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УО БГЭУ (Минск)
Соотношение паритетного и номинального курсов национальной валюты как возможный индикатор УРОВНЯ развития экономики страны

После выхода 20 октября 2011 г. на единый обменный курс белорусского рубля снова раздаются призывы к тому, что целесообразно вернуться к режиму фиксированного курса и поддерживать стабильным номинальный обменный курс. При этом часто в качестве аргумента приводится тот факт, что официальный курс белорусского рубля выше его паритетного курса, и, исходя из этого, делается вывод, что белорусский рубль недооценен по отношению к иностранным валютам. Чтобы проверить правильность этого аргумента, было проведено межстрановое сопоставление (для выборки из 139 стран) по соотношению паритетного и рыночного обменных курсов (рис. 1.). На рис. 1., черным цветом обозначены страны, где курс национальной валюты по паритету покупательной способности (далее – ППС) выше рыночного, а белым – где наоборот, как в Беларуси, курс по ППС ниже рыночного курса. Страны выставлены в порядке увеличения ВВП на душу населения по ППС (по данным Всемирного банка).
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Рис. 1. Соотношение паритетных и номинальных обменных курсов
Как видно из рисунка 1, Беларусь – не единственная страна, у которой официально действующий курс национальной валюты выше паритетного курса. В эту группу входят практически все страны, чей ВВП на душу населения не превышает $25 тысяч, в том числе ряд таких достаточно развитых стран, как, например, страны ЦВЕ, страны Балтии, Южная Корея, Греция, Португалия. У всех у них, рыночный курс выше паритетного. И только самые развитые страны с высоким душевым ВВП, такие, как Швейцария, Дания, Швеция, Германия, и др., имеют более низкий рыночный курс по отношению к паритетному курсу. Жители этих стран на единицу национальной валюты могут купить за рубежом больше товаров (после ее обмена по рыночному курсу), чем внутри страны.

Другими словами у всех стран, которые, как и Беларусь, относятся к группе развивающихся, у них у всех, как правило, – официальный курс их национальных валют недооценен, то есть он выше паритетного (СУЦ < 100%). И, наоборот, в развитых странах, национальные валюты переоценены. То есть их рыночный курс ниже паритетного курса (СУЦ > 100%). 

Следует признать, что соотношение паритетного курса относительно рыночного курса национальной валюты (в теории его называют – Сопоставимый уровень цен, СУЦ) – это зависимая переменная, на которую оказывают влияние объективные факторы. Главным таким фактором согласно модели Баласса-Самуэльсона является – ВВП на душу населения, который в свою очередь определяется текущим уровнем производительности экономики. 

Поэтому предложение понизить официальный курс белорусского рубля до уровня паритетного курса можно отнести к разряду утопических. Это приведет к возникновению в экономике разрушительных дисбалансов.
Увеличение ВВП на душу населения при отсутствии структурных проблем в экономике будет приводить к постепенному удорожанию национальной валюты. Высокая значимость взаимосвязи  между  этими  показателями (ВВП на душу населения и СУЦ) подтверждается также результатами эконометрического анализа. По расчетам Д. Родрика, повышение ВВП на душу населения по ППС  на 10%  приводит обычно к повышению СУЦ на 2,4%.
