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Настоящая статья посвящена исследованию влияния «налогового периода» на стоимость одного барре-
ля нефти. Рассмотрена динамика стоимости одного барреля нефти марки URALS в руб. Исследован эффект 
«налогового периода» и подтверждено его влияние на курс рубля. Проанализированы данные ЦБ РФ зависи-
мости курса рубля по отношению к доллару за второе полугодие 2014 года. В рассматриваемом промежутке 
времени выделены два массива данных: «безналоговый период» и «налоговый период». Произведена ста-
тистическая обработка указанных выборок. Построены гиперболические модели для «безналогового пери-
ода», «налогового периода» и «общего периода». Сделаны выводы о том, что полученные модели хорошо 
согласуются с соответствующими массивами данных и о целесообразности введения обязательной продажи 
части валютной выручки экспортеров в условиях девальвации рубля. 

Ключевые слова: курс рубля, цена на нефть, налоговый период, безналоговый период, общий период, эффект 
налогового периода, гиперболическая модель, валютная выручка

MODELLING OF DEPENDENCE OF RUBLE EXCHANGE RATE ON THE PRICE 
OF OIL TAKING INTO ACCOUNT INFLUENCE OF THE TAX PERIOD

Feklin V.G., Shevelev A.Y.
Financial university under the Government of the Russian Federation, 

Moscow, e-mail: shevelev1961@mail.ru

The present article is devoted to the research of the infl uence of «the tax period» on the cost of one barrel 
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Как известно, на колебание курса рубля 
оказывают влияния различные факторы. Наи-
более весомым из них является цена на нефть. 
Это связано с тем, что денежно-кредитная по-
литика России во многом определяется дохо-
дами от экспорта нефтегазовых ресурсов [3]. 
По данным Счетной Палаты, доля от нефтега-
зовых доходов в бюджете вырастет с 48,1 % (в 
2014 г.) до 52,5 % (в 2015 г.) [5]. 

В работах [6] и [2] авторами были пред-
ложены модели зависимости курса рубля 
от цены на нефть. Так, в работе [6] анали-
зируется гипотеза, которая утверждает, что 
связь между курсом рубля и ценой на нефть 
в основном определяется параметрами фе-
дерального бюджета. Предполагается, что 
рублевая цена барреля нефти марки URALS 
не должна значительно отклоняться от не-
которого конкретного значения, определяе-
мого параметрами федерального бюджета.

В то же время цена на нефть не един-
ственный фактор, влияющий на динамику 
курса рубля. Далее мы рассмотрим эффект 
«налогового периода». 

Необходимость осуществлять налого-
вые выплаты ведет к росту предложения 
валюты со стороны экспортеров и, как 
следствие, к укреплению рубля. Поэтому 
в налоговые периоды наблюдается отно-
сительное укрепление рубля. Особенно 
этот эффект заметен в условиях экономи-
ческой нестабильности. Так, во второй 
половине 2014 года наблюдалось рез-
кое падение долларовой цены на нефть 
и ослабление рубля (рис. 1). Послед-
нее ведет к тому, что экспортеры будут 
стараться не продавать свою валютную 
выручку до тех пор, пока не возникнет 
в этом необходимость, в частности для   
налогов. 
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Рис. 1. Динамика курса доллара США к российскому рублю

В данной работе предлагается развитие 
гиперболической модели [6] с учетом влия-
ния налогового периода.

В ходе исследования были проанали-
зированы данные ЦБ РФ [4] зависимости 
курса рубля по отношению к доллару от 
рублевой цены на нефть марки URALS 
[1]. В рамках анализа использовались еже-
дневные данные cо 2 июля по 24 декабря 
2014 года («Общий период» (рис. 2)). 

На рис. 2 можно наблюдать резкие сни-
жения рублевой стоимости барреля нефти 
в определенные моменты времени с даль-
нейшим восстановлением значений этого 
показателя. Заметим, что указанные изме-
нения характерны для налогового периода. 
В связи с этим рассмотренные данные были 

разбиты на два массива. Один массив со-
держал данные, относящиеся к моментам 
времени («налоговый период»), в которые 
компании должны выплачивать налоги, 
а другой массив – остальные («безналого-
вый период» (рис. 3)).

Рассмотрим следующую модель

где y – курс ЦБ РФ одного доллара США 
в рублях; x – стоимость одного барреля неф-
ти марки URALS в долларах США;  – слу-
чайная составляющая. 

Как и в работе [6], данная модель опира-
ется на гипотезу о постоянстве средней вы-
ручки от продажи одного барреля нефти x·y. 

Рис. 2. Динамика средней стоимости одного барреля нефти марки URALS в руб. 
за второе полугодие 2014 года
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Рис. 3. Динамика средней стоимости одного барреля нефти марки URALS в руб. 
в «безналоговый период»

По результатам расчетов были получе-
ны три уравнения регрессии.

1. «Безналоговый период»: 

При этом коэффициент детерминации равен 
0,9997 при стандартной ошибке равной 0,68.

2. «Безналоговый период»: 

При этом коэффициент детерминации равен 
0,9988 при стандартной ошибке равной 1,45.

3. «Общий период»: 

При этом коэффициент детерминации равен 
0,9990 при стандартной ошибке равной 1,34.

Анализируя полученные результаты, 
можно утверждать, что полученные модели 
хорошо согласуются с соответствующими 
массивами данных. Следовательно, под-
тверждено влияние «налогового периода» 
на динамику курса рубля. 

Заметим, что величина средней цены бар-
реля нефти в рублях в «налоговом периоде» су-
щественно выше, чем в «безналоговом». При 
этом разница между ними будет тем выше, 
чем больше рост курса доллара. В связи с этим 
в условиях девальвации рубля с целью макро-
экономической стабилизации целесообразно 
внедрить систему обязательных продаж части 
валютной выручки экспортеров. 
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