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Цель и задачи

Научная новизна: экономико-математическая модель экономического роста, учитывающая режимы
валютного курса со страновыми спецификами их выбора

Цель исследования: оценить с помощью экономико-математических методов влияние режимов
валютного курса на экономический рост с учетом факторов страновой специфики их выбора

Задачи исследования:

1. Выявить возможные режимы валютного курса и каналы их влияния на экономический рост на

основе современных теоретических исследований;

2. Изучить на основе эмпирических исследований подходы к анализу режимов валютного курса и

их взаимосвязи с ростом экономики;

3. Определить факторы страновой специфики, влияющие на выбор режима валютного курса;

4. Разработать экономико-математическую модель влияния режимов валютного курса на

экономический рост с учетом выявленных факторов-специфик экономик стран;

5. Провести проверку разработанной экономико-математической модели влияния режимов

валютного курса на экономический рост по факторно-кластеризованным группам стран;

6. Сформулировать рекомендации на основе полученных результатов.
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Классификация режимов валютного курса

Автор, год Предпосылки Подход Валютные режимы Модель
Метод включения 

переменной
Результаты Достоинства Недостатки Новшество

IMF, 1999

Рост глобализации 

и капитальных 

потоков, 

необходимость 

более точного 

отражения 

валютных 

режимов

Разделение стран на 

категории в 

зависимости от их 

декларируемой 

валютной политики 

и фактического 

поведения 

валютного курса

Фиксированный, 

плавающий, 

промежуточный

Нет, основана на 

декларациях 

стран

Анализ деклараций и 

статистических данных

Более широкое 

признание 

разнообразия 

валютных 

режимов

Лучшее 

понимание 

политики стран

Недостаточное учет 

фактического 

поведения 

валютных курсов

Уточнение 

категорий 

валютных режимов

IMF, 2003

Необходимость 

учета 

фактического 

поведения 

валютных курсов, 

а не только 

официальной 

политики

Введение новых 

категорий для 

отражения 

фактического 

поведения 

валютных курсов

Добавлены новые 

категории, такие как 

"мягкий пег" и 

"плавающий с 

управлением"

Статистический 

анализ рыночных 

данных

Использование 

статистических 

методов для анализа 

рыночного поведения

Более точное 

отображение 

реальной 

валютной 

политики

Улучшенная 

классификация, 

отражающая 

реальные 

условия рынка

Сложность 

классификации и 

потенциальная 

субъективность

Введение 

категорий, 

основанных на 

рыночном 

поведении

IMF, 2009

(актуальна)

Кризисы и шоки 

на валютных 

рынках, 

требующие более 

гибкой и 

динамичной 

классификации

Дальнейшее 

развитие 

классификации с 

учетом 

стабильности и 

гибкости валютных 

режимов

Фиксированный курс, 

фиксированный курс с 

ползунком, 

фиксированный курс с 

ползунком 

(индексируемый 

инфляцией), 

плавающий курс с 

управлением, 

управляемые 

плавающий курс с 

неопределенной 

валютной политикой, 

валютный союз

Комбинация 

декларативных 

данных и 

рыночного 

анализа

Интеграция 

макроэкономических 

показателей и 

рыночных данных

Более глубокое 

понимание 

влияния 

валютных 

режимов на 

экономику

Гибкость и 

адаптивность к 

изменениям на 

рынке

Сложность 

интерпретации и 

применения

Учет 

макроэкономически

х факторов и 

рыночной 

стабильности



Классификация режимов валютного курса
Автор, год Предпосылки Подход Валютные режимы Модель

Метод включения 

переменной
Результаты Достоинства Недостатки Новшество

Reinhart&Rogof

f (2001)

Необходимость 

более точной 

классификации 

валютных 

режимов.

Анализ данных о 

валютных курсах и 

международных 

резервах.

Фиксированный, 

плавающий и 

промежуточный

Классификация 

на основе 

статистического 

анализа.

Сравнение девиаций 

валютного курса и 

изменений в 

международных 

резервах.

Выявление 

"страха 

плавания" у 

стран с 

промежуточны

ми режимами.

Более точное 

определение 

валютных 

режимов

Ограниченность 

данных.

Введение понятия 

"страх плавания".

Reinhart&Rogof

f (2002)

Расширение базы 

данных после 

введения понятия 

"страха 

плавания".

Уточнение 

классификации с 

учетом новых 

данных.

Добавили мягкий пег, 

жесткий пег, целевые 

зоны, свободно 

плавающий валютный 

курс

Классификация 

на основе 

статистического 

анализа.

Улучшение методов 

сбора и анализа 

данных.

Более точное 

определение 

валютных 

режимов.

Уточнение 

существующих 

категорий

Reinhart&Rogof

f (2004)

Значимость 

двойного и 

множественного 

курсов, учет 

параллельных 

(черных) рынков

Обширная 

хронология 

истории валютных 

соглашений и 

связанных с ними 

факторов, таких 

как валютный 

контроль и

валютные реформы

14 категорий курса. De 

facto: peg, band, 

crawling peg, crawling 

band, moving band, 

managed float, freely 

floating

De jure: no legal tender, 

crawling peg, currency 

board, peg, band, 

crawling band, moving 

band, managed float, 

freely floating

Other: hyperfloat

Историческая 

хронология 

курсов

Статистический 

анализ, исторический 

анализ, пробит модель

Другая 

классификация

, изменение 

исторических 

установок 

валютного 

режима

Более точное 

определение 

валютных 

режимов

Сложность 

применения

Использование 

ежемесячных 

данных о 

рыночных 

параллельных 

обменных курсах, 

начиная с

1946 года, для 153 

стран



Автор, год Предпосылки Подход Валютные режимы Модель
Метод включения 

переменной
Результаты Достоинства Недостатки Новшество

Reinhart&Rogof

f (2009, 2021)

Доллар 

становится все 

более важным в 

качестве основной 

валюты для 

большей части 

мира

Обновленный 

алгоритм и база 

данных для 

классификации 

обменного курса 

Фиксированные 

валютные курсы

Гибкие валютные 

курсы

Управляемые 

плавающие курсы

Долларизация

Валютные зоны

Регрессионный 

анализ. 

Временные 

ряды.

Frankel 

(2010,2011)

Расхождения 

между 

официально 

заявленными и 

фактическими 

валютными 

режимами стран

Определение 

скрытых весов 

валютной корзины 

местной валюты по 

отношению к 

ведущим валютам. 

Оценка реальной 

гибкости 

валютного курса.

Фиксированные 

(жесткие) валютные 

курсы

Гибкие (плавающие) 

валютные курсы

Управляемые 

(смягченные) 

плавающие курсы

Валютные зоны 

(валютные союзы)

Метода Бая и 

Перрона. 

Регрессионный 

анализ. 

Временные 

ряды.

Новая 

классификация 

де факто 

режимов 

валютного 

курса

Выбор основной 

валюты, вокруг 

которой страна 

стабилизирует 

свой курс, чаще 

всего – доллар. 

Новые подходы к 

оценке валютных 

реживом

J. Frankel, 

S.Wei, 2007

Динамичность 

режимов 

валютного курса

Синтез: процентное 

изменение 

давления на 

валютном рынке и 

фактическая 

степень гибкости 

обменного курса

Модель 

множественных 

структурных 

изменений. 

Метод Бая и 

Перрона. 

Динамическое 

программирован

ие.

Классификация режимов валютного курса



Автор, год Предпосылки Подход Валютные режимы Модель
Метод включения 

переменной
Результаты Достоинства Недостатки Новшество

J. Frankel, Y. 

Hou, 2023

Нелинейность в 

динамике 

обменных курсов. 

Различия в де-

факто и де-юре. 

Неправильная 

оценка 

предыдущих 

исследований.

Двухэтапная 

эконометрическая 

система. Принцип 

MDL

Фиксированные, BBC 

(диапазон, корзина, 

ползучесть), 

регулируемые 

плавающие и свободно 

плавающие курсы

Пороговая 

авторегрессионн

ая модель (TAR)

Выявление 

активных 

интервенции 

стран с 

плавающим 

курсом для 

стабилизации 

валюты и 

популярность 

режима BBC 

среди стран с 

промежуточны

м режимом

Отдельный 

анализ для 

Индии и России. 

Найден порог 

отличия 

фиксированных 

и плавающих 

режимов 

валютного 

курса. 

Новые методы

E. Levy-Yeyati, 

F. Sturzenegger, 

2002, 2005

Неполнота 

классификации 

МВФ

Изменения 

номинального 

обменного курса, 

его волатильности 

и волатильности 

международных 

резервов . 

Кластерный анализ

Фиксированный, 

плавающий, 

промежуточный

Скрытые привязки

Нет Нет

Определили 

характеристик

и каждого 

режима )кроме 

выбросов)

Учет новых 

факторов при 

классификации

Они не учитывали 

де-факто и де-юре 

системы. Не 

смогли 

классифицировать 

все режимы, были 

выбросы.

Дополнение 

классификации 

МВФ с учетом 

новых факторов. 

E. Levy-Yeyati, 

F. Sturzenegger, 

2016

Классификация на 

основе степени 

гибкости и уровня 

государственного 

вмешательства в 

валютные рынки

Фиксированный, 

плавающий, 

промежуточный

Валютный союз

Долларизация

алгоритм K-

средних 
нет

Страны с 

низким 

уровнем 

дохода –

фиксированны

е, страны со 

средним и 

выше -

плавающие

Учет гибкости 

валютного курса

Отсутствие 

модели, метод 

страый

Оценка по странам

Классификация режимов валютного курса (то же самое)
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