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Одним из ведущих мировых трендов, существующих в сфере международ-
ных экономических отношений, выступает процесс экономической интегра-
ции. Международная экономическая интеграция является одним из послед-
ствий протекающих в мире глобализационных процессов, обусловленных 
в том числе интересами возникновения устойчивых внешнеторговых и внеш-
неэкономических связей. Все это приводит к тому, что валютная проблемати-
ка расширяет зону своего влияния, уже не ограничиваясь только обеспечени-
ем внешнеэкономических интеракций. В рамках глобализации главным трен-
дом в валютной сфере является поэтапное и последовательное продвижение 
к наиболее высокой стадии интеграции – формированию валютного союза. 
Происходящие на постсоветском пространстве процессы образования эконо-
мических объединений государств и согласования национальных политик 
также предполагают наличие перспектив формирования нового валютного 
альянса на территории общего экономического пространства. 

Углубление интеграционных связей постсоветских экономик в рамках СНГ 
актуализирует проблему координации валютной политики, которая может 
способствовать снятию барьеров для свободного перемещения товаров 
и услуг, рабочей силы и капитала. Проекты зон с единой валютой хозяйство-
вания необходимо проанализировать с точки зрения потенциальных выгод 
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или убытков. Такого рода анализ способствует выявлению и корректировке 
целого ряда концептуальных и структурных проблем. В частности, проект ва-
лютной интеграции Республики Беларусь и Российской Федерации как тесно 
сотрудничающих стран обсуждался уже давно, но эта идея так и не получила 
своей реализации. С началом формирования ЕАЭС вопросы перехода к еди-
ной платежной единице стали обсуждаться уже на уровне пяти стран. 

Вопрос о целесообразности валютной интеграции стран постсоветского 
пространства рассматривается экспертами не только с экономической, но 
и с общественно-политической стороны [3,5]. Существующие в современном 
мире валютные объединения имеют, как правило, территориальную близость, 
общий язык, схожую хозяйственную структуру, а также развитую систему 
коммуникаций. Однако сочетание этих факторов не может выступать одно-
значной предпосылкой для формирования зон с единой денежной единицей. 
В частности, если обратиться к истории и рассмотреть в качестве примера 
опыт стран-метрополий, формировавших вокруг себя долларовую, стерлинго-
вую и французскую валютные зоны, то можно сделать вывод о том, что силь-
ную национальную валюту создает конкурентоспособная национальная эко-
номика, и это говорит о том, что в валютных преобразованиях экономические 
причины имеют более весомое значение.  

Интеграционные валютные процессы протекают в различных частях мира. 
С середины 2000-х годов обсуждается возможность создания азиатского ана-
лога евро на базе стран АСЕАН (Asian Currency Unit) – условной денежной 
единицы по аналогии с европейской, предшествовавшей введению евро, 
с тем, чтобы она переросла в реальную валюту — азио [15]. В этом отношении 
опыт Азиатско-Тихоокеанского региона особенно интересен вследствие 
наличия условий, схожих с Евразийским союзом. Это объединение стран, 
находящихся на различных этапах экономического развития. Для Японии, 
Республики Корея и Китая как стран с наибольшим экономическим весом 
«малые» страны выступают не столько в роли союзников-едино-
мышленников, сколько в качестве рынка сбыта или поставщика сырья и ра-
бочей силы, и валютное союзничество здесь скорее лишь необходимое усло-
вие для осуществления глобального разделения труда. Еще один центр валют-
ной регионализации – страны Персидского залива. Новая валюта, пока что 
находящаяся в разработке, призвана сплотить регион и освободить нефтяную 
торговлю от долларовой зависимости. 

Если говорить об уже существующих валютных союзах, то здесь серьезные 
структурные преобразования занимали десятилетия. Например, первый про-
ект валютного союза для европейских стран (т.н. «план Вернера») был выдви-
нут еще в 1970 г.  и предусматривал введение единой валюты в 1980 г. Этот 
проект не был реализован не столько по причине мировых финансовых кри-
зисов, сколько вследствие отсутствия у стран ЕС необходимых инструментов 
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координации экономических процессов и денежно-кредитной политики [1]. 
Любая экономическая интеграция предполагает определенную очередность 
этапов, которой должны следовать участники объединения, например: зона 
свободной торговли, таможенный союз, общий рынок. Сколь бы ни была 
необходима интеграция, она не терпит поспешности. Любые попытки нару-
шить последовательность задач или действий, перепрыгнуть через этап, как 
правило, оборачиваются неудачей и зачастую дискредитацией самой идеи ин-
теграции [1. С. 436]. 

В мае 2014 года президентами России, Беларуси и Казахстана было подпи-
сано соглашение о создании нового объединения – Евразийского экономиче-
ского союза, которое должно было вступить в силу с 1 января 2015 года 
и ознаменовать собой появление нового конфедеративного государства. Для 
ЕАЭС одной из главных целей является образование и поддержание работы 
единой таможенной территории, на которой не применяются таможенные 
пошлины и ограничения экономического характера экспорта и импорта това-
ров и услуг. Из текста вышеупомянутого соглашения вытекает возможность 
формирования общего валютного пространства как заключительного этапа 
интеграции, когда ранние ее ступени, а именно создание таможенного союза и 
единого экономического пространства, можно считать пройденными [6]. Вы-
двигается целый ряд аргументов в пользу образования единой денежной систе-
мы, например, такие как развитие торговли за счет расширения общего рынка, 
экономия на валютно-обменных операциях, вытеснение иностранной валюты, 
усиление конкуренции, сокращение миграционных потоков и прочие эконо-
мические выгоды, однако этот проект так и не получил своей реализации.  

Обоснованность перехода к единому платежному средству определяется 
балансом положительных и отрицательных последствий для участников ва-
лютного союза. По прогнозам некоторых экспертов, в случае объединения 
потери для стран СНГ могут превысить ожидаемые выгоды. Их расчеты пока-
зывают, что после создания единой валютной зоны страны будут иметь более 
низкие темпы экономического роста, чем те, которых они могли бы достичь, 
сохранив национальные валюты (потери могут составить до 5% ВВП) [4]. Дру-
гие исследования указывают на положительные последствия интеграции в ва-
лютных зонах. В работе Дж. Фрэнкел и А. Роуз, посвященной влиянию ва-
лютной интеграции на экономику, показано, что страны, развивающие тес-
ные торговые связи и вступающие в валютный союз, испытывают следующие 
изменения: 1) сдвиги экономических циклов в направлении их согласованно-
сти; 2) колебания в объемах производства и доходов за счет межстранового 
разделения риска; 3) сближение условий производства и торговли. В конеч-
ном счете, положительное влияние финансовой интеграции на рост торговли 
и производства может быть на порядок выше, чем эффекты стабилизации 
экономического цикла [13]. 
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Многие теоретические исследования валютных зон на территории Евросо-
юза получили практическое применение. Наиболее полно основы валютных 
интеграционных процессов с экономической точки зрения были раскрыты 
канадским экономистом Р. Манделлом, который использовал понятие опти-
мальной валютной зоны как совокупности условий, позволяющих процессам 
введения новых валют протекать наиболее успешно [17]. Созданная им модель 
стала теоретическим обоснованием проекта разработки еврозоны. Она выде-
ляет характеристики экономики, снижающие вероятность асимметричных 
шоков и делающие введение общей валюты предпочтительным. К ним отно-
сятся синхронизм основных экономических циклов, активные торговые от-
ношения, высокая трудовая мобильность, наличие внутренних бюджетных 
трансфертов и другие. Рассмотрение ЕАЭС с точки зрения критериев опти-
мальности валютной зоны неоднократно становилось предметом исследова-
ний, многие из которых приходили к выводу о недостаточной степени ее до-
стижения [14, 16]. 

Одним из основных препятствий для возникновения любых союзных объ-
единений на территории СНГ является расхождение в уровнях экономическо-
го развития стран-партнеров [10]. Использование национальных валют позво-
ляет, с одной стороны, избежать валютных рисков, с другой, – укрепляет до-
минирующую позицию России среди стран-союзников. Одной из своеобраз-
ных черт союза как таможенной территории заключается в том, что торговые 
потоки между участниками протекают неравномерно, поскольку наиболее 
активным участником выступает Россия, в то время как между остальными 
странами торговые отношения осуществляются в минимальном объеме. Дру-
гим неблагоприятным фактором, с точки зрения теории оптимальных валют-
ных зон, является преобладание во взаимной торговле товаров с низкой доба-
вочной стоимостью, а именно сырьевых, по сравнению с готовой продукцией. 
Это касается в первую очередь России и Казахстана, основными статьями 
экспорта которых являются сырьевые ресурсы, в основном природный газ 
и нефтепродукты. 

Многие исследования показали, что эффективная интеграция возможна 
между теми странами, которые имеют схожую структуру экономики и под-
вержены однотипным шокам, влияющим на объем совокупного выпуска [12]. 
В таком случае выпуск общей денежной единицы становится инструментом 
стабилизации экономики. Введение в обращение единой валюты также поз-
волит нивелировать влияние дестабилизирующих внешних факторов. Помимо 
прочего, переход к единому платежному средству позволит ограничить ис-
пользование в качестве средств платежа и резервирования валют США и ЕС, 
что особенно актуально для таких стран, как Беларусь, в которой доллариза-
ция и пришедшее с ней параллельное ценообразование стали одной из цен-
тральных проблем национальной экономики. 
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Другое важное преимущество валютного союза – это сокращение трансак-
ционных издержек, связанных с обменом валют. Выгода от его образования 
растет пропорционально числу участников. Снижение указанных издержек 
чаще всего приводит к росту товарообмена между странами-участниками со-
общества, более эффективному распределению ресурсов и более высоким 
темпам экономического роста. Одной из целей создания Таможенного союза 
было упрощение расчетов и сокращение трансакционных издержек при фор-
мировании регионального финансового и товарного рынков. Правда, у Бела-
руси на данном этапе торговые связи со странами Таможенного союза очень 
тесные. В 2019 году товарооборот с ними составлял половину от всего товаро-
оборота Беларуси, однако большая часть взаимной торговли осуществлялась 
в долларах США из-за недостатка в стране рублевой массы.  

Во взаимных расчетах между странами Таможенного союза российский 
рубль преобладает в расчетах между Российской Федерацией и Республикой 
Казахстан – 59% и между Республикой Беларусь и Республикой Казахстан – 
до 32% расчетов от общего объема [2]. Что касается торгово-валютных опера-
ций с другими странами, то здесь преобладание доллара особенно характерно 
для России и Казахстана как для поставщиков сырьевых ресурсов на мировой 
рынок, расчеты по которым обычно производятся в долларах. С другой сторо-
ны, перспектива сокращения трансакционных издержек, которую должна 
принести с собой единая денежная единица, не исключает потенциальных 
негативных последствий образования валютного союза, которая обусловлена 
разницей в величине национальных экономик. 

Одной из главных угроз для менее крупных стран-партнеров является воз-
можное ограничение самостоятельности в области проведения денежно-
кредитной политики. Кроме того, неравноправная интеграция несет дополни-
тельные риски и для России, так как может способствовать снижению дове-
рия к единому эмиссионному центру и, соответственно, поставить под угрозу 
стабильность российской валюты. В 2019 этом году ВВП Казахстана составил 
10,1% от российского, а ВВП Беларуси – 3,8%. Если принять во внимание 
перспективу вступления в «рублевый клуб» других стран-участников СНГ, 
а такое желание уже высказали Киргизия, Таджикистан и Армения, то для 
России как для страны с наибольшей экономической мощью, интеграция 
с другими странами может привести к дополнительным расходам с ее сторо-
ны. Для «малых» же стран существует необходимость унификации валютного 
законодательства и подчинения единой централизованной политике, которая 
формально проводится при равноправном участии всех участвующих стран, 
но все же фактически может отражать интересы самой крупной. 

Таким образом, в настоящий момент валютная интеграция наиболее пред-
почтительна для стран, характеризующихся большими объемами взаимной 
торговли, близостью политических курсов, а также схожестью структуры    
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экономик, и среди стран СНГ этим критериям в большей степени отвечают 
Россия, Беларусь и Казахстан. Переход на единую денежную единицу предпо-
лагает не только валютное, но и экономическое партнерство, а также тесную 
координацию финансовой политики стран-участников [9]. В случае невоз-
можности достичь сближения стран по основным макроэкономическим пока-
зателям, это может быть компенсировано выгодами взаимодополняемости 
экономик в силу различий экспортной структуры интегрируемых стран. Тем 
не менее естественные трудности при осуществлении экономической инте-
грации, обусловленные недостаточным уровнем экономического развития, 
существенной долей сторонних стран в структуре торговли, слабой компле-
ментарностью экономик, а также сложностью поддержания курсов нацио-
нальных денежных единиц на определенном уровне. 

На курс национальной валюты влияют такие факторы, как уровень инфля-
ции, изменения цен на экспорт и импорт, проводимая кредитно-денежная 
политика, спрос и предложение иностранной валюты, а также общий уровень 
экономического развития. Для многих стран СНГ характерен слабый научно-
технический потенциал, проявляющийся в неразвитости инновационного 
сектора экономики и низком показателе наукоемкости ВВП, что во многом 
является причиной трудностей при модернизации экономики и при поддер-
жании устойчивого роста [11]. Для того, чтобы национальная валюта эффек-
тивно выполняла свои функции, необходимо, чтобы экономический рост но-
сил устойчивый и инклюзивный характер, для чего требуется провести широ-
комасштабные структурные и институциональные реформы в экономике.  

При обсуждении возможности формирования валютного союза с учетом 
различных взглядов о возможных стратегиях объединения валют, можно вы-
делить следующие сценарии: 1) введение новой единой валюты с единым 
эмиссионным центром и единой денежно-кредитной политикой; 2) использо-
вание национальных платежных средств и национальных органов регулирова-
ния денежного обращения при наличии единого координирующего центра; 
3) введение наднациональной валюты при сохранении существующих нацио-
нальных платежных систем. Валютная зона может сформироваться за счет 
любой из трех перечисленных форм объединения или их комбинации. В исто-
рии присутствует самый широкий разброс возможных вариантов, начиная от 
свободных ассоциаций с раздельным денежным регулированием и заканчивая 
общей валютой. Для отдельно взятой страны принятие решения о вхождении 
в валютную зону любого типа зависит от соотношения потенциальных пре-
имуществ и недостатков присоединения к зоне. 

Сделать однозначные выводы о перевесе приведенных выше аргументов 
в пользу интеграции или сохранения независимости достаточно трудно, по-
скольку постсоциалистические страны СНГ находятся на разных уровнях раз-
вития и для каждой характерна уникальная экономическая ситуация. Перед 
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любой из них, не исключая Российскую Федерацию, стоит задача интенсифи-
кации экономического роста и достижения уровня развитых стран, которая 
выполняется, в том числе за счет проведения независимой денежной полити-
ки, и отказ от возможностей, предоставляемых этой автономностью, может 
грозить снижением темпов дальнейшего экономического роста. 

Принятие мер, необходимых для подготовки базиса единой валютной зо-
ны, затрагивает не только бюджетную сферу, но и развитие и укрепление ин-
ституциональной структуры, поскольку на территории СНГ, в отличие, 
например, от стран Евросоюза, отсутствует база для образования наднацио-
нальных институтов интеграции. Валютная интеграция не ограничивается ре-
формированием бюджетной сферы, но и рассчитана на сближение рынков, 
а также создание условий для свободного движения капиталов за счет единых 
стандартов, институтов и норм регулирования. Если у страны недостаточно 
ресурсов для выполнения всех необходимых макроэкономических требований  
интеграции, то ей либо придется оставаться вне союзных объединений, либо 
необходимы серьезные структурные преобразования экономики.  

Пока формирование интеграционных процессов может грозить негатив-
ными последствиями. Объединение стран содружества должно успешно прой-
ти ранние стадии интеграции. При этом Российская Федерация должна раз-
вивать тесные внешнеэкономические отношения не только с участниками 
СНГ, но и со странами дальнего зарубежья. В то же время, как свидетельству-
ют некоторые исследования, в ближайшее время российский рубль еще не 
готов широко обслуживать международные экономические отношения [7]. 
Однако Россия, обеспеченная золотовалютными и сырьевыми запасами, рас-
полагает сырьевой базой для влияния на мировой рынок, имеет перспективы 
не только включения в свою рублевую зону различных стран, но и выдвиже-
ние рубля в качестве одной из мировых валют. 
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