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Ìàêðîýêîíîìè÷åñêîå ìîäåëèðîâàíèå âçàèìîñâÿçåé  
ðåàëüíîãî è äåíåæíîãî ñåêòîðîâ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè  

(÷àñòü 1)1) 
 

Äìèòðèåâ À.Ñ., Øóãàëü Í.Á. 
 

Ðàáîòà ïîñâÿùåíà ïîñòðîåíèþ è àíàëèçó ýìïèðè÷åñêîé ìàêðî-
ýêîíîìè÷åñêîé ìîäåëè Ðîññèè â ïîñòêðèçèñíûé ïåðèîä. Â ïåðâîé ÷à-
ñòè ñòðîèòñÿ âåêòîðíàÿ ìîäåëü êîððåêöèè îøèáêàìè, îïèñûâàþùàÿ 
îñíîâíûå çàâèñèìîñòè ðåàëüíîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè. Êðîìå òîãî, íàä-
ëåæàùåå âíèìàíèå óäåëÿåòñÿ çàâèñèìîñòè ýêîíîìèêè Ðîññèè îò ïî-
êàçàòåëåé, îòðàæàþùèõ êîíúþíêòóðó ìèðîâûõ ðûíêîâ, à òàêæå âû-
ÿâëåíèþ âíóòðåííèõ ôàêòîðîâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Âî âòîðîé ÷àñòè 
ñòàòüè ïîäðîáíî ðàññìàòðèâàåòñÿ ïîñòðîåíèå ìîäåëè äåíåæíîãî ñåê-
òîðà. Àâòîðû àíàëèçèðóþò ìåõàíèçìû äåíåæíî-êðåäèòíîé è âàëþò-
íîé ïîëèòèê, íàïðàâëåíèå è ýôôåêòèâíîñòü èõ âîçäåéñòâèÿ íà îñíîâ-
íûå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè, ïðåæäå âñåãî íà âàëîâûé âû-
ïóñê è ïîêàçàòåëü èíôëÿöèè. Ïðîâåðÿåòñÿ ñîîòâåòñòâèå ïðîâîäèìîé 
ñòàáèëèçàöèîííîé ïîëèòèêè çàÿâëåííûì ïðàâèòåëüñòâîì è Öåíòðàëü-
íûì áàíêîì öåëÿì.  

 
1. Ââåäåíèå 

 
Â ñîâðåìåííîé ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå àíàëèç ïðîâîäèìîé ãîñóäàðñòâåííîé 

ñòàáèëèçàöèîííîé ïîëèòèêè Ðîññèè ïðåäñòàâëÿåò îãðîìíûé íàó÷íûé è ïðàêòè÷å-
ñêèé èíòåðåñ. Íàèáîëüøåå çíà÷åíèå èìååò àíàëèç ïðîâîäèìîé â Ðîññèè ïîëèòèêè 
ñ òî÷êè çðåíèÿ îöåíêè åå ïîñëåäñòâèé, ò.å. êóìóëÿòèâíîãî âëèÿíèÿ íà îñíîâíûå 
ýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè. Ïðè ýòîì, ó÷èòûâàÿ òîò ôàêò, ÷òî äåéñòâèÿ ãîñóäàð-
ñòâåííûõ îðãàíîâ ïîðîé îòêëîíÿþòñÿ îò çàÿâëåííûõ, äëÿ öåëåé ïðàêòè÷åñêîãî 
àíàëèçà âàæíî îïðåäåëèòü èñòèííûå ïðèîðèòåòû îòâåòñòâåííûõ çà ýêîíîìè÷å-
ñêóþ ïîëèòèêó îðãàíîâ, à òàêæå èññëåäîâàòü ìåõàíèçì èõ âîçäåéñòâèÿ íà ýêîíî-

                                                 
1) Àâòîðû íàñòîÿùåé ðàáîòû âûðàæàþò áëàãîäàðíîñòü Êàíòîðîâè÷ó Ã.Ã. è Åðøîâó Ý.Á. 

çà öåííûå çàìå÷àíèÿ è ïðåäëîæåíèÿ. 
  
Äìèòðèåâ À.Ñ. – áàêàëàâð ýêîíîìèêè, ñòóäåíò 1-ãî êóðñà ìàãèñòðàòóðû ÃÓ ÂØÝ, ñîòðóä-
íèê ëàáîðàòîðèè Ìàêðîñòðóêòóðíîãî ìîäåëèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè Ðîññèè Öåíòðà ôóíäàìåí-
òàëüíûõ èññëåäîâàíèé ÃÓ ÂØÝ. 
Øóãàëü Í.Á. – áàêàëàâð ýêîíîìèêè, ñòóäåíò 1-ãî êóðñà ìàãèñòðàòóðû ÃÓ ÂØÝ, ñîòðóäíèê 
ëàáîðàòîðèè Ìàêðîñòðóêòóðíîãî ìîäåëèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè Ðîññèè Öåíòðà ôóíäàìåíòàëü-
íûõ èññëåäîâàíèé ÃÓ ÂØÝ. 
 

Ñòàòüÿ ïîñòóïèëà â Ðåäàêöèþ â ìàðòå 2006 ã. 
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ìèêó. Äëÿ ýòîãî áûëà ïîñòðîåíà ìîäåëü ýêîíîìèêè Ðîññèè íà ìàêðîóðîâíå, îïè-
ñûâàþùàÿ ñòðóêòóðíûå âçàèìîñâÿçè îñíîâíûõ ìàêðîïîêàçàòåëåé. Ïîñêîëüêó îñ-
íîâíîé öåëüþ äàííîé ìîäåëè ÿâëÿåòñÿ ìîäåëèðîâàíèå âîçäåéñòâèÿ ñòàáèëèçàöè-
îííûõ ìåð íà ýêîíîìèêó, òî â êà÷åñòâå ýêçîãåííî çàäàííûõ óïðàâëåíèé áûëè 
âûáðàíû ïîêàçàòåëè, îïðåäåëÿåìûå ãîñóäàðñòâåííûìè îðãàíàìè (òàêèå, êàê, íà-
ïðèìåð, îáúåì íàëè÷íîñòè, ó÷åòíàÿ ñòàâêà, íîðìà îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ è äð.); 
îñòàëüíûå ïîêàçàòåëè, ïîäâåðãàåìûå èçìåíåíèþ ïðè âìåøàòåëüñòâå ãîñóäàðñòâà, 
ìîäåëèðîâàëèñü êàê ôóíêöèè îò óïðàâëåíèé. 

Äàííàÿ ìîäåëü, â ïåðâîì ïðèáëèæåíèè îïèñûâàþùàÿ ñòðóêòóðó ðîññèé-
ñêîé ýêîíîìèêè íà ïîñòêðèçèñíîì èíòåðâàëå âðåìåíè, ïðåäñòàâëåíà â âèäå äâóõ 
âçàèìîñâÿçàííûõ ïîäáëîêîâ: ðåàëüíîãî è äåíåæíîãî. Â ðàìêàõ ðåàëüíîãî ñåêòîðà 
îïèñûâàåòñÿ ôîðìèðîâàíèå âàëîâîãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà ïóòåì ìîäåëèðîâàíèÿ 
îñíîâíûõ åãî ñîñòàâëÿþùèõ, âûäåëåííûõ ïî èñïîëüçîâàíèþ (ðàñõîäíûé ìåòîä). 
×òî êàñàåòñÿ äåíåæíîãî ñåêòîðà, òî çäåñü â öåíòðå âíèìàíèÿ îêàçûâàåòñÿ àíàëèç 
ìåõàíèçìà è ðåçóëüòàòîâ âîçäåéñòâèÿ êðåäèòíî-äåíåæíîé è âàëþòíîé ïîëèòèêè 
íà îñíîâíûå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè, íàèáîëüøóþ âàæíîñòü ñðåäè êîòî-
ðûõ èìåþò óðîâåíü öåí è îáúåì íàöèîíàëüíîãî ïðîèçâîäñòâà â ðåàëüíîì âûðà-
æåíèè. Ðàçóìååòñÿ, îáà áëîêà íåðàçðûâíî ñâÿçàíû äðóã ñ äðóãîì è ôàêòè÷åñêè 
ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé åäèíóþ ìîäåëü. 

Â ðàìêàõ îáîçíà÷åííîé ïðîáëåìàòèêè áûëà ïðåäïðèíÿòà ïîïûòêà ïðîâåñòè 
êà÷åñòâåííûé è êîëè÷åñòâåííûé àíàëèç ðàâíîâåñèÿ â ðåàëüíîì ñåêòîðå, à òàêæå 
ïðîöåññà ôîðìèðîâàíèÿ îñíîâíûõ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ àãðåãàòîâ, ñîñòàâëÿþùèõ 
ðîññèéñêèé íàöèîíàëüíûé ïðîäóêò. Ïðè îïèñàíèè ðåàëüíîãî ñåêòîðà çíà÷èòåëü-
íûé àêöåíò áûë ñäåëàí íà ó÷åòå âíåøíåýêîíîìè÷åñêèõ ñâÿçåé, ò.å. íà ìîäåëèðî-
âàíèè ïîòîêîâ ýêñïîðòà è èìïîðòà òîâàðîâ. Èññëåäîâàíèå ýêñïîðòà è èìïîðòà 
äëÿ ñîâðåìåííîé Ðîññèè ÿâëÿåòñÿ âåñüìà àêòóàëüíûì â ñèëó âûñîêîé äîëè èì-
ïîðòíûõ òîâàðîâ â êîíå÷íîì ïîòðåáëåíèè äîìàøíèõ õîçÿéñòâ, à òàêæå ïî ïðè÷è-
íå çàâèñèìîñòè òåìïîâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà Ðîññèè, áþäæåòà è ïðèîðèòåòîâ 
ïðîâîäèìîé ñòàáèëèçàöèîííîé ïîëèòèêè îò ýêñïîðòà ñûðüåâûõ ðåñóðñîâ è, êàê 
ñëåäñòâèå, îò êîíúþíêòóðû ìèðîâûõ ñûðüåâûõ ðûíêîâ. Êðîìå òîãî, èíòåðåñíîé 
çàäà÷åé â ðàìêàõ îïèñàíèÿ ðåàëüíîãî ñåêòîðà âûñòóïàåò àíàëèç ôàêòîðîâ, îïðå-
äåëÿþùèõ èíâåñòèöèîííûå ðàñõîäû â îñíîâíîé è îáîðîòíûé êàïèòàë. 

Îïèñàíèå ðàâíîâåñèÿ â ðåàëüíîì ñåêòîðå íåîáõîäèìî òàêæå äëÿ ïîíèìàíèÿ 
ìåõàíèçìîâ âîçäåéñòâèÿ êðåäèòíî-äåíåæíîé è âàëþòíîé ïîëèòèê íà ðåàëüíûé 
âûïóñê. Èíûìè ñëîâàìè, ìîäåëü ðåàëüíîãî ñåêòîðà, áóäó÷è ñîâìåùåííîé ñ ìîäå-
ëüþ äåíåæíîãî ñåêòîðà, ïîçâîëÿåò íå ïðîñòî âûÿâèòü õàðàêòåð âëèÿíèÿ òîé èëè 
èíîé ïîëèòèêè íà ðåàëüíûé ÂÂÏ, íî è îòðàçèòü ðåàêöèþ îòäåëüíûõ ñîñòàâëÿþ-
ùèõ âàëîâîãî âûïóñêà. 

Âàæíîé çàäà÷åé, òàêæå ðåøàåìîé â õîäå íàñòîÿùåãî èññëåäîâàíèÿ, ÿâëÿåò-
ñÿ èçó÷åíèå ðàâíîâåñèÿ äåíåæíîãî ðûíêà è èíôëÿöèè. Â ðàáîòå áóäåò ñäåëàíà 
ïîïûòêà îòñëåäèòü âîçäåéñòâèå ìîíåòàðíûõ ôàêòîðîâ, ïðåäñòàâëÿþùèõ ñîáîé 
îäíîâðåìåííî èíñòðóìåíòû äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè, íà äèíàìèêó óðîâíÿ 
öåí, à òàêæå íåìîíåòàðíûõ ôàêòîðîâ, ê êîòîðûì, ïðåæäå âñåãî, ñòîèò îòíåñòè 
äèíàìèêó òàðèôîâ íà óñëóãè åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé. 

Ñëåäóþùåé çàäà÷åé ÿâëÿåòñÿ àíàëèç êîìïëåêñíîãî âëèÿíèÿ äåíåæíî-êðå-
äèòíîé è âàëþòíîé ïîëèòèê íà ýêîíîìèêó. Íåîáõîäèìîñòü ïîñòàíîâêè ïîäîáíîé 
çàäà÷è ïðîèñòåêàåò èç îñîáåííîñòåé ðîññèéñêîé ñèòóàöèè, êîòîðàÿ ñîñòîèò â òîì, 
÷òî â äîïîëíåíèå ê äâóì îñíîâíûì öåëåâûì ïîêàçàòåëÿì – èíôëÿöèè è ÂÂÏ, 
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Öåíòðîáàíê ïðè ïðîâåäåíèè ñâîåé ïîëèòèêè ïðèíèìàåò â ðàñ÷åò ïîâåäåíèå âà-
ëþòíîãî êóðñà. Òàêàÿ ñèòóàöèÿ õàðàêòåðíà äëÿ ñòðàí ñ âûñîêèì óðîâíåì îòêðû-
òîñòè ýêîíîìèêè, ò.å., ãîâîðÿ áîëåå òî÷íî, îðèåíòèðîâàííûõ íà ýêñïîðò è èìåþ-
ùèõ çíà÷èòåëüíóþ äîëþ èìïîðòíîé ñîñòàâëÿþùåé â ïîòðåáëåíèè. Ó÷èòûâàÿ òîò 
ôàêò, ÷òî âåñü ïîñòêðèçèñíûé ïåðèîä Áàíê Ðîññèè ïðèäåðæèâàëñÿ ïðèíöèïà 
òàðãåòèðîâàíèÿ âàëþòíîãî êóðñà, ìîíåòàðíàÿ ïîëèòèêà ôàêòè÷åñêè îêàçûâàåòñÿ 
âåäîìîé ïî îòíîøåíèþ ê âàëþòíîé ïîëèòèêå, ÷òî îáóñëîâëèâàåò íåîáõîäèìîñòü 
ñîâìåñòíîãî èõ àíàëèçà. 

 
2. Äàííûå è ìåòîäîëîãèÿ èññëåäîâàíèÿ 

 
Ïðåäñòàâëåííàÿ â íàñòîÿùåé ðàáîòå ìîäåëü îöåíåíà íà ìåñÿ÷íûõ äàííûõ 

1999–2004 ãã. Âûáîð äëèíû âðåìåííîãî èíòåðâàëà áûë îáóñëîâëåí íåñêîëüêèìè 
ïðè÷èíàìè. Âî-ïåðâûõ, âêëþ÷åíèå â àíàëèç äîêðèçèñíîãî ïåðèîäà ñ öåëüþ óäëè-
íåíèÿ âûáîðêè è ïîâûøåíèÿ íàäåæíîñòè îöåíèâàåìûõ êîýôôèöèåíòîâ íå ïðåä-
ñòàâëÿåòñÿ êîððåêòíûì, ïîñêîëüêó âðåìåííûå èíòåðâàëû äî è ïîñëå àâãóñòîâ-
ñêîãî êðèçèñà 1998 ã. õàðàêòåðèçóþòñÿ ðàçëè÷íîé ýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèåé è 
ïðèíöèïèàëüíûìè îòëè÷èÿìè â ïðîâåäåíèè ñòàáèëèçàöèîííîé ïîëèòèêè. Âî-âòî-
ðûõ, áîëüøèíñòâî ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ðÿäîâ â êðèçèñíûé ïåðèîä èìåëè çíà÷è-
òåëüíûé ðàçðûâ èëè èçëîì, ÷òî çàñòàâèëî áû íàñ äëÿ ïîëó÷åíèÿ àäåêâàòíûõ 
îöåíîê, êàê ìèíèìóì, ââîäèòü ìíîæåñòâî ëîãè÷åñêèõ ïåðåìåííûõ; íà ñàìîì æå 
äåëå ââèäó ïðèíöèïèàëüíûõ îòëè÷èé ïðîâîäèìîé â ðàçíîå âðåìÿ ïîëèòèêè 
ñòðîèòü äâå ðàçíûå ìîäåëè äëÿ êàæäîãî âðåìåííîãî ïðîìåæóòêà. 

×òî êàñàåòñÿ âûáîðà ìåñÿ÷íûõ äàííûõ äëÿ èññëåäîâàíèÿ, òî ïîäîáíàÿ 
ñòðàòåãèÿ â ñèëó îïèñàííûõ âûøå ïðè÷èí ÿâëÿåòñÿ åäèíñòâåííî âîçìîæíîé, åñëè 
ìû õîòèì íàäåÿòüñÿ íà ñîñòîÿòåëüíîñòü îöåíîê. Îäíàêî ïðè èñïîëüçîâàíèè ìå-
ñÿ÷íûõ äàííûõ âîçíèêàåò ïðîáëåìà íåäîñòàòêà íåêîòîðûõ ðÿäîâ â ìåñÿ÷íîì 
ïðåäñòàâëåíèè, íàïðèìåð âàëîâîãî âûïóñêà. Ðàçóìååòñÿ, àïïàðàò ýêîíîìè÷åñêîé 
ñòàòèñòèêè ïðåäëàãàåò ìåòîäû ïî ïîëó÷åíèþ ìåñÿ÷íûõ ïîêàçàòåëåé èç êâàð-
òàëüíûõ, îäíàêî âîçíèêàåò íåêîòîðàÿ ïîãðåøíîñòü. Òåì íå ìåíåå àâòîðàìè áûëà 
èñïîëüçîâàíà ïðîöåäóðà ïåðåâîäà êâàðòàëüíûõ çíà÷åíèé â ìåñÿ÷íûå ñ ó÷åòîì 
ïîñòîÿííîãî â òå÷åíèå êâàðòàëà ìåñÿ÷íîãî òåìïà ðîñòà.  

Èñòî÷íèêîì âñåõ ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ, èñïîëüçîâàííûõ ïðè ïîñòðîåíèè 
ìîäåëè, áûëà îôèöèàëüíàÿ ñòàòèñòèêà ÔÑÃÑ è Öåíòðàëüíîãî áàíêà [15–18], à 
òàêæå ìàòåðèàëû è ïóáëèêàöèè ðàçëè÷íûõ ýêñïåðòíûõ ãðóïï. 

Ïðè ýòîì, åñëè äàííûå áûëè ïðåäñòàâëåíû íà êîíåö ïåðèîäà, òî â ìîäåëè 
èñïîëüçîâàëàñü ñðåäíÿÿ õðîíîëîãè÷åñêàÿ âçâåøåííàÿ äëÿ ìîìåíòíûõ ðÿäîâ ñ 
íåðàâíûìè èíòåðâàëàìè. Îñîáî çäåñü ñëåäóåò îòìåòèòü ïîêàçàòåëü ìåñÿ÷íîãî íî-
ìèíàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà, ðàññ÷èòàííîãî ïî äíåâíûì äàííûì ÐÁÊ. 

Äëÿ îáåñïå÷åíèÿ ñðàâíèìîñòè ðÿä ïîêàçàòåëåé (íàïðèìåð, òàêèõ, êàê ÂÂÏ 
è åãî êîìïîíåíòû) áûë ïðèâåäåí â öåíû áàçîâîãî ïåðèîäà (ÿíâàðü 1999 ã.). Ïðè 
ýòîì íåî÷åâèäíûì ÿâëÿåòñÿ îòâåò íà âîïðîñ î âûáîðå äåôëÿòîðà. Õîòÿ îôèöè-
àëüíàÿ ñòàòèñòèêà ïóáëèêóåò ïîêàçàòåëü, èìåíóåìûé äåôëÿòîðîì ÂÂÏ, îäíàêî 
òî÷íîñòü åãî ðàñ÷åòà – îòäåëüíàÿ ïðîáëåìà, ñâÿçàííàÿ ñ òåì, ÷òî, â îòëè÷èå, íà-
ïðèìåð, îò èíäåêñà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí, ðàññ÷èòûâàåìîãî «íàïðÿìóþ», äåôëÿ-
òîð ÂÂÏ îöåíèâàþò êîñâåííûì ïóòåì. Òåì íå ìåíåå àâòîðàì íàñòîÿùåé ðàáîòû 
âñå æå êàæåòñÿ öåëåñîîáðàçíûì ïðèìåíåíèå èìåííî äåôëÿòîðà, ïîñêîëüêó èñ-
ïîëüçîâàíèå âìåñòî íåãî ÈÏÖ èëè ÈÖÏ áûëî áû ÿâíûì íåäîó÷åòîì äèíàìèêè 
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öåí îïðåäåëåííûõ êîíå÷íûõ ãðóïï òîâàðîâ. Â õîäå èññëåäîâàíèÿ äåôëÿòîð áûë 
âîññòàíîâëåí íà îñíîâàíèè äàííûõ î íîìèíàëüíîì ÂÂÏ, à òàêæå î ÂÂÏ â ïîñòî-
ÿííûõ öåíàõ (1995 è 2000 ãã.). 

Íåîáõîäèìî òàêæå îòìåòèòü, ÷òî âñå áåç èñêëþ÷åíèÿ ðÿäû äàííûõ áûëè 
èñïîëüçîâàíû â ëîãàðèôìàõ. Ïîäîáíîå ïðåîáðàçîâàíèå ïîçâîëÿåò ñíèçèòü ýêñöåññ 
ðàñïðåäåëåíèÿ ñëó÷àéíûõ âåëè÷èí, ñìÿã÷èòü ïðîáëåìó âîçìîæíîé ãåòåðîñêåäà-
ñòè÷íîñòè, à òàêæå äîáèòüñÿ ñîïîñòàâèìîñòè â ðàçìåðíîñòè ïåðåìåííûõ è êîýô-
ôèöèåíòîâ2). 

Ïðè îïèñàíèè ìåòîäîëîãèè îáðàáîòêè äàííûõ íàèáîëåå èíòåðåñíûì â äàí-
íîì ñëó÷àå âîïðîñîì ÿâëÿåòñÿ ìåòîäèêà ðàñ÷åòà ïðîèçâîäíûõ ïîêàçàòåëåé, ïî-
ëó÷åííûõ íà îñíîâå äàííûõ îôèöèàëüíîé ñòàòèñòèêè. 

Õîòÿ Öåíòðàëüíûé áàíê è ïðåäîñòàâëÿåò èíôîðìàöèþ î íîðìå îáÿçàòåëü-
íîãî ðåçåðâèðîâàíèÿ â «Áþëëåòåíå áàíêîâñêîé ñòàòèñòèêè», îäíàêî ñïåöèôèêîé 
Ðîññèè ÿâëÿåòñÿ òîò ôàêò, ÷òî Ñáåðáàíê Ðîññèè ÷àñòî èìåë îòëè÷íóþ îò îñòàëü-
íûõ áàíêîâ íîðìó ðåçåðâîâ. Â ñâÿçè ñ ýòèì áûëî ïðîâåäåíî óñðåäíåíèå íîðìû 
ðåçåðâîâ Ñáåðáàíêà è îñòàëüíûõ áàíêîâ ïî îáúåìàì ïðèâëå÷åííûõ äåïîçèòîâ. 

Òàêæå ñòîèò ïîä÷åðêíóòü, ÷òî â êà÷åñòâå ïåðåìåííîé äåíåæíîãî ïðåäëî-
æåíèÿ â ìîäåëè áûë âûáðàí äåíåæíûé àãðåãàò Ì2 â íàöèîíàëüíîì îïðåäåëåíèè. 
Ýòîò àãðåãàò ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñóììó äåíåæíîãî àãðåãàòà Ì0, îòðàæàþùåãî 
îáúåì íàëè÷íîñòè (èëè «äåíåã âíå áàíêîâ», ïî òåðìèíîëîãèè «Áþëëåòåíÿ áàíêîâ-
ñêîé ñòàòèñòèêè»), è áåçíàëè÷íûõ ñðåäñòâ, ê êîòîðûì îòíîñÿòñÿ òåêóùèå, äåïî-
çèòíûå è èíûå ñ÷åòà äî âîñòðåáîâàíèÿ ôèçè÷åñêèõ ëèö è íåôèíàíñîâûõ îðãàíè-
çàöèé, à òàêæå ñðî÷íûå ñ÷åòà â ðóáëÿõ è ïðîöåíòû ïî íèì.  

Êàê óæå îòìå÷àëîñü â ââîäíîé ÷àñòè, îñîáåííîñòüþ íàñòîÿùåé ðàáîòû ÿâ-
ëÿåòñÿ ðàññìîòðåíèå äåíåæíîãî ïðåäëîæåíèÿ â êà÷åñòâå ýíäîãåííîé ïåðåìåííîé. 
Ââèäó ýòîãî âîçíèêàåò íåîáõîäèìîñòü ðàñ÷åòà äåíåæíîé áàçû è äåíåæíîãî ìóëü-
òèïëèêàòîðà êàê êîìïîíåíò, ïðîèçâåäåíèå êîòîðûõ â òî÷íîñòè äàåò Ì2 â íàöèî-
íàëüíîì îïðåäåëåíèè. ÖÁÐ ïóáëèêóåò ïîêàçàòåëü, èìåíóåìûé äåíåæíîé áàçîé â 
øèðîêîì îïðåäåëåíèè, ïðàâäà, òîëüêî ñ 2001 ã. Îäíàêî, ïî ìíåíèþ àâòîðîâ, èñ-
ïîëüçîâàíèå äàííîãî ïîêàçàòåëÿ íå î÷åíü êîððåêòíî, ïîñêîëüêó îí ñîäåðæèò êîì-
ïîíåíòû, íå âêëþ÷åííûå â Ì2, â ÷àñòíîñòè ðåçåðâû ïî âàëþòíûì îïåðàöèÿì è 
ïðî÷. Ïîýòîìó íà îñíîâàíèè äàííûõ î íàëè÷íîñòè (àãðåãàò Ì0), îáúåìå áåçíàëè÷-
íûõ ñðåäñòâ è óñðåäíåííîé îïèñàííûì âûøå ñïîñîáîì íîðìå ðåçåðâèðîâàíèÿ 
áûëà ðàññ÷èòàíà äåíåæíàÿ áàçà â «îáû÷íîì» ñ òî÷êè çðåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé òåî-
ðèè âèäå: H Cur Res= + , ãäå H – äåíåæíàÿ áàçà, Cur – íàëè÷íîñòü (Ì0), Res – 
îáúåì îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ. Ïîñëåäíèå, â ñâîþ î÷åðåäü, áûëè èñ÷èñëåíû êàê 

( 2 0)Res rr Dep rr M M= ⋅ = ⋅ − , ãäå rr – óñðåäíåííàÿ íîðìà îáÿçàòåëüíîãî ðåçåðâè-

ðîâàíèÿ, Dep – îáúåì áåçíàëè÷íûõ ñðåäñòâ, ó÷èòûâàåìûõ â Ì2. Èìåÿ, òàêèì îá-

ðàçîì, îôèöèàëüíûå äàííûå ïî àãðåãàòó Ì2 â íàöèîíàëüíîì îïðåäåëåíèè è ðàñ-
÷åòíûå äàííûå ïî äåíåæíîé áàçå, ìîæíî áûëî îöåíèòü äåíåæíûé ìóëüòèïëèêà-
òîð ( mult ), èñõîäÿ èç òîæäåñòâà: 2M mult H= ⋅ . 

Êðîìå òîãî, íàäî ñêàçàòü, ÷òî áîëüøèíñòâî òåîðåòè÷åñêèõ ìîäåëåé ìàêðî-
ýêîíîìèêè îïåðèðóþò íåêîé àãðåãèðîâàííîé ïðîöåíòíîé ñòàâêîé. Îäíàêî òàêîãî 

                                                 
2) Ïîäðîáíîå îïèñàíèå âñåõ èñïîëüçîâàííûõ ïåðåìåííûõ ñ óêàçàíèåì åäèíèö èçìåðå-

íèÿ è èõ àááðåâèàòóð, èñïîëüçóþùèõñÿ â óðàâíåíèÿõ, ïðèâåäåíî â Ïðèëîæåíèè â òàáë. Ï1. 
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ïîêàçàòåëÿ â ñòàòèñòèêå ïðîñòî íåò. Â ñâÿçè ñ ýòèì âîçíèêàåò ïðîáëåìà âûáîðà 
êîíêðåòíîé ñòàâêè â êà÷åñòâå èíñòðóìåíòà àíàëèçà. Ïðèìåíèòåëüíî ê òåìàòèêå 
ðàáîòû íàèáîëåå ïðàâèëüíûì êàæåòñÿ èñïîëüçîâàíèå ñðåäíåâçâåøåííîé ïî îáú-
åìàì äåïîçèòîâ ñòàâêè ïðîöåíòà ïî âñåì ñðîêàì, èñêëþ÷àÿ, îäíàêî, äåïîçèòû «äî 
âîñòðåáîâàíèÿ». Èñêëþ÷åíèå äåïîçèòîâ «äî âîñòðåáîâàíèÿ» îáúÿñíÿåòñÿ òåì, ÷òî 
ñðåäñòâà íà ïîäîáíûõ ñ÷åòàõ âûñòóïàþò çàìåíèòåëåì íàëè÷íîñòè è íå îòðàæàþò 
àëüòåðíàòèâû «ëèáî äåðæàòü äåíüãè íà ðóêàõ, ëèáî âðåìåííî îòêàçàòüñÿ îò ýòîãî 
ñ öåëüþ ïîëó÷åíèÿ äîïîëíèòåëüíîãî äîõîäà». 

Âàëîâîé âíóòðåííèé ïðîäóêò ÿâëÿåòñÿ ñâîåãî ðîäà «ñåðäöåì» ìîäåëè, â êî-
òîðîé îí èñïîëüçîâàëñÿ ñîâìåñòíî ñ ðàññ÷èòàííûì íà îñíîâàíèè ðåàëüíîé è íî-
ìèíàëüíîé ñòðóêòóðû äåôëÿòîðîì ÂÂÏ. ÂÂÏ ÿâëÿåòñÿ ýíäîãåííîé ïåðåìåííîé è 
îïðåäåëÿåòñÿ ñòàòèñòè÷åñêèì òîæäåñòâîì ñóììû êîíå÷íîãî ïîòðåáëåíèÿ äîìàø-
íèõ õîçÿéñòâ, íåêîììåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé è ãîñóäàðñòâåííîãî ñåêòîðà, èíâåñòè-
öèé â ìàòåðèàëüíûå îáîðîòíûå ñðåäñòâà è îñíîâíîé êàïèòàë, à òàêæå ðàçíèöåé 
ýêñïîðòà è èìïîðòà: 

GDP CONS INV G EX I M .= + + + −  

Â îáùåé ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ìîäåëè ÂÂÏ íå ìîäåëèðóåòñÿ íàïðÿìóþ, à 
ñêëàäûâàåòñÿ ïîêîìïîíåíòíî èç âûøåíàçâàííûõ ñîñòàâëÿþùèõ. Ïîäîáíàÿ ìåòî-
äèêà îïèñàíèÿ ÂÂÏ ïîçâîëèëà ó÷åñòü âîçäåéñòâèå íà íåãî ðàçíîãî ïî êîëè÷åñòâó, 
êà÷åñòâó è ñîñòàâó ôàêòîðîâ, ïðîÿâëÿþùèõ ñâîå âëèÿíèå ÷åðåç êîíå÷íîå ïî-
òðåáëåíèå, èíâåñòèöèè, îáúåì ýêñïîðòà è èìïîðòà, à òàêæå ïîâûñèòü àïïðîêñè-
ìàöèþ ôàêòè÷åñêîãî ïîêàçàòåëÿ ñ ìîäåëèðîâàííûì.   

Îñòàíîâèìñÿ òåïåðü íà èññëåäîâàíèè õàðàêòåðèñòèê èíòåðåñóþùèõ íàñ 
ðÿäîâ äàííûõ. Âàæíûì âîïðîñîì, âñïëûâàþùèì ïðè èñïîëüçîâàíèè êàê ìåñÿ÷-
íûõ, òàê è êâàðòàëüíûõ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ðÿäîâ, ÿâëÿåòñÿ ñåçîííîñòü. Â ýêî-
íîìåòðèêå íà ñåãîäíÿøíèé ìîìåíò ñóùåñòâóþò äâà ïîäõîäà ê ó÷åòó ñåçîííîñòè: 
ëèáî âûÿâëÿòü è óñòðàíÿòü åå âîçäåéñòâèå, ëèáî, íå î÷èùàÿ îò íåå äàííûå, åå 
ìîäåëèðîâàòü. Â õîäå íàøåãî àíàëèçà ìû áóäåì ïðèäåðæèâàòüñÿ ïåðâîãî ïîäõî-
äà, íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííîãî ïðè ïîñòðîåíèè ñòðóêòóðíûõ ìîäåëåé. Â ñîîòâåò-
ñòâèè ñ òàêîé ìåòîäîëîãèåé âñå èñïîëüçîâàííûå ðÿäû äàííûõ áûëè ïðîòåñòèðî-
âàíû íà íàëè÷èå ñåçîííîñòè ñ ïîìîùüþ ìåòîäà Õ11 è ìåòîäà ñêîëüçÿùåé ñðåäíåé 
(moving average method) è â ñëó÷àå íåîáõîäèìîñòè î÷èùåíû îò åå âëèÿíèÿ. 

Ïåðåéäåì òåïåðü ê èññëåäîâàíèþ ðÿäîâ äàííûõ íà ñòàöèîíàðíîñòü. Ïî-
ñêîëüêó èññëåäóåìûé âðåìåííîé èíòåðâàë âûáðàí òàêèì îáðàçîì, ÷òî íà íåì èñ-
ïîëüçóåìûå íàìè ðÿäû íå ñîäåðæàò ñòðóêòóðíûõ ñäâèãîâ, òî äëÿ âûÿñíåíèÿ ïî-
ðÿäêà èíòåãðàöèè êàæäîãî èç íèõ àâòîðû ðàáîòû âîñïîëüçîâàëèñü ðàñøèðåííûì 
òåñòîì Äèêêè – Ôóëëåðà (ADF), à òàêæå òåñòîì Êâÿòêîâñêîãî – Ôèëëèïñà –
Øìèäòà – Øèíà (KPSS). Âûáîð âåëè÷èí äëèí ëàãîâ, à òàêæå «øèðèíû îêíà» 
ïðîõîäèë íà îñíîâàíèè ñóùåñòâóþùèõ ìåòîäîëîãèé â ýòîé îáëàñòè (ñì., íàïðè-
ìåð: [10]), à òàêæå ñ ïîçèöèè çäðàâîãî ñìûñëà, êîãäà òî÷íîå ÷èñëî îïðåäåëèòü íå 
óäàâàëîñü. 

Âûâîäû, ïîëó÷åííûå â ðàáîòå îòíîñèòåëüíî íåñòàöèîíàðíîñòè è ïîðÿäêà 
èíòåãðàöèè ðÿäîâ äàííûõ, äîâîëüíî òèïè÷íû äëÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòå-
ëåé â òîì ñìûñëå, ÷òî ïðàêòè÷åñêè âñå îíè ïðåäñòàâëÿþò ïðîöåññû òèïà I(1), ò.å. 
ñòàöèîíàðíûå â ïåðâûõ ðàçíîñòÿõ. Åäèíñòâî ïîðÿäêà èíòåãðàöèè âñåõ áåç èñ-
êëþ÷åíèÿ ïåðåìåííûõ – äîâîëüíî âàæíûé ðåçóëüòàò, ïîçâîëÿþùèé èçó÷àòü êî-



248 ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÈÉ ÆÓÐÍÀË ÂØÝ  ¹ 2 
 

èíòåãðàöèîííûå âçàèìîñâÿçè. Ñëåäóåò èìåòü â âèäó, ÷òî äâå ïåðåìåííûå íå ïîä-
âåðãàëèñü àíàëèçó íà ñòàöèîíàðíîñòü – ýòî ó÷åòíàÿ ñòàâêà è íîðìà îáÿçàòåëüíî-
ãî ðåçåðâèðîâàíèÿ. Ýòî îáóñëîâëåíî òåì, ÷òî äàííûå ïåðåìåííûå èçìåíÿëèñü 
äèñêðåòíî, ïðè÷åì èçìåíåíèÿ áûëè äîâîëüíî ðåäêèìè. Ââèäó ñêàçàííîãî ìîæíî 
çàêëþ÷èòü, ÷òî ïîêàçàòåëè ó÷åòíîé ñòàâêè è íîðìû ðåçåðâèðîâàíèÿ ïðåäñòàâëÿ-
ëè ñîáîé íå÷òî âðîäå dummy, ê êîòîðûì ïîíÿòèå ñòàöèîíàðíîñòè íå ïðèìåíèìî. 

Â îñíîâó ïîñòðîåíèÿ ñèñòåìû, îïèñûâàþùåé âçàèìîñâÿçè â ðîññèéñêîé ýêî-
íîìèêå, áûëà ïîëîæåíà ìîäåëü êîððåêöèè îøèáêàìè3) (error correction model, 
ECM). Ïðèìåíåíèå äàííîé ìîäåëè ïðåäïîëàãàåò èíòåðåñíóþ ýêîíîìè÷åñêóþ èí-
òåðïðåòàöèþ: ìîäåëü ïîçâîëÿåò ðàçëîæèòü âëèÿíèå ðàçëè÷íûõ âîçìóùåíèé íà 
îáúÿñíÿåìóþ ïåðåìåííóþ íà äîëãîñðî÷íîå è êðàòêîñðî÷íîå (åñëè, êîíå÷íî, òàêî-
âîå èìååò ìåñòî). Êðîìå òîãî, âûäåëåíèå äîëãîñðî÷íîé çàâèñèìîñòè ìîæíî òðàê-
òîâàòü êàê ðàâíîâåñèå ñîîòâåòñòâóþùåãî ðûíêà, à êðàòêîñðî÷íîå âîçäåéñòâèå – 
êàê îòêëîíåíèÿ îò íåãî. Êðîìå òîãî, ïðè àíàëèçå ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè äî-
âîëüíî âàæíûì ÿâëÿåòñÿ âîïðîñ íå òîëüêî êà÷åñòâåííîé îöåíêè âëèÿíèÿ òåõ èëè 
èíûõ ìåð íà êîíêðåòíûå ýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè, íî è õàðàêòåð âîçäåéñòâèÿ. 
Òàê, íàïðèìåð, êðàéíå èíòåðåñíûì è ñ ïðàêòè÷åñêîé ñòîðîíû ÿâëÿåòñÿ âûÿâëå-
íèå ñïîñîáíîñòè ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè èçìåíÿòü îïðåäåëåííûå ïàðàìåòðû 
ýêîíîìèêè â äîëãîñðî÷íîì è êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå. Èíûìè ñëîâàìè, àíàëèçèðóÿ 
öåëåñîîáðàçíîñòü ãîñóäàðñòâåííîãî âìåøàòåëüñòâà íåîáõîäèìî ïîíèìàòü, áóäåò 
ëè îêàçàííîå âîçäåéñòâèå íîñèòü äîëãîñðî÷íûé õàðàêòåð, áóäåò ëè îíî îòëè÷àòü-
ñÿ îò êðàòêîñðî÷íîãî, à òàêæå íàñêîëüêî áûñòðî ïðîèñõîäèò îòêëèê öåëåâûõ ïî-
êàçàòåëåé íà âíåøíèé èìïóëüñ ñî ñòîðîíû ãîñóäàðñòâåííûõ âëàñòåé. 

Â êà÷åñòâå îñíîâû ïîñòðîåíèÿ ÅÑÌ áûëà èñïîëüçîâàíà äâóõøàãîâàÿ ïðî-
öåäóðà Ýíãëà – Ãðýíäæåðà, ñóòü êîòîðîé ñîñòîèò â âûäåëåíèè ñòàöèîíàðíîãî êî-
èíòåãðàöèîííîãî ñîîòíîøåíèÿ (ÑÅ), òðàêòóåìîãî êàê äîëãîñðî÷íîå âîçäåéñòâèå, è 
ðàçëîæåíèè èçìåíåíèÿ îáúÿñíÿåìîé ïåðåìåííîé íà äîëãîñðî÷íîå è êðàòêîñðî÷-
íîå èçìåíåíèÿ. Ïðèìåíåíèå ïîäîáíîé ïðàêòèêè òðåáóåò åäèíîãî ïîðÿäêà èíòå-
ãðàöèè ïåðåìåííûõ. 

Â ñëó÷àå äèíàìè÷åñêîé ìîäåëè, êîãäà ïåðåìåííûå, ñòîÿùèå ñïðàâà îò çíàêà 
ðàâåíñòâà, ìîãóò áûòü ýíäîãåííûìè, ò.å. ïðåäñòàâëÿòü ñîáîé ñëó÷àéíûå âåëè÷èíû, 
íàèëó÷øèå ñòàòèñòè÷åñêèå îöåíêè ìîãóò áûòü ïîëó÷åíû ñ ïîìîùüþ äâóõøàãîâî-
ãî ìåòîäà íàèìåíüøèõ êâàäðàòîâ. Ïðèìåíåíèå äàííîãî ìåòîäà ïîçâîëÿåò óìåíü-
øèòü êîððåëÿöèþ ñòîõàñòè÷åñêèõ ðåãðåññîðîâ ñ îøèáêîé. Ïðè ýòîì íåò íåîáõî-
äèìîñòè ïðèáåãàòü ê äâóõøàãîâîé ïðîöåäóðå íàèìåíüøèõ êâàäðàòîâ ïðè îöåíêå 
êîèíòåãðàöèîííîãî ñîîòíîøåíèÿ, ïîñêîëüêó, êàê áûëî ïîêàçàíî Ýíãëîì è Ãðýíä-
æåðîì, äàæå â ñëó÷àå ñòîõàñòè÷åñêèõ ðåãðåññîðîâ îöåíêè îêàçûâàþòñÿ ñóïåðñî-
ñòîÿòåëüíûìè, åñëè åñòü êîèíòåãðàöèÿ [32]. Òàêèì îáðàçîì, äâóõøàãîâûé ìåòîä 
íåîáõîäèìî ïðèìåíÿòü ëèøü íà âòîðîì ýòàïå ïîñòðîåíèÿ ÅÑÌ. 

Äèñêóññèîííûì âîïðîñîì îñòàåòñÿ ïðîöåññ îòáîðà èíñòðóìåíòîâ. Ñ ïðàêòè-
÷åñêîé òî÷êè çðåíèÿ ïðîöåäóðà âûÿâëåíèÿ èíñòðóìåíòîâ îïðåäåëåíà íåîäíîçíà÷-
íî, îäíàêî äëÿ ïîëó÷åíèÿ ñîñòîÿòåëüíûõ îöåíîê íåîáõîäèìî, ÷òîáû ïåðåìåííûå 
áûëè íåêîððåëèðîâàíû ñ îøèáêàìè è äîñòàòî÷íî êîððåëèðîâàííû ñ ðåãðåññîðàìè, 
ïðè÷åì ÷èñëî èíñòðóìåíòàëüíûõ ïåðåìåííûõ äîëæíî áûòü, êàê ìèíèìóì, ðàâíûì 

                                                 
3) Òåðìèí «error correction model» â ðóññêîÿçû÷íîé ëèòåðàòóðå äîâîëüíî ÷àñòî çâó÷èò 

êàê «ìîäåëü êîððåêöèè îøèáîê», îäíàêî àâòîðû ñ÷èòàþò, ÷òî áîëåå óäà÷íûì ïåðåâîäîì 
ýòîãî òåðìèíà, òî÷íåå îòðàæàþùèì åãî ñìûñë, ÿâëÿåòñÿ «ìîäåëü êîððåêöèè îøèáêàìè». 
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÷èñëó ðåãðåññîðîâ. Äëÿ âûáîðà èíñòðóìåíòàëüíûõ ïåðåìåííûõ äîñòàòî÷íî ðàñ-
ïðîñòðàíåííûì ÿâëÿåòñÿ ïîäõîä, îñíîâàííûé íà èñïîëüçîâàíèè ëàãîâûõ çíà÷åíèé 
â êà÷åñòâå èíñòðóìåíòîâ, ïîñêîëüêó ëàãîâûå çíà÷åíèÿ ïðåäîïðåäåëåíû â ìîìåíò 
t, à ïîýòîìó íåêîððåëèðîâàíû ñ îøèáêàìè â ìîìåíò t, íî ïðè ýòîì õîðîøî êîð-
ðåëèðîâàííû ñ ðåãðåññîðàìè [7, ñ. 80–81]. 

Ñ öåëüþ ñîáëþäåíèÿ óñëîâèé ïîëó÷åíèÿ «õîðîøèõ» îöåíîê â êàæäîé ìîäå-
ëè áûëà óñòðàíåíà àâòîêîððåëÿöèÿ â îñòàòêàõ, åñëè òàêîâàÿ áûëà îáíàðóæåíà, 
äëÿ ÷åãî èñïîëüçîâàëñÿ LM-òåñò. Êðîìå òîãî, îñòàòêè âñåõ ìîäåëåé, ñîãëàñíî ñòà-
òèñòèêå Õàðêå – Áýðà, îòâå÷àëè êðèòåðèþ íîðìàëüíîñòè, íåîáõîäèìîé äëÿ ïðî-
âåðêè ãèïîòåç, à òàêæå ïðîâåäåíèÿ LM-òåñòà â óñëîâèÿõ îãðàíè÷åííîé âûáîðêè. 

Îòìåòèì, ÷òî äëÿ êàæäîãî óðàâíåíèÿ ðàññ÷èòûâàëèñü ïîêàçàòåëè, õàðàêòå-
ðèçóþùèå «ñòåïåíü ïîäãîíêè» ðåãðåññèè: 
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ãäå T  – ÷èñëî íàáëþäåíèé; ie$  – îñòàòêè; iy  – îáúÿñíÿåìàÿ ïåðåìåííàÿ. 
 

3. Ðåàëüíûé ñåêòîð ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè:  
ïîòðåáëåíèå è èíâåñòèöèè 

 

3.1. Ìîäåëü ïîòðåáëåíèÿ 
 

Ìîäåëèðîâàíèå ðåàëüíîãî ñåêòîðà ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè áûëî íà÷àòî ñ 
àíàëèçà äèíàìèêè è âçàèìîñâÿçåé äâóõ îñíîâîïîëàãàþùèõ ïîêàçàòåëåé: ïîòðåá-
ëåíèÿ íàñåëåíèÿ è èíâåñòèöèîííîé ôóíêöèè.  

Â ñîâðåìåííîé ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè ñóùåñòâóþò ðàçíîîáðàçíûå ïîäõîäû 
ê ìîäåëèðîâàíèþ ïîòðåáëåíèÿ íàñåëåíèÿ êàê ñîñòàâíîé è íàèáîëåå çíà÷èìîé 
÷àñòè âàëîâîãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà ñòðàíû. Óæå â 1776 ã. Àäàì Ñìèò ïèñàë: 
«Ïîòðåáëåíèå – êîíå÷íàÿ öåëü ëþáîãî ïðîèçâîäñòâà». Â ðîññèéñêèõ óñëîâèÿõ 
äîëÿ êîíå÷íîãî ïîòðåáëåíèÿ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ â ÂÂÏ êîëåáàëàñü îò 78% â  
I êâàðòàëå 1999 ã. äî 64% â IV êâàðòàëå 2004ã.  

Â êà÷åñòâå îñíîâíîé òåîðèè ïîòðåáëåíèÿ âûäåëÿþò ïîäõîä Äæ.Ì. Êåéíñà, 
êîòîðûé ñ÷èòàë, ÷òî ãëàâíûì ôàêòîðîì, îïðåäåëÿþùèì ðàçìåð ïîòðåáëåíèÿ, ÿâ-
ëÿåòñÿ ðàñïîëàãàåìûé äîõîä, ò.å. äîõîä ïîñëå óïëàòû íàëîãîâ. Ýòî ïðåäïîëîæå-
íèå  ïîëó÷èëî íàçâàíèå «ãèïîòåçû àáñîëþòíîãî äîõîäà». Â ñîîòâåòñòâèè ñ äàííîé 
ãèïîòåçîé ïîòðåáëåíèå äîìàøíèõ õîçÿéñòâ çàâèñèò îò àáñîëþòíîé âåëè÷èíû òå-
êóùåãî äîõîäà. Ýòó çàâèñèìîñòü Êåéíñ ñôîðìóëèðîâàë â ñâîåì îñíîâíîì ïñèõî-
ëîãè÷åñêîì çàêîíå: «Ëþäè ñêëîííû, êàê ïðàâèëî, óâåëè÷èâàòü ñâîå ïîòðåáëåíèå ñ 
ðîñòîì äîõîäà, íî íå â òîé æå ìåðå, â êàêîé ðàñòåò äîõîä» [11, ñ. 550]. Êðîìå òîãî, 
Êåéíñ âûäåëèë çàâèñèìîñòü ïîòðåáëåíèÿ îò «àâòîíîìíîãî» (íå çàâèñÿùåãî îò äî-
õîäà) ïîòðåáëåíèÿ. Êàê áóäåò ïîêàçàíî äàëåå â ðàáîòå, èìåííî âûøåíàçâàííûå ïî-
êàçàòåëè ðàñïîëàãàåìûõ äîõîäîâ è «àâòîíîìíîãî» ïîòðåáëåíèÿ áóäóò î÷åíü ñèëüíî 
âëèÿòü íà äèíàìèêó îòå÷åñòâåííîãî ïîòðåáëåíèÿ. 

Îäíàêî â 1946 ã. âûøëà êíèãà îñíîâîïîëîæíèêà ñèñòåìû íàöèîíàëüíûõ 
ñ÷åòîâ (ÑÍÑ) Ñàéìîíà Êóçíåöà «Íàöèîíàëüíûé ïðîäóêò ñ 1869 ãîäà», â êîòîðîé 
àâòîð îáíàðóæèë, ÷òî ôàêòè÷åñêèå äàííûå ïî ÑØÀ çà áîëåå ïðîäîëæèòåëüíûé 
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ïåðèîä âðåìåíè (ò.å. àíàëèç äëèííûõ âðåìåííûõ ðÿäîâ – ñ 1869 ã. ïî 1930 ã.) íå 
ïîäòâåðæäàþò ñóùåñòâîâàâøåé íà òîò ìîìåíò ãèïîòåçû î ïàäåíèè ñðåäíåé 
ñêëîííîñòè ê ïîòðåáëåíèþ ïî ìåðå ðîñòà äîõîäà. Îêàçàëîñü, ÷òî â äîëãîñðî÷íîì 
ïåðèîäå ñðåäíÿÿ ñêëîííîñòü ê ïîòðåáëåíèþ (äîëÿ ïîòðåáëåíèÿ â äîõîäå) åñòü âå-
ëè÷èíà ïîñòîÿííàÿ. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ñêëîííîñòü ê ïîòðåáëåíèþ â êðàòêîñðî÷íîì 
è â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäàõ îòëè÷àþòñÿ ïî âåëè÷èíå. È ñóùåñòâóþò äâå ôóíêöèè 
ïîòðåáëåíèÿ: êðàòêîñðî÷íàÿ è äîëãîñðî÷íàÿ. Äàííûé ðåçóëüòàò, áåçóñëîâíî, íå-
îáõîäèìî ó÷èòûâàòü ïðè ïîñòðîåíèè ìîäåëè ïîòðåáëåíèÿ ðîññèéñêîãî íàñåëåíèÿ. 

Êðîìå òîãî, àíàëèçèðóÿ ðàçäåë ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè, ïîñâÿùåííûé ïî-
òðåáëåíèþ, ìîæíî òàêæå óòâåðæäàòü, ÷òî íà åãî äèíàìèêó ìîãóò îêàçûâàòü âëèÿ-
íèå íå òîëüêî òåêóùèå ïîêàçàòåëè äåíåæíûõ äîõîäîâ, íî è èõ ïðåäøåñòâóþùèå 
(ëàãîâûå) çíà÷åíèÿ. Âî ìíîãîì ýòî ñâÿçàíî ñ ïñèõîëîãèåé ÷åëîâåêà è åñòåñòâåí-
íûì æåëàíèåì ñãëàäèòü òåêóùåå ïîòðåáëåíèå. Âîçìîæíûìè ôàêòîðàìè òàêæå 
ìîãóò âûñòóïàòü è óðîâåíü áëàãîñîñòîÿíèÿ, çàïàñ áëàã, ñòàâêà ïðîöåíòà è àëü-
òåðíàòèâíûå (ïîìèìî îñíîâíîãî) âèäû äîõîäà. 

Âñå âûøåíàçâàííûå ïîêàçàòåëè, çà èñêëþ÷åíèåì ñòàâêè ïðîöåíòà, âîçäåé-
ñòâèå êîòîðîé íå ïîäòâåðæäàåòñÿ ýìïèðè÷åñêèìè äàííûìè è îöåíåííûìè ýêîíî-
ìåòðè÷åñêèìè ñîîòíîøåíèÿìè, ëåãëè â îöåíèâàåìóþ ìîäåëü ïîòðåáëåíèÿ. Ñàìà 
ïî ñåáå ñòàâêà ïðîöåíòà ñëóæèò ìåðîé ñòîèìîñòè áóäóùåãî ïîòðåáëåíèÿ, ïîêàçà-
òåëåì, ðàçãðàíè÷èâàþùèì ïîòðåáèòåëåé íà êðåäèòîðîâ è çàåìùèêîâ, à òàêæå 
ôàêòîðîì ïîòðåáëåíèÿ òîâàðîâ äëèòåëüíîãî ïîëüçîâàíèÿ.  

Ñîãëàñíî ðàñ÷åòàì, à òàêæå âûøåíàçâàííûì ãèïîòåçàì, íàèáîëåå çíà÷èìîé 
ïåðåìåííîé â îïðåäåëåíèè óðîâíÿ ðîññèéñêîãî ïîòðåáëåíèÿ ÿâëÿþòñÿ ðàñïîëà-
ãàåìûå äåíåæíûå äîõîäû íàñåëåíèÿ, ò.å. äîõîäû ïîñëå óïëàòû íàëîãîâ è îáÿçà-
òåëüíûõ ïëàòåæåé. Ñàì ïîêàçàòåëü äåíåæíûõ äîõîäîâ ðàññ÷èòûâàåòñÿ â ñèñòåìå 
íàöèîíàëüíûõ ñ÷åòîâ è íåïîñðåäñòâåííî ñîñòîèò èç ôîíäà îïëàòû òðóäà (HI_W), 
äîõîäà îò ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè (HI_B), à òàêæå ïðî÷èõ äîõîäîâ 
(HI_M). Äàííàÿ âçàèìîñâÿçü â îáùåé ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ìîäåëè ðåàëèçîâàíà â 
âèäå ñòàíäàðòíîãî òîæäåñòâà â óðîâíÿõ ñ ó÷åòîì ñòàòèñòè÷åñêîãî ðàñõîæäåíèÿ4): 

t t t tHI HI _W HI _ M HI _ B .= + +  

Îäíàêî äëÿ ýôôåêòèâíîãî îïèñàíèÿ ìîäåëè ïîòðåáëåíèÿ íåîáõîäèìî ñòðóê-
òóðíî ðàçáèòü àãðåãèðîâàííóþ ïåðåìåííóþ äåíåæíûõ äîõîäîâ íà åå êîìïîíåíòû 
è îïèñàòü êàæäûé èç íèõ ñâîåé ñîáñòâåííîé çàâèñèìîñòüþ, ñ âêëþ÷åíèåì â íåå 
âëèÿíèÿ êàê ðåàëüíîãî, òàê è ôèíàíñîâîãî ñåêòîðà. Òàêèì îáðàçîì, óäàñòñÿ ïî-
ñòðîèòü êðàòêîñðî÷íûå ìîäåëè, êîòîðûå, îáúÿñíÿÿ äèíàìèêó êàæäîãî òèïà äîõî-
äîâ íàñåëåíèÿ â îòäåëüíîñòè, íàãëÿäíî ïîêàæóò ñòðóêòóðíûå âçàèìîñâÿçè ïî-
òðåáëåíèÿ ñ ôàêòîðàìè, ôîðìèðóþùèìè ýòè äîõîäû, à òàêæå ïîçâîëÿò óëó÷øèòü 
àïïðîêñèìàöèþ öåëåâîãî ïîêàçàòåëÿ.  

Ïîñòðîåííûå ìîäåëè èìåëè âèä: 

· $ $
1 9 3

( 4,96) (3,75) (6,63) (3,34) (2,52) ( 50)
_ 0,01 0, 25 _ 0,63 _ 0, 21 0, 26 0,9t t t t t t thi w hi w hi w prn w ε ε− − −

− −
∆ = − + ⋅ ∆ + ⋅ ∆ + ⋅ ∆ + ⋅ ∆ + − ⋅ ; 

· $ $
9 12 3

(11,75) (2,83) ( 45)
_ 0,69 _ 0,08 0,91 .t t t t thi m hi m sn ε ε− − −

−
∆ = ⋅ ∆ + ⋅ ∆ + − ⋅  

                                                 
4) Çäåñü è äàëåå âî âñåõ ôîðìóëàõ èñïîëüçîâàíà åäèíàÿ ñèñòåìà îáîçíà÷åíèé ïåðåìåí-

íûõ, îïèñàíèå êîòîðûõ ïðèâåäåíî â Ïðèëîæåíèè Ï1 (ïðîïèñíûìè áóêâàìè îáîçíà÷åíû ïå-
ðåìåííûå â óðîâíÿõ, ñòðî÷íûìè – â ëîãàðèôìàõ). 
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Ïîëó÷åííûå ðåçóëüòàòû ìîäåëèðîâàíèÿ âûøåíàçâàííûõ êîìïîíåíò äåíåæ-
íûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ ïîêàçûâàþò, ÷òî ôîíä îïëàòû òðóäà, áåçóñëîâíî, ñâÿçàí ñ 
íîìèíàëüíîé ñðåäíåé ñòàâêîé çàðàáîòíîé ïëàòû, à òàêæå ñ ïîêàçàòåëåì âàëîâîé 
ïðèáûëè ïðåäïðèÿòèé â ýêîíîìèêå, êîòîðûé ðàññ÷èòûâàåòñÿ â ÑÍÑ5). Ïîäîáíàÿ 
âçàèìîñâÿçü ôîíäà îïëàòû òðóäà è âàëîâîé ïðèáûëè ñëåäóåò èç ïîâåäåíèÿ è ôè-
íàíñîâîé ñîñòàâëÿþùåé äåÿòåëüíîñòè ôèðì. Çäåñü íåîáõîäèìî òàêæå îòìåòèòü, 
÷òî äàííàÿ ìîäåëü, êàê è âñå ïîñëåäóþùèå, ñòðîèòñÿ íà äàííûõ ìåñÿ÷íîé äèíà-
ìèêè è ó÷èòûâàåò âîçäåéñòâèå ëàãîâûõ çíà÷åíèé ïîêàçàòåëÿ îïëàòû òðóäà (îä-
íîãî è äåâÿòè ìåñÿöåâ).  

Ìîäåëü ïðî÷èõ äåíåæíûõ äîõîäîâ, â ñîñòàâ êîòîðîé âõîäÿò ïîëó÷åííûå íà-
ñåëåíèåì ïðîöåíòû çà âëîæåííûå â áàíêè äåïîçèòû, à òàêæå äîõîäíîñòü îò ó÷à-
ñòèÿ â ðàçëè÷íûõ èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòàõ, îòðàæàåò çàâèñèìîñòü öåëåâîãî ïî-
êàçàòåëÿ îò ïðèðîñòà ñáåðåæåíèé ñ ãîäîâûì ëàãîì è îò ñîáñòâåííîãî çàïàçäûâàíèÿ 
ýíäîãåííîé ïåðåìåííîé äåâÿòèìåñÿ÷íîãî ïåðèîäà. Äàííàÿ ãîäè÷íàÿ âçàèìîñâÿçü 
äâóõ ïîêàçàòåëåé õàðàêòåðèçóåòñÿ òåì, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò îäíîìó èç íàèáîëåå 
ðàñïðîñòðàíåííûõ çà èññëåäóåìûé ïåðèîä âðåìåíè ñðîêîâ âëîæåíèÿ ñðåäñòâ â 
áàíêîâñêèå äåïîçèòû èëè èíûå ôèíàíñîâûå àêòèâû. 

Ïîêàçàòåëü äîõîäîâ çà ñ÷åò ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè ðåøåíî áû-
ëî âçÿòü ýêçîãåííûì â ñèëó âûñîêîãî óðîâíÿ àãðåãàöèè âñåé ìîäåëè è ñóùåñòâó-
þùåé çàâèñèìîñòè äàííîãî ïîêàçàòåëÿ îò ôàêòîðîâ ìèêðîóðîâíÿ è ïðåäïðèíèìà-
òåëüñêîé àêòèâíîñòè.  

Äîëãîñðî÷íûå ñîîòíîøåíèÿ â âèäå êîèíòåãðàöèîííûõ ñâÿçåé ñ ïîñëåäóþùèì 
âõîæäåíèåì â ECM-ìîäåëü äëÿ ïîêàçàòåëåé äåíåæíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ íå 
ñòðîèëèñü. Ñâÿçàíî ýòî ñ òåì, ÷òî âñå òðè ïåðåìåííûå äîõîäîâ äîëæíû ôîðìèðî-
âàòüñÿ â äëèòåëüíîì ïåðèîäå íà ðûíêå òðóäà è êàïèòàëà, êîòîðûé â ìîäåëè ñ÷è-
òàåòñÿ ýêçîãåííûì è â ÿâíîì âèäå íå ïðèñóòñòâóåò, à â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåê-
òèâå çàâèñÿò ðîâíî îò òåõ ïîêàçàòåëåé è ôàêòîðîâ, êîòîðûå ïðåäñòàâëåíû âûøå.  

Öåëüþ æå ïîñòðîåíèÿ îïèñàííûõ âûøå ìîäåëåé êîìïîíåíò äåíåæíûõ äî-
õîäîâ ñòàëî âêëþ÷åíèå èõ ãëàâíîé ñîñòàâëÿþùåé – äåíåæíûõ äîõîäîâ (çà âû÷å-
òîì íàëîãîâ è îáÿçàòåëüíûõ ïëàòåæåé), êàê ïðåäñêàçàííûõ (fitted) çíà÷åíèé, â 
èòîãîâóþ ìîäåëü ïîòðåáëåíèÿ, îöåíèâàåìóþ äâóõøàãîâûì ìåòîäîì íàèìåíüøèõ 
êâàäðàòîâ (TSLS).  

Òåì íå ìåíåå ïîòðåáëåíèå äîìàøíèõ õîçÿéñòâ ôîðìèðóåòñÿ íå òîëüêî íà 
îñíîâàíèè äåíåæíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ, íî è ñ ó÷åòîì ïðîöåíòíîé ñòàâêè, èçìå-
íåíèÿ ñáåðåæåíèé è íåêîòîðûõ äîïîëíèòåëüíûõ ôàêòîðîâ, íå ó÷òåííûõ â ìîäåëè 
íàïðÿìóþ, îäíàêî âûðàæåííûõ â âèäå ñëó÷àéíîé ñîñòàâëÿþùåé. Îíî ñîñòîèò èç 
òðåõ áîëüøèõ ÷àñòåé – ïîòðåáëåíèÿ òîâàðîâ äëèòåëüíîãî ïîëüçîâàíèÿ (10%), óñ-
ëóã (50%), à òàêæå ïðîñòî òîâàðîâ (40%)6) è âáèðàåò â ñåáÿ îñíîâíûå ôàêòîðû 
äèíàìèêè ðàçâèòèÿ äàííûõ òîâàðíûõ ãðóïï. Îäíàêî ó÷åñòü âîçäåéñòâèÿ ñòðóêòó-
ðû äàííûõ ïîêàçàòåëåé íà ïîòðåáëåíèå â ðàìêàõ ïðåäñòàâëåííîé ðàáîòû íå 
ïðåäñòàâëÿåòñÿ âîçìîæíûì ââèäó ìàêðîóðîâíÿ àãðåãàöèè âñåé ìîäåëè ðåàëüíîãî 

                                                 
5) Áîëåå äåòàëüíî î ñòðóêòóðå è ðàçëè÷íûõ õàðàêòåðèñòèêàõ êàæäîé ïåðåìåííîé ñì. 

Ïðèëîæåíèå Ï1. Î ìåòîäîëîãèè ïîñòðîåíèÿ ìîäåëåé ñì. ðàçäåë 2 «Äàííûå è ìåòîäîëîãèÿ»; 
çäåñü è äàëåå â ñêîáêàõ ïîä êîýôôèöèåíòàìè óêàçàíû çíà÷åíèÿ ñîîòâåòñòâóþùèõ t-ñòà-
òèñòèê. 

6) Ñòðóêòóðà êîíå÷íîãî ïîòðåáëåíèÿ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ ïî ñîñòîÿíèþ íà 2004 ã. 
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è äåíåæíîãî ñåêòîðà, à òàêæå ïðàêòè÷åñêè ïîëíîãî îòñóòñòâèÿ èñõîäíûõ äàííûõ 
â îáëàñòè äèíàìèêè ñòðóêòóðû ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâàðîâ. 

Íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî ïîñòðîåíèå ìîäåëè ïîòðåáëåíèÿ îñëîæíÿåòñÿ 
òàêæå íàëè÷èåì â ýêîíîìèêå òåíåâîãî ñåêòîðà è, êàê ñëåäñòâèå, ñóùåñòâóþùåãî 
ðàñõîæäåíèÿ ìåæäó ðåàëüíûìè äîõîäàìè ãðàæäàí è èõ ðàñ÷åòíûìè àíàëîãàìè, à 
òàêæå íåæåëàíèåì íàñåëåíèÿ ñîîáùàòü äîñòîâåðíûå ñâåäåíèÿ î ñâîèõ äîõîäàõ. 
Íåâîçìîæíî àäåêâàòíî èçìåðèòü òî, ÷òî ïðÿ÷óò. Íåñìîòðÿ íà ýòî, ÔÑÃÑ èñïîëü-
çóåò ðàçíîîáðàçíûå ìåòîäèêè îöåíèâàíèÿ âëèÿíèÿ òåíåâîé ýêîíîìèêè. Äëÿ ðàñ-
÷åòà ñêðûòûõ äîõîäîâ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ ÷àñòî ïðèìåíÿåòñÿ áàëàíñîâûé ìåòîä, 
îñíîâàííûé íà ñîïîñòàâëåíèè âñåõ ó÷òåííûõ äîõîäîâ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ ñ èõ 
ðàñõîäàìè íà êîíå÷íîå ïîòðåáëåíèå, íàêîïëåíèå è ïðèðîñò ôèíàíñîâûõ àêòèâîâ. 
Êàê ïðàâèëî, ðàñõîäû îêàçûâàþòñÿ çíà÷èòåëüíî âûøå äåêëàðèðóåìûõ äîõîäîâ è 
ïîçâîëÿþò âûÿâèòü óðîâåíü òåíåâîé äåÿòåëüíîñòè.  

Â ðÿäå ñëó÷àåâ äëÿ ðàñ÷åòà ïîêàçàòåëåé òåíåâîé ýêîíîìèêè äîñòàòî÷íî 
ýôôåêòèâíûì ÿâëÿåòñÿ èñïîëüçîâàíèå ìîíåòàðíûõ ìåòîäîâ, îñíîâàííûõ íà àíà-
ëèçå ñïðîñà íà íàëè÷íûå äåíüãè. Ñðåäè ïðî÷èõ ñïîñîáîâ îöåíêè òåíåâîé ýêîíî-
ìèêè òàêæå íàèáîëåå øèðîêîå ðàñïðîñòðàíåíèå ïîëó÷èëè ìåòîäèêè, îñíîâàííûå 
íà îïðîñàõ, âûáîðî÷íûõ îáñëåäîâàíèÿõ ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ, àíàëèçå ðå-
çóëüòàòîâ ðåâèçèé, ïðîâåðîê óïëàòû íàëîãîâ, äåêëàðàöèé è ò.ä. Îäíàêî ïîäîáíûå 
ðàñ÷åòû åäâà ëè ìîæíî íàçâàòü åäèíñòâåííî âåðíûìè. Ïîýòîìó ðåàëüíî âëèÿþ-
ùèå íà ïîòðåáëåíèå äîõîäû íàñåëåíèÿ è òå äîõîäû, êîòîðûå áûëè ñìîäåëèðîâà-
íû âûøå â âèäå îòäåëüíûõ ìîäåëåé, êîíå÷íî, äàëåêî íå âñåãäà ñîâïàäàþò.  

Òåì íå ìåíåå, èñõîäÿ èç ðàñ÷åòîâ, ñ ó÷åòîì âñåõ âûøåíàçâàííûõ ãèïîòåç â 
îòíîøåíèè ðîññèéñêîãî ïîòðåáëåíèÿ, îïòèìàëüíàÿ ìîäåëü – ýòî äîëãîñðî÷íîå ñî-
îòíîøåíèå 
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Â äàííîé ìîäåëè ãëàâåíñòâóþùóþ ðîëü èãðàþò òåêóùèå ðàñïîëàãàåìûå 
äåíåæíûå äîõîäû (îñîáåííî â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå) ñ âåñüìà áîëüøîé ýëàñòè÷-
íîñòüþ èçìåíåíèÿ îáúÿñíÿåìîé (ýíäîãåííîé) ïåðåìåííîé ïî ïîêàçàòåëþ äåíåæ-
íûõ äîõîäîâ – hi (àíàëîã êåéíñèàíñêîé ñêëîííîñòè ê ïîòðåáëåíèþ äëÿ ìîäåëè â 
ëîãàðèôìàõ). Ñðàâíèâàÿ ïîëó÷åííûå çíà÷åíèÿ ñ ðåçóëüòàòàìè ýêîíîìåòðè÷åñêèõ 
ðàñ÷åòîâ, ïðîâåäåííûõ çà ïîñëåäíåå âðåìÿ â çàïàäíûõ ñòðàíàõ, ñëåäóåò îòìå-
òèòü, ÷òî ïîäîáíûé êîýôôèöèåíò ïåðåä hi â ÑØÀ ðàâíÿåòñÿ 0,62, äëÿ ñòðàí Åâ-
ðîïû îí íàõîäèòñÿ íà óðîâíå 0,7, äëÿ ßïîíèè – 0,4–0,3 (â ñâÿçè ñ î÷åíü âûñîêîé 
íîðìîé ñáåðåæåíèÿ). Âëèÿíèå ïðîöåíòíîé ñòàâêè â äàííîé ìîäåëè íîñèò ñêîðåå 
òåîðåòè÷åñêèé, íåæåëè ïðàêòè÷åñêèé õàðàêòåð è ïðîÿâëÿåòñÿ ëèøü â äîëãîñðî÷-
íîì ïåðèîäå (êîèíòåãðàöèîííîì ñîîòíîøåíèè). Â Ðîññèè, ñ ó÷åòîì ìàëîðàçâèòîãî 
ðûíêà êàïèòàëà, ôîíäîâîãî ðûíêà è íèçêîãî äîâåðèÿ íàñåëåíèÿ ê áàíêîâñêîé 



2006 ÏÐÀÊÒÈ×ÅÑÊÈÉ ÀÍÀËÈÇ 253 
 

ñèñòåìå, ñáåðåæåíèÿ â îñíîâíîì õðàíÿòñÿ «íà ðóêàõ» è ïîýòîìó ñîñòàâëÿþò íå-
áîëüøóþ äîëþ â äîõîäàõ è ðàñõîäàõ íàñåëåíèÿ (êðîìå òîãî, âîçäåéñòâèå ïðèðî-
ñòà ñáåðåæåíèé â øåñòü ðàç íèæå, ÷åì òåêóùåãî ðàñïîëàãàåìîãî äîõîäà). 

Â ìîäåëè òàêæå â íåÿâíîì âèäå ïðèñóòñòâóåò ïåðâîå çàïàçäûâàíèå ýíäî-
ãåííîé ïåðåìåííîé, ñêðûòîå íåïîñðåäñòâåííî âíóòðè ðàçíîñòè ïðè îöåíèâàíèè 
ECM. Âàæíî îòìåòèòü è òîò ôàêò, ÷òî â êà÷åñòâå íîâîãî ðåãðåññîðà ïîÿâèëñÿ ðå-
àëüíûé âàëþòíûé êóðñ, äîëëàðîâ çà ðóáëü. Ýòî â ñâîþ î÷åðåäü îçíà÷àåò, ÷òî ðîñ-
ñèéñêîå ïîòðåáëåíèå ðåàãèðóåò ïîìèìî âñåãî ïðî÷åãî íà òåêóùèé óðîâåíü öåí â 
ñòðàíå, â ñòðàíå – òîðãîâîì ïàðòíåðå è, áåçóñëîâíî, íà íîìèíàëüíûé âàëþòíûé 
êóðñ. Ïðîùå ãîâîðÿ, åñëè ðåàëüíûé îáìåííûé êóðñ ðàñòåò (ðóáëü óêðåïëÿåòñÿ), 
ïîêóïàòåëüíàÿ ñïîñîáíîñòü äîõîäîâ ëþäåé òàêæå âîçðàñòàåò, îñîáåííî â îòíîøå-
íèè èìïîðòèðîâàííûõ èíîñòðàííûõ òîâàðîâ, è êàê ñëåäñòâèå ðàñòåò ïîòðåáëåíèå. 
Õàðàêòåðíî ýòî, ïðàâäà, ëèøü äëÿ êðàòêîñðî÷íîãî èçìåíåíèÿ ðîññèéñêîãî ïîòðåá-
ëåíèÿ. Â äëèòåëüíîì ïåðèîäå ïîäîáíàÿ çàâèñèìîñòü íå ïðîÿâëÿåòñÿ, ÷òî îïÿòü æå 
íå ïðîòèâîðå÷èò ñóùåñòâóþùèì ìàêðîýêîíîìè÷åñêèì êîíöåïöèÿì â îáëàñòè ïî-
òðåáëåíèÿ. 

Â ìîäåëè, êðîìå âñåãî ïðî÷åãî, ó÷òåíî òàêæå âëèÿíèå áþäæåòíîé è íàëîãî-
âîé ïîëèòèêè â âèäå îáÿçàòåëüíûõ ïëàòåæåé, âû÷èòàåìûõ èç äåíåæíûõ äîõîäîâ. 
Â íèõ âõîäÿò íàëîãè ñ ôèçè÷åñêèõ ëèö, îò÷èñëåíèÿ íà ñîöèàëüíîå ñòðàõîâàíèå, 
òðàíñôåðòû è ò.ï. Ñ ðîñòîì äàííîé ïåðåìåííîé ïîòðåáëåíèå åñòåñòâåííî ñíèæàåòñÿ. 
Îäíàêî âûøåíàçâàííûå ïîêàçàòåëè â ïîñòðîåííîé ìîäåëè íàõîäÿòñÿ âíóòðè îïè-
ñûâàåìûõ îñíîâíûõ ôàêòîðîâ, ñêðûòû ïîä ñëîâàìè «ðàñïîëàãàåìàÿ ïåðåìåííàÿ». 

Ïîìèìî âñåãî âûøåñêàçàííîãî, âàæíûì ðåçóëüòàòîì ñòàëî òî, ÷òî êîýôôè-
öèåíò ïåðåä äîëãîñðî÷íûì ñîîòíîøåíèåì èìååò âåñüìà ìàëåíüêîå àáñîëþòíîå 
çíà÷åíèå (0,21), ò.å. ïîòðåáëåíèå â êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå âåñüìà ñèëüíî îòëè÷à-
åòñÿ îò ñìîäåëèðîâàííîé äîëãîñðî÷íîé òåíäåíöèè è èìååò áîëåå âîëàòèëüíûé è 
íåîïðåäåëåííûé õàðàêòåð. 

Òåì íå ìåíåå â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñ ðàçâèòîé íàó÷íîé áàçîé â îáëàñòè ýêî-
íîìåòðèêè è àíàëèçà âðåìåííûõ ðÿäîâ âñå ðàâíî íå óäàåòñÿ äîñòàòî÷íî êà÷åñò-
âåííî è òî÷íî îáúÿñíèòü òàêîé ïðîöåññ, êàê ïîòðåáëåíèå. Áåçóñëîâíî, ñóùåñòâóåò 
äîëãîñðî÷íàÿ êîèíòåãðàöèîííàÿ ñâÿçü ìåæäó íåêîòîðûìè ïåðåìåííûìè, â ÷àñò-
íîñòè ïîòðåáëåíèåì è óðîâíåì äîõîäà, íî âîçäåéñòâèå òåíåâîé ýêîíîìèêè è, âîç-
ìîæíî, íåêîòîðûõ íåó÷òåííûõ â ìîäåëè ïåðåìåííûõ òàêîâî, ÷òî ïîñòðîèòü àäåê-
âàòíóþ êðàòêîñðî÷íóþ çàâèñèìîñòü ñîâìåñòíî ñ äîëãîñðî÷íîé íå âñåãäà ïðåä-
ñòàâëÿåòñÿ âîçìîæíûì. Êðîìå òîãî, ïîòðåáèòåëè íàñòîëüêî ãåòåðîãåííû ïî ñâîåé 
ñòðóêòóðå, ÷òî äëÿ àäåêâàòíîãî àíàëèçà êîíå÷íîãî ïîòðåáëåíèÿ äîìàøíèõ õî-
çÿéñòâ íåîáõîäèìî ðàçáèåíèå äàííîãî ïîêàçàòåëÿ íà íåñêîëüêî ñîñòàâëÿþùèõ â 
çàâèñèìîñòè îò òèïà è õàðàêòåðà ïîòðåáëÿþùåãî èíäèâèäà. 

 
3.2. Ìîäåëü èíâåñòèöèé 

 
Ïåðåéäåì òåïåðü ê àíàëèçó íå ìåíåå âàæíîãî àñïåêòà ðåàëüíîãî ñåêòîðà 

ýêîíîìèêè – îáúåìà èíâåñòèöèé, âîçäåéñòâóþùåãî íà äèíàìèêó ÂÂÏ è ýêîíîìè-
÷åñêèé ðîñò. 

Èíâåñòèöèè ÿâëÿþòñÿ âàæíåéøåé ýêîíîìè÷åñêîé êàòåãîðèåé è âûïîëíÿþò 
çíà÷èìóþ ðîëü â àêòèâèçàöèè ñòðóêòóðíûõ ïðåîáðàçîâàíèé â ýêîíîìèêå, â ýêî-
íîìè÷åñêîì ïîäúåìå è ñòàáèëüíîì ôóíêöèîíèðîâàíèè ïðåäïðèÿòèé, à òàêæå ìàê-
ñèìèçàöèè èõ ïðèáûëè. Èíâåñòèöèè ÿâëÿþòñÿ «çàëîãîì» óâåëè÷åíèÿ ïðîèçâîäñò-
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âà ïðåäïðèÿòèé â áóäóùåì. Â îòå÷åñòâåííîé ýêîíîìèêå èíâåñòèöèè â îñíîâíîì 
ñîñðåäîòî÷åíû â ÒÝÊ. Êàê òîëüêî êîíúþíêòóðà õîðîøàÿ – ïîâûøàåòñÿ èíâåñòè-
öèîííûé ñïðîñ. Çàòåì, ñ íåêîòîðûì ëàãîì, ðàñòåò ïîòðåáèòåëüñêèé ñïðîñ (â ðàç-
íûõ îòðàñëÿõ âûïëà÷èâàþòñÿ çàðïëàòû), ÷òî íåïîñðåäñòâåííî âëèÿåò íà äèíàìè-
êó âñåé ýêîíîìèêè è ÂÂÏ â ÷àñòíîñòè. 

Â ñîâðåìåííîé ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè ðàçëè÷àþò ðàçíûå òðàêòîâêè è 
ñïîñîáû ìîäåëèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííîé ôóíêöèè [31]. Êðàòêî ðàññìîòðåâ äàííûå 
êîíöåïöèè, ìîæíî áóäåò ïîíÿòü ñòðóêòóðó è ñîñòàâ ôàêòîðîâ, âëèÿþùèõ íà èí-
âåñòèöèîííóþ àêòèâíîñòü. Òàê, íàïðèìåð, â íåîêëàññè÷åñêîé òåîðèè èíâåñòèöèé 
â îñíîâíîé êàïèòàë ñðàâíèâàþòñÿ èçäåðæêè è âûãîäû ôèðì, âëàäåþùèõ èíâå-
ñòèöèîííûìè òîâàðàìè. Îïòèìàëüíûé îáúåì êàïèòàëà è èíâåñòèöèé âûòåêàåò èç 
çàäà÷è ìàêñèìèçàöèè ñîáñòâåííîé ïðèáûëè ïî ðÿäó ïåðåìåííûõ. Â íåîêåéíñèàí-
ñêîé òðàêòîâêå îáúåì ïðåäïîëàãàåìûõ èíâåñòèöèé ñðàâíèâàåòñÿ ñ àëüòåðíàòèâ-
íûìè ñïîñîáàìè èñïîëüçîâàíèÿ äåíåã, ñî ñòàâêîé ïðîöåíòà è âíóòðåííåé íîðìîé 
îòäà÷è â ÷àñòíîñòè. Äëÿ òîãî ÷òîáû ïðè îïðåäåëåííîé ñòàâêå ïðîöåíòà â òå÷åíèå 
íåêîòîðîãî ïåðèîäà âðåìåíè ïîëó÷àòü îïðåäåëåííûé äîõîä, íóæíî âëîæèòü ñòðî-
ãî ôèêñèðîâàííîå êîëè÷åñòâî äåíåã – ýòî è áóäåò îïòèìàëüíûé îáúåì èíâåñòè-
öèé. Ïðè÷åì çàâèñèìîñòü èíâåñòèöèé îò âíóòðåííåé íîðìû äîõîäíîñòè ïîëîæè-
òåëüíàÿ, à îò ñòàâêè ïðîöåíòà êàê ìåðû îòëîæåííûõ ïëàòåæåé è àëüòåðíàòèâ-
íûõ çàòðàò – îòðèöàòåëüíàÿ. 

Â äàííîì èññëåäîâàíèè àâòîðû èñõîäèëè îäíîâðåìåííî èç äâóõ âûøåíà-
çâàííûõ ïîäõîäîâ ê àíàëèçó èíâåñòèöèé. Âî-ïåðâûõ, ïðè ìîäåëèðîâàíèè èíâå-
ñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë íóæíî ó÷èòûâàòü âîçäåéñòâèå íà íèõ êàê íà íåêîòî-
ðûé îáúåì ñáåðåæåíèé èëè îòëîæåííûõ ïëàòåæåé, ñòàâêè ïðîöåíòà, âî-âòîðûõ, 
íåîáõîäèìî ïðèíÿòü âî âíèìàíèå ñàì ïðîèçâîäñòâåííûé ñåêòîð è åãî ñòðóêòóðó, 
â êîòîðîì ôîðìèðóåòñÿ îñíîâíîé êàïèòàë, åãî èçìåíåíèå è äèíàìèêó [29]. 

Òåì íå ìåíåå îáúåì îñíîâíîãî êàïèòàëà àäåêâàòíî èçìåðèòü âåñüìà òðóäíî, 
à ñóùåñòâóþùèå îöåíêè íå âñåãäà êîððåêòíû. Êðîìå òîãî, êàïèòàë – ïîêàçàòåëü 
çàïàñà, à êàïèòàë êàê ïîêàçàòåëü ïîòîêà çà ïåðèîä, ïîëó÷åííûé âçÿòèåì õîòÿ áû 
ïðîñòîé ñðåäíåé äâóõ ïîñëåäíèõ ìåñÿöåâ ãîäà, íå ó÷èòûâàåò äèíàìèêó êàïèòàëà 
âíóòðè ðàññìàòðèâàåìîãî âðåìåííîãî èíòåðâàëà è íå âáèðàåò â ñåáÿ âàæíûå åãî 
ñîñòàâëÿþùèå. Ñóùåñòâóåò ìàññà ðàáîò, ïîñâÿùåííûõ ðàçëè÷íûì àñïåêòàì ðîñ-
ñèéñêîé ñòàòèñòèêè, â êîòîðûõ îáùèì âûâîäîì ÿâëÿåòñÿ  òàêæå ôàêò îòñóòñòâèÿ 
áîëüøèíñòâà ñâåäåíèé êàñàòåëüíî îñíîâíûõ ôîíäîâ è êàïèòàëà â îòå÷åñòâåííîé 
ýêîíîìèêå. Ýòî çàòðóäíÿåò ðàñ÷åò èíâåñòèöèé ñîâìåñòíî ñ àíàëèçîì ïðîèçâîäñò-
âåííîé ôóíêöèè, îäíàêî âûíóæäàåò íàñ ê ââåäåíèþ â ìîäåëü ëîãè÷åñêîé è òåî-
ðåòè÷åñêîé çàìåíû ïåðåìåííîé êàïèòàëà, èãðàþùåãî çíà÷èìóþ ðîëü â äèíàìèêå 
èíâåñòèöèé. Òàêîé ïåðåìåííîé, ïî ìíåíèþ àâòîðîâ äàííîãî èññëåäîâàíèÿ, ñòàëà 
âàëîâàÿ ïðèáûëü è âàëîâûå ñìåøàííûå äîõîäû ýêîíîìèêè. Ýòîò ïîêàçàòåëü óæå 
âñòðå÷àëñÿ ÷èòàòåëþ â íà÷àëå ñòàòüè ïðè îïèñàíèè äåíåæíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ. 

Åñëè èñõîäèòü èç ñóùåñòâóþùèõ êîíöåïöèé â îòíîøåíèè èíâåñòèöèîííûõ 
ðåøåíèé è ñëåäîâàòü öåïî÷êå ïðèáûëü – ïðåäåëüíûé ïðîäóêò êàïèòàëà – êà-
ïèòàë – èíâåñòèöèè, òî â êà÷åñòâå ïðîêñè-ïåðåìåííîé êàïèòàëà, íå èçìåíÿþ-
ùåé ëîãèêó èíâåñòèöèîííûõ ìîòèâîâ, ìîæíî âûäåëèòü èìåííî âàëîâóþ ïðèáûëü 
(âàëîâûå ñìåøàííûå äîõîäû) â ýêîíîìèêå. Äàííûé ïîêàçàòåëü âáèðàåò â ñåáÿ 
òðàåêòîðèþ ðàçâèòèÿ âñåé ýêîíîìèêè ñîâìåñòíî ñ äèíàìèêîé îñíîâíûõ ôîíäîâ, 
ðåíòàáåëüíîñòè è âîçìîæíîñòåé ïðåäïðèÿòèé ê èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè. 
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Èìåííî èç ýòîãî ïîêàçàòåëÿ, ñîãëàñíî ôèíàíñàì è áóõãàëòåðèè ïðåäïðèÿòèÿ, 
ôîðìèðóåòñÿ îáúåì èíâåñòèöèé. 

Â äàííîé ðàáîòå ðàññìàòðèâàþòñÿ èíâåñòèöèè â ïîíèìàíèè ìåòîäîëîãèè 
ÔÑÃÑ êàê îáùåå àãðåãèðîâàííîå âàëîâîå íàêîïëåíèå ñòðàíû, ðàçäåëÿþùååñÿ íà 
âàëîâîå íàêîïëåíèå îñíîâíîãî êàïèòàëà è èçìåíåíèå çàïàñîâ ìàòåðèàëüíûõ îáî-
ðîòíûõ ñðåäñòâ (ñóììó îñíîâíîãî è îáîðîòíîãî êàïèòàëà). Ñ òî÷êè çðåíèÿ ñòàòè-
ñòèêè âàëîâîå íàêîïëåíèå îñíîâíîãî êàïèòàëà – ýòî âëîæåíèå ñðåäñòâ â îáúåêòû 
îñíîâíîãî êàïèòàëà äëÿ ñîçäàíèÿ íîâîãî äîõîäà â áóäóùåì, ò.å. ôàêòè÷åñêè èíâå-
ñòèöèè â ïðîèçâîäñòâî. Èçìåíåíèå çàïàñîâ ìàòåðèàëüíûõ îáîðîòíûõ ñðåäñòâ 
âêëþ÷àåò èçìåíåíèå ïðîèçâîäñòâåííûõ çàïàñîâ, íåçàâåðøåííîãî ïðîèçâîäñòâà, 
ãîòîâîé ïðîäóêöèè è òîâàðîâ äëÿ ïåðåïðîäàæè.  

Â ðîññèéñêèõ óñëîâèÿõ â òå÷åíèå 1990-õ ãã. âàëîâîå íàêîïëåíèå â ðåàëüíîì 
âûðàæåíèè èçìåíÿëîñü âåñüìà çíà÷èòåëüíî è ñîêðàòèëîñü ïî÷òè â 8 ðàç. Ñâîåãî 
àáñîëþòíîãî ìèíèìóìà âàëîâîå íàêîïëåíèå äîñòèãëî íå â 1998 ã., êàê ìîæíî áûëî 
îæèäàòü, à â 1999 ã. Ñâÿçàíî ýòî ñ òåì, ÷òî, ñ îäíîé ñòîðîíû, â ðåçóëüòàòå ýêîíî-
ìè÷åñêîãî êðèçèñà 1998 ã. ñîêðàòèëñÿ îáúåì èíâåñòèöèé, ñ äðóãîé ñòîðîíû, â 1999 ã. 
ïðîäîëæèëàñü òåíäåíöèÿ ê ñîêðàùåíèþ çàïàñîâ ìàòåðèàëüíî-îáîðîòíûõ ñðåäñòâ. 
Âàëîâîå íàêîïëåíèå íà÷àëî âîçðàñòàòü òîëüêî â 2000 ã., ïðè ýòîì â 2002 ã. ñíîâà 
íàáëþäàëîñü íåêîòîðîå ñîêðàùåíèå åãî îáúåìîâ, ñâÿçàííîå ñ ïàäåíèåì îáúåìîâ 
çàïàñîâ ìàòåðèàëüíûõ îáîðîòíûõ ñðåäñòâ ïîñëå áóðíîãî ðîñòà 2000–2001 ãã. 

Ìîäåëèðîâàíèå âàëîâîãî íàêîïëåíèÿ áûëî íà÷àòî ñ ïîïûòêè ìîäåëèðîâà-
íèÿ äâóõ óðàâíåíèé: èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë çà ñ÷åò âñåõ èñòî÷íèêîâ 
ôèíàíñèðîâàíèÿ è óðàâíåíèÿ èçìåíåíèÿ ìàòåðèàëüíûõ îáîðîòíûõ ñðåäñòâ. 

Îáà ýòèõ ïîêàçàòåëÿ – àáñîëþòíûå, çàâèñÿùèå îò îáùåãî ìàñøòàáà ýêîíî-
ìèêè, ïîýòîìó ïîëó÷èòü ñòàòèñòè÷åñêè çíà÷èìóþ çàâèñèìîñòü ìåæäó íèìè è îò-
íîñèòåëüíûì ïîêàçàòåëåì ïðîöåíòíîé ñòàâêè, êîòîðûé îïðåäåëÿåòñÿ â äåíåæíîì 
è áàíêîâñêîì ñåêòîðå, áûëî î÷åíü íåïðîñòî. Äëÿ ýòîãî â ìîäåëü âêëþ÷àëèñü äîïîë-
íèòåëüíûå îáúÿñíÿþùèå ïåðåìåííûå, ó÷èòûâàþùèå ìàñøòàá ýêîíîìèêè è ëàãè. 
Ïîëó÷åííàÿ ìîäåëü èíâåñòèöèé (îáùèõ) èìåëà ñòàöèîíàðíîå ñîîòíîøåíèå âèäà 

·
(4,87) (4,49) ( 11,64)
3,37 0,5 0,53t t tinv npr r

−
= + ⋅ − ⋅ , 
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·
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Â äàííîé ìîäåëè âàëîâîãî íàêîïëåíèÿ âîçäåéñòâèå îñíîâíûõ ôàêòîðîâ â 
äîëãîñðî÷íîì ñîîòíîøåíèè çíà÷èòåëüíî áîëüøå, ÷åì â êðàòêîñðî÷íîì è ïîëíî-
ñòüþ ñîîòâåòñòâóåò òåîðåòè÷åñêèì êîíöåïöèÿì ìîäåëèðîâàíèÿ èíâåñòèöèé, îïè-
ñàííûõ âûøå. Ýòîò ôàêò ñïðàâåäëèâ íå òîëüêî äëÿ èíâåñòèöèé, íî è äëÿ áîëü-
øèíñòâà óðàâíåíèé â ìàêðîìîäåëè.  

Âëèÿíèå ñòàâêè ïðîöåíòà ÷åòêî âûðàæåíî â êðàòêîñðî÷íîì è äîëãîñðî÷íîì 
ïåðèîäàõ. Â êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå äèíàìèêà èíâåñòèöèé áîëüøå ïîäâåðæåíà 
âëèÿíèþ ðåàëüíîé îáùåé âàëîâîé ïðèáûëè, íåæåëè ðåàëüíîé íåðàñïðåäåëåííîé 
ïðèáûëè, êàê â äîëãîñðî÷íîì. Âîçäåéñòâèå íàëîãîâûõ ïëàòåæåé è îò÷èñëåíèé èç 



256 ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÈÉ ÆÓÐÍÀË ÂØÝ  ¹ 2 
 

ïðèáûëè ñêàçûâàåòñÿ ñîîòâåòñòâåííî ëèøü â äîëãîñðî÷íîì ñîîòíîøåíèè. Îäíàêî 
âëèÿíèå íàëîãîâ íà ïðèáûëü íå ìîæåò áûòü èçìåðåíî àäåêâàòíî ââèäó ñóùåñòâî-
âàíèÿ òåíåâîé, ñêðûòîé ýêîíîìèêè è ðàñïðîñòðàíåííîãî ÿâëåíèÿ óêëîíåíèÿ îò 
íèõ. Òåì íå ìåíåå âñå êðèòåðèè êà÷åñòâà ìîäåëè íàõîäÿòñÿ íà âûñîêîì óðîâíå. 
Ñóùåñòâóåò òàêæå çíà÷èìàÿ ñâÿçü ìåæäó âàëîâûì íàêîïëåíèåì è ñîáñòâåííûì 
ëàãîì â îäèí ìåñÿö, ÷òî îáóñëàâëèâàåò è ïîäòâåðæäàåò íåêîòîðóþ èíåðöèîííîñòü 
ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè (path dependence). Â ìîäåëü òàêæå áûëè âêëþ÷åíû êîìïî-
íåíòû ñêîëüçÿùèõ ñðåäíèõ â îñòàòêàõ äëÿ óñòðàíåíèÿ àâòîêîððåëÿöèè, âíåñåí-
íîé ïðîöåäóðîé ñåçîííîãî ñãëàæèâàíèÿ X11. 

Ìîäåëü äëÿ äèíàìèêè èçìåíåíèÿ ìàòåðèàëüíûõ îáîðîòíûõ ñðåäñòâ ïîñòðî-
èòü íå óäàëîñü, ïîýòîìó åå ECM-ïðåäñòàâëåíèå â äàííîé ðàáîòå íå ïðèâîäèòñÿ. 
Äàííàÿ ìîäåëü, íåñìîòðÿ íà ñëàáóþ ýêîíîìåòðè÷åñêóþ çíà÷èìîñòü ñîñòàâëÿþ-
ùèõ åå ïåðåìåííûõ, çàïàçäûâàíèé è êîèíòåãðàöèîííûõ ñîîòíîøåíèé, íèêàê íå 
ñîãëàñîâûâàåòñÿ ñ ñóùåñòâóþùèìè êîíöåïöèÿìè è ãèïîòåçàìè â ýêîíîìè÷åñêîé 
òåîðèè è èìååò íåäîïóñòèìûå çíà÷åíèÿ êîýôôèöèåíòîâ è èõ çíàêîâ. Âîçìîæíî, 
ýòî ñâÿçàíî ñ òåì, ÷òî îáúåì ìàòåðèàëüíûõ îáîðîòíûõ ñðåäñòâ íå ïðåâûøàåò 5–
10% îáùåãî âàëîâîãî íàêîïëåíèÿ ñòðàíû, à ôàêòîðû, äåéñòâèòåëüíî îïðåäåëÿþ-
ùèå åãî äèíàìèêó, òàê è íå áûëè íàéäåíû. Îäíàêî, ó÷èòûâàÿ âîëàòèëüíîñòü äàí-
íîãî ïðîöåññà, ñðàçó ñòàíîâèòñÿ î÷åâèäíûì, ÷òî ïðè ïîñòðîåíèè îïèñûâàþùåé 
åãî ìîäåëè íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêèå âðåìåííûå ðÿäû ñ 
óãëóáëåíèåì â ñïåöèôèêó äàííîé ïåðåìåííîé. 

Òàêèì îáðàçîì, èòîãîâàÿ ìîäåëü èíâåñòèöèé â ðåàëüíîì ñåêòîðå ýêîíîìè-
êè – ýòî ìîäåëü àãðåãèðîâàííîãî âàëîâîãî íàêîïëåíèÿ áåç ðàçäåëåíèÿ åãî íà ñî-
ñòàâëÿþùèå êîìïîíåíòû.  

Îñîáî õî÷åòñÿ îòìåòèòü ÿâíóþ çàêîíîìåðíîñòü â ïîñòðîåíèè ìîäåëåé êîð-
ðåêöèè îøèáêàìè äëÿ ðîññèéñêèõ âðåìåííûõ ðÿäîâ: íåñìîòðÿ íà ñóùåñòâóþùóþ 
è ñèëüíî çíà÷èìóþ äîëãîñðî÷íóþ ñâÿçü ìåæäó ïåðåìåííûìè, âûðàæåííóþ â âè-
äå êîèíòåãðàöèîííîãî ñîîòíîøåíèÿ, åãî âîçäåéñòâèå, ýëàñòè÷íîñòü ïî îòíîøåíèþ 
ê äèíàìèêå öåëåâîãî ïîêàçàòåëÿ, íàõîäèòñÿ íà âåñüìà íèçêîì àáñîëþòíîì óðîâíå 
â 0,2–0,3 ïî÷òè äëÿ âñåõ ìîäåëåé. Ýòî ïîêàçûâàåò, ÷òî â êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå 
îòå÷åñòâåííàÿ ýêîíîìèêà îòêëîíÿåòñÿ îò ñâîåé äîëãîñðî÷íîé òåíäåíöèè. 

 
4. Âíåøíåýêîíîìè÷åñêèå âçàèìîñâÿçè  

ðîññèéñêîãî èìïîðòà è ýêñïîðòà 
 

4.1. Àíàëèç ðîññèéñêîãî èìïîðòà 
 

Âíåøíåýêîíîìè÷åñêàÿ äåÿòåëüíîñòü Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè – âåñüìà çíà-
÷èìûé ôàêòîð â îïðåäåëåíèè äèíàìèêè ðàçâèòèÿ ñòðàíû, ñîñòàâà ÂÂÏ, âíóòðåí-
íåãî è âíåøíåãî ñïðîñà, à òàêæå öåëîãî ðÿäà äðóãèõ ïàðàìåòðîâ. Îò ïðîâîäèìîé 
âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè â îáëàñòè âàëþòíûõ êóðñîâ, ýêñïîðòíûõ (èì-
ïîðòíûõ) òàðèôîâ è ïîøëèí çàâèñÿò ôåäåðàëüíûé áþäæåò, ðåçåðâû ÖÁ, äåíåæ-
íàÿ è ôèñêàëüíàÿ ïîëèòèêè, à òàêæå âåñü ãîñóäàðñòâåííûé è âíóòðåííèé ñåêòîðà 
ýêîíîìèêè. 

Ïîýòîìó â îáùåé ìàêðîìîäåëè ñòðàíû ïîñòðîåíèå îòäåëüíûõ ìîäåëåé èì-
ïîðòà è ýêñïîðòà íåîáõîäèìî è ïîçâîëèò óëó÷øèòü àïïðîêñèìàöèþ ïîêàçàòåëÿ 
ÂÂÏ ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëèçîì òîëüêî ôóíêöèè ÷èñòîãî ýêñïîðòà. 
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Ñîãëàñíî ïðîâåäåííîìó àíàëèçó îäíó èç êëþ÷åâûõ ðîëåé â ðàçâèòèè ýêñ-
ïîðòà è èìïîðòà èãðàåò âàëþòíûé êóðñ. Äàííûé ïîêàçàòåëü íå ÿâëÿåòñÿ ýêçîãåí-
íîé ïåðåìåííîé â ðàìêàõ èññëåäîâàíèÿ è ïîñòðîåííîé ìàêðîìîäåëè ðåàëüíîãî è 
äåíåæíîãî ñåêòîðà, è ôîðìèðóåòñÿ â îñíîâíîì ïîä äåéñòâèåì âàëþòíî-êðåäèòíîé 
ïîëèòèêè ÖÁ, à òàêæå îæèäàíèé íàñåëåíèÿ. 

Íà÷èíàÿ àíàëèç âíåøíåýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè Ðîññèéñêîé Ôåäåðà-
öèè ñ ìîäåëè èìïîðòà, íåîáõîäèìî ïîä÷åðêíóòü, ÷òî èìåííî ðåàëüíûé îáìåííûé 
êóðñ, â îòëè÷èå îò íîìèíàëüíîãî, ïðîÿâëÿåò íàèáîëüøåå âëèÿíèå íà íåãî. Ýòîò 
ïîêàçàòåëü îòðàæàåò íå òîëüêî ñîîòíîøåíèå âàëþò, íî è óðîâíåé öåí â ñòðàíàõ – 
òîðãîâûõ ïàðòíåðàõ: 

( )($ | ) .
( | $) ($)

P Rurer Ru
er RU P

=
⋅

 

Ïðè óêðåïëåíèè ðóáëÿ (ðîñòå ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà) ïîêóïàòåëüíàÿ 
ñïîñîáíîñòü íàñåëåíèÿ âîçðàñòàåò è ïîòðåáëåíèå çàðóáåæíîé ïðîäóêöèè ðàñòåò. 
Îíî òàêæå âîçðàñòàåò ñ ðîñòîì ïîêàçàòåëÿ äåíåæíûõ ðàñõîäîâ äîìàøíèõ õî-
çÿéñòâ.  

Ïîìèìî íàñåëåíèÿ, ôèðìû òàêæå ïðåäúÿâëÿþò èíâåñòèöèîííûé, êîììåð-
÷åñêèé è òåêóùèé ñïðîñ íà ïðîäóêöèþ èìïîðòà. Îòñþäà âîçíèêàåò çàâèñèìîñòü 
èìïîðòíûõ ïîñòàâîê îò âàëîâîé ïðèáûëè ïðåäïðèÿòèé è èõ èíâåñòèöèîííîé àê-
òèâíîñòè7). Â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ áîëüøèíñòâî ðîññèéñêèõ ôèðì çàêóïàåò îáî-
ðóäîâàíèå, ïðîäóêöèþ ìàøèíîñòðîåíèÿ, ÈÒ è ýëåêòðîíèêè èìåííî çà ðóáåæîì, 
îáåñïå÷èâàÿ ðîññèéñêèé áèçíåñ ñîâðåìåííûìè òåõíîëîãèÿìè è âûñîêèì êà÷åñòâîì 
ïðîäóêöèè, êîòîðîå ïîêà íå ñïîñîáåí îáåñïå÷èòü îòå÷åñòâåííûé ïðîèçâîäèòåëü. 

Äðóãèì ôàêòîðîì, íåïîñðåäñòâåííî âëèÿþùèì íà ðîññèéñêèé èìïîðò, ÿâ-
ëÿåòñÿ â òîì ÷èñëå îáùèé îáúåì ýêîíîìèêè (ïåðåìåííàÿ ìàñøòàáà), âûðàæåííûé 
â ðåàëüíîì ÂÂÏ è õàðàêòåðèçóþùèé òî ìíîæåñòâî ôàêòîðîâ, êîòîðûå ñ íèì íå-
ïîñðåäñòâåííî ñâÿçàíû. Êðîìå òîãî, íà ðîññèéñêèé èìïîðò âëèÿþò ïîêàçàòåëè 
èìïîðòíûõ ïîøëèí, íåãàòèâíî ñêàçûâàþùèõñÿ íà åãî öåíå è îáúåìàõ. 

Â ðåçóëüòàòå îöåíèâàíèÿ ïîëó÷àåì ðåàëèñòè÷íóþ âçàèìîñâÿçü îñíîâíûõ 
ïîêàçàòåëåé, îïèñûâàþùèõ äèíàìèêó èìïîðòà è ñîîòâåòñòâóþùåå äîëãîñðî÷íîå 
ñîîòíîøåíèå: 

¶
1

(3,6) (25,89) (5,15)
0,51 0,74 0,71 d

t t t tim he rer y −= ⋅ + ⋅ + ⋅ . 

Ìîäåëü êîððåêöèè îøèáêàìè èìååò âèä: 

·
( 3,45) (3,79) (6,75) (1,92)
0,16 0,03 0,15 0,18t t t tim he inv rer
−

∆ = − + ⋅∆ + ⋅ ∆ + ⋅ ∆ −  

$ $
1 1 1 2 3

( 4,07) ( 3,6) ( 25,89) ( 5,15) ( 4,07)
0, 23 0,51 0,74 0,71 0,48 .d

t t t t t tim he rer y ε ε− − − − −
− − − − −

 − ⋅ − ⋅ − ⋅ − ⋅ + − ⋅  
 

Âëèÿíèå äèíàìèêè äåíåæíûõ ðàñõîäîâ, êàê è îáúåìà ýêîíîìèêè, â äàííîé 
ìîäåëè î÷åíü ñèëüíî ïðîÿâëÿåòñÿ â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå. Ýëàñòè÷íîñòü èçìåíå-
íèÿ èìïîðòà ïî ðåàëüíîìó îáìåííîìó êóðñó ñîñòàâëÿåò 0,15 â êðàòêîñðî÷íîì ïå-

                                                 
7) Ñì. ìîäåëü âàëîâîãî íàêîïëåíèÿ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè. 



258 ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÈÉ ÆÓÐÍÀË ÂØÝ  ¹ 2 
 

ðèîäå è 0,75 â äîëãîñðî÷íîì, ÷òî íåìàëîâàæíî äëÿ ó÷åòà ïðè ïðîâåäåíèè âàëþò-
íî-äåíåæíîé ïîëèòèêè. Â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå áîëüøóþ ÷àñòü âîçäåéñòâèÿ 
çàáèðàåò íà ñåáÿ ðåàëüíûé îáìåííûé êóðñ è ïîòðåáíîñòü ïðåäïðèÿòèé â èíâå-
ñòèöèÿõ â îñíîâíîé è îáîðîòíûé êàïèòàë, îáîðóäîâàíèè èìïîðòíîé ïðîäóêöèè. 
Îñîáî çíà÷èìî òàêæå âûäåëÿåòñÿ âëèÿíèå äåíåæíûõ ðàñõîäîâ íàñåëåíèÿ.  

Â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå íà äèíàìèêó èìïîðòà îêàçûâàåò âëèÿíèå íåïî-
ñðåäñòâåííî îáúåì ðåàëüíîãî ðàñïîëàãàåìîãî ÂÂÏ (çà âû÷åòîì èìïîðòíûõ ïî-
øëèí). Äàííàÿ çàâèñèìîñòü ñâèäåòåëüñòâóåò î ñïåöèôè÷åñêèõ ôàêòîðàõ ôîðìè-
ðîâàíèÿ èìïîðòà è åãî ñèëüíîé çàâèñèìîñòè îò ôàêòîðîâ âíóòðåííåãî ñïðîñà. 

Ñàì ïî ñåáå îáìåííûé êóðñ âëèÿåò äâîÿêî. Â óñëîâèÿõ ñîâðåìåííîé ýêîíî-
ìèêè Ðîññèè Öåíòðàëüíûé áàíê ïðîâîäèò ïîëèòèêó òàðãåòèðîâàíèÿ íîìèíàëüíîãî 
îáìåííîãî êóðñà, íåñìîòðÿ íà ñóùåñòâóþùóþ äèíàìèêó óêðåïëåíèÿ ðåàëüíîãî 
êóðñà. 

Äëÿ ïðîâåäåíèÿ ïîäîáíîé ïîëèòèêè ó ÖÁ åñòü íåñêîëüêî öåëåé. Ïîëèòèêà 
ïîääåðæàíèÿ ñëàáîãî êóðñà äëÿ Ðîññèè – ñ îäíîé ñòîðîíû, äåéñòâèòåëüíî, ïîä-
ñïîðüå äëÿ ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè, ñ äðóãîé – âûíóæäåííàÿ íåîáõîäèìîñòü. Óñòàíàâ-
ëèâàÿ ñëàáûé êóðñ è íå äàâàÿ ðóáëþ óêðåïëÿòüñÿ, ÖÁ ðåøàåò ñðàçó íåñêîëüêî 
ïðîáëåì. Âî-ïåðâûõ, ïîìîãàåò ïðîèçâîäèòåëÿì â êîíêóðåíòíîé áîðüáå ñ èìïîðòîì. 
Èíîñòðàííûå òîâàðû ñòàíîâÿòñÿ îòíîñèòåëüíî áîëåå äîðîãèìè (êîëè÷åñòâî ðóáëåé 
çà äîëëàð ðàñòåò), âíóòðåííèå – áîëåå äåøåâûìè äëÿ çàðóáåæíûõ ïàðòíåðîâ. ÖÁ 
ïîääåðæèâàåò ñïðîñ íà òîðãóåìóþ ïðîäóêöèþ, îðèåíòèðîâàííóþ íà âíóòðåííèé 
ðûíîê, ñîõðàíÿþòñÿ ðàáî÷èå ìåñòà, è ñïðîñ íà ñðàâíèòåëüíî êâàëèôèöèðîâàííóþ 
ðàáî÷óþ ñèëó. 

Âî-âòîðûõ, êàê ñëåäñòâèå âûñîêîãî îáìåííîãî êóðñà, ðàñòåò ýêñïîðò (ñíà-
÷àëà â äåíåæíîì âûðàæåíèè, çàòåì ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ ñ íåêîòîðûì ëàãîì â ôè-
çè÷åñêîì îáúåìå). ÖÁ íàêàïëèâàåò ðåçåðâû â öåëÿõ óäåøåâëåíèÿ ýêñïîðòà è 
ñîçäàíèÿ ðûíêîâ äëÿ íåãî. Ïðèòîê íåôòåäîëëàðîâ â ñòðàíó âîçðàñòàåò (ïî êðàé-
íåé ìåðå, íå ïàäàåò), ÷òî ñàìî ïî ñåáå ÿâëÿåòñÿ âåñüìà ñåðüåçíûì îáñòîÿòåëüñò-
âîì â îòå÷åñòâåííîé ýêîíîìèêå ïåðåõîäíîãî ïåðèîäà, êîòîðàÿ âåñüìà ñèëüíî çà-
âèñèò îò öåí íà ýíåðãîðåñóðñû. 

Îäíàêî, îòïóñòèâ ðóáëü è äàâ åìó óêðåïèòüñÿ (÷òî âûíóæäåííî ïðîèñõî-
äèò), ÖÁ âûçîâåò ðîñò èíâåñòèöèé â ñâÿçè ñ ðîñòîì ðóáëåâîé äîõîäíîñòè. Êàê ìû 
çíàåì, âàëþòíûé êóðñ áûñòðî ïðèñïîñàáëèâàåòñÿ ê óñëîâèÿì ïàðèòåòà ïðîöåíò-
íûõ ñòàâîê, ÷òî îçíà÷àåò, ÷òî ïàäåíèå âàëþòíîãî êóðñà (óêðåïëåíèå îáìåííîãî 
êóðñà) çàñòàâèò âûðàñòè ðóáëåâóþ äîõîäíîñòü è, êàê ñëåäñòâèå, áóäåò ñòèìóëè-
ðîâàòü èíâåñòîðîâ âêëàäûâàòü ïîä ìåíüøèå ïðîöåíòû, íî ïîëó÷àòü äîïîëíèòåëü-
íûå äîõîäû îò óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ. 

Óâåëè÷åíèå èìïîðòà, âûçâàííîå ñíèæåíèåì ñòîèìîñòè èíîñòðàííûõ òîâà-
ðîâ, ïðèâåëî áû ê àäåêâàòíîìó ðàñøèðåíèþ ñîâîêóïíîãî ñïðîñà è â êîíå÷íîì 
ñ÷åòå íå ê ñîêðàùåíèþ çàíÿòîñòè, à òîëüêî ê ÷àñòè÷íîìó ïåðåìåùåíèþ ðàáî÷èõ 
ìåñò â íåòîðãóåìûå (èíôðàñòðóêòóðà, óñëóãè) ñåêòîðà. Èìïîðò áóäåò ñïîñîáñòâî-
âàòü ñîçäàíèþ îïðåäåëåííîé èíôðàñòðóêòóðû âîêðóã ñåáÿ (ñêàæåì, IT-ñåðâèñ). 
Êîíêóðåíöèÿ ñ èìïîðòîì áóäåò ñòèìóëèðîâàòü ïðîèçâîäèòåëåé, à ñèëüíûé ðóáëü 
óäåøåâèò îáíîâëåíèå ïðîèçâîäñòâåííîãî àïïàðàòà â òîðãóåìûõ îòðàñëÿõ. 

Òàêèì îáðàçîì, íåñìîòðÿ íà ïîëèòèêó, ïðîâîäèìóþ ÖÁ â ïîëüçó ïîääåð-
æàíèÿ íîìèíàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà äëÿ óâåëè÷åíèÿ óñëîâèé òîðãîâëè è ýêñ-
ïîðòà, ðåàëüíûé êóðñ ïðîäîëæàåò óêðåïëÿòüñÿ, ðàâíî êàê ïðîäîëæàþò ïàäàòü 
îæèäàíèÿ íàñåëåíèÿ îòíîñèòåëüíî êóðñîâîé ïîëèòèêè ÖÁ è íà÷èíàåò ðàñòè ñîîò-
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âåòñòâåííî èìïîðò. Èìïîðò, ïðàâäà, â áîëüøåé ñòåïåíè ðàñòåò â òîì ÷èñëå èç-çà 
ðîñòà äîõîäîâ è ðàñõîäîâ íàñåëåíèÿ íà áîëåå êà÷åñòâåííóþ èíîñòðàííóþ ïðî-
äóêöèþ. Èìåííî ïîýòîìó òàêîé ïîêàçàòåëü, êàê ðåàëüíûé îáìåííûé êóðñ, â îöå-
íåííîé ìîäåëè èìïîðòà èãðàåò îäíó èç êëþ÷åâûõ ðîëåé. 

 
4.2. Àíàëèç ðîññèéñêîãî ýêñïîðòà 

 
Ýêñïîðò – ýòî òàêæå îäèí èç ãëàâíåéøèõ ñîñòàâëÿþùèõ îòå÷åñòâåííîé ýêî-

íîìèêè. Äîõîäû îò ýêñïîðòíîãî ñåêòîðà (îò ýêñïîðòà ñûðîé íåôòè, íåôòåïðîäóê-
òîâ, ãàçà, à òàêæå ïðî÷åãî ýêñïîðòà) èãðàþò êëþ÷åâóþ ðîëü â ðàçâèòèè ýêîíî-
ìèêè, óêðåïëåíèè è íàðàùèâàíèè ñòàáèëèçàöèîííîãî ôîíäà, óâåëè÷åíèè äîõîäîâ 
è ðàñõîäîâ áþäæåòà, çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ. Ïî îáúåìó çîëîòîâàëþòíîãî ðå-
çåðâà Ðîññèÿ óæå ñåé÷àñ çàíèìàåò ïÿòîå ìåñòî â ìèðå, îïåðåæàÿ òàêèå ýêîíî-
ìè÷åñêèå äåðæàâû, êàê Ãåðìàíèÿ è ÑØÀ. Áîëüøèìè ðàçìåðàìè ÇÂÐ îáëàäàþò 
òîëüêî Êèòàé, ßïîíèÿ è íîâûå èíäóñòðèàëüíûå ñòðàíû Àçèè (Òàéâàíü, Þæíàÿ 
Êîðåÿ). Óâåëè÷åíèå çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ âñëåäñòâèå ðîñòà ýêñïîðòíîé âû-
ðó÷êè ïîçèòèâíî âëèÿåò íà èíâåñòèöèîííóþ ïðèâëåêàòåëüíîñòü Ðîññèè: ñíèæàåò 
ðèñê äåôîëòà ïî âíåøíèì çàèìñòâîâàíèÿì â ñëó÷àå íåáëàãîïðèÿòíûõ èçìåíåíèé 
ìèðîâîé êîíúþíêòóðû, à òàêæå óìåíüøàåò âåðîÿòíîñòü ðåçêèõ êîëåáàíèé êóðñà 
íàöèîíàëüíîé âàëþòû. Òàêèì îáðàçîì, êîíúþíêòóðà ìèðîâûõ öåí íà íåôòü – 
âàæíåéøèé âíåøíèé ôàêòîð, îêàçûâàþùèé áîëüøîå âëèÿíèå íà ýêîíîìè÷åñêóþ 
ñèòóàöèþ â Ðîññèè â öåëîì. 2002–2005 ãã. áûëè îñîáåííî óñïåøíûìè â ïëàíå ìè-
ðîâîé êîíúþíêòóðû: ìèðîâûå öåíû íà íåôòü áûëè î÷åíü âûñîêè, õîòÿ è îæè-
äàåòñÿ èõ íåêîòîðîå ñíèæåíèå ê êîíöó òåêóùåãî ãîäà. Ýêñïîðòíàÿ ñîñòàâëÿþùàÿ 
â ÂÂÏ òîëüêî íåôòè è ãàçà íàõîäèòñÿ íà óðîâíå 7,7% è 6,5% ÂÂÏ ïî äàííûì çà 
2004 ã.  

Äèíàìèêà ýêñïîðòà òàêæå âëèÿåò íà ïðîâåäåíèå êðåäèòíî-äåíåæíîé ïîëè-
òèêè ãîñóäàðñòâà â îáëàñòè ðåãóëèðîâàíèÿ âàëþòíîãî êóðñà è ïðîöåíòíîé ñòàâêè. 
Ïîñëåäíèå íåñêîëüêî ëåò òåìïû ðîñòà ýêñïîðòà â ðåàëüíîì âûðàæåíèè ñîñòàâèëè 
îò 7–12% åæåãîäíî, íåñìîòðÿ íà ðåàëüíûé ðîñò âñåé ýêîíîìèêè â 7%.  

Ðåçþìèðóÿ, íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî íà äèíàìèêó ýêñïîðòà îêàçûâàþò 
âëèÿíèå òàêèå ôàêòîðû, êàê íîìèíàëüíûé (ðåàëüíûé â ìåíüøåé ñòåïåíè) îáìåí-
íûé êóðñ, öåíû íà íåôòü, à òàêæå ñîîòíîøåíèå äîëëàð-åâðî. Äàííîå ñîîòíîøå-
íèå, êàê è öåíû íà íåôòü, ÿâëÿåòñÿ âíåøíèì ôàêòîðîì ðàçâèòèÿ ðîññèéñêîé 
ýêîíîìèêè è íå âõîäèò â ïàðàìåòðû óïðàâëåíèÿ ÖÁ. Òåì íå ìåíåå îíî âåñüìà 
çíà÷èìî äëÿ Ðîññèè, ó÷èòûâàÿ áîëüøîé ðîñò ýêñïîðòà â ñòðàíû Åâðîñîþçà (îêîëî 
50% îò îáùåãî îáúåìà) è óâåëè÷åíèå äîëè åâðî â âàëþòíîé êîðçèíå. Ýòî ñîîòíî-
øåíèå òàêæå ïîêàçûâàåò ïîêóïàòåëüíóþ ñïîñîáíîñòü Åâðîïû â îòíîøåíèè ðîñ-
ñèéñêîãî ãàçà èëè íåôòè. Åñëè êîëè÷åñòâî äîëëàðîâ çà åâðî ðàñòåò, ñëåäîâàòåëü-
íî, ïîêóïàòåëüíàÿ ñïîñîáíîñòü îäíîãî åâðî òàêæå âîçðàñòàåò è êàê ñëåäñòâèå 
ðàñòåò ðîññèéñêèé ýêñïîðò, êîòîðûé ñòàíîâèòñÿ îòíîñèòåëüíî áîëåå äåøåâûì äëÿ 
íàñåëåíèÿ ñòðàí Åâðîïû. 

Îäíàêî ñóùåñòâóþò äâà îñíîâíûõ ôàêòîðà, êîòîðûå ñäåðæèâàþò ðîñò äîáû-
÷è íåôòè, íåôòåïðîäóêòîâ è ýêñïîðòà ñîîòâåòñòâåííî. Ïåðâûé – îãðàíè÷åíèå òðàíñ-
ïîðòíîé èíôðàñòðóêòóðû, âòîðîé – íåýôôåêòèâíîå íàëîãîîáëîæåíèå. Â äîëãî-
ñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå íà äèíàìèêó äîáû÷è âëèÿåò òàêæå îòñóòñòâèå ñòèìóëîâ äëÿ 
ïîèñêà è ðàçâåäêè íîâûõ ìåñòîðîæäåíèé. Òåì íå ìåíåå, íåñìîòðÿ íà âàæíîñòü 
ïåðâîãî ôàêòîðà, äàæå ïðè íàëè÷èè äîñòàòî÷íîé ïðîïóñêíîé ñïîñîáíîñòè òðàíñ-
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ïîðòíîé èíôðàñòðóêòóðû, âûñîêîå íàëîãîâîå áðåìÿ íà íåôòÿíûå êîìïàíèè è ñíè-
æåíèå èíâåñòèöèé â ãåîëîãîðàçâåäêó áóäóò ïðèâîäèòü ê ñíèæåíèþ òåìïîâ ðîñòà 
äîáû÷è. Èçûìàÿ ó íåôòÿíûõ êîìïàíèé «ñâåðõäîõîäû», ãîñóäàðñòâî îãðàíè÷èâàåò 
èõ âîçìîæíîñòè ïî èíâåñòèðîâàíèþ â íîâûå âûñîêîðèñêîâûå ïðîåêòû. Â ýòèõ 
óñëîâèÿõ îíè áóäóò «ïðîåäàòü» ðàçâåäàííûå çàïàñû, à äîáû÷à – ïàäàòü.  

Âñå ýòî, áåçóñëîâíî, òðåáóåò âêëþ÷åíèÿ ïîäîáíûõ ïîêàçàòåëåé èíôðà-
ñòðóêòóðû â çàâèñèìîñòü ýêñïîðòà. Îäíàêî ýêîíîìåòðè÷åñêè è ñòàòèñòè÷åñêè ðåà-
ëèçîâàòü ýòî ïðàêòè÷åñêè íåâîçìîæíî ââèäó ÷àñòè÷íîãî îòñóòñòâèÿ äàííûõ â 
îáëàñòè äîõîäîâ ýêñïîðòíî-îðèåíòèðîâàííûõ ïðåäïðèÿòèé è íàëîãîâûõ ñáîðîâ 
ãîñóäàðñòâà. 

Ìîäåëü ýêñïîðòà, ïîñòðîåííàÿ ïî àíàëîãèè ñî âñåìè îñòàëüíûìè ìîäåëÿìè 
êîððåêöèè îøèáêàìè, â èòîãå èìååò ñëåäóþùåå êîèíòåãðàöèîííîå ñîîòíîøåíèå: 

¶
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Âëèÿíèå áîëüøèíñòâà âûøåíàçâàííûõ ïåðåìåííûõ ñîõðàíÿåòñÿ íà ïðîòÿ-
æåíèè êàê äîëãîñðî÷íîãî, òàê è êðàòêîñðî÷íîãî ïåðèîäîâ ìîäåëèðîâàíèÿ è ïðè-
ñóòñòâóåò ñ òåîðåòè÷åñêè îáîñíîâàííûìè çíàêàìè. Äîëãîñðî÷íàÿ òåíäåíöèÿ, êàê è 
âî âñåõ ïðåäûäóùèõ ìîäåëÿõ, áîëåå ÷åòêî âûðàæåíà, ÷åì êðàòêîñðî÷íàÿ. Îñíîâ-
íîå âëèÿíèå óäåëÿåòñÿ öåíàì íà íåôòü, à òàêæå ñîîòíîøåíèþ äîëëàð-åâðî. Âîç-
äåéñòâèå äîëãîñðî÷íîãî ñîîòíîøåíèÿ íà êðàòêîñðî÷íóþ äèíàìèêó, êàê è îæèäà-
ëîñü, íàõîäèòñÿ íà íèçêîì àáñîëþòíîì óðîâíå â 0,29. 

Çäåñü îñîáåííî õî÷åòñÿ îòìåòèòü äâà âåñüìà ëþáîïûòíûõ ôàêòà: ïåðâîå – 
äèíàìèêà ýêñïîðòà î÷åíü ñèëüíî çàâèñèò îò ñîîòíîøåíèÿ äîëëàð-åâðî, ÷óòü ìåíü-
øå îò öåí íà íåôòü, âëèÿíèå êîòîðûõ âåñüìà ñèëüíî ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ â äîëãî-
ñðî÷íîì ïåðèîäå, îäíàêî ïðàêòè÷åñêè íèêàê íå çàâèñèò íàïðÿìóþ îò êóðñà ðóá-
ëÿ ê äîëëàðó! Â òî âðåìÿ êàê èìïîðò âåñüìà ñèëüíî êîððåëèðóåò èìåííî ñ íîìè-
íàëüíûì è îñîáåííî ðåàëüíûì îáìåííûì êóðñîì (ðóáëåé çà äîëëàð).  

Ýòî åùå ðàç ïîäòâåðæäàåò ïðèíÿòóþ â ñàìîì íà÷àëå ãèïîòåçó î íåîáõîäè-
ìîñòè ìîäåëèðîâàíèÿ ÂÂÏ ÷åðåç ñîñòàâëÿþùèå åãî êîìïîíåíòû ïî îòäåëüíîñòè, 
â ñâÿçè ñ òåì, ÷òî â ñëó÷àå ìîäåëèðîâàíèÿ âõîäÿùåé â íåãî îáùåé ïåðåìåííîé 
÷èñòîãî ýêñïîðòà îäíîçíà÷íî ðàçäåëèòü âëèÿíèå îñíîâíûõ ôàêòîðîâ, òàêèõ, êàê 
îáìåííûé êóðñ, ñîîòíîøåíèå äîëëàð-åâðî è öåíû íà íåôòü, áûëî áû íåëüçÿ. Îíè 
âñå ïðîÿâëÿëè áû ñâîå âëèÿíèå, âîçìîæíî â ìåíüøåé ñòåïåíè, è ãîâîðèòü íàâåð-
íÿêà î êàêîé áû òî íè áûëî ñòðóêòóðíîé âçàèìîñâÿçè íå ïðåäñòàâëÿëîñü áû âîç-
ìîæíûì.  

Âòîðîé èíòåðåñíûé ôàêò âûðàæàåòñÿ â òîì, ÷òî â ìîäåëè ýêñïîðòà, â îòëè-
÷èå îò ìîäåëè èìïîðòà, òàêæå îòñóòñòâóåò ïåðåìåííàÿ ìàñøòàáà ýêîíîìèêè (ÂÂÏ), 
õàðàêòåðèçóþùàÿ ôàêòîðû âíóòðåííåãî ñïðîñà. Ýòî óæå áîëåå çíà÷èìîå ðàçëè-
÷èå, íåæåëè îòñóòñòâèå âàëþòíîãî êóðñà, è îíî ñâèäåòåëüñòâóåò, ÷òî äèíàìèêà 
ýêñïîðòà ðåàãèðóåò áîëüøå âñåãî íà ôàêòîðû âíåøíåãî ñïðîñà, ìèðîâîé êîíúþíê-
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òóðû è íèêàê íå íà ìàêðîýêîíîìè÷åñêóþ ñèòóàöèþ âíóòðè ñòðàíû. Ýòî â ñâîþ 
î÷åðåäü îçíà÷àåò, ÷òî ðàçâèòèå ýêñïîðòà è åãî äèíàìèêà òðåáóþò áîëåå ïðèñòàëü-
íîãî êîíòðîëÿ ñî ñòîðîíû ïðàâèòåëüñòâà, êîòîðîìó îñòàåòñÿ ëèøü ïðèñïîñàáëè-
âàòüñÿ ê óñëîâèÿì ìèðîâîé êîíúþíêòóðû è èçâëåêàòü ìàêñèìóì âîçìîæíîãî, ÷òî 
óñïåøíî ðåàëèçóåòñÿ áëàãîäàðÿ êîíòðîëèðîâàíèþ âàëþòíîãî êóðñà è çàïàñîâ çî-
ëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ. 

Â ìîäåëè ýêñïîðòà íå óäàëîñü ó÷åñòü âëèÿíèå ýêñïîðòíûõ ïîøëèí, ÷òî ñà-
ìî ïî ñåáå íåìíîãî ñòðàííî. Îäíàêî ñîîòâåòñòâóåò äåéñòâèòåëüíîñòè, êîãäà ðåøå-
íèå îá îáúåìàõ ýêñïîðòà è åãî ñòîèìîñòè ïðèíèìàåòñÿ íà îñíîâàíèè ðàçíîãî íà-
áîðà ôàêòîðîâ, íàëîãîîáëîæåíèå â êîòîðûõ èãðàåò íå ñàìóþ âàæíóþ ðîëü è ÿâ-
ëÿåòñÿ ïî áîëüøåé ÷àñòè íåýôôåêòèâíûì. Ñåãîäíÿ ñóùåñòâóåò ðÿä çàêîíîïðîåê-
òîâ ïî èçìåíåíèþ íàëîãîîáëîæåíèÿ ýêñïîðòíûõ îòðàñëåé è ñåêòîðîâ ýêîíîìèêè, 
óâåëè÷åíèþ íåôòÿíîé ðåíòû è ò.ä., îäíàêî áîëüøèíñòâî èç íèõ íàõîäÿòñÿ ïîêà 
åùå â äîðàáîòêå. 

 

5. Îáúåäèíåííàÿ ìîäåëü ðåàëüíîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè 
 
Òàêèì îáðàçîì, ïîñëå óñïåøíîãî ìîäåëèðîâàíèÿ ÷åòûðåõ êîìïîíåíò ÂÂÏ 

ýêîíîìèêè, âûðàæåííûõ â îïèñàííûõ â ïðåäûäóùèõ ðàçäåëàõ ìîäåëÿõ, ìîæíî 
ïîñòðîèòü îáúåäèíåííóþ ìîäåëü ðåàëüíîãî è âíåøíåãî ñåêòîðà. Îíà ñîñòîèò èç 
ñåìè îñíîâíûõ óðàâíåíèé. Óðàâíåíèÿ äåíåæíûõ äîõîäîâ è ïîòðåáëåíèÿ íàñåëå-
íèÿ, óðàâíåíèÿ èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë è èçìåíåíèÿ ìàòåðèàëüíûõ îáî-
ðîòíûõ ñðåäñòâ, ýêñïîðòà, èìïîðòà è, áåçóñëîâíî, ÂÂÏ, ïðåäñòàâëåííîãî â äàííîé 
ìîäåëè â âèäå ñòàòèñòè÷åñêîãî ñîîòíîøåíèÿ ïî èñïîëüçîâàíèþ èëè, êàê åãî ÷àñòî 
íàçûâàþò, ïî ðàñõîäàì. 

Çäåñü íåîáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî âñå ïîñòðîåííûå óðàâíåíèÿ è ìîäåëè ðå-
àëüíîãî è äåíåæíîãî ñåêòîðîâ ÿâëÿþòñÿ ñòðóêòóðíûìè, ÷òî ïîçâîëÿåò âåñüìà äå-
òàëüíî îïðåäåëèòü òèï, ïîíÿòü õàðàêòåð çàâèñèìîñòåé è ýêîíîìè÷åñêè òðàêòî-
âàòü èõ. Êðîìå òîãî, äàííûå âçàèìîñâÿçè ñòðîÿòñÿ ïî åäèíîé ìåòîäîëîãèè ìîäå-
ëåé êîððåêöèè îøèáêàìè. Ïîñëåäíåå âåñüìà ÷àñòî íàðóøàåòñÿ âî ìíîãèõ ðàáî-
òàõ: íåêîòîðûå âçàèìîñâÿçè âåñüìà ñèëüíî îòëè÷àþòñÿ ïî òèïó ìîäåëèðîâàíèÿ 
äðóã îò äðóãà, ÷òî, áåçóñëîâíî, íå ÿâëÿåòñÿ äîñòîèíñòâîì èìåííî îáùåé ñèñòåìû 
ìîäåëåé. 

Öåëÿìè ïîñòðîåíèÿ ïîäîáíîé ñèñòåìû âçàèìîñâÿçåé âûñòóïàþò, âî-ïåðâûõ, 
æåëàíèå ïîíÿòü è íàéòè ôàêòîðû, êàê âíåøíèå, òàê è âíóòðåííèå, ñïîñîáíûå 
óâåëè÷èòü òåìïû ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà îòå÷åñòâåííîé ýêîíîìèêè, âûðàæåííûå â 
ðîñòå ðåàëüíîãî ÂÂÏ, âî-âòîðûõ, ïîíÿòü ìåõàíèçìû è ïóòè âîçäåéñòâèÿ ãîñóäàð-
ñòâåííûõ ïîëèòèê íà äèíàìèêè ðàçëè÷íûõ ïîêàçàòåëåé êàê ðåàëüíîãî, òàê è äå-
íåæíîãî ñåêòîðîâ.  

Äëÿ íà÷àëà ïîñìîòðèì, ÷òî áóäåò ñ îïèñàííîé â ïðåäûäóùèõ ðàçäåëàõ ýêî-
íîìèêîé è åå êîìïîíåíòàìè â ñëó÷àå èçìåíåíèÿ íåêîòîðûõ ýêçîãåííûõ ïåðåìåííûõ. 

Ïóñòü, ñêàæåì, ïåðâûé èìïóëüñ, êîòîðûé ïîëó÷àåò ýêîíîìèêà, îñíîâûâàÿñü 
íà òåîðèè öèêëîâ è ðîñòà, ïðîèñõîäèò â ñåêòîðå äîìàøíèõ õîçÿéñòâ, êîãäà ðàñ-
òóò èõ äîõîäû, ñêàæåì íà 2% (îáùèå). Ïðîèñõîäèòü ýòî ìîæåò â ñèëó ðàçíîãî 
ðîäà ôàêòîðîâ – ëèáî â ðåçóëüòàòå ðîñòà ôîíäà îïëàòû òðóäà, ëèáî äîõîäîâ îò 
ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè, ëèáî âîîáùå ñ ïîìîùüþ íåêèõ ñòîðîííèõ 
ôàêòîðîâ, ó÷òåííûõ â ïðî÷èõ äîõîäàõ. Âñå ýòî îïèñûâàåòñÿ ïåðâûìè äâóìÿ óðàâíå-
íèÿìè ìîäåëè äåíåæíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ. Ïðåäïîëîæèì, äëÿ îïðåäåëåííîñòè, 
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ôîíä îïëàòû òðóäà âûðîñ íà 2%, òîãäà îáùèå äåíåæíûå äîõîäû íàñåëåíèÿ òàêæå 
âûðàñòóò íà 2%, ÷òî ïîâëå÷åò çà ñîáîé, ñîãëàñíî âòîðîìó óðàâíåíèþ, ðîñò êîíå÷-
íîãî ïîòðåáëåíèÿ íà 1–1,5% ïðè íåèçìåííîé îñòàëüíîé ñòðóêòóðå ýêîíîìèêè. Â ðå-
çóëüòàòå ðîñòà äîõîäîâ íàñåëåíèÿ ðàñòóò èõ ðàñõîäû, êîíå÷íîå ïîòðåáëåíèå, ÷òî 
íå ìîæåò íå ñêàçàòüñÿ íà ðîñòå îáúåìîâ èìïîðòà íà 0,5–0,7%. Ðîñò äîõîäîâ òàê-
æå çàòðàãèâàåò è ðåàëüíûé ñåêòîð, ïîòîìó êàê íàïðÿìóþ ñâÿçàí ñ ðîñòîì âàëî-
âîé ïðèáûëè ïî ýêîíîìèêå (íà 2–3%), êîòîðàÿ ñïîñîáñòâóåò ðîñòó èíâåñòèöèé â 
ÎÊ íà 1–1,5% è ñîêðàùåíèþ ìàòåðèàëüíî-îáîðîòíûõ ñðåäñòâ íà 0,5%. Ýòî òàêæå 
â ñâîþ î÷åðåäü îòðàæàåòñÿ íà îáúåìàõ èìïîðòà, âåëè÷èíà êîòîðîãî â êðàòêî-
ñðî÷íîì ïåðèîäå çàâèñèò îò äèíàìèêè èíâåñòèöèé è ñïðîñà êîìïàíèé íà èíî-
ñòðàííîå îáîðóäîâàíèå. Åãî ðîñò ñîñòàâëÿåò äîïîëíèòåëüíûå 0,2–0,3 ïðîöåíòíûõ 
ïóíêòà ê óæå ñóùåñòâóþùåìó çà ñ÷åò ðîñòà äåíåæíûõ ðàñõîäîâ íàñåëåíèÿ. Âñå 
ýòî âëèÿåò íà èçìåíåíèå âàëîâîãî âíóòðåííåãî ïðîäóêòà â ñòîðîíó ðîñòà íà 1–
1,2% è «ïîäíèìàåò» ðîññèéñêóþ ýêîíîìèêó. 

Ýôôåêò îò êàæäîãî âîçíèêàþùåãî èìïóëüñà â ìîäåëè ìîæåò áûòü ðàñ-
ñìîòðåí âåñüìà ïîäðîáíî, àíàëîãè÷íî îïèñàííîìó âûøå. Íàèáîëåå èíòåðåñíûìè 
æå ïðåäñòàâëÿþòñÿ ýôôåêòû îò èçìåíåíèÿ ãîñóäàðñòâåííîé ïîëèòèêè, â ÷àñòíî-
ñòè – áþäæåòíîé, ôèñêàëüíîé è ìîíåòàðíîé. 

Ôàêòè÷åñêè áþäæåòíî-íàëîãîâàÿ ïîëèòèêà ãîñóäàðñòâà – ýòî óïðàâëåíèå 
äâóìÿ îñíîâíûìè ïåðåìåííûìè – íàëîãîâûìè ïîñòóïëåíèÿìè è ãîñóäàðñòâåííû-
ìè ðàñõîäàìè è çàêóïêàìè. Ôèíàíñèðîâàíèå ïîñëåäíèõ îïÿòü òàêè ìîæåò èäòè 
êàê çà ñ÷åò íàëîãîâ, òàê è çà ñ÷åò ãîñóäàðñòâåííûõ îáëèãàöèé (ìåíåå àêòóàëüíî 
ñåé÷àñ) è äåíåæíîé ìàññû (ñìåøàííàÿ ïîëèòèêà, êîòîðàÿ ñåé÷àñ òàêæå èñïîëüçó-
åòñÿ âåñüìà ðåäêî). Íåîáõîäèìîñòü ïðîâåäåíèÿ ôèñêàëüíîé ïîëèòèêè âûðàæåíà, 
âî-ïåðâûõ, ïîïûòêàìè ãîñóäàðñòâà îáåñïå÷èòü óðîâåíü ïîëíîé çàíÿòîñòè íàñåëå-
íèÿ, à, âî-âòîðûõ, ñïîñîáñòâîâàòü ýêîíîìè÷åñêîìó ðîñòó â öåëîì. Êðîìå âñåãî 
ïðî÷åãî ìåðû áþäæåòíî-íàëîãîâîé ïîëèòèêè â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå ñòàâÿò 
ñâîåé öåëüþ òàêæå ïðåîäîëåíèå öèêëè÷åñêîãî ñïàäà ýêîíîìèêè, âîçäåéñòâóÿ ñ 
ýôôåêòàìè ìóëüòèïëèêàòîðîâ.  

Ñîãëàñíî ïîñòðîåííîé ñèñòåìå óðàâíåíèé â ìîäåëè ðåàëüíîãî ñåêòîðà ó÷òå-
íû íàëîãè ñ äîõîäîâ ôèçè÷åñêèõ ëèö, ïðî÷èå îáÿçàòåëüíûå ïëàòåæè íàñåëåíèÿ, 
íàëîã íà ïðèáûëü ïðåäïðèÿòèé, ïðÿìûå íàëîãè, à òàêæå èìïîðòíûå ïîøëèíû íà 
ââîç òîâàðà. Ñîîòâåòñòâåííî, ìåíÿÿ çíà÷åíèÿ ïåðåìåííûõ, ìîæíî ñöåíàðíûì îá-
ðàçîì ñïðîãíîçèðîâàòü áóäóùåå ñîñòîÿíèå ýêîíîìèêè è ýôôåêò îò èõ èçìåíåíèÿ. 

Äëÿ ïðèìåðà ïðåäïîëîæèì ñíèæåíèå ïîñòóïëåíèé îò íàëîãà íà ïðèáûëü íà 
10%. Ýòî ñïîñîáñòâóåò ðîñòó íåðàñïðåäåëåííîé ïðèáûëè ïðåäïðèÿòèé, ÷òî, áåç-
óñëîâíî, ñêàçûâàåòñÿ íà îïëàòå òðóäà, äîõîäå îò ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëü-
íîñòè è ðîñòå èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë. Òàêèì îáðàçîì, çàäàåòñÿ ñðàçó 
íåñêîëüêî èìïóëüñîâ èçìåíåíèÿ ýêîíîìèêè â öåëîì: ñ îäíîé ñòîðîíû – ðîñò äî-
õîäîâ, êàê ñëåäñòâèå ðîñò ðàñõîäîâ, êîíå÷íîãî ïîòðåáëåíèÿ, èìïîðòà, ïðèáûëè 
ïðåäïðèÿòèé, ñ äðóãîé – ðîñò îáúåìîâ èíâåñòèöèé è ïîñëåäóþùèé ðîñò âûïóñêà. 
Âñå ýòî îòðàæàåòñÿ íà äèíàìèêå ÂÂÏ è åãî ñîñòàâëÿþùèõ â âèäå ðîñòà â 0,5–
0,7% Íåîáõîäèìî ïîíèìàòü, ÷òî ïðÿìîå ïàäåíèå íàëîãîâ ïîâûñèò ÂÂÏ ëèøü íà 
íåñêîëüêî äåñÿòûõ äîëåé ïðîöåíòíûõ ïóíêòà, â òî âðåìÿ êàê ñ ïîìîùüþ ýôôåê-
òà ìóëüòèïëèêàòîðà ýòîò ðîñò ìîæåò áûòü óäâîåí èëè äàæå óòðîåí. 

Âîçäåéñòâèå ãîñóäàðñòâåííûõ çàêóïîê áîëåå ïðÿìîå, ÷åì íàëîãîâ è ïðîÿâ-
ëÿåòñÿ ÷åðåç êîíå÷íîå ïîòðåáëåíèå ýêîíîìèêè. Ïðè÷åì ìóëüòèïëèêàòîð â ýòîì 
ñëó÷àå, êàê ïðàâèëî, çàâåäîìî áîëüøå åäèíèöû, ÷òî ïðèâîäèò ê ðîñòó ÂÂÏ, êàê 
ìèíèìóì, â îáúåìå ãîñóäàðñòâåííûõ èíâåñòèöèé. 
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Òî÷íî îöåíèòü äàííûé ýôôåêò â ìîäåëè äîñòàòî÷íî òðóäíî, äëÿ ýòîãî íåîá-
õîäèìî çàäàòü âñå ýêçîãåííûå ïåðåìåííûå è ñäåëàòü ñîîòâåòñòâóþùèå ïðåäïî-
ëîæåíèÿ î ðàçâèòèè ýíäîãåííûõ, îñîáåííî ó÷èòûâàÿ, ÷òî ïîñòðîåííàÿ ìàêðîìî-
äåëü èìååò äèíàìè÷åñêèé õàðàêòåð è îïðåäåëåííóþ ëàãîâóþ ñòðóêòóðó. Îäíàêî â 
îáùåì îòíîøåíèè ïðè óâåëè÷åíèè ãîñóäàðñòâåííûõ çàêóïîê íà 1%, ÂÂÏ âîçðàñ-
òàåò íà 1,1%. 

Ïî ïîñòðîåííîé ìàêðîìîäåëè ìîæíî ñ óâåðåííîñòüþ ñêàçàòü îá ýôôåêòàõ 
ïðîâåäåíèÿ äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè. Â ÷àñòíîñòè, âñå ïîñòðîåííûå óðàâíå-
íèÿ èìåþò â êà÷åñòâå íåêîòîðûõ ôàêòîðîâ – ñâÿçè ñ äåíåæíûì è ôèíàíñîâûì 
ðûíêàìè. Òàê, ïîòðåáëåíèå è èíâåñòèöèè áóäóò ðåàãèðîâàòü íà ðîñò ñòàâêè ïðî-
öåíòà (1%), ïðè÷åì ïîòðåáëåíèå âûðàñòåò â ìåíüøåé ñòåïåíè (+0,01%) íåæåëè 
óïàäóò èíâåñòèöèè (–0,4%...–0,6%), ïîìèìî ýòîãî íà ïî÷òè àíàëîãè÷íóþ âåëè÷èíó 
(–0,3%) èçìåíèòñÿ äèíàìèêà ýêñïîðòà. Â ñëó÷àå ðîñòà íîìèíàëüíîãî âàëþòíîãî 
êóðñà (+1%), ò.å. åãî äåâàëüâàöèè ñî ñòîðîíû ÖÁ, ýòî áóäåò ñïîñîáñòâîâàòü ðîñòó 
ýêñïîðòà (+0,3%), è ñíèæåíèþ ïîòðåáëåíèÿ èìïîðòèðîâàííûõ òîâàðîâ (–0,3%), êîòî-
ðîå òàêæå âûçîâåò ñíèæåíèå êîíå÷íîãî ïîòðåáëåíèÿ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ (–0,05%) 
è èõ ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè. Âîçìîæíî òàêæå èçìåðåíèå âëèÿíèÿ öåí íà äè-
íàìèêó ÂÂÏ, à òàêæå áîëüøèíñòâà ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïðîöåññîâ è ïåðåõîäíûõ 
ìåõàíèçìîâ ñ äåíåæíîãî (ôèíàíñîâîãî) ñåêòîðà íà ðåàëüíûé, îäíàêî îáî âñåì 
ýòîì áîëåå ïîäðîáíî â ñëåäóþùåé ÷àñòè äàííîé ñòàòüè. 
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Ïðèëîæåíèå 

Òàáëèöà Ï1.  
Îïèñàíèå ïåðåìåííûõ ìîäåëè 

Ðÿä Îïèñàíèå 

cons 
Ëîãàðèôì îáúåìà êîíå÷íîãî ïîòðåáëåíèÿ äîìîõîçÿéñòâ è íåêîì-
ìåð÷åñêèõ îðãàíèçàöèé â ðåàëüíîì âûðàæåíèè, ìëðä. ðóá.; ñåçîííî 
ñãëàæåííûé 

cy 
Ëîãàðèôì äîëè ïîòðåáëåíèÿ â âàëîâîì âûïóñêå â ðåàëüíîì âûðà-
æåíèè; ñåçîííî ñãëàæåííûé 

de* Ëîãàðèôì îòíîøåíèÿ äîëëàð-åâðî, äîëÿ  

def Ëîãàðèôì äåôëÿòîðà ÂÂÏ; ñåçîííî ñãëàæåííûé 

discr* Ëîãàðèôì ó÷åòíîé ñòàâêè ïðîöåíòà, % 

er 
Ëîãàðèôì íîìèíàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà, ðóá./äîëë.; ñåçîííî 
ñãëàæåííûé 

ex 
Ëîãàðèôì îáúåìà ýêñïîðòà â ðåàëüíîì âûðàæåíèè, ìëðä. ðóá.;  
ñåçîííî ñãëàæåííûé 

dum* Dummy-ïåðåìåííàÿ (1 – ïåðèîä 2001:01–2004:12; 0 – â ïðîòèâíîì 
ñëó÷àå) 

dum99_7* Dummy-ïåðåìåííàÿ (1 – èþëü 1997 ã.; 0 – â ïðîòèâíîì ñëó÷àå) 

dum_er Dummy-ïåðåìåííàÿ (1 – ïåðèîä 2003:01–2004:12; 0 – â ïðîòèâíîì 
ñëó÷àå) 

h Ëîãàðèôì äåíåæíîé áàçû, ìëðä. ðóá.; ñåçîííî ñãëàæåííûé 

he* 
Ëîãàðèôì äåíåæíûõ ðàñõîäîâ íàñåëåíèÿ çà âû÷åòîì îáÿçàòåëü-
íûõ ïëàòåæåé íàñåëåíèÿ è äîáðîâîëüíûõ âçíîñîâ â ðåàëüíîì âû-
ðàæåíèè, ìëðä. ðóá.; ñåçîííî ñãëàæåííûé 

hi* 
Ëîãàðèôì äåíåæíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ çà âû÷åòîì îáÿçàòåëüíûõ 
ïëàòåæåé íàñåëåíèÿ è äîáðîâîëüíûõ âçíîñîâ â ðåàëüíîì âûðàæå-
íèè, ìëðä. ðóá.; ñåçîííî ñãëàæåííûé 

hi_w 
Ëîãàðèôì äåíåæíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ (îïëàòû òðóäà è äîõîäîâ 
ðàáî÷èõ), ìëðä. ðóá.; ñåçîííî ñãëàæåííûé 

hi_m 
Ëîãàðèôì ïðî÷èõ äåíåæíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ, ìëðä. ðóá.; ñåçîí-
íî ñãëàæåííûé 

hi_b* 
Ëîãàðèôì äåíåæíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ çà ñ÷åò ïðåäïðèíèìàòåëü-
ñêîé äåÿòåëüíîñòè, ìëðä. ðóá.; ñåçîííî ñãëàæåííûé 

im 
Ëîãàðèôì îáúåìà èìïîðòà â ðåàëüíîì âûðàæåíèè, ìëðä. ðóá.;  
ñåçîííî ñãëàæåííûé 

inv 
Ëîãàðèôì îáúåìà âàëîâîãî íàêîïëåíèÿ â ðåàëüíîì âûðàæåíèè, 
ìëðä. ðóá.; ñåçîííî ñãëàæåííûé 
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Îêîí÷àíèå òàáë. Ï1. 

Ðÿä Îïèñàíèå 

icr* 
Ëîãàðèôì ïðîñòîé ñðåäíåé çàïàñîâ âàëþòíûõ ðåçåðâîâ ÖÁ,  
ìëðä. äîëë. 

m0* Ëîãàðèôì Ì0, ìëðä. ðóá.; ñåçîííî ñãëàæåííûé 

m2 Ëîãàðèôì Ì2, ìëðä. ðóá.; ñåçîííî ñãëàæåííûé 

mult Ëîãàðèôì äåíåæíîãî ìóëüòèïëèêàòîðà 

npr* 
Ëîãàðèôì âàëîâîé ïðèáûëè/âàëîâûõ ñìåøàííûõ äîõîäîâ çà âû÷å-
òîì îáúåìà íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé ñ ïðèáûëè îðãàíèçàöèé, â ðå-
àëüíîì âûðàæåíèè, ìëðä. ðóá.; ñåçîííî ñãëàæåííûé 

oil* Ëîãàðèôì ìèðîâîé öåíû íà íåôòü Urals, äîëë. çà áàð. 

oil_pg* Ëîãàðèôì áàçîâîãî òåìïà ðîñòà ìèðîâîé öåíû íà íåôòü Urals, äîëÿ 

p Ëîãàðèôì áàçîâîãî ÈÏÖ, äîëÿ; ñåçîííî ñãëàæåííûé 

p_e* 
Ëîãàðèôì áàçîâîãî èíäåêñà öåí íà ýëåêòðîýíåðãèþ, äîëÿ; ñåçîííî 
ñãëàæåííûé 

pr* 
Ëîãàðèôì âàëîâîé ïðèáûëè/âàëîâûõ ñìåøàííûõ äîõîäîâ â ðåàëü-
íîì âûðàæåíèè, ìëðä. ðóá.; ñåçîííî ñãëàæåííûé 

prn* 
Ëîãàðèôì âàëîâîé ïðèáûëè/âàëîâûõ ñìåøàííûõ äîõîäîâ â íîìè-
íàëüíîì âûðàæåíèè, ìëðä. ðóá.; ñåçîííî ñãëàæåííûé 

r 
Ëîãàðèôì ñðåäíåâçâåøåííîé ïî îáúåìàì ñòàâêè ïðîöåíòà ïî äå-
ïîçèòàì, êðîìå äåïîçèòîâ «äî âîñòðåáîâàíèÿ», % 

rer 
Ëîãàðèôì ðåàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà, äîëë./ðóá.; ñåçîííî ñãëà-
æåííûé 

rr* 
Ëîãàðèôì ñðåäíåâçâåøåííîé ïî îáúåìàì äåïîçèòîâ íîðìû îáÿçà-
òåëüíûõ ðåçåðâîâ, % 

s* 
Ëîãàðèôì ðåàëüíîãî ïðèðîñòà ñáåðåæåíèé, ìëðä. ðóá.; ñåçîííî 
ñãëàæåííûé 

sn* Ëîãàðèôì ïðèðîñòà ñáåðåæåíèé, ìëðä. ðóá.; ñåçîííî ñãëàæåííûé 

w* 
Ëîãàðèôì ñðåäíåé ïî ñòðàíå íîìèíàëüíîé ñòàâêè çàðàáîòíîé ïëà-
òû, ðóá. 

y Ëîãàðèôì ðåàëüíîãî ÂÂÏ, ìëðä. ðóá.; ñåçîííî ñãëàæåííûé 

yd 
Ëîãàðèôì ðåàëüíîãî (ðàñïîëàãàåìîãî) ÂÂÏ çà âû÷åòîì èìïîðòíûõ 
ïîøëèí, ìëðä. ðóá.; ñåçîííî ñãëàæåííûé 

y_pg 
Ëîãàðèôì áàçîâîãî òåìïà ðîñòà ðåàëüíîãî ÂÂÏ, äîëÿ; ñåçîííî 
ñãëàæåííûé 

Ïðèìå÷àíèå: çíàêîì (*) îòìå÷åíû ýêçîãåííûå ïåðåìåííûå, îñòàëüíûå ïåðåìåííûå îïðåäå-
ëÿþòñÿ âíóòðè ìîäåëè. 


