÷òî Ìèíèñòåðñòâî òîðãîâëè äëÿ îïðåäåëåíèÿ ðåàëüíûõ ýôôåêòèâíûõ 
âàëþòíûõ êóðñîâ áóäåò èñïîëüçîâàòü ìåòîäîëîãèþ ÌÂÔ. Â òå÷åíèå 18-ìåñÿ÷-
íîãî ïåðèîäà ïðåäïîëàãàåòñÿ îòñëåæèâàòü ôàêòîðû, êîòîðûìè Ìèíèñòåðñòâî 
òîðãîâëè áóäåò ïîëüçîâàòüñÿ â öåëÿõ ââåäåíèÿ îãðàíè÷åíèé. Ýòî – 1) äëèòåëü-
íûå è ìàñøòàáíûå èíòåðâåíöèè íà âàëþòíûõ ðûíêàõ; 2) çàíèæåíèå ðåàëüíîãî 
ýôôåêòèâíîãî êóðñà áîëåå ÷åì íà 5%; 3) ñîñòîÿíèå âàëþòíûõ ðåçåðâîâ ãîñóäàð-
ñòâà (ïðåâûøàþò îíè èëè æå íåò) îáú¸ì, íåîáõîäèìûé äëÿ âûïîëíåíèÿ îáÿçà-
òåëüñòâ ïî îáñëóæèâàíèþ äîëãà â òå÷åíèå ñëåäóþùåãî ãîäà; 20% ïðåäëîæåíèÿ 
äåíåã â ñòðàíå; îáú¸ì èìïîðòà ñòðàíû çà ïðåäûäóùèå 4 ìåñÿöà. 

Çàêîíîïðîåêòû ïðåäïîëàãàþò òàêæå, ÷òî Ìèíèñòåðñòâî òîðãîâëè áóäåò îï-
ðåäåëÿòü ôàêò ñóáñèäèðîâàíèÿ íà îñíîâå îöåíêè ðàçíèöû ìåæäó ðåàëüíûì 
ýôôåêòèâíûì îáìåííûì êóðñîì âàëþòû è å¸ ðàâíîâåñíûì ðåàëüíûì ýôôåê-
òèâíûì êóðñîì. Ïðè ýòîì Ìèíèñòåðñòâî òîðãîâëè òàì, ãäå ýòî öåëåñîîáðàçíî, 
ìîæåò ïðèìåíÿòü óñðåäí¸ííûå äàííûå ïî ìåòîäîëîãèè Êîíñóëüòàòèâíîé ãðóï-
ïû ÌÂÔ ïî âàëþòíûì êóðñàì. Åñëè íå óäàñòñÿ ïîëó÷èòü íåîáõîäèìûå äàííûå 
îò ÌÂÔ, Ìèíèñòåðñòâî òîðãîâëè ìîæåò èñïîëüçîâàòü ïðè ðàñ÷¸òàõ îáùåïðè-
íÿòûå ýêîíîìè÷åñêèå è ýêîíîìåòðè÷åñêèå ìåòîäîëîãèè. 

Çàêîí S. 1619 2011 ã. «Î ðåôîðìå íàäçîðà íàä îáìåííûì êóðñîì» (Currency 

Exchange Rate Oversight Reform Act of 2011) áûë ïðåäëîæåí 22 ñåíòÿáðÿ 
2011 ã. è îäîáðåí Ñåíàòîì 11 îêòÿáðÿ 2011 ã. Äîêóìåíò ïðåäóñìàòðèâàåò îïðå-
äåëåíèå ðàçðåãóëèðîâàííûõ âàëþòíûõ êóðñîâ è ïðåäïîëàãàåò ïðèìåíåíèå ìåð â 
îòíîøåíèè ïðèîðèòåòíûõ òîðãîâî-ýêîíîìè÷åñêèõ ïàðòí¸ðîâ. Ñîãëàñíî çàêîíî-
ïðîåêòó, Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ äîëæíî ïðåäîñòàâëÿòü ïîëóãîäîâîé îò÷¸ò 
Êîíãðåññó ïî ìåæäóíàðîäíîé ìîíåòàðíîé ïîëèòèêå è âàëþòíûì êóðñàì. 
Ê ÷èñëó ôàêòîðîâ äëÿ îïðåäåëåíèÿ ïðèîðèòåòíûõ ñòðàí îòíîñÿòñÿ: 

– äëèòåëüíûå è êðóïíîìàñøòàáíûå èíòåðâåíöèè íà âàëþòíûõ ðûíêàõ, 
îñîáåííî åñëè îíè ñîïðîâîæäàþòñÿ ìåðàìè ïî ñòåðèëèçàöèè; 

– àêêóìóëèðîâàíèå êðóïíûõ âàëþòíûõ ðåçåðâîâ äëÿ ðåãóëèðîâàíèÿ ïëà-
ò¸æíîãî áàëàíñà; 

– ââåäåíèå îãðàíè÷åíèé èëè ñòèìóëîâ íà ïðèòîê è îòòîê êàïèòàëà, êîòî-
ðûå ïðîòèâîðå÷àò öåëè äîñòèæåíèÿ ïîëíîé êîíâåðòèðóåìîñòè âàëþòû. 
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Òàáëèöà 
Экспертные оценки заниженности обменного курса юаня  

по отношению к доллару 2009—2011 гг., % [17; 20] 

Дата расчета 
Процент, на который занижен 
номинальный обменный курс 

Автор оценки 

октябрь 2009 г. 
50 

Найл Фергюсон, Гарвардский универ-
ситет и Мориц Шуларик, Свободный 
университет Берлина 

декабрь 2009 г. 12 Хельмут Рейзен, ОЭСР 

декабрь 2009 г. 25 Дэни Родрик, Гарвардский университет 

апрель 2010 г. 
30 

Эрвин Субраманьян, Институт между-
народной экономики Петерсона 
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Çàêîíîïðîåêò ïðåäïîëàãàåò ïîøàãîâîå ïðîâåäåíèå ðàññëåäîâàíèÿ è ââåäå-
íèå ðÿäà îãðàíè÷åíèé â îòíîøåíèè ñòðàí, êîòîðûå íå ïðèíÿëè íåîáõîäèìûõ 
ìåð äëÿ óñòðàíåíèÿ ðàçðåãóëèðîâàííîñòè â òå÷åíèå 90 è 360 äíåé, â òîì ÷èñ-
ëå êîíñóëüòàöèè íà óðîâíå ÂÒÎ è ÌÂÔ, ïðîâåäåíèå èíòåðâåíöèé íà âàëþò-
íîì ðûíêå ñî ñòîðîíû ÔÐÑ è ïðî÷èå ìåðû. Äëÿ öåëåé îïðåäåëåíèÿ âûãîäû, 
êîòîðóþ ïîëó÷àåò ñòðàíà îò çàíèæåííîãî âàëþòíîãî êóðñà, Ìèíèñòåðñòâî òîð-
ãîâëè äîëæíî ñîïîñòàâëÿòü ðàâíîâåñíûå ðåàëüíûå êóðñû âàëþò ïî ìåòîäîëî-
ãèè ÌÂÔ è îôèöèàëüíûå åæåäíåâíûå îáìåííûå êóðñû.  

×òî êàñàåòñÿ àíòèäåìïèíãîâûõ è êîìïåíñàöèîííûõ ìåð, ñîãëàøåíèå ÂÒÎ î 
ïðèìåíåíèè ñòàòüè VI Ãåíåðàëüíîãî ñîãëàøåíèÿ ïî òàðèôàì è òîðãîâëå ïðå-
äóñìàòðèâàåò ÷¸òêóþ ìåòîäîëîãèþ äëÿ ðàáîòû ñ îáìåííûìè êóðñàìè, êîòîðóþ 
Ñîåäèí¸ííûå Øòàòû óæå èñïîëüçóþò â ñâîåé ïðàêòèêå ïî àíòèäåìïèíãîâûì 
ðàçáèðàòåëüñòâàì. Äàííàÿ ìåòîäîëîãèÿ îòëè÷àåòñÿ îò òîé, ÷òî ïðåäëîæåíà â 
çàêîíîïðîåêòå, ïðè ýòîì ïîëîæåíèÿ ÂÒÎ íå ïðåäóñìàòðèâàþò âîçìîæíîñòè 
ïðèìåíåíèÿ ïðåäëàãàåìîé ìåòîäîëîãèè, íî ïðåäóñìàòðèâàþò, ÷òî ñóáñèäèè 
îáåñïå÷èâàþò «âûãîäó» è îñóùåñòâëÿþòñÿ ïóò¸ì «ôèíàíñîâîãî âêëàäà» ïðàâè-
òåëüñòâà â ïîëüçó «êîíêðåòíîé» êîìïàíèè èëè îòðàñëè. Â ñâÿçè ñ òåì, ÷òî îá-
ìåííûé êóðñ îêàçûâàåò âëèÿíèå íà âñå ïðåäïðèÿòèÿ ñòðàíû, ïðèìåíåíèå êîì-
ïåíñàöèîííûõ ïîøëèí â äàííîì ñëó÷àå ðàñõîäèòñÿ ñî ñïåöèôèêîé òðåáîâàíèé 
â ðàìêàõ ïðàâèë ÂÒÎ. Áîëåå òîãî, âàëþòíàÿ ïîëèòèêà ãîñóäàðñòâà òàêæå íå 
ìîæåò ïîäïàäàòü ïîä îïðåäåëåíèå çàïðåù¸ííûõ ñóáñèäèé ñîãëàñíî íîðìàì 
ÂÒÎ, òàê êàê å¸ âûãîäû íå çàâèñÿò îò ýêñïîðòà, à çàíèæåíèå âàëþòíîãî êóðñà 
íå ïðåäïîëàãàåò ïîääåðæêó òîëüêî ëèøü îòå÷åñòâåííûì òîâàðàì.  

Ñóùåñòâóåò ìíîãî îöåíîê òîãî, íàñêîëüêî íà ñàìîì äåëå çàíèæåí îáìåí-
íûé êóðñ þàíÿ ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó. Äàííûå îöåíêè çíà÷èòåëüíî ðàç-
íÿòñÿ â çàâèñèìîñòè îò èñïîëüçóåìîé ìåòîäîëîãèè è äàòû ïðîâåäåíèÿ ðàñ÷¸-
òà. Â òàáëèöå ïðåäñòàâëåíû ýêñïåðòíûå îöåíêè ñ îêòÿáðÿ 2009 ã. ïî íîÿáðü 
2011 ãîäà. 

Àíòèäåìïèíãîâûå ïðàâèëà ÑØÀ äëÿ íåðûíî÷íûõ ýêîíîìèê, êîòîðûå ïðè-
ìåíÿþòñÿ â ñëó÷àå ñ òîâàðàìè èç Êèòàÿ, ïðåäïîëàãàþò ðàñ÷¸ò íîðìàëüíûõ 
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çíà÷åíèé, íå ñâÿçàííûõ ñ çàíèæåííûìè êèòàéñêèìè öåíàìè è ðàñõîäàìè. Äàí-
íûå çíà÷åíèÿ ðàññ÷èòûâàþòñÿ íà îñíîâàíèè ðàñõîäîâ è öåí, êàê åñëè áû ýòè 
òîâàðû áûëè ïðîèçâåäåíû â ñòðàíå ñ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêîé. Ðàçíèöà ìåæäó 
íîðìàëüíûì çíà÷åíèåì è äåéñòâèòåëüíîé öåíîé òîâàðà, èìïîðòèðîâàííîãî èç 
ñòðàíû ñ íåðûíî÷íîé ýêîíîìèêîé (êîòîðàÿ â ñâîþ î÷åðåäü âêëþ÷àåò ëþáóþ 
âûãîäó îò çàíèæåííîãî âàëþòíîãî êóðñà), è ñîñòàâëÿåò ðàçìåð àíòèäåìïèíãî-
âîé ïîøëèíû. Ïðåäëîæåíèå î íàëîæåíèè äîïîëíèòåëüíîé ïîøëèíû íà òîâàðû 
ïðè èìïîðòå èç ñòðàíû ñ çàíèæåííûì âàëþòíûì êóðñîì ïðèâîäèò ê äâîéíîìó 
ñ÷¸òó è íåèçìåííî áóäåò èäòè âðàçðåç ñ íîðìàìè ÂÒÎ. Äàííàÿ òî÷êà çðåíèÿ 
ïîäòâåðæäåíà íåäàâíèì îôèöèàëüíûì ðåøåíèåì Ñóäà ÑØÀ ïî ìåæäóíàðîä-
íîé òîðãîâëå (U.S. Court on International Trade – USCIT). 

Àäìèíèñòðàöèÿ Îáàìû ñòðåìèòñÿ äîñòè÷ü ðåøåíèÿ âàëþòíîãî âîïðîñà â 
ðàìêàõ Ñòðàòåãè÷åñêîãî ýêîíîìè÷åñêîãî äèàëîãà, Ñîâìåñòíîé êîìèññèè ïî 
êîììåðöèè è òîðãîâëå, à òàêæå ïîñðåäñòâîì ìåæäóíàðîäíûõ êàíàëîâ, òàêèõ 
êàê ñàììèòû Ãðóïïû 20. Íàïðèìåð, 20 îêòÿáðÿ 2010 ã. ñåêðåòàðü Êàçíà÷åéñò-
âà ÑØÀ Òèì Ãàéòíåð îïóáëèêîâàë ïðåäëîæåíèå ê ìèíèñòðàì ôèíàíñîâ è ãëà-
âàì öåíòðàëüíûõ áàíêîâ Ãðóïïû 20 â ïðåääâåðèè âñòðå÷è, ñîñòîÿâøåéñÿ 
23 îêòÿáðÿ 2010 ã. Ïðåäëîæåíèå ñîäåðæàëî íåñêîëüêî ïóíêòîâ, êàñàþùèõñÿ 
âûðàâíèâàíèÿ äèñáàëàíñîâ â âàëþòíîé ïîëèòèêå ñòðàí. Ðîëü íàáëþäàòåëÿ çà 
äàííûì ïðîöåññîì îòâîäèëàñü ÌÂÔ. 

Äëÿ ïîëó÷åíèÿ îöåíîê, ïðåäñòàâëåííûõ â òàáëèöå, èñïîëüçóþòñÿ äâà îñ-
íîâíûõ ìåòîäà. Ïåðâûé îñíîâûâàåòñÿ íà ôóíäàìåíòàëüíûõ ðàâíîâåñíûõ îá-
ìåííûõ êóðñàõ (ìåòîä FEER). Ñóòü ìåòîäà çàêëþ÷àåòñÿ â îöåíêå îòêëîíåíèè 
áàëàíñà ñ÷¸òà òåêóùèõ îïåðàöèé îò «ôóíäàìåíòàëüíîãî ðàâíîâåñíîãî» çíà÷å-
íèÿ. Íà îñíîâå ýòîé îöåíêè ìîæíî äåëàòü ðàñ÷¸ò óðîâíÿ èçìåíåíèÿ äëÿ îá-
ìåííîãî êóðñà âàëþòû äàííîé ñòðàíû, ÷òîáû ñêîððåêòèðîâàòü áàëàíñ ñ÷¸òà 
òåêóùèõ îïåðàöèé.  

Îñíîâíûì âîïðîñîì ïðè èñïîëüçîâàíèè ìåòîäà FEER ÿâëÿåòñÿ âûáîð «ðàâ-
íîâåñíîãî» çíà÷åíèÿ äëÿ áàëàíñà òåêóùåãî ñ÷¸òà äëÿ êàæäîé ñòðàíû. Îöåíêè 
çàíèæåíèÿ Êèòàåì êóðñà þàíÿ îñíîâàíû íà äîñòèæåíèè «ðàâíîâåñèÿ» ïî òå-
êóùåìó ñ÷¸òó, íî íåò êîíñåíñóñà, ÷òî èìåííî ÿâëÿåòñÿ ðàâíîâåñíûì çíà÷åíè-
åì. Ïî îöåíêàì ñòàðøåãî ýêîíîìèñòà Ñîâåòà ïî ìåæäóíàðîäíûì îòíîøåíèÿì 
ÑØÀ Ñòèâåíà Äàíóýÿ, îòêëîíåíèå îò ïðåäïîëàãàåìîãî ðàâíîâåñíîãî çíà÷åíèÿ 
áàëàíñà ñ÷¸òà òåêóùèõ îïåðàöèé íà 2% ÂÂÏ âëå÷¸ò çà ñîáîé èçìåíåíèå â 
îöåíêå íåäîîöåí¸ííîñòè âàëþòû íà 25%. 

Íåêîòîðûå ýêîíîìèñòû óòâåðæäàþò, ÷òî ðàâíîâåñíîå çíà÷åíèå áàëàíñà 
ñ÷¸òà òåêóùèõ îïåðàöèé âñåãäà íàõîäèòñÿ â ðàéîíå íóëåâîãî çíà÷åíèÿ, íî 
äàííîå óòâåðæäåíèå íå ó÷èòûâàåò òîãî, ÷òî ñòðàíû ñ ðàçíûìè íîðìàìè íàêî-
ïëåíèÿ è èíâåñòèðîâàíèÿ ìîãóò äîñòàòî÷íî âûãîäíî êðåäèòîâàòü äðóã äðóãà â 
òå÷åíèå äëèòåëüíûõ ïåðèîäîâ. Åñëè ðàññìàòðèâàòü ñîñåäåé Êèòàÿ, òî îíè 
òàêæå îáëàäàþò çíà÷èòåëüíûìè âàëþòíûìè ðåçåðâàìè è ïðîôèöèòîì ïî ñ÷å-
òàì òåêóùèõ îïåðàöèé, õîòÿ âàëþòíûå ðåæèìû ðàçëè÷àþòñÿ îò ïëàâàþùåãî 
âàëþòíîãî êóðñà (ßïîíèÿ, Þæíàÿ Êîðåÿ) äî ôèêñèðîâàííîãî (Ãîíêîíã). Òàî 
Âîíã, ýêîíîìèñò êðóïíåéøåãî øâåéöàðñêîãî áàíêà Þ-áè-ýñ (UBS), óòâåðæäàåò, 
îñíîâûâàÿñü íà îöåíêàõ ðàçâèòûõ ýêîíîìèê, ÷òî ðàâíîâåñíîå çíà÷åíèå áàëàíñà 
òåêóùåãî ñ÷¸òà Êèòàÿ ìîæåò áûòü âûøå, ÷åì òåêóùèé ïðîôèöèò, ÷òî ñîãëàñíî 
ìåòîäó FEER ãîâîðèò äàæå î çàâûøåííîì êóðñå þàíÿ. 
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Âòîðîé ìåòîä îñíîâàí íà òåîðèè ïàðèòåòà ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè. Áû-
ëè ïîïûòêè äàòü îöåíêó êóðñó þàíÿ íà îñíîâå îòêëîíåíèé îò ÏÏÑ. Íî äàííûé 
ñïîñîá ïîäõîäèò, â ïåðâóþ î÷åðåäü, äëÿ äîëãîñðî÷íîãî ïðîãíîçèðîâàíèÿ ââèäó 
òîãî, ÷òî öåíû â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå ìîãóò îñòàâàòüñÿ ñòàáèëüíûìè. 
Ìåòîä ïîçâîëÿåò ëèøü äàòü îöåíêó, çàíèæåí èëè çàâûøåí êóðñ âàëþòû îäíîé 
ñòðàíû ïî îòíîøåíèþ ê äðóãîé íåçàâèñèìî îò òîãî, ÿâëÿåòñÿ ëè êóðñ ïëàâàþ-
ùèì èëè ôèêñèðîâàííûì.  

ÌÂÔ èñïîëüçóåò òðè ðàçíûõ ìåòîäîëîãèè äëÿ îöåíêè âàëþòíûõ ðåæèìîâ 
ñòðàí:  

1) ìåòîä ðàâíîâåñíîãî ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà (ERER); 
2) ìåòîä âíåøíåé óñòîé÷èâîñòè (ES); 
3) ìåòîä ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî áàëàíñà (MB) [6]. 
Ïî ìåòîäó ERER îöåíèâàåòñÿ ðàâíîâåñíûé ðåàëüíûé îáìåííûé êóðñ äëÿ 

êàæäîé ñòðàíû â çàâèñèìîñòè îò çíà÷åíèÿ ñðåäíåñðî÷íûõ ôóíäàìåíòàëüíûé 
ïîêàçàòåëåé, òàêèõ êàê ÷èñòûå èíîñòðàííûå àêòèâû, ðàçíèöà ïðîèçâîäèòåëü-
íîñòè òðóäà ìåæäó òîðãîâûìè è ïðîèçâîäñòâåííûìè ñåêòîðàìè, à òàêæå óñëî-
âèÿ òîðãîâëè. Ïî ìåòîäó ES ðàññ÷èòûâàåòñÿ ðàçíèöà ìåæäó áàëàíñîì ñ÷¸òà 
òåêóùèõ îïåðàöèé è áàëàíñîì, êîòîðûé ñòàáèëèçèðóåò ïîêàçàòåëü ÷èñòûõ 
èíîñòðàííûõ àêòèâîâ íà îïðåäåë¸ííîì áàçîâîì óðîâíå. Ïî ìåòîäó MB âû÷èñ-
ëÿåòñÿ ðàçíèöà ìåæäó ñàëüäî ñ÷¸òà òåêóùèõ îïåðàöèé, ðàññ÷èòàííîãî íà 
ñðåäíåñðî÷íûé ïåðèîä íà îñíîâàíèè òåêóùèõ îáìåííûõ êóðñîâ, è îöåíî÷íûì 
ðàâíîâåñíûì ïîêàçàòåëåì áàëàíñà òåêóùåãî ñ÷¸òà.  

Â èþëå 2011 ã. ÌÂÔ âïåðâûå îïóáëèêîâàë ñâîè îöåíêè òîãî, íàñêîëüêî çà-
íèæåí êóðñ þàíÿ. Ïî ìåòîäîëîãèè ERER ïîëó÷èëîñü – 3%, ES – 17% è ïî 
MB – 23%. Òåì íå ìåíåå, ýêñïåðòû ÌÂÔ, çàÿâèëè, ÷òî ïîäîáíûå îöåíêè íåèç-
áåæíî íåñóò áîëüøóþ äîëþ íåîïðåäåë¸ííîñòè, îñîáåííî ïðè ïðîâåäåíèè ðàñ-
÷¸òîâ äëÿ ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí [11].  

Èç âûøåïðèâåäåííûõ äàííûõ âèäíî, ÷òî îöåíêè òîãî, íàñêîëüêî êóðñ þàíÿ 
çàíèæåí, çíà÷èòåëüíî îòëè÷àþòñÿ. Â ñâÿçè ñ òåì, ÷òî ñåãîäíÿ íå ñóùåñòâóåò 
óíèâåðñàëüíîé îáùåïðèíÿòîé ìåòîäîëîãèè äëÿ ðàñ÷¸òà ðåàëüíîãî îáìåííîãî 
êóðñà ñòðàíû, à ýêîíîìè÷åñêèå óñëîâèÿ äëÿ îïðåäåëåíèÿ «ðàâíîâåñíîãî» çíà-
÷åíèÿ êóðñà ïîñòîÿííî èçìåíÿþòñÿ, âîçíèêàåò âîïðîñ, íàñêîëüêî äàííûå îöåí-
êè îêàæóòñÿ ýôôåêòèâíûìè ïðè ïðîâåäåíèè Ñîåäèí¸ííûìè Øòàòàìè ïîëèòè-
êè, íàïðàâëåííîé íà óêðåïëåíèå êóðñà þàíÿ, è çàêîíîäàòåëüíîì ââåäåíèè 
òîðãîâûõ îãðàíè÷åíèé. 

Âîïðîñ î âëèÿíèè óêðåïëåíèÿ êóðñà þàíÿ íà ýêîíîìèêó ÑØÀ äîñòàòî÷íî 
ìíîãîãðàííûé, òàê êàê ñóùåñòâóþò êðàòêîñðî÷íûå è äîëãîñðî÷íûå ýôôåêòû, è 
ðîñò îáìåííîãî êóðñà êèòàéñêîé âàëþòû – ýòî ëèøü îäèí èç ìíîãèõ ôàêòîðîâ, 
âëèÿþùèõ íà òîðãîâûå ïîòîêè. Èëëþñòðèðóåò äàííûé ôàêò òî, ÷òî ñ èþëÿ 
2005 ã. ïî èþëü 2008 ã. óêðåïëåíèå íîìèíàëüíîãî êóðñà þàíÿ ïî îòíîøåíèþ ê 
äîëëàðó ñîñòàâèëî 21%, ïðè ýòîì, ñ îäíîé ñòîðîíû, èìïîðò ÑØÀ èç Êèòàÿ 
âûðîñ íà 39%, ïî ñðàâíåíèþ ñ ðîñòîì â 92% â ïåðèîä 2001–2004 ã., êîãäà îá-
ìåííûé êóðñ îñòàâàëñÿ ñòàáèëüíûì, ñ äðóãîé ñòîðîíû, ðîñò ýêñïîðòà ÑØÀ â 
Êèòàé çàìåäëèëñÿ ñ 81% (2001–2004 ã.) äî 71% (2005–2008 ã.). 

Íåñìîòðÿ íà óêðåïëåíèå þàíÿ ñ 2005 ã. ïî 2008 ã. òîðãîâûé äåôèöèò ÑØÀ 
ñ Êèòàåì âûðîñ íà 30,1% (â òî âðåìÿ êàê äåôèöèò ñ÷¸òà òåêóùèõ îïåðàöèé çà 
ýòîò ïåðèîä ñíèçèëñÿ íà 6%). Óêðåïëåíèå êóðñà þàíÿ òàêæå íå îêàçàëî çíà÷è-
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òåëüíîãî ýôôåêòà íà òîðãîâûé áàëàíñ Êèòàÿ â ïåðèîä 2005–2008 ãã. Ïðîôèöèò 
òîðãîâîãî áàëàíñà ÊÍÐ âûðîñ çà ýòî âðåìÿ íà 191% (ñ 102 ìëðä. äîëë. äî 
297 ìëðä. äîëë.), ïðîôèöèò ñ÷¸òà òåêóùèõ îïåðàöèé è ìåæäóíàðîäíûå âàëþò-
íûå ðåçåðâû âûðîñëè íà 165%. 

×àñòè÷íî ïðîáëåìà îöåíêè âëèÿíèÿ èçìåíåíèÿ êóðñà þàíÿ çàêëþ÷àåòñÿ â 
òîì, ÷òî ýôôåêòû îò óêðåïëåíèÿ êóðñà îòðàæàþòñÿ íà öåíàõ èìïîðòèðóå-
ìûõ òîâàðîâ è óñëóã, à òàêæå íà òîðãîâîì áàëàíñå, ñ îïðåäåë¸ííîé çàäåðæ-
êîé, èíîãäà äî íåñêîëüêèõ ëåò. Óêðåïëåíèå êóðñà êèòàéñêîé âàëþòû ìîæåò 
äàæå óâåëè÷èòü òîðãîâûé äåôèöèò ÑØÀ â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå, åñëè 
ñïðîñ íà èìïîðò èç Êèòàÿ íå ñíèçèòñÿ ïðîïîðöèîíàëüíî ðîñòó öåí. Âåäü äëÿ 
ïîòðåáèòåëåé â ÑØÀ ïîòðåáóåòñÿ îïðåäåë¸ííîå âðåìÿ, ÷òîáû íàéòè àëüòåð-
íàòèâó äîðîæàþùèì êèòàéñêèì òîâàðàì, è òîëüêî ïîòîì íà÷í¸ò ñíèæàòüñÿ 
ñïðîñ íà ýêñïîðòíûå òîâàðû èç ÊÍÐ. Òàêæå â çàâèñèìîñòè îò ýëàñòè÷íîñòè 
ñïðîñà íà îïðåäåë¸ííûå òîâàðû íåêîòîðûå ïîòðåáèòåëè ïðîäîëæàò ïðèîáðå-
òàòü èõ ïî áîëåå âûñîêîé öåíå, äðóãèå æå ñíèçÿò ïîòðåáëåíèå èëè îòêàæóò-
ñÿ îò äàííûõ òîâàðîâ. 

Ñóùåñòâóåò è îïðåäåë¸ííàÿ çàäåðæêà ïðè èçìåíåíèè îáìåííîãî êóðñà þà-
íÿ íà öåíû êèòàéñêèõ òîâàðîâ, òàê êàê êîíòðàêòíûå öåíû íà ìíîãèå òîâàðû 
óñòàíàâëèâàþòñÿ íà íåñêîëüêî ìåñÿöåâ âïåðåä. Åñëè ðîñò îáìåííîãî êóðñà þà-
íÿ ñíèçèò öåíû íà òîâàðû, èìïîðòèðóåìûå èç Ñîåäèí¸ííûõ Øòàòîâ, ñòèìó-
ëèðîâàâ òåì ñàìûì ñïðîñ íà íèõ, ïðîèçâîäèòåëÿì â ÑØÀ ïîòðåáóåòñÿ îïðå-
äåë¸ííîå âðåìÿ äëÿ óâåëè÷åíèÿ îáú¸ìîâ ïðîèçâîäñòâà, ÷òîáû óäîâëåòâîðèòü 
ðàñòóùèé ñïðîñ. Ñî âðåìåíåì ìîæíî îæèäàòü óìåíüøåíèÿ äèñáàëàíñîâ äâó-
ñòîðîííåé òîðãîâëè îò óêðåïëåíèÿ âàëþòíîãî êóðñà, õîòÿ îáùèé òîðãîâûé äå-
ôèöèò ÑØÀ ìîæåò îñòàòüñÿ íà ïðåæíåì óðîâíå, òàê êàê çàâèñèò íå òîëüêî îò 
îáìåííîãî êóðñà, íî è îò ðÿäà äðóãèõ ôàêòîðîâ. 

Åù¸ îäèí ôàêòîðîì, êîòîðûé ñëåäóåò ó÷èòûâàòü ïðè îöåíêå âîçäåéñòâèÿ 
ðîñòà êóðñà þàíÿ íà òîðãîâûå ïîòîêè, ÿâëÿåòñÿ òî, íàñêîëüêî ðåàëüíî âûðàñ-
òóò öåíû íà èìïîðò èç ÊÍÐ. Óêðåïëåíèå êóðñà êèòàéñêîé âàëþòû íå âñåãäà 
îçíà÷àåò ðîñò öåí äëÿ ïîòðåáèòåëåé â ÑØÀ. ×àñòè÷íî ðîñò öåí ìîæåò áûòü 
êîìïåíñèðîâàí ïðîèçâîäèòåëÿìè è ýêñïîðò¸ðàìè, îñòàâøàÿñÿ ÷àñòü ìîæåò 
áûòü âêëþ÷åíà â çàòðàòû èìïîðò¸ðîâ è äèñòðèáüþòîðîâ â ÑØÀ. Ñîãëàñíî 
äàííûì Ìèíèñòåðñòâà òðóäà ÑØÀ, ñ èþëÿ 2005 ã. ïî èþëü 2008 ã. èíäåêñ öåí 
íà èìïîðòèðóåìûå â ÑØÀ òîâàðû èç Êèòàÿ âûðîñ íà 5,2%, â ñðàâíåíèè ñ ðîñ-
òîì íà 13,2% â öåëîì ïî èìïîðòíûì íåòîïëèâíûì òîâàðàì çà ýòîò æå ïåðèîä. 
Ýòî ãîâîðèò î òîì, ÷òî ôàêòè÷åñêè óêðåïëåíèå þàíÿ íå îêàçàëî âëèÿíèÿ íà 
öåíû èìïîðòèðóåìûõ èç Êèòàÿ òîâàðîâ. Äëÿ îãðàíè÷åíèÿ ðîñòà ýêñïîðòíûõ 
öåí ó êèòàéñêèõ ïðîèçâîäèòåëåé åñòü ðåñóðñû ïîâûøåíèÿ ïðîèçâîäèòåëüíî-
ñòè çà ñ÷¸ò, íàïðèìåð, ïåðåíîñà ïðîèçâîäñòâà âî âíóòðåííèå ðàéîíû ñ áîëåå 
äåø¸âîé ðàáî÷åé ñèëîé, ÷òî ñíèæàåò çàòðàòû è îòïóñêíóþ öåíó. Â ðåçóëüòàòå 
ñîõðàíåíèÿ èìïîðòíûõ öåí íà òîâàðû èç Êèòàÿ íà ïðåæíåì óðîâíå íå áóäåò 
íàáëþäàòüñÿ ïàäåíèå ñïðîñà íà äàííûå òîâàðû â ÑØÀ, ñîîòâåòñòâåííî êîíêó-
ðåíòîñïîñîáíîñòü êèòàéñêèõ òîâàðîâ îñòàíåòñÿ íà ïðåæíåì óðîâíå. 

Íà ãëîáàëüíûé ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò è òîðãîâûå ïîòîêè âëèÿåò ìíîæåñòâî 
ôàêòîðîâ. Íàïðèìåð, ïðåäïîëîæèì, ÷òî çíà÷èòåëüíûé ýôôåêò íà äâóñòîðîí-
íþþ òîðãîâëþ îêàæåò ðîñò êóðñà þàíÿ. Êàêèì áóäåò ýòî âëèÿíèå? 
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Âî-ïåðâûõ, ðûíî÷íîå êóðñîîáðàçîâàíèå þàíÿ ìîæåò ñòèìóëèðîâàòü ýêñ-
ïîðò ÑØÀ è îêàçàòü ïîääåðæêó àìåðèêàíñêèì êîìïàíèÿì, êîíêóðèðóþùèì ñ 
ïðîèçâîäèòåëÿìè èç ÊÍÐ. Âî-âòîðûõ, áëàãîñîñòîÿíèå îáùåñòâà, ñîãëàñíî ýêî-
íîìè÷åñêîé òåîðèè, èçìåðÿåòñÿ îáú¸ìîì òîâàðîâ è óñëóã, êîòîðûé îíî ìîæåò 
ïîòðåáèòü. Óêðåïëåíèå êóðñà þàíÿ ìîæåò ïðèâåñòè ê ðîñòó öåí äëÿ ïîòðåáè-
òåëåé â ÑØÀ, ñíèæàÿ èõ áëàãîñîñòîÿíèå. Áîëåå òîãî, êîìïàíèè, èìïîðòèðóþ-
ùèå ñûðü¸ è êîìïëåêòóþùèå èç ÊÍÐ òàêæå ñòîëêíóòñÿ ñ ðîñòîì èçäåðæåê, 
÷òî ñíèçèò èõ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü. Â-òðåòüèõ, â òî âðåìÿ êàê àäìèíèñòðà-
öèÿ Îáàìû íàñòàèâàåò íà áîëåå áûñòðûõ òåìïàõ ðåâàëüâàöèè þàíÿ,  òàêæå 
çâó÷àò ïðèçûâû ê ïðàâèòåëüñòâó ÊÍÐ ïðîäîëæàòü ïîêóïêó ãîñîáëèãàöèé 
ÑØÀ. Íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî óêðåïëåíèå þàíÿ ìîæåò ïîñëóæèòü ñòèìóëîì äëÿ 
ðîñòà ýêñïîðòà ÑØÀ â Êèòàé, îíî ìîæåò ñíèçèòü ïîòðåáíîñòü Êèòàÿ â ïîêóï-
êàõ êàçíà÷åéñêèõ îáëèãàöèé ÑØÀ, ÷òî âûçîâåò ðîñò ïðîöåíòíûõ ñòàâîê â Ñî-
åäèí¸ííûõ Øòàòàõ. 

Â ñðåäíåñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå çàíèæåííûé êóðñ þàíÿ íå îêàçûâàåò çíà-
÷èòåëüíîãî âëèÿíèÿ íà ñîâîêóïíûé ñïðîñ â ÑØÀ. Ñêîðåå ýòî ïðèâîäèò ê 
ñòðóêòóðíûì ñäâèãàì â ïðîèçâîäñòâå â ÑØÀ â ïîëüçó êîìïàíèé, êîòîðûå 
âûèãðûâàþò îò óâåëè÷èâøåãîñÿ ïîòîêà êàïèòàëà èç Êèòàÿ. Òàêèì îáðàçîì, 
îòñóòñòâóåò è âëèÿíèå íà äîëãîñðî÷íûå è ñðåäíåñðî÷íûå ïîêàçàòåëè çàíÿòî-
ñòè â ÑØÀ. Íàïðèìåð, äåôèöèò ñ÷¸òà òåêóùèõ îïåðàöèè ÑØÀ äîñòèã 6% 
ÂÂÏ â 2006 ã., êîãäà óðîâåíü áåçðàáîòèöû áûë 4,6%, è ñíèçèëñÿ äî 2,7% ÂÂÏ 
â 2009 ã. ïðè óðîâíå áåçðàáîòèöû â 9,3% [16]. 

Íà îñíîâàíèè èññëåäîâàíèÿ, ïðîâåä¸ííîãî Éåëüñêèì óíèâåðñèòåòîì, ðîñò 
êóðñà þàíÿ íà 25% ñíèçèò îáú¸ì èìïîðòà ÑØÀ èç Êèòàÿ è ñòàíåò ñòèìóëîì 
äëÿ îòå÷åñòâåííûõ ïðîèçâîäèòåëåé. Òåì íå ìåíåå, âûãîäû äëÿ ýêîíîìèêè 
ÑØÀ íå áóäóò çíà÷èòåëüíûìè, òàê êàê ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò Êèòàÿ çàìåäëèòñÿ, 
ñëåäîâàòåëüíî, ñíèçèòñÿ ïîòðåáëåíèå, â òîì ÷èñëå àìåðèêàíñêèõ òîâàðîâ. Áî-
ëåå òîãî, êàê îòìå÷àëîñü âûøå, óêðåïëåíèå êèòàéñêîé âàëþòû âûçîâåò ðîñò 
èçäåðæåê è ïàäåíèå áëàãîñîñòîÿíèÿ â ÑØÀ, à òàêæå êðàòêîñðî÷íûé ðîñò 
ïðîöåíòíûõ ñòàâîê. Òàêèì îáðàçîì, ðåçóëüòèðóþùèé ýôôåêò îò óêðåïëåíèÿ 
êóðñà þàíÿ íà 25% îöåí¸í êàê íåãàòèâíûé äëÿ ñîâîêóïíîãî ñïðîñà è ýêîíîìè-
÷åñêîãî ðîñòà ÑØÀ, ÷òî ïðèâåä¸ò ê ïîòåðå 57 100 ðàáî÷èõ ìåñò. 

ÌÂÔ â ñâî¸ì àíàëèçå óòâåðæäàåò, ÷òî ñàìî ïî ñåáå óêðåïëåíèå êóðñà þà-
íÿ íå ïðèíåñ¸ò çíà÷èòåëüíûõ âûãîä íè ìèðîâîé ýêîíîìèêå, íè ýêîíîìèêå 
ÑØÀ ïðè óñëîâèè, ÷òî âàëþòíàÿ ðåôîðìà íå áóäåò ñîïðîâîæäàòüñÿ ðîñòîì 
âíóòðåííåãî ïîòðåáëåíèÿ â Êèòàå è ðàçâèòèåì ñôåðû óñëóã. Ïî îöåíêàì, ðîñò 
êóðñà êèòàéñêîé âàëþòû íà 20% óâåëè÷èò ðîñò ýêîíîìèêè ÑØÀ íà 0,05–0,07%, 
à ïðè ïàðàëëåëüíîì ïðîâåäåíèè ñîîòâåòñòâóþùèõ ðåôîðì â ÊÍÐ – íà 0,15%. 
Àíàëîãè÷íûé ïðîãíîç ÌÂÔ äëÿ Êèòàÿ: ïðè óêðåïëåíèè êóðñà íà 20% ýêîíî-
ìè÷åñêèé ðîñò çàìåäëèòñÿ íà 2%, à ïðè ðîñòå îáìåííîãî êóðñà è ïðîâåäåíèè 
ðåôîðì – óâåëè÷èòñÿ íà 1% [11]. 

Â ñîâðåìåííîé ìèðîâîé ýêîíîìèêå ðåæèìû ôèêñèðîâàííîãî âàëþòíîãî 
êóðñà èëè óïðàâëÿåìîãî ïëàâàíèÿ ìîãóò ðàññìàòðèâàòüñÿ êàê ôàêòîðû, ïðå-
ïÿòñòâóþùèå ðàáîòå ðûíî÷íûõ ìåõàíèçìîâ è íàèáîëåå ýôôåêòèâíîìó ðàñ-
ïðåäåëåíèþ ðåñóðñîâ. Ñòàíäàðòíîé ýêîíîìè÷åñêîé ìîäåëüþ äëÿ îïðåäåëåíèÿ, 
íåîáõîäèìî ëè ñòðàíàì èìåòü ïëàâàþùèé îáìåííûé êóðñ, ÿâëÿåòñÿ ìîäåëü 
îïòèìàëüíîé âàëþòíîé çîíû. Ñîãëàñíî äàííîé ìîäåëè, äâå ñòðàíû ìîãóò ïîëó-
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÷èòü âûãîäó îò èñïîëüçîâàíèÿ ôèêñèðîâàííûõ îáìåííûõ êóðñîâ ïðè óñëîâèè, 
÷òî èõ ðûíêè òîâàðîâ è òðóäà òåñíî âçàèìîñâÿçàíû, à áèçíåñ-öèêëû ñèíõðî-
íèçèðîâàíû. Ïî äàííîìó êðèòåðèþ ÑØÀ è Êèòàé âðÿä ëè ìîãóò ñôîðìèðî-
âàòü îïòèìàëüíóþ âàëþòíóþ çîíó. 

Òàêèì îáðàçîì, ñ òî÷êè çðåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè ïåðåõîä ê ðûíî÷íî-
ìó êóðñîîáðàçîâàíèþ áóäåò áåñïðîèãðûøíîé ñèòóàöèåé äëÿ îáåèõ ñòîðîí, è 
ÑØÀ è Êèòàÿ, à òàêæå ìèðîâîé ýêîíîìèêè â öåëîì. Ñ òî÷êè çðåíèÿ ýêîíîìè-
÷åñêîé ïîëèòèêè ìîæíî óòâåðæäàòü, ÷òî ïðè òåêóùåé ñèòóàöèè ñ íåäîîöåí¸í-
íûì êóðñîì þàíÿ åñòü êàê âûèãðûâàþùèå, òàê è ïðîèãðûâàþùèå ñòîðîíû. 
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