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расчеты 

резервы 

цены 

инвестиции 

 Устранение валютных рисков 

 Сокращение транзакционных издержек 

 Снижение барьеров для участия во 

внешнеэкономической деятельности 

 Стабилизация курса валюты и укрепление 

финансовой стабильности 

 Развитие национального финансового 

сектора 

 Сеньораж 

 

Формы и преимущества интернационализации 

валют: теоретический контекст 
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2013 2014 2015 2016 

в армянских 

драмах 
0,1 0,1 0,1 0,1 

в белорусских 

рублях 
0,4 0,3 0,5 0,4 

в тенге 0,4 0,5 1,1 0,7 

в сомах 0,0 0,0 0,0 0,0 

в российских 

рублях 
61,8 67,4 68,0 74,1 

в долларах США 30,3 26,3 25,0 19,3 

в евро 6,8 5,2 5,1 5,2 

в других валютах 0,2 0,2 0,2 0,2 

Валютная структура платежей за экспорт и импорт 

товаров и услуг между государствами-членами ЕАЭС 

Источник: Евразийская комиссия 

За период, процентов  
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Валютная структура переводов физических лиц 

между Россией и странами-участницами ЕАЭС, % 

 

 

 

 

Источник: Банк России 

Перечисления Поступления 
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Социологический опрос: глубинные интервью 

42 респондента из стран-

участниц ЕАЭС и 

Таджикистана, 

представители 

международных 

организаций и 

транснациональных 

корпораций 

в числе респондентов - 

предприниматели, 

менеджеры, чиновники, 

регуляторы, ведущие 

ученые и эксперты 

специально разработанные 

анкеты для каждого вида 

респондентов; общие и 

специфические вопросы 

17% 

20% 

31% 

13% 

7% 

5% 
7% 

Эксперты - стратеги Банковский бизнес Производство и торговля 

Научные центры Биржи Регуляторы 

Общественные организации 
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Ожидания увеличения роли национальных валют 

в расчетах 

17.40% 

23.60% 

59% 

Уменьшится 

Не изменится 

Увеличится 

Распределение ответов на вопрос «Как будет меняться  
доля национальных валют  в платежах ЕАЭС  
в среднесрочной перспективе?» 

Источник: результаты опроса 

… несмотря на многочисленные препятствия 
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Препятствия для роста доли национальных 

валют стран ЕАЭС в обороте 

Источник: результаты опроса 

68.3% 

51.0% 

44.5% 

42.0% 

39.5% 

27.8% 

22.5% 

21.0% 

17.1% 

11.3% 

высокие валютные риски 

сложившиеся бизнес-практики 

отсутствие экономических стимулов 

опасения стран-партнеров за сохранение валютного 
суверенитета 

фактор санкций Запада против РФ 

препятствия к инвестированию 

общее ухудшение экономической ситуации 

неясность перспективы дальнейшей интеграции ЕАЭС 

законодательные и надзорные ограничения 

исчерпанность существующей модели интеграции 
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Факторы усиления роли национальных валют 

стран ЕАЭС во взаимных расчетах 

Источник: результаты опроса 

91.7% 

73.1% 

52.0% 

50.5% 

45.0% 

29.0% 

18.8% 

17.2% 

развитие общего рынка капиталов 

доступность рублевого кредитования и кредитования в нацвалютах 

общие проекты в промышленности, АПК, инфраструктуре 

принятие стратегии (дорожной карты) дальнейшей интеграции ЕАЭС 

активизация приграничного сотрудничества 

снятие остающихся ограничений во взаимной торговле 

снятие законодательных и надзорных ограничений 

кредитная поддержка среднего и малого бизнеса 
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Среди препятствий для усиления роли 

национальных валют преобладают экономические 

 статус валют стран-

участниц ЕАЭС не 

приоритетен по 

сравнению с 

валютами третьих 

стран 

 недостаточная 

скорость создания 

единого рынка 

капиталов 

 высокие 

транзакционные 

издержки 

 недостаточное 

развитие и 

гармонизация 

финансовых рынков 

 макроэкономическая 

нестабильность 

 рыночные стандарты 

 отсутствие 

механизмов 

хеджирования 

  офшорные схемы 

 отсутствие стратегии 

интеграции и 

совместных проектов 

 недостаточное 

согласование 

макроэкономической 

политики 

 использование 

государствами 

резервных валют 

 

Политические 

Экономические 

Нормативные 
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Текущее состояние финансовых рынков стран 

ЕАЭС не способствует повышению роли 

национальных валют 

 Одновременная реализация в разных 

странах ЕАЭС мер по развитию и 

гармонизации финансовых рынков с 

ориентацией на мировые стандарты 

 Повышение уровня защиты прав 

инвесторов, особенно на уровне 

правоприменения 

 Внедрение механизмов 

многостороннего клиринга 

 Создание условий для эффективного 

хеджирования валютных рисков 

 Реализация программ маркет-

мейкерства по валютным парам стран 

ЕАЭС 

 Низкая емкость финансовых 

рынков 

 Низкая ликвидность, высокие 

спрэды  

 Отсутствие ряда сегментов, 

позволяющих снизить 

транзакционные издержки  

 Неустойчивость рынков 

 Доминирование российского 

финансового рынка  

 Структурные диспропорции 

финансового сектора 

Факторы, препятствующие 

использованию нацвалют 
Пути преодоления препятствий  
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Некоторые рекомендуемые меры для повышения 

роли национальных валют стран ЕАЭС 

 

- разработка перспективного плана развития интеграции (в том числе валютной); 

- повышение согласованности макроэкономической политики стран ЕАЭС, 

повышение устойчивости национальных экономик; 

- разработка и реализации совместных инвестиционных проектов (в первую 

очередь инфраструктурных) на пространстве ЕАЭС; 

- координация стратегий повышения экспортного потенциала стран ЕЭАС; 

- развитие приграничного сотрудничества; 

- гармонизация подходов по поддержке малого и среднего бизнеса; 

- разработка и реализация мер по развитию и гармонизации финансовых рынков 

стран ЕАЭС;  

- повышение уровня защиты прав предпринимателей, акционеров и инвесторов 

из стран ЕАЭС; 

- перевод взаимных межгосударственных обязательств и трансграничных 

бюджетных трансфертов в рамках ЕАЭС на национальные валюты; 

- внедрение экспериментальных механизмов многостороннего клиринга и 

хеджирования валютных рисков; 

- расширение мандата ЕАБР и других финансовых институтов, в том числе за 

счет расширения кредитования в национальных валютах. 
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Основные макровыводы 

Новая стадия интеграции –  

от торговли к инвестициям 

Приоритет органического роста  

и экономических стимулов  

Необходимость стратегических  

и проектных решений 



Штаб-квартира 

Республика Казахстан, 050051, 

г. Алматы, пр. Достык, д. 220 

Телефон: +7 (727) 244 40 44 

Факс: +7 (727) 244 65 70 

 

Представительство в Москве 

Российская Федерация, 123610 

г. Москва, Краснопресненская наб., 

д.12, подъезд 9 

Телефон: +7 (495) 64504 45 

Факс: +7 (495) 645 04 41 

 

Представительство в Астане 

Российская Казахстан, 010000 

г. Астана, ул. Кунаева, д. 33, 

бизнес-центр «Астаналык», 11-й этаж 

Телефон: +7 (7172) 55 84 84 

Факс: +7 (7172) 55 84 85 

 

 

 

 

Представительство в Душанбе 

Республика Таджикистан, 734012 

г. Душанбе, ул. Айни 24а, 4-й этаж 

Телефон: + 992 (44) 640 04 45 

Факс: + 992 (44) 640 04 46 

 

Представительство в Ереване 

Республика Армения, 0010 

г. Ереван, ул. В. Саргсяна, д. 26/1, 

Бизнес Центр «Эребуни-Плаза», офис 811 

Телефон: +374 (10) 54 01 02 

Факс: +374 (10) 54 13 52 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Представительство в Минске 

Республика Беларусь, 220030 

г. Минск, ул. Мясникова, д. 70, оф.310 

Телефон: + 375 (17) 306 54 64 

Факс: +375 (17) 306 54 65 

 

Представительство в Бишкеке 

Кыргызская Республика, 720040 

г. Бишкек, бульвар Эркиндик, д. 21   

Телефон: + 996 (312) 66 04 04 

Факс: + 996 (312) 66 21 46 

 

Филиал в Санкт-Петербурге 

Российская Федерация, 191014 

г. Санкт-Петербург, ул. Парадная, д. 7   

Телефон: + 7 (812) 320 44 41 

Факс: + 7 (812) 329 40 41 

Наши контакты: 



Спасибо за внимание! 

www.eabr.org 


