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От редакционной коллегии

В январе 2009 года создана Новая экономическая ассоциация и зареги-
стрирован ее печатный орган  – Журнал Новой экономической ассоциации. 
Главная цель и  ассоциации, и  журнала  – объединить усилия всех российских 
экономистов, работающих в Российской академии наук, в высших учебных заве-
дениях, в  аналитических центрах, для повышения качества российских эконо-
мических исследований и образования.

Журнал публикует статьи как теоретического, так и эмпирического харак-
тера, представляющие интерес для достаточно широкого круга специалистов, по 
всем направлениям экономической науки. Приветствуются междисциплинарные 
разработки и экономические исследования, использующие методы других наук – 
физики, социологии, политологии, психологии и т.п. Особое внимание предпо-
лагается уделять анализу процессов, происходящих в российской экономике.

Журнал будет реагировать на самые острые проблемы, возникающие 
в мировой и российской экономике. В связи с этим создана специальная рубрика – 
«Горячая тема», где будут, в частности, помещаться материалы круглых столов, 
организованных журналом.  

Планируется также публикация рецензий и  новостных материалов, 
посвященных научной жизни в России и за рубежом.

Все рассматриваемые статьи подвергаются двойному анонимному 
рецензированию. При принятии решения о публикации единственным крите-
рием является качество работы – оригинальность, важность и обоснованность 
результатов, ясность изложения. Принадлежность автора к  тому или иному 
общественному движению, защита в статье тезисов, характерных для того или 
иного политического течения, не  должны влиять на решение о  публикации 
или отвержении статьи.

Журнал выходит ежеквартально. Как только позволят финансовые усло-
вия, мы продолжим публикацию переводов статей на английский язык.

Журнал включен ВАК Минобрнауки России в Перечень ведущих рецен-
зируемых научных журналов и изданий, в которых должны быть опубликованы 
основные научные результаты диссертаций на  соискание ученой степени док-
тора и кандидата наук.
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И. В. Соловьев
НИУ ВШЭ, Москва

А. И. Шайдуллин
НИУ ВШЭ, Москва

Перспектива применения теории 
сетевых эффектов для управления 
межорганизационными сетями 1

Аннотация. Цель исследования — определить перспективы применения тео-
рии сетевых эффектов для анализа ценности B2B-сетей на контрактной основе. Данная 
работа мотивирована призывом исследователей расширить теорию сетевого подхода 
в промышленном маркетинге при помощи междисциплинарных исследований, а также 
наблюдаемых тенденций в российском и международном бизнесе к формированию сетей 
и альянсов. Большинство предыдущих исследований бизнес- сетей использовали моно-
дисциплинарные практики и фокусировались на качественном анализе. Исследования 
сетевых эффектов были сосредоточены на изучении платформ B2C, B2B, P2P. Однако 
межорганизационные сети, построенные на базе контрактов, слабо освещены в литера-
туре по сетевым эффектам. Методология исследования предлагает следующее поэтапное 
выполнение: 1) анализ теоретических основ сетевых эффектов и бизнес- сетей; 2) адап-
тация методов теории сетевых эффектов для исследования межорганизационных сетей; 
3) разработка подхода к оценке ценности партнера и тестирование на примере компании 
«Cisco». Результаты исследования: 1) сформированы основы интеграции теории сетевых 
эффектов и сетевого подхода; 2) разработан подход к оценке ценности добавленного пар-
тнера; 3) предложены рекомендации для использования данной методологии для управле-
ния портфелем партнеров; 4) предложены направления будущих исследований.

Ключевые слова: бизнес-сеть, межорганизационная сеть, сетевые эффекты, рынок B2B, 
закон Меткалфа.
Классификация JEL: L14, D85.
Для цитирования: Соловьев И. В., Шайдуллин А. И. (2024). Перспектива 

применения теории сетевых эффектов для управления межорганизационными 
сетями // Журнал Новой экономической ассоциации. № 2 (63). С. 12–33.

DOI: 10.31737/22212264_2024_2_12-33
EDN: NKVEEF

1. Введение
В течение последних десятилетий все сферы человеческой жизнедеятель-

ности существенно преобразились под воздействием растущей роли цифрови-
зации бизнес- процессов и тенденций глобализации. Там, где ранее главенство-
вала административная форма ведения бизнеса и преобладали локальные связи, 
теперь формируется потребность в сложных сетевых структурах, которые будут 
обеспечивать потребление и усвоение огромного объема информации, новых 
технологий, доступ к технически сложным и редким, а также дорогостоящим 
ресурсам. Под сетевой структурой понимается новая организационная форма 
управления, которая формируется как результат взаимодействия компаний (см., 
например, (Кущ, Рафинеджад, Афанасьев, 2002, с. 83; Катькало, Мукба, 2004; Бек 
и др., 2014)). Однако, несмотря на то что исследования сетевых форм организа-

1  Авторы выражают искреннюю благодарность редакторам и анонимному рецензенту за ценные рекомендации и возмож-
ность улучшить это исследование.
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ции, а также сетей — как феномена на мезо- и макроуровнях — получили сегодня 
широкое распространение в разных научных областях, включая экономику, про-
мышленный маркетинг, международный менеджмент, науку об информацион-
ных технологиях, представление о сетях, их свой ствах и возможностях управлять 
ими, остаются монодисциплинарными, а исследования замыкаются в рамках 
конкретных научных областей.

В данной статье авторы стремятся подчеркнуть актуальность междисци-
плинарных исследований, в частности изучения сетей с опорой на теоретические 
предпосылки двух научных областей: промышленного маркетинга (сетевой под-
ход) и экономики (теория сетевых эффектов).

Сетевой эффект — как явление пропорционального роста полезности 
росту числа участников — чаще используется исследователями для оценки социаль-
ных сетей, участниками которых являются люди (Katona, Zubcsek, Sarvary, 2011; 
Aggarwal, Yu, 2012). Также сетевые эффекты исследуются в контексте рынков 
B2C, B2B и P2P, однако с тем же преобладанием фокуса на платформах и онлайн- 
площадках. Необходимость изучения полезности сети обусловливается в первую 
очередь сложностью ее оценки и прогнозирования. Полезность продукта для 
пользователей может зависеть не только от характеристик и качеств самого про-
дукта, но и от доступа к сети людей, использующих этот продукт, их возможно-
стей действовать в рамках сети, их желания действовать тем или иным образом. 
Исследования сетевых эффектов помогают менеджерам принимать более обо-
снованные решения в области проектирования, производства и вывода на рынок 
сложных продуктов. Например, в контексте систем P2P, которые включают децен-
трализованные финансы и криптовалюты, сетевые эффекты являются ключевым 
фактором, определяющим полезность платформы (Alabi, 2017, 2020).

Сетевые эффекты нашли отражение в контексте B2В при изучении B2В-
платформ, объединяющих продавцов и покупателей, принадлежащих независи-
мому посреднику. Некоторые исследователи отмечают двусторонние сетевые 
эффекты (Gong et al., 2020): с ростом числа поставщиков на платформе увеличи-
вается ценность для покупателя, а с ростом числа покупателей увеличивается цен-
ность для поставщиков (Yoo, Choudhary, Mukhopadhyay, 2002, 2007; Liu, Chen, 
Gao, 2020). Однако вопрос использования сетевых эффектов для измерения 
полезности межорганизационных сетей, объединенных не платформой, а кон-
трактными связями, остается недостаточно освещенным, несмотря на широкое 
распространение сетевого подхода в изучении межфирменных отношений.

Сетевой подход в промышленном маркетинге получил широкое распро-
странение в конце XX в. и стал влиятельной парадигмой изучения отношений 
с клиентами и другими субъектами рынка в XXI в. На сегодняшний день иссле-
дования межорганизационных сетей охватывают разные контексты и рассма-
тривают различные единицы анализа: управление каналами и цепями поставок 
(Pacman, Blankson, Guzman, 2011; Möller, 2013; Williams, 2014), исследование 
рынков как сетей, макросетей (Achrol, Kotler, 1999; McLoughlin, Horan, 2000) 
и изучение фокальных и стратегических сетей (Möller, Halinen, 1999; Möller, 
Rajala, Svahn, 2005). Тем не менее, как уже отмечалось выше, вопрос роста полез-
ности в зависимости от увеличения числа участников межорганизационной сети 
ранее не рассматривался.
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В качестве существенного ограничения, которое не позволяет рассматри-
вать платформенные и межорганизационные сети как эквивалентные, следует 
выделить наличие жестких барьеров для входа в межорганизационную сеть, что 
в том числе увеличивает трансакционные издержки и провоцирует ограничение 
численности потенциальных участников — в отличие от платформенных сетей. 
Тем не менее, с жестким отбором на входе в сеть повышается и качество участ-
ника. Ли и Пенар подтверждают важность качественных сетевых эффектов и ука-
зывают на недостаточность только количественных сетевых эффектов для рын-
ков B2B (Li, Pénard, 2012).

Таким образом, цель данной работы заключается в определении возмож-
ности применения теории сетевых эффектов для изучения роста ценности B2B-
сетей на контрактной основе. Исследовательский вопрос можно сформулиро-
вать следующим образом.

RQ1: Как теория сетевых эффектов может способствовать пониманию 
и изучению межорганизационных сетей на базе контрактов?

В данной работе будут использованы следующие количественные и каче-
ственные методы исследования: обзор литературы, опыт компании «Cisco» и ана-
лиз числа партнеров «Cisco», распределенных по нескольким географическим 
регионам, которые будут определяться в качестве узлов сети. Для выявления 
особенностей сетевых эффектов в B2B были собраны данные о 47 839 партнерах 
«Cisco» и их распределении по странам и трем регионам: Американский регион; 
регион EMEA (Европа, Ближний Восток и Африка); регион APJC (Азиатско- 
Тихоокеанский регион, Япония и Китай). Результаты эмпирического анализа 
выявили, что сила/важность узла (участника сети) значительно превышает ана-
логичные показатели в B2C и P2P. Сетевые эффекты, существующие в контексте 
межорганизационных сетей, учитывают множество дополнительных факторов, 
среди которых можно выделить географический.

В разд. 2–3 раскрываются основные теоретические рамки данного иссле-
дования: второй раздел посвящен применению сетевого подхода в промыш-
ленном маркетинге; разд. 3 посвящен теории сетевых эффектов (в том числе 
в контексте цифровых платформ). В разд. 4 представлена ключевая информация 
о компании «Cisco». В разд. 5 представлена информация о методологии иссле-
дования. Разд. 6 содержит информацию об эмпирических результатах исследо-
вания. В заключении обсуждаются результаты, рассматриваются ограничения 
работы и формулируются дальнейшие пути развития темы применения сетевых 
эффектов в контексте межфирменных отношений на контрактной основе.

2. Теоретические основы: сетевой подход
Сетевой подход является одним из доминирующих подходов в маркетинге 

отношений, который направлен на управление отношениями фирмы с другими 
организациями (Möller, Halinen, 1999). В широком смысле, данный подход вопло-
щает идею развития отношений с заинтересованными сторонами (стейкхолде-
рами) для достижения частных и общих целей. Также некоторые исследователи 
рассуждают о сетевом подходе, опираясь на теорию взаимодействия (interactional 
theory), которая в своей основе содержит анализ реляционных связей, базирую-
щихся на обмене между акторами (Fill, McKee, 2011). В период становления сете-
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вой подход рассматривал только управление взаимоотношениями с клиентами. 
Но по мере развития исследования сетей стали включать управление взаимоот-
ношениями и с другими акторами, включая поставщиков, партнеров, научные, 
политические и социальные организации, а также отдельных людей (Grönroos, 
1994; Solovyov, 2022) и фокусироваться на достижении разных целей (Möller, 
Nenonen, Storbacka, 2020).

Одна из первых концепций сетевого маркетинга отношений — управле-
ние каналами. Сам «канал» нередко воспринимается как последовательная цепь 
посредников (в логистике часто встречается «цепь поставок»), ориентирован-
ная на удовлетворение потребностей клиентов при достижении целей участни-
ков цепи (Pacman, Blankson, Guzman, 2011). В (Williams, 2014) автор, апеллируя 
к исходному пониманию маркетинга, отводит центральную роль процессам дис-
трибьюции и цепям поставок в управлении каналами.

Другая концепция рассматривает рынки как сети, изучает рыночные 
отношения субъектов, объединение которых происходит не на уровне продукта 
или вида деятельности, а на уровне реляционных связей. Переход от рынков 
к сетям являлся закономерным следствием информационного развития и циф-
ровизации, так как они являются более гибкими и отзывчивыми к изменениям 
(Achrol, Kotler, 1999). Исследователи полагают, что такой подход предлагает 
более реалистичную рыночную картину, чем отраслевое деление. Взаимная зави-
симость, лежащая в основе данного подхода, указывает на необходимость учи-
тывать существующие отношения между различными акторами при принятии 
управленческих решений (McLoughlin, Horan, 2000).

Еще одной концепцией сетевого подхода в промышленном маркетинге 
являются фокальные межорганизационные сети, или бизнес-сети (в литературе 
также можно встретить термин «промышленные сети», в англоязычной литера-
туре — «industrial networks»). Взаимоотношения в межорганизационных сетях ори-
ентированы не только на обмен, но и на создание новых возможностей (Möller, 
2013; McLoughlin, Horan, 2000). На этапе становления концепции бизнес- сетей 
были выдвинуты первые предположения о том, что такие системы будут лучше 
других способны создавать экономические и социальные инновации путем объ-
единения ресурсов (Möller, Rajala, Svahn, 2005). Например, в качестве одной 
из важнейших функций бизнес- сетей современные исследователи рассматри-
вают обучение, включающее обмен знаниями, их освоение и интеграцию в бизнес 
(Kohtamäki, Rabetino, Huikkola, 2023; Bäck, Kohtamäki, 2016). Диверсификация 
источников знаний и рост их числа формируют многомерную информационную 
базу, как для оптимизации существующих бизнес- процессов, так и для развития 
инноваций. Другой, не менее важной, целью бизнес- сетей является совместное 
создание ценности, обусловленное необходимостью преодолевать ограничен-
ность ресурсов одной компании и достигать конкурентоспособности на рынках 
присутствия крупных национальных и транснациональных компаний.

Термин «бизнес-сети», или «межорганизационные сети», в маркетинге поя-
вился именно в развитии сетевого подхода и вошел в активное употребление, как 
в зарубежной (см., например, (Håkansson, Johanson, 1988; Amankwah- Amoah et al., 
2023; Ojansivu, Hermes, Laari- Salmela, 2020; Gadde, Huemer, Håkansson, 2003)), так 
и в отечественной литературе (см., например, (Третьяк, 2013)). В данном иссле-
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довании бизнес-сети рассматриваются как совокупность компаний- партнеров, 
объединенных реляционными связями, по крайней мере с фокальной компа-
нией, консолидирующих ресурсы и различные виды деятельности (см., напри-
мер, (Easton, 1992)).

В работе (Möller, Halinen, 1999) была предложена классификация уровней 
управления сетями, которые впоследствии стали опорной точкой для исследова-
телей при определении призмы рассмотрения сетей. Подход включает четыре 
уровня управления сетями:

– сетевое видение, направленное на понимание сетей, их структуры, про-
цессов и эволюции;

– управление сетями, направленное на изучение способностей фирмы 
к идентификации своих позиций и ролей в сетях, их сохранению или измене-
нию — как элементов стратегического поведения компании;

– управление портфолио, фокусирующееся на управлении обменными 
отношениями с любыми участниками, обеспечивающими ресурсы, и осуществле-
ние необходимых видов деятельности для существования фирмы;

– управление отношениями, относящиеся к бизнес- маркетингу и фокуси-
рующиеся на управлении отношениями с клиентами и поставщиками.

В данной статье авторы принимают указанную выше классификацию 
и относят данное исследование к работам о сетевом видении, что отвечает при-
зыву исследователей обратить внимание на данный уровень — как на наименее 
освещенный (Möller, Halinen, 1999; Naudé, Sutton- Brady, 2019). В этой статье мы 
также отвечаем на призыв в (Markovic et al., 2021) применять междисциплинар-
ный подход к изучению промышленного маркетинга и предпринимаем попытку 
интегрировать экономическую теорию сетевых эффектов в теорию управления 
межорганизационными сетями.

3. Теоретические основы: сетевые эффекты
Одним из методов, позволяющих дать ординалистскую (порядковый под-

ход) оценку полезности, является модель Роберта Меткалфа. В ней говорится, что 
«полезность сети возрастает пропорционально квадрату числа ее пользователей: 
“N 2 × С ”» (Metcalfe, 1996). Меткалф в своем исследовании (Metcalfe, 2013) реко-
мендовал делить полезность сети на 2:

     U N Cм = ( )2 2/ ,   (1)
где N — число пользователей; U — полезность сети; константа С указывает на силу 
связи одной ссылки между пользователями.

Различия в расчетах связаны с закономерным развитием самого под-
хода, появлением новых теорий и практик, а также с развитием так называемого 
пузыря доткомов (1995–2001 гг.). Константа С может входить в достаточно боль-
шой допустимый диапазон возможных значений: быть равной 1, быть меньше 
или больше 1 (Afuah, 2013).

Ценность пользователя положительно связана с числом других пользова-
телей: актуализируется идея обычных сетевых эффектов (телефония, программ-
ное обеспечение и т. п.) (Allen, Chandrasekaran, Gretz, 2021). В данном исследова-
нии будет использована модель полезности сети с плавающим коэффициентом 
С. Тогда для одной группы пользователей/участников будет применяться один 
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коэффициент, для другой группы — иной (Afonso, Magalhäes, 2020). Если в циф-
ровой платформе, разработанной по типу «социальная сеть», коэффициент 
С принимается равным 1 (так как пользователи социальной сети не могут сразу 
идентифицировать полезность каждого возможного соединения), то в В2В-
сетях участники могут давать разным торговым партнерам разный коэффициент 
С ( какие-то партнеры более ценны для фокальной фирмы, чем другие). В данном 
исследовании под ценностью подразумевается содержательная оценка компа-
нией конкретного партнерства с точки зрения результатов.

Согласно Меткалфу предельная/маржинальная (добавленная) полез-
ность каждого нового пользователя намного больше предыдущего:

               
dU
dN

i > 0.   (2)

Полезность пользователя типа А положительно зависит от числа поль-
зователей типа В (и наоборот) (подобная логика действует, например, в платеж-
ных системах: держатели карт; в игровых приставках: производители видеоигр 
и сами игроки; в агрегаторах такси: пассажиры и таксисты):

                
dU
dN

i
A B

B A

,

,

.> 0   (3)

При соблюдении перечисленных правил актуализируется идея «двусто-
ронних сетевых эффектов» (Dou, He, 2017).

На этом рынке, помимо классических стратегических барьеров (напри-
мер, критерия «эксклюзивности»: ограничения перехода с одной платформы 
на другую), существуют и такие нестратегические барьеры, как критическая 
масса пользователей, пользовательские ожидания и важные заинтересованные 
стороны (stakeholders) (Stringham, Miller, Clark, 2015; Hill, Sarkani, Mazzuchi, 
2021). Бизнес- модели платформ отличаются составом объединенных групп, 
а также способом монетизации стоимости. Крупные компании существуют в так 
называемой бизнес- экосистеме (набор собственных или партнерских сервисов, объ-
единенных вокруг одной компании) (Panico, Cennamo, 2022). Бизнес- экосистема 
может включать внутренних (акционеров, высшее руководство, влиятельных лиц 
и т. д.) и внешних субъектов (партнеров, поставщиков, влиятельных лиц и т. д.).

Далее рассмотрим альтернативные законы, описывающие полезность 
сети с точки зрения сетевых эффектов: законы Сарноффа, Рида и Ципфа. Закон 
Сарноффа гласит, что «полезность сети увеличивается пропорционально числу 
пользователей (полезность = N × С)». Коэффициент С здесь играет роль оценки 
силы связи партнера (ценности) для фокальной фирмы. В данном случае коэф-
фициент не позволяет оценить ценность сети при взаимодействии партнеров: 
в модели существует только одна фокальная фирма и партнеры, работающие 
с фокальной фирмой.

Рид предположил, что «сети с возможностью кластеризации/группи-
ровки увеличивают полезность на 2NС: общее число подключений в сети (плот-
ность сети) зависит не только от общего число узлов, но и от возможности 
создавать сообщества (Reed, 1999). Коэффициент С в законе отображает сразу 
несколько аспектов ценности разных отношений: партнеров с партнерами; пар-
тнеров с фокальной фирмой; объединения в альянсы/группы.
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Некоторые исследователи, среди которых (Briscoe, Odlyzko, Tilly, 2006), 
полагали, что из-за популяризации закона Меткалфа среди инвесторов произошел 
эффект мыльного пузыря и случился кризис Dot.com: инвесторы верили в беско-
нечный рост полезности от сетевого эффекта, инвестировали в различные циф-
ровые проекты, из-за которых стоимость акций постоянно росла. Однако важно 
понимать, что соединения будут установлены не со всеми узлами, следовательно, 
часть полезности/ценности цифровой платформы будет потеряна. С течением 
времени отдельные узлы и вовсе перестанут приносить хоть  какую-либо полез-
ность и ценность: спам-рассылки, удаленные аккаунты и др. Интерпретация 
коэффициента С аналогична ее интерпретации в законе Меткалфа. Авторы 
(Briscoe, Odlyzko, Tilly, 2006) предположили, что рост полезности сети в боль-
шей степени происходит в соответствии с законом Ципфа:

           1
1
2

1
1

+ +…+
−

≈ ( )
N

N Nlg .  (4)

В табл. 1 описаны основные преимущества и недостатки каждого закона, 
а также приведены формулы и примеры ценности сети при различном числе 
пользователей.

При прочих равных условиях закон Меткалфа представляется наиболее 
оптимальным при оценке роста ценности В2В-сети, так как данный закон:

1) учитывает косвенные эффекты и эффекты двустороннего рынка — вза-
имодействие между партнерами способно повысить ценность фокальной фирмы 
(Yoo, 2015); партнеры, создавая продукт и повышая собственную ценность 
(например, путем увеличения выручки или прибыли), влияют на фокальную 
фирму. Одновременно с этим повышается ценность и всей системы, и всех 
бизнес- цепочек;

2) ценность растет быстрее, чем по закону Сарноффа (который чрез-
мерно замедляет рост полезности сети), но медленнее, чем по закону Рида (кото-
рый чрезмерно ускоряет рост полезности);

3) подходит для оценки полезности/ценности сети на «средних этапах» 
существования сети/платформы/компании (Currier, 2018; Zhang, Liu, Xu, 2015; 
Wheatley et al., 2019).

Для проверки достоверности и дополнительной валидации в дальней-
ших расчетах будут использованы все законы, кроме закона Рида, так как при 
больших N расчет полезности в данном законе невозможен из-за технических 
сложностей расчета.

Модель B2B — модель взаимодействия, при которой одно предприятие 
заключает коммерческую сделку с другим (Shi, Li, Zhao, 2014). B2B объединяет 
решения для поставщиков и покупателей, интегрируя их в единую систему 
на базе центрального портала (Wallbach et al., 2019). Рынки высоких технологий 
объединяют несколько общих черт:

1) природа рынков новых технологий — более рискованная и неопреде-
ленная. Рынки требуют крупных инвестиций (Bahrami, Atkin, Landin, 2019);

2) на первых этапах на таких рынках меньше конкурентное давление из-за 
отсутствия налаженной сети потребителей и клиентов;
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3) в начале развития новые решения, поставляемые этими игроками, 
не усваиваются полностью и часто требуют времени для адаптации, тестирова-
ния и дальнейшего массового тиражирования;

4) многие передовые решения раскрывают характеристики платформы, 
а это означает, что ценность решения определяется его распространением 
по территории/компаниям/потребителям/физическим системам (Benson, 
2012).

Вероятно, наиболее важное различие между рынками В2С и В2В заклю-
чается в том, что на рынках В2С фирма достигает рыночной власти, когда при-
влекает больше потребителей. Напротив, на рынках В2В фирмы получают вли-
ятельные позиции, когда консолидируют своих партнеров. Микроэкономика 
платформ переворачивает выводы традиционного микроэкономического ана-
лиза (Christiaans, 2013).

Таблица 1

Описание преимуществ и недостатков законов Сарноффа, Рида, Меткалфа и Ципфа

Название 
закона Преимущество Недостаток Формула 

(при С = 1)

Закон 
Сарноффа

1. Линейный рост полезности и ценно-
сти сети: число участников в сети равно 
реальной полезности сети — простота 
расчета.
2. Подходит для расчета полезности 
и ценности на первых этапах функциони-
рования платформы

Описательная полезность сети оказыва-
ется для некоторых типов сетей занижен-
ной: один новый участник сети может 
привносить полезность, намного превы-
шающую единицу.
В контексте B2B-сетей закон не позволяет 
учитывать возможность взаимодействия 
между партнерами, он учитывает взаимо-
действие партнеров только с фокальной 
фирмой

N

Закон 
Меткалфа

1. Закон исходит из возможности каж-
дого пользователя связываться с другими 
пользователями.
2. Закон позволяет учитывать косвенные 
сетевые эффекты и двусторонние сете-
вые эффекты в контексте В2В (расширен-
ное применение закона).
3. Оптимален, когда компания уже 
 какое-то время существует на рынке

Рост полезности происходит бесконечно, 
нет ограничений сверху

0,5N2

Закон Рида

Учитывает возможность создания 
сообществ/кластеров/групп

1. При больших показателях N расчет 
ценности сети может стать невозможным 
из-за расчетных ограничений.
2. Функция растет значительно быстрее, 
чем по закону Меткалфа

2N

Закон Ципфа

1. Позволяет замедлять рост полезности 
сети.
2. Формула показывает, что при добав-
лении нового пользователя его вклад 
не будет столь значительным, как вклад 
по закону Меткалфа

1. При числе пользователей, равном 1, 
полезность равна 0, что может подвер-
гаться критике. Тем самым закон не под-
ходит для стартапов.
2. Подходит, если компания долго суще-
ствует на рынке и достигла так называе-
мой критической массы пользователей. 
Число компаний, достигших фазы «зрело-
сти», является ограниченным

N lg(N)

Примечание. N — число пользователей.

Источник: составлена авторами.
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4. Описание компании «Cisco»
«Cisco» была выбрана для анализа как одна из крупнейших транснацио-

нальных компаний, имеющая солидный портфель заинтересованных сторон: 
пользователей, партнеров, поставщиков, акционеров и т. д. «Cisco» — американ-
ская компания, занимающаяся разработкой и продажей сетевого оборудования, 
предназначенного в первую очередь для крупных организаций и предприятий 
связи. На протяжении 20 лет после кризиса Dot.com компания остается одним 
из мировых лидеров отрасли (с капитализацией 230 млрд долл. на III квартал 
2021 г.) 2.

Всего по состоянию на октябрь 2021 г. у компании — 47 839 партнеров 3. 
«Cisco» делит всех своих партнеров на три глобальных региона: Американский; 
EMEA (Европа, Ближний Восток и Африка); APJC (Азиатско- Тихоокеанский 
регион, Япония и Китай). В ежегодных отчетах компании можно найти четкое 
разделение результатов компании (выручка, валовая прибыль) по данным реги-
онам, там же можно найти информацию о наличии трех разных штаб-квартир 
для трех регионов 4. Также компания разделяет управление этими регионами, 
назначая различных управляющих (СЕО/президентов) для каждого указанного 
региона 5.

Следует отметить, что представленная выше классификация использу-
ется не только компанией Cisco, но и другими зарубежными компаниями 6. Также 
в работе (Wibbeke, 2010) было отмечено, что регион EMEA используется многими 
европейскими и североамериканскими компаниями для решения маркетинго-
вых, управленческих и бизнес- задач, к которым также можно отнести и управле-
ние партнерскими связями. Тем не менее, принцип деления стран на эти реги-
оны не является очевидным. Страны, отнесенные к одному региону в данной 
классификации, нередко могут находиться на достаточно больших расстояниях 
друг от друга (в том числе на разных материках), в разных часовых поясах, иметь 
разные типы экономик, разный политический строй и т. д., что является безус-
ловным ограничением такого регионального деления.

Несмотря на такое ограничение, в данной работе мы будем применять ука-
занную выше классификацию. Это решение обусловлено тем, что анализируемая 
компания использует данную сегментацию для управления своим бизнесом, что 
актуализирует проведение анализа именно в соответствии с данным делением. 
Необходимо еще раз обратить внимание на то что такое деление не учитывает 
множества других важных параметров, которые могут влиять на ценность связей 
с партнерами. Исследователи признают данное ограничение работы и полагают, 
что следующим этапом в разработке вопроса должно быть изучение других фак-
торов деления партнеров, включая географическую близость стран, уровень эко-
номического развития, культурные и социальные аспекты и пр.

2  Использована информация с сайта: Cisco «Offi cial site of partner programs», 2021 (https://www.cisco.com/c/en_sg/solutions/
index.html#~by-technology).

3  Там же.

4  Cisco «Annual report», 2023 (https://www.cisco.com/c/dam/en_us/about/annual- report/cisco- annual-report-2023.pdf).

5  Cisco «Cisco appoints Oliver Tuszik as New Europe, Middle East, and Africa President», 2023 (https://investor.cisco.com/news/
news-details/2023/Cisco- Appoints- Oliver- Tuszik-as- New- Europe- Middle- East-and- Africa- President/default.aspx).

Cisco (n. d.). «Dave West». (https://newsroom.cisco.com/c/r/newsroom/en/us/executives/dave-west.html).

6  SAP «Annual report», 2022 (https://www.sap.com/docs/download/investors/2022/sap-2022-annual- report-form-20f.pdf).
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Среди партнеров «Cisco» 16 666 (34,8%) располагаются в Американском 
регионе, что можно объяснить обилием партнеров в США (9 621 партнер); 
11 735 (24,5%) располагаются в EMEA; 19 438 компаний (40,6%) расположены 
в регионе APJC. Регион Америки приносит примерно 59% общего дохода «Cisco» 
(7,7 млрд долл.), регион Европа–Африка приносит 26% общего дохода (3,4 млрд 
долл.), регионы Азии приносят 15% общего дохода (1,96 млрд долл.).

Взаимодействие с партнерами «Cisco» организовано по принципу вну-
трифирменных сетей с центральными и периферийными узлами. В контексте 
бизнес- среды трудно констатировать полную интеграцию фирм. Скорее речь 
идет о слабой квазиинтеграции: крупная компания способна влиять на партне-
ров, например, требуя от них снижать стоимость доставки/закупки продукции 
и прочих уступок. Точно так же небольшие компании могут влиять на крупную 
компанию, например, создавая уникальные продукты и взвинчивая цены. Такие 
отношения повышают важность сетевых эффектов в моделях B2B (по сравнению 
с сетями платформ B2C и P2P).

5. Методология
В данной работе в качестве индикатора качества установленных пар-

тнерских связей будет использоваться оценка С. Эта метрика будет применяться 
в первую очередь в контексте географического распределения партнеров «Cisco». 
Партнеры будут анализироваться в агрегированном и обезличенном виде. Все 
данные собраны вручную с официального сайта «Cisco».

По аналогии с полезностью (для платформы B2C) рынки B2B применяют 
либо доход, либо прибыль компании (поскольку согласно классической экономи-
ческой теории компания стремится максимизировать свою прибыль). В данной 
работе мы будем использовать данные о доходах компании за 2021 г.

Подготавливая данные для анализа, мы классифицировали все компании- 
партнеры по принадлежности к странам, а затем страны классифицировали 
по принадлежности к указанным ранее регионам. В результате мы получили 
сводную таблицу по макрораспределению компаний- партнеров. Затем для ана-
лиза были использованы: 1) число стран, в которых локализованы компании- 
партнеры; 2) число компаний- партнеров. Число стран- партнеров может оста-
ваться стабильным на протяжении многих лет, что, с одной стороны, может 
свидетельствовать о постоянстве ценности (относительной неизменности), 
а с другой стороны — о растущих значениях показателя/коэффициента С из фор-
мулы Меткалфа. В то же время число партнеров внутри страны может суще-
ственно меняться в течение года.

Результаты исследования зависят от того, какой фактор выбрать в каче-
стве приоритетного: число стран- партнеров и их градации (важная географи-
ческая точка или нет) или число компаний- партнеров и их градации (стратеги-
чески важный партнер или нет). Пользователи услуг получают свою полезность 
от распространения партнерских сетей в виде постоянной доступности про-
дукта, экономии средств, создания рабочих мест и других косвенных эффектов 
(Amir, Evstigneev, Gama, 2021).

После того как данные были обработаны и подготовлены для анализа, 
были рассчитаны показатели С (формулы для расчета показателя С по законам 
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Сарноффа, Меткалфа, Рида и Ципфа приведены в табл. 2), на основании кото-
рых были сделаны соответствующие выводы. Мы используем термин «сила 
связи» в контексте экономической теории сетевых эффектов для обозначения 
одной связи между партнерами или партнером и фокальной фирмой (для закона 
Сарноффа), а для ее интерпретации используем понятие «ценность связи», или 
«ценность партнера». Как уже упоминалось ранее, для платформенных социаль-
ных сетей коэффициент С обычно принимается равным 1 (так как пользователи 
не могут сразу определить полезность каждой возможной связи); в В2В-сетях 
некоторые партнеры определяются как «более полезные» для фокусной фирмы. 
Соответственно, и коэффициент С может быть разным.

Для правильной интерпретации результатов необходимо трансформи-
ровать оценку из ординалистской логики (порядковый подход) в кардиналист-
скую (количественный подход). Традиционные микроэкономические концеп-
ции позволяют найти альтернативные подходы для интерпретации полезности 
в контексте предприятий: если домохозяйства стремятся максимизировать свою 
полезность и сравнивают наборы благ по логике «больше–меньше» полезности, 
то компании решают задачу максимизации своих дохода и прибыли. Для реше-
ния текущих задач мы интерпретируем показатель U как объем дохода компании 
(вводим новый показатель V). Текущая работа является первой в своем роде, 
в последующих работах необходимо изучить альтернативные аналоги полезно-
сти для компаний, например прибыль.

Также для более корректной интерпретации полученных результатов 
целесообразно вывести формулу равновесия для двух потенциальных торговых 
партнеров А, B из двух разных регионов. Предполагается, что фокальная компа-
ния сравнивает этих двух торговых партнеров и при выборе торгового партнера 
из того или иного региона исходит из следующих предположений:

1) фокальная компания имеет ограниченный бюджет и может активно 
вкладываться в развитие торговых отношений только с одной из двух 
компаний- партнеров;

Таблица 2

Формулы для расчета коэффициента C в разных законах сетевых эффектов

Название закона Формула расчета С

Закон Сарноффа C V Ni i i= /

Закон Меткалфа C V Ni i i= 2 2/

Закон Рида C Vi i
N i= / 2

Закон Ципфа C V N Ni i i i= ( )( )/ lg

Примечание. Vi — доход всех компаний в регионе (аналог полезности); i — индекс региона 
(Американский регион — 1, EMEA — 2, APJC — 3); Ni — число компаний- партнеров в регионе; 
Сi — коэффициент прочности/качества связи (ценность партнера, принадлежащего к дан-
ному региону).

Источник: построено авторами.
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2) продукция, предоставляемая этими компаниями, идентична и неде-
лима: продаются полные комплекты продукции;

3) фокальная фирма учитывает количество сложившихся партнеров 
в стране и в регионе, так как чем больше партнеров уже взаимодействуют в стране 
и в регионе в целом в периоде t, тем большую ценность получит фокальная фирма 
при добавлении нового партнера из этого региона (согласно закону Меткалфа);

4) фокальная фирма учитывает значения силы связи C, которые сло-
жились в момент времени t. То есть значения C при сравнении двух компаний 
рассматриваются в статике: они не меняются в периоде (t + 1) во время рассмо-
трения вопроса о добавлении нового торгового партнера. После включения пар-
тнера в торговую систему региона показатель обновляется на основе новых дан-
ных о числе партнеров в регионе (NA,B).

Подчеркнем, что такое сопоставление двух партнеров уместно в слу-
чае, когда фокальная фирма сравнивает двух равнозначных торговых партне-
ров (с одинаковым набором продукции) из разных регионов. Если фокальной 
фирме необходимо выбрать торгового партнера из трех регионов, то она может 
последовательно сравнивать сначала первую пару торговых партнеров из двух 
регионов, а потом — выигравшего торгового партнера с торговым партнером 
из нового региона и т. д. Развивать партнерства в менее доходных регионах для 
фокальной компании также важно, так как это способно укрепить сложившиеся 
связи в таких регионах, а также приносить дополнительный доход.

Итак, рассматриваются два потенциальных партнера фокальной фирмы 
из двух географических регионов. Каждый партнер обладает своим показателем 
силы связи CA B,  и входит в регион, где уже есть некоторое число торговых партне-
ров N A B, . Тогда первоначальные условия (период t, нулевой период) выражены 
следующим образом:

    V N CA B A B A B0 0
0 5 2

, , ,, .=  (5)
В следующем периоде в каждом регионе появляется новый потенциаль-

ный партнер, который хочет установить торговые связи с фокальной фирмой. 
Условия (t + 1) периода (с добавлением нового партнера в каждый регион) в кон-
тексте привнесенной ценности могут быть выражены формулой

              V N CA B A B A B1 1
0 5 1

2

, , ,, .= +( )  (6)
Далее выводится условие равновесия — состояние, когда фокальной 

фирме все равно, в какое партнерство и из какого региона вкладываться: две ком-
пании привносят одинаковую ценность фокальной фирме:

∆ ∆V VA B− = 0,
  0 5 1 0 5 0 5 1 0 5

2 2 2 2, , , , ,N C N C N C N CA A A A B B B B+( ) − = +( ) −  (7)
2 1 2 1 0N C N CA A B B+( ) − +( ) = .

Далее рассматриваются варианты нарушения равновесия. Если получен-
ный результат окажется больше 0, то фокальной фирме целесообразнее вклады-
ваться в компанию А. Если полученный результат окажется меньше 0, то фокаль-
ной фирме целесообразнее вкладываться в компанию В.

Аналогичные формулы по остальным законам представлены 
в Приложении. Эти формулы не будут применяться в текущем исследовании, их 
тестирование и интерпретация могут быть рассмотрены в последующих публи-



24

И.В. Соловьев, А.И. Шайдуллин Журнал НЭА,
№   2 (63), 2024,
с. 12–33

кациях. Обращаем внимание: только в законе Сарноффа показатель С интерпре-
тируется отдельно от других параметров, во всех остальных законах показатель 
С интерпретируется вместе с показателем N.

В текущем исследовании внимание фокусируется на возможности приме-
нения закона Меткалфа, который обладает преимуществами в данном исследо-
вательском контексте. Тем не менее, необходимо отметить, что выбор данного 
закона и полученные нами результаты являются условными в связи с допуще-
нием, что используются данные только одного периода.

6. Результаты и обсуждение
Можно выделить следующие особенности сетевых эффектов при раз-

делении партнеров по странам/регионам. Во-первых, распределение компа-
ний по странам не всегда отражает ценность этой компании (Birkin, Clarke G., 
Clarke M., 2010; Brancaccio, Kalouptsidi, Papageorgiou, 2020). Например, в стране 
может быть небольшое число компаний- партнеров, однако эти компании играют 
важную роль внутри региона. Следовательно, ценность этих компаний может 
быть значительно выше. В этом исследовании только 12 стран имеют более 
1000 компаний- партнеров. Суммарно в этих 12 странах сосредоточено более 53% 
всех партнеров «Cisco». Во-вторых, существуют дублирующие (аффилирован-
ные) дочерние компании из разных стран. Но чтобы оценить сетевые эффекты, 
не имеет значения, сколько раз та или иная компания появляется в списке; 
важно, чтобы был дополнительный блок партнерской сети, к которому можно 
подключиться.

В табл. 3 представлены основные результаты оценки показателя цен-
ности бизнес- партнера (С) в зависимости от географического расположения 
компаний- партнеров. В столбце «Результат» рассчитывается показатель С по раз-
ным законам: Меткалфа, Сарноффа и Ципфа.

Компании Американского региона, по закону Меткалфа, имеют сред-
нюю «силу одной связи» в 56 (самый высокий показатель), в то время как 
страны EMEA — 49 баллов (средний показатель относительно двух других), 
а APJC — 10 баллов (самый низкий показатель). Аналогичные результаты демон-

Таблица 3

Основные результаты оценки сетевых эффектов
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, % Результат (С — score)

по 
Меткалфу

по 
Сарноффу по Ципфу

Американский 7,729 59 16 666 34,7 55,653 463 758,6 109 847,7

EMEA 3,406 26 11 735 24,7 49,466 290 242,9 71 321,8

APJС 1,965 15 19 438 40,6 10,401 101 090,6 23 571,7

Итого 13,1 100 47 839 100,0 – – –

Источник: оценка авторов на основе базы данных «Cisco» (https://www.cisco.com/c/en_sg/solutions/index.
html#~by-technology).
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стрируют расчеты и для других подходов, в соответствии с которыми сила связи 
в Американском регионе выше, чем в двух других, а наименьшая сила связи — 
в регионе APJC. Несмотря на разность необходимых условий для применения 
описываемых подходов, выделенная закономерность указывает на то, что для 
бизнес- сетей характерно применение модели с плавающим коэффициентом С.

Коэффициент С в данной работе характеризует силу одной связи в биз-
нес-сети, которая на практике может быть интерпретирована как ценность 
партнерской связи для такой сети. Под ценностью связи подразумевается ее 
значимость для достижения результатов сети, а это означает, что приобретение 
или потеря партнерской связи с меньшим коэффициентом С будет меньше воз-
действовать на результат всей сети, чем приобретение или потеря партнерской 
связи с большим коэффициентом С. Также необходимо подчеркнуть, что расчет-
ный показатель С может быть интерпретирован только относительно такого же 
показателя С в другой группе; абсолютные значения показателя С не могут быть 
интерпретированы.

Разность коэффициента С в разных регионах с точки зрения расчетов 
характеризуется разностью пропорций между числом партнеров в конкретном 
регионе и общей результативностью данной части сети. Соответственно, пред-
ложенный подход к анализу бизнес-сети позволяет предположить, что в сети 
присутствуют наиболее перегруженные участки, т. е. те, в которых присутствует 
большое число партнерских связей, однако отдача или ценность которых меньше, 
чем на других участках.

Следует отметить, что в данной работе были использованы показатель 
принадлежности партнера анализируемой компании к конкретному региону 
в качестве дифференцирующего показателя и показателя дохода как ценность 
каждой отдельной группы партнеров. Данные показатели были отобраны неслу-
чайно, так как региональная дифференциация является базовой с точки зрения 
управления сетями, координации, коммуникаций и контроля (см., например, 
(Ferretti et al., 2022; Santa- María, Nieto, Rodríguez, 2021; Choi, Contractor, 2015)). 
Показатель дохода является базовым показателем результативности компании 
с точки зрения классической экономической теории. Тем не менее, авторы под-
черкивают недетерминированность данных показателей для оценки ценности 
бизнес- сетей методами оценки сетевых эффектов, и более того, каждой компа-
нии следует тщательно подходить к отбору таких показателей для расчета ценно-
сти своих партнеров. Например, другими потенциальными индикаторами цен-
ности разных участков сети могут быть: число заключенных контрактов, число 
действующих и/или потенциальных клиентов в регионе, число заказов в штуках 
или в денежном выражении и др. Потенциальными показателями разделения 
партнеров на группы могут стать иные региональные классификации, функцио-
нальные особенности, контрактные различия и др.

Таким образом, выявленные в данной работе расхождения в ценности 
партнеров из разных регионов не могут быть распространены на другие компа-
нии или интерпретированы как единая для всех компаний оценка их партнеров 
из этих регионов. Полученные нами результаты лишь указывают на то, что при-
менение разных подходов к анализу сетевых эффектов для бизнес- сетей позво-
ляет компаниям получить дополнительный аналитический показатель (ценность 
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партнера), который может быть использован для принятия решений об измене-
ниях в сети партнеров. Так, например, расширение групп партнеров, имеющих 
наивысшую ценность, и сокращение групп партнеров с наименьшей ценностью 
способствует росту инвестиций в партнеров одной группы и сокращению инве-
стиций в партнеров другой группы; пересмотру транзакционных издержек, свя-
занных с заключением контрактов (встречи, поддержание коммуникаций и пр.).

Полученные в данном исследовании результаты расчета ценности пар-
тнеров компании «Cisco» демонстрируют потенциал количественной оценки 
сетей, которая расширяет возможности сетевого видения организации в отли-
чие от качественных методов, предполагающих детальный анализ каждой связи 
в отдельности.

Тем не менее, несмотря на явные преимущества закона Меткалфа, осталь-
ные законы также могут привносить полезную информацию в анализ межорга-
низационных сетей на контрактной основе. Например, остальные законы могут 
дать полезную информацию для ретроспективного анализа: какой будет цен-
ность фокальной фирмы и его партнеров на более ранних этапах развития сетей 
(закон Сарноффа). Или — в случае прогнозного моделирования: какой будет 
ценность фокальной фирмы и его партнеров на более поздних этапах развития 
сетей (закон Рида и закон Ципфа).

Следующим этапом исследования является тестирование предложенной 
методологии с расчетом коэффициентов С и N с использованием выведенной фор-
мулы равновесия (по закону Меткалфа). В табл. 4 представлены результаты расчетов 
ценности групп партнеров в разных регионах в нулевой и последующий периоды 
по формуле равновесия (формулы (5)–(7)). Исходя из указанных расчетов, наиболь-
шую ценность сети принесет добавление партнера в Американском регионе.

Результаты, представленные в табл. 4 (столбец 5), позволяют сравнить 
приросты ценности от добавления партнера к одной из групп партнеров и опи-
раться на них при принятии решений о расширении партнерской базы в том 
или ином регионе. Так, например, если фокальная фирма сравнивает ценность 
торгового партнера из Американского региона с торговым партнером из EMEA 
или APJC, то ей в обоих случаях выгоднее сотрудничать с представителем 
из Американского региона. Если фокальная фирма сравнивает торгового пар-

Таблица 4.

Результаты расчетов ценности регионов в нулевой и последующий периоды по формуле 
равновесия

Регион Число партнеров 
по регионам

Результат 
(С — score) 

по Меткалфу

Ценность 
в нулевой период

Прирост/ 
увеличение 
ценности 

при добавлении 
одного партнера

Американский 16 666 55,65 7 728 964 979 927 541

EMEA 11 735 49,466 3 405 986 995 580 508

APJС 19 438 10,401 1 964 935 307 202 180

Источник: оценка авторов на основе базы данных «Cisco» (2021 г.).
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тнера из EMEA c торговыми партнерами из Американского региона или APJC, 
то ей в первом случае выгоднее взаимодействовать с новым торговым партнером 
из Американского региона, а во втором — из EMEA. Если фокальная фирма срав-
нивает торгового партнера из APJC c торговыми партнерами из Американского 
региона или EMEA, то ей в первом случае выгоднее сотрудничать с новым торго-
вым партнером из Американского региона, а во втором — из EMEA.

Важно отметить, что полученные нами результаты не свидетельствуют 
о том, что партнеры из APJC не представляют для фокальной фирмы никакой 
ценности, но ожидаемая ценность добавленного партнера из APJC будет ниже 
ожидаемой ценности партнеров из двух других регионов.

7. Заключение
В данном исследовании была оценена сила связи между партнерами 

с использованием различных законов сетевых эффектов (законы Сарноффа, 
Меткалфа и Ципфа). В соответствии с результатами, полученными нами при 
использовании всех подходов, было установлено, что сила связи между партне-
рами в Американском регионе выше, чем в двух других; наименьшая сила связи 
характерна для партнеров из региона APJC. Несмотря на разность необходимых 
условий для применения описываемых подходов, выделенная закономерность ука-
зывает на то, что для бизнес- сетей характерно применение модели с плавающим 
коэффициентом C. Также было обнаружено изменение разницы между регионами 
(в большую или меньшую сторону) при использовании различных законов.

В рамках этого исследования мы стремились определить потенциал 
использования теории сетевых эффектов для изучения бизнес- сетей, построен-
ных вокруг фокусной фирмы на базе контрактов. Наше исследование вносит вклад 
в литературу по промышленному маркетингу и предлагает междисциплинарный 
подход к пониманию и оценке ценности сетей B2B. Эта работа укрепляет понима-
ние сложности бизнес- сетей и недостаточности только количественной оценки 
для определения их ценности. Крупнейшим вкладом данной статьи является фор-
мирование перспектив изучения бизнес- сетей и сетевых эффектов в тандеме, укре-
пление экономической теории и повестки промышленного маркетинга.

Результаты работы можно использовать для моделирования эффекта 
домино в цепочках поставок B2B, когда сбой в одном звене приводит к пробле-
мам во всей цепочке. Иными словами, сетевые эффекты позволяют учитывать 
потерю ценности не только выбывшего игрока, но и всей сети/участка сети 7. 
Для оценки суммарной потерянной ценности при помощи концепций сетевых 
эффектов и эффекта домино можно построить микроэкономическую модель вер-
тикальной интеграции в цепочках поставок 8.

Выведенная формула равновесия позволяет сравнивать ценности новых 
торговых партнеров из разных регионов при принятии решения о сотрудни-
честве только с одной компанией из того или иного региона (например, с уче-
том ограниченного бюджета фокальной фирмы). Результаты расчета ценности 
по формуле равновесия подтверждают наши предположения о различиях в цен-
ности партнеров из разных регионов: торговый партнер из Американского 
региона принесет фокальной фирме большую ценность, чем торговые пар-
тнеры из других регионов. Данный вывод следует из предположения о том, что 

7  Подробнее про эффект домино в международных и промышленных сетях см. (Hertz, 1999).

8  Подробнее см. (Guan, Rehme, 2012).
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параметр С не изменится (т. е. является статичным параметром в нулевом пери-
оде анализа). Данное допущение является безусловным ограничением работы; 
в дальнейших исследованиях следует рассмотреть в том числе ретроспективные 
данные, включающие два и более периода.

В дополнение к сетевым эффектам, влияющим на рыночные факторы 
в рамках B2B, существует возможность использовать модели сетевых эффектов 
для построения таких более сложных рыночных моделей, как выявление движу-
щих сил цифрового протекционизма. Несмотря на то что мы изучили один опыт 
B2B, что является абсолютным ограничением нашего исследования, предполо-
жение об универсальности построенной модели позволит нам изучить другие 
формы рынков (B2C и P2P). В то же время выбранный подход позволяет создать 
дискуссию о междисциплинарном подходе к изучению межорганизационной 
сети, в частности между экономической теорией и промышленным маркетингом.

Также важным ограничением данной работы является условность приме-
ненной классификации и невозможность ее применения для других компаний, 
не разделяющих партнеров по аналогичному принципу. Авторы полагают, что 
следующим этапом в разработке вопроса должно быть изучение других факторов 
деления партнеров, включая географическую близость стран, экономическую 
развитость, культурные и социальные аспекты и пр., что может стать интерес-
ными направлениями для будущих исследований, изучающих факторы влияния 
на ценность партнеров.

ПРИЛОЖЕНИЕ
Поиск точки равновесия по разным законам сетевых эффектов.
По закону Сарноффа:

N C N C N C N CA A A A B B B B+( ) − = +( ) −1 1 ,C CA B= ,C CA B− = 0.
По закону Рида:
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Abstract. The purpose of the study is to use the network effects theory for analyzing the 
growth of the utility of B2B networks on a contract basis. This work is motivated by researchers in 
this scientifi c to expand the theory of the network effects for industrial marketing with the help 
of interdisciplinary research, as well as the observed trends in Russian and international business 
to form networks and alliances. Most of the previous studies of industrial networks used mono-
disciplinary practices and was focused on qualitative analysis. Network effects studies were mostly 
focused on the study of B2C, B2B, and P2P platforms. However, industrial networks built on 
the basis of contracts are poorly covered even by now. The research methodology suggests the 
following step-by-step implementation: 1) analysis of the theoretical foundations of network effects 
and business networks; 2) adaptation of methods of network effects theory for the study of inter- 
organizational networks; 3) development of an approach to assessing the value of a partner and 
testing on the example of «Cisco». The results of the study: 1) the basics of integrating the theory 
of network effects and the network approach formed; 2) directions for future research proposed; 
3) an approach to assessing the value of an added partner developed; 4) recommendations on the 
use of methodology for managing the portfolio of partners proposed.
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Кривая Филлипса с пространственными 
эффектами на данных регионов России 1

Аннотация. В работе проверяется гипотеза о наличии пространственных эффек-
тов для квартальных индексов потребительских цен (ИПЦ) в российских регионах 
за 2015–2021 гг. Для моделирования пространственной зависимости гибридной кривой 
Филлипса использовались матрицы расстояний, соседства и миграции. Выявлена про-
странственная нестационарность модели для всей территории страны, поэтому оценива-
ние проводилось отдельно для западных и восточных регионов. Тестирование на панель-
ных данных показало незначимость пространственного лага зависимой переменной, что 
подвергает сомнению предположение о «мгновенном» (в течение того же периода) пере-
носе инфляции. Вероятно, ключевым здесь является фактор частотности данных: квар-
тальные или месячные уровни инфляции лучше подходят для пространственного анализа, 
чем годовые (для которых пространственный лаг будет значимым). Оценивание дарби-
новской модели с ошибкой (SDEM) показало, что инфляционные ожидания в соседних 
регионах отрицательно влияют на инфляцию в регионе в данном периоде. Оценки вклада 
прямых эффектов для π(t – 1), π(t + 1) и косвенного эффекта для π(t – 1) имеют ожидаемые 
положительные знаки. Сумма оценок коэффициентов при лагах инфляции в простран-
ственной гибридной кривой Филлипса близка к единице. Применение матрицы мигра-
ции для западных регионов оказалось неудачным, возможно из-за значительных искаже-
ний, вносимых Москвой и Московской областью в межрегиональные взаимодействия.

Ключевые слова: кривая Филлипса; инфляция; регионы России; пространственный ана-
лиз; метод моментов.
Классификация JEL: C21, E31, R10.
Для цитирования: Иноземцев Е. С., Кротова Ю. И. (2024). Кривая Филлипса 

с пространственными эффектами на данных регионов России // Журнал Новой экономиче-
ской ассоциации. № 2 (63). С. 35–56

DOI: 10.31737/22212264_2024_2_35-56
EDN: TTUHTS

1. Введение
Пространственные эффекты экономических показателей давно нахо-

дятся в поле зрения исследователей. Не является исключением такой индикатор, 
как инфляция.

Причины пространственной зависимости экономических показателей 
для региональной инфляции могут быть различными. Наиболее очевидная — 
наличие межрегиональных экономических связей, особенно тесных с регионами- 
соседями и (для значительной части субъектов Российской Федерации) с Москвой 
и Московской областью. Рост цен в регионах, из которых данный регион ввозит 
товары и услуги, приводит к ускорению инфляции. Аналогично осуществляется 

1  Настоящая статья отражает личную позицию авторов. Содержание и результаты данного исследования не следует рассма-
тривать, в том числе цитировать в  каких-либо изданиях, как официальную позицию Банка России или указание на офици-
альную политику, или решения регулятора. Любые возможные ошибки в данном материале принадлежат исключительно 
авторам. Все права защищены. Воспроизведение представленных материалов допускается только с разрешения авторов.
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«экспорт инфляции» в другие регионы. Другой причиной взаимосвязи дина-
мики цен может быть схожая экономическая специализация регионов: рост цен 
на определенные экспортные товары (нефть, пшеница и др.) приводит к при-
току денег в регионы- экспортеры и синхронно ускоряет инфляцию, даже если 
регионы географически удалены друг от друга. Схожие климатические условия 
также могут способствовать образованию пространственных кластеров с высо-
кой или низкой инфляцией (например, на ряд продовольственных товаров).

На наш взгляд, основная дилемма при использовании работ с простран-
ственными моделями состоит в том, что, с одной стороны, нельзя игнорировать 
взаимное влияние регионов, — иначе оценки становятся смещенными и неэф-
фективными (Ancelin, Gallo, Jayet, 2008; LeSage, Pace, 2009). При этом число 
экзогенных параметров приходится резко ограничивать во избежание пере-
грузки модели (см., например, (Демидова, 2021)). С другой стороны, неучтенные 
факторы также ведут к смещению оценок. Здесь затушевывается суть дилеммы 
(противоречивой ситуации). Выходом из этой ситуации могут стать применение 
пространственных методов в хорошо апробированных экономических моделях 
с минимальным числом экзогенных переменных. Одной из таких моделей явля-
ется кривая Филлипса.

В большинстве работ динамика инфляции во времени отделяется от про-
странственных взаимодействий, что серьезно упрощает реальную картину. 
Данная работа рассматривает, с одной стороны, кривую Филлипса на регио-
нальных панельных данных, с другой стороны — пространственные аспекты 
инфляционного процесса, обусловленные межрегиональными экономическими 
связями, которые невозможно выявить с помощью обычного (непространствен-
ного) панельного анализа. Это дает возможность одновременно выделять вре-
менные, пространственные и пространственно- временные факторы инфляци-
онного процесса.

Основной гипотезой данного исследования является проверка значимости 
и количественная оценка пространственной зависимости региональной инфляции в рам-
ках модели, задаваемой кривой Филлипса. Такая постановка задачи позволит выде-
лить прямые и косвенные (т. е. пространственные) эффекты адаптивных и раци-
ональных инфляционных ожиданий, а также их силу и направление.

2. Обзор имеющихся работ по данной теме
Кривая Филлипса первоначально отражала связь между уровнем безра-

ботицы и темпом роста заработной платы (Phillips, 1958). В дальнейших иссле-
дованиях безработицу в качестве меры экономической активности заменил раз-
рыв выпуска, а темп роста заработной платы — темп инфляции. Традиционная 
кривая Филлипса была модифицирована путем добавления ожиданий будущей 
инфляции экономическими агентами, которые можно разделить на два типа: 
вперед- и назадсмотрящие.

Адаптивные модели, включающие назадсмотрящие ожидания, строятся 
на основе информации о прошлой динамике исследуемого показателя и зависят 
от собственных лаговых значений, а также от лаговых значений фактической вели-
чины инфляции. Неокейнсианские модели, основанные на рациональных ожида-
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ниях, подразумевают оптимальное использование экономическими агентами всей 
доступной информации для прогнозирования будущих значений инфляции.

Гибридная модель инфляционных ожиданий включает как назадсмотря-
щую, так и впередсмотрящую компоненты ожиданий (Gali, Gertler, 1999):

                  π βπ β π γi i i
e

ix= + −( ) +− +1 11 ,   (1)
где πi

e
+1 — прогноз инфляции на следующий период; xi — показатель экономиче-

ской активности.
Оценке кривой Филлипса посвящено значительное число работ как 

в России, так и за рубежом. В частности, взаимосвязь между инфляцией и без-
работицей была обнаружена и для экономики России в 2000–2010 гг. (Гафаров, 
2011). При этом оценка ее параметров обычно проводилась на основе времен-
ных рядов для всей экономики в целом, без учета региональных различий.

Закономерным этапом развития эконометрических моделей явля-
ется переход к панельным данным, что позволяет учитывать индивидуальные 
эффекты регионов и их неоднородность.

В работе (Furuoka, Munir, 2009) оценивалась зависимость между уров-
нем безработицы и уровнем инфляции для стран Ассоциации государств Юго- 
Восточной Азии (Малайзия, Сингапур, Индонезия, Таиланд и Филиппины) 
на основе адаптивной кривой Филлипса. По результатам оценки на панельных 
данных взаимосвязи между инфляцией и безработицей не выявлено, что объяс-
нялось разнородностью экономик рассматриваемых стран.

Гибридная кривая Филлипса, включающая вперед- и назадсмотрящую 
компоненты инфляционных ожиданий, прошла успешную апробацию как 
на зарубежных (Bjørnstad, Nymoen, 2008; Kumar, Orrenius, 2016), так и на рос-
сийских панельных данных (Соколова, 2014; Аверина, Горшкова, Синельникова- 
Мурылева, 2018).

В работе (Аверина, Горшкова, Синельникова- Мурылева, 2018) в качестве 
меры экономической активности оценивались безработица и разрыв выпуска. 
Оценки для безработицы оказались незначимыми, что авторы объясняли значи-
тельной гетерогенностью региональных рынков труда. После разбиения реги-
онов на три кластера (по уровню доходов и безработицы, разбиение регионов 
на три кластера по двум показателям) значимые оценки для безработицы по всем 
трем спецификациям кривой Филлипса были получены только для среднего кла-
стера. В то же время для разрыва выпуска оценки оказались значимыми по всей 
выборке, как и в работе (Соколова, 2014). Отметим, что попытки зафиксировать 
корреляцию между инфляцией и безработицей на российских данных в целом 
оказались безуспешными (подробнее см. (Гафаров, 2011)).

Опытом оценивания кривой Филлипса на панельных данных с учетом 
пространственного лага является работа (Yesilyurt, Elhorst, 2014). Используя дан-
ные по 67 провинциям Турции за период 1987–2001 гг., авторы оценивали дар-
биновскую (spatial Durbin model, SDM) спецификацию гибридной неокейнсиан-
ской модели. Значимыми оказались коэффициенты при пространственном лаге 
инфляции для назадсмотрящей компоненты инфляции и ее пространственного 
лага. Назадсмотрящая компонента имела отрицательный знак, а пространствен-
ные лаги — положительный. Авторы также отмечали, что сумма маржинальных 
эффектов вперед- и назадсмотрящей компонент инфляции близка к единице.
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Наличие пространственной автокорреляции для инфляции в российских 
регионах тестировалось в работах (Кириллов, 2017, 2021). В (Кириллов, 2017) 
оценивалась SAR-модель (spatial autoregressive model) для индексов цен на продо-
вольственные товары, а в (Кириллов, 2021) рассчитывались две меры простран-
ственной зависимости — индекс Морана и аппроксимация MLE-оценки пара-
метра ρ. При этом гипотеза об отсутствии пространственной автокорреляции 
была отклонена для индекса потребительских цен (ИПЦ) на все товары и услуги 
и отдельно — для ИПЦ на продовольственные и непродовольственные товары.

В существующих работах по кривой Филлипса, выполненных на россий-
ских данных, пространственный фактор игнорируется. В данной работе сделана 
попытка эмпирически оценить параметры кривой Филлипса с учетом простран-
ственного лага.

3. Исходные данные и матрицы
Для анализа использовалась панель данных за период с третьего квартала 

2015 г. по третий квартал 2021 г. для 76 регионов РФ (1900 наблюдений). Выбор 
границ временного ряда обусловлен ценовыми шоками в первых кварталах 2015 
и 2022 г. Из списка регионов исключены:

– Республика Ингушетия и Чеченская Республика — в силу низкой досто-
верности данных по ВРП;

– Республика Крым, Севастополь, Калининградская область, Чукотский 
автономный округ — ввиду высокой степени транспортной изолированности.

Ямало- Ненецкий и Ханты- Мансийский автономные округа учитыва-
лись в составе Тюменской области, Ненецкий автономный округ — в составе 
Архангельской области.

Прокси- переменной для фазы делового цикла выступал разрыв выпуска, 
т. е. отклонение реального уровня ВВП от потенциального, сглаженное филь-
тром Ходрика–Прескотта (λ = 400). Учитывая, что этот фильтр дает смещенные 
оценки в начале и конце временного ряда, сглаживание проводилось для расши-
ренного ряда (с IV квартала 2014 г. по I квартал 2022 г. включительно).

Прокси- переменной для πi
e
+1 (инфляции на период (t + 1), ожидаемой 

в периоде t) обычно служит фактическое значение инфляции в периоде, следу-
ющем за отчетным (см., например, (Соколова, 2014)). Такой подход представля-
ется неидеальным, но найти ему альтернативу трудно из-за отсутствия данных 
об инфляционных ожиданиях на региональном уровне. Банк России с 1999 г. 
на региональном уровне определяет баланс ответов на вопрос об изменении цен 
на готовую продукцию (услуги) предприятий в ближайший квартал (разность 
между долей оценки «цены увеличатся» и долей оценки «цены уменьшатся», без 
учета оценки «цены не изменятся»). Баланс ответов, несомненно, коррелирует 
с πt+1 и, на первый взгляд, выглядит подходящей прокси- переменной для πi

e
+1. 

Однако показатель «ценовые ожидания» принципиально отличается от меди-
аны количественных оценок будущей инфляции (ожидаемая инфляция, πi

e
+1). Как 

показано в работе (Armantier et al., 2012), качественные ожидания роста или сни-
жения цен зависят в первую очередь от структуры личной потребительской кор-
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зины и частоты покупок 2, в то время как ожидаемая (количественная) инфляция 
определяется в основном информационной повесткой (сообщения СМИ и цен-
тральных банков, официальная статистика). Таким образом, респонденты (в том 
числе и фирмы) неявно для исследователя разделяют ожидания личной и общей 
инфляций (см., например, (Candia, Coibion, Gorodnichenko, 2021)).

В работе (Мухин, 2010) была сделана попытка моделировать уровни 
инфляционных ожиданий, однако результаты оказались в целом неудовлетво-
рительными (Гафаров, 2011). Учитывая вышеизложенное, остается констати-
ровать, что наиболее приемлемой прокси- переменной для πi

e
+1 на региональном 

уровне остается πt +1.
Выбор матрицы пространственных весов является весьма ответственным 

моментом, серьезно влияющим на результаты оценивания. Наиболее популярны 
матрицы смежности и обратных расстояний. В принципе матрица смежности 
(соседства) призвана оценивать локальные эффекты переливов (spillovers) между 
регионами, а матрица расстояний (не имеющая нулей вне диагонали) — глобаль-
ные эффекты. Между этими двумя подходами существуют компромиссные вари-
анты. Во многих работах использовались матрицы расстояний с различными 
фиксированными порогами, что позволяет регулировать степень глобальности 
охвата. Для региональной инфляции в России такой подход реализован в работе 
(Кириллов, 2021).

В качестве одного из вариантов взвешивающей матрицы нами исполь-
зовалась матрица смежности соседей второго порядка (W2), которая учитывает 
не только регионы, имеющие общую сухопутную границу 3 с данным регионом 
(т. е. соседей первого порядка), но и их соседей. Таким образом, W2 принимает 
значение 1 для соседей первого и второго порядков (см., например, (LeSage, Pace, 
2008)). Мотивом такого выбора служит наличие в России шести регионов с един-
ственным сухопутным соседом (Санкт- Петербург, Севастополь, Приморский 
край, Республика Адыгея, Республика Крым, Мурманская область) и двух регио-
нов без сухопутных регионов- соседей (Калининградская и Сахалинская области). 
В таких условиях использование матрицы смежности первого порядка, на наш 
взгляд, приводит к неоправданным потерям информации.

Серьезный недостаток бинарных матриц состоит в том, что влияние всех 
регионов- соседей имеет одинаковый вес. Это может дать адекватные оценки 
только при условии, что регионы сравнительно однородны по площади, что для 
России не соблюдается (Луговой, Дашкеев, 2007).

Для оценки глобальных пространственных эффектов применялись 
матрицы обратных географических расстояний и миграционных потоков. 
Включение матрицы миграции вызвано стремлением отойти от жесткой 
привязки к географическому положению, что актуально для нашей страны 
по нескольким причинам. Первая — явно выраженный эффект централизации. 
Экономическая связь региона с Москвой или с центром федерального округа 
может оказаться теснее, чем с соседними регионами. Данный эффект можно 
смоделировать в матрице смежности (так, в работе (Иванова, 2014) Москва счи-
талась соседом для всех регионов), однако остается проблема одинаковых весов, 
упомянутая выше. Другая причина — частичное нарушение соотношения между 

2  При опросе Банком России предприятий речь идет о структуре затрат конкретного предприятия и частоте закупок.

3  Единственный регион в нашей выборке, не имеющий сухопутных границ — Сахалинская область; ее морские границы с Кам-
чатским и Хабаровским краями приравнивались нами к сухопутным.
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формальными расстояниями между регионами и их реальной близостью (оцени-
ваемой, например, стоимостью перевозки грузов или иными экономическими 
метриками). Однако использование весов на основе экономических показате-
лей нежелательно, так как приводит к возникновению эндогенности в весовой 
матрице (см., например, (LeSage, Pace, 2009)).

Особенностью матрицы миграции является ее асимметричность: число 
переехавших из региона i в j не равно численности обратного потока — из региона 
j в i. Мы предположили, что степень близости двух регионов будет лучше отражать 
валовой миграционный обмен, стандартизованный по численности их населения:

    w m m S Sij ij ji i j= +( ) / ,  (2)
где mij — суммарная численность мигрантов из региона i в j за 2011–2017 гг.; Si — 
среднегодовая численность населения региона i за тот же период.

Все матрицы были предварительно нормализованы.

4. Результаты оценивания
Расчеты проводились в среде R (пакеты plm, splm, spdep). Ввиду того что 

исходные данные включали сезонную компоненту, до проведения моделирова-
ния временные ряды сглаживались методом X-13ARIMA-SEATS (пакет seasonal).

Предварительно проводилась проверка временных рядов инфляции 
и разрыва выпуска на стационарность. Для этого применялись тесты Левина–
Ли–Чу и Има–Песарана–Шина (табл. 1). В тесте Левина–Ли–Чу нулевая гипотеза 
о наличии единичного корня отклонялась на 10%-ном уровне для 69 регионов 
(инфляция) и для 71 региона (разрыв выпуска). В тесте Има–Песарана–Шина 
нулевая гипотеза отклонялась для 69 и 66 регионов соответственно.

Предварительный анализ заключался в расчете коэффициента Морана — 
наиболее популярной меры пространственной автокорреляции (см. рисунок). 
Положительное значение индекса Морана свидетельствует о позитивной про-
странственной автокорреляции, т. е. наличии кластеров регионов с высоким 
(низким) уровнем показателя.

Для определения степени зависимости уровня инфляции от простран-
ственных лагов рассчитывались бивариантные индексы Морана (BI):

              BI x xt i j it t it t j it t= −( ) −( ) −( )( )∑ ∑ ∑π π π π/ ,
2   (3)

где в роли х могут выступать показатели разрыва выпуска, назад- или впередсмо-
трящей инфляции.

Для оценки значимости индекса Морана и бивариантных индексов исполь-
зовался перестановочный тест. В каждом периоде времени симулировалось рас-
пределение значений индекса при условии справедливости нулевой гипотезы 

Таблица 1

Результаты тестирования исходной панели на наличие единичного корня

Показатель
Тест Левина–Ли–Чу Тест Има–Песарана–Шина

t-статистика p-значение w-статистика p-значение

Инфляция −13,923 0,000 −19,967 0,000

Разрыв выпуска −16,702 0,000 −18,251 0,000
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о его незначимости (5000 перестановок). Далее это распределение сравнивалось 
с наблюдаемым значением и оценивалась вероятность ошибки первого рода. 
Результаты расчетов BI для показателей разрыва выпуска, назад- и впередсмотря-
щей инфляции по трем весовым матрицам приведены в Приложении в рис. П1.

Наибольший уровень пространственной автокорреляции наблюдался 
при использовании матрицы смежности, наименьший — матрицы миграции. 
По-видимому, это — признак преимущественно локального характера межрегио-
нальных инфляционных взаимодействий.

Влияние разрыва выпуска в других регионах слабо влияет на уровень 
инфляции в конкретном регионе. Подчеркнем, что анализ индексов Морана 
имеет исключительно разведывательный характер. Во-первых, в панельном ана-
лизе коэффициент при пространственном лаге соответствующей переменной 
может оказаться значимым, несмотря на его незначимость в каждом конкретном 
квартале. Во-вторых, влияние других факторов, включенных в модель, может 
изменить характер взаимосвязи.

Тем не менее, выделим причины слабой пространственной автокорре-
ляции инфляции. В отличие от административных единиц большинства стран 
российские регионы крайне неоднородны по площади и, соответственно, — 
по расстоянию между центрами. Как отмечалось ранее, это является серьезным 
ограничением при использовании бинарных матриц, так как влияние соседей 
учитывается с одинаковыми весами.

Другой причиной может быть пространственная нестационарность 4. 
Вероятность ее наличия для таких больших стран, как Россия, весьма велика. При 
этом пространственные взаимосвязи могут затушевываться или серьезно иска-
жаться. Третья возможная причина — недостаточная гибкость весовых матриц 
для такого показателя, как инфляция. Разбиение совокупности российских реги-
онов на пространственные макрорегионы и построение моделей для этих макро-
регионов позволит снять проблемы неоднородности и нестационарности.

4  Пространственная нестационарность предполагает неустойчивость оценок коэффициентов модели в пространстве или 
пространственную гетероскедастичность ошибок (Fotheringham, 2009). При ее наличии необходимо либо перейти к менее 
крупным географическим кластерам, либо использовать иные методы учета пространственного фактора — в частности гео-
графически взвешенную регрессию (GWR).

Рисунок
Динамика индексов Морана по ИПЦ (Россия, III квартал 2015 г. — III квартал 2021 г.)

Примечание. Черным цветом показаны уровни, значимые на уровне 0,01; темно- серым — 
на уровне 0,05; светло- серым — незначимые уровни индекса.
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Нами проверялись два варианта разбиения. Традиционным является деле-
ние на «Запад» (ЦФО, СЗФО, ЮФО, СКФО, ПФО, всего 52 региона) и «Восток» 
(УФО, СФО, ДФО, 24 региона). Однако данная комбинация для западного и вос-
точного макрорегионов основана на формальном признаке административно- 
территориального деления. Мы обратились к работе (Balash et al., 2020), где 
осуществлялась кластеризация российских регионов по их экономической спе-
циализации. В указанной работе было выделено три кластера: в первом наблю-
далась высокая доля обрабатывающих производств, торговли и услуг в ВРП; тре-
тий отличался ярко выраженной ресурсной специализацией. Регионы второго 
кластера занимали промежуточную позицию, но доля обрабатывающих произ-
водств, торговли и услуг почти совпадала с соответствующей долей в регионах 
третьего кластера.

На основе трехкластерной группировки за 2017 г. страна была разделена 
нами на два макрорегиона: «Ядро» (первый кластер) и «Периферия» (второй 
и третий кластеры). Для достижения пространственной целостности, необхо-
димой для адекватного применения матрицы соседства, было введено условие 
отсутствия географически изолированных регионов (групп регионов), располо-
женных вдали от своего макрорегиона. Соответственно, 11 регионов из второго 
и третьего кластеров были отнесены к ядру, а Новосибирская область из первого 
кластера — к периферии. Состав макрорегионов приведен в Приложении (табл. 
П1). Весовые матрицы для макрорегионов формировались обособленно — как для 
отдельных стран. Оба варианта разделения имеют условный характер и использу-
ются главным образом для проверки устойчивости полученных результатов.

В качестве базовой модели была выбрана гибридная кривая Филлипса, 
показавшая для России наилучшие результаты по сравнению с адаптивной и нео-
кейнсианской моделями (Аверина, Горшкова, Синельникова- Мурылева, 2018; 
Зубарев, 2018).

Выбор инструментальных переменных для эндогенных переменных пред-
ставляет определенную проблему. При оценивании кривой Филлипса на нацио-
нальном уровне применялись лаги регрессоров, лаги изменения валютного курса, 
лаги цен на нефть (см., например, (Соколова, 2014)). Однако на региональном 
уровне список возможных инструментов резко сокращается. Поэтому мы были 
вынуждены ограничиться временными лагами инфляции (для пространствен-
ных моделей — еще и их пространственными лагами).

Оценим вначале непространственную модель с фиксированными эффек-
тами (табл. 2).

В качестве инструментов для πt-1 и πt+1 использовались лаги инфляции 
(1, 2); (1, 2, 3) и (2, 3). При этом происходил сдвиг в сторону рациональной компо-
ненты: соотношение составляло примерно 0,6 к 0,4. Оценки для западных и вос-
точных регионов оказались весьма близкими, но сдвиг в сторону инфляционных 
ожиданий немного выше для западных регионов. Отрицательный коэффициент 
при разрыве выпуска остается значимым для западных регионов и «Ядра».

Тест Саргана показал неудовлетворительные результаты для набора инстру-
ментов (1, 2) и удовлетворительные — для наборов (1, 2, 3) и (2, 3). Оценки для 
наборов (1, 2, 3) и (2, 3) совпадали с точностью до третьего знака после запятой. 
Здесь и далее ради экономии места приводятся оценки только для набора (1, 2, 3).
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Таблица 2.

Оценки параметров непространственной гибридной кривой Филлипса 
с фиксированными эффектами

Параметр, 
тест Вся Россия Западные 

регионы
Восточные 

регионы «Ядро» «Периферия»

n 1900 1300 600 1200 700

Без инструментов

πt-1
0,515***
(0,005)

0,520***
(0,006)

0,504***
(0,005)

0,520***
(0,007)

0,505***
(0,006)

xt
−0,002**
(0,001)

−0,003***
(0,001)

0,000
(0,001)

−0,003***
(0,001)

0,000
(0,001)

πi
e
+1

0,501***
(0,005)

0,496***
(0,006)

0,513***
(0,006)

0,494***
(0,006)

0,518***
(0,006)

AIC −4132,9 −2531,9 −1796,8 −2288,3 −2058,7

Тест 
Хаусмана

1,013
(0,798)

0,237
(0,971)

0,524
(0,968)

0,078
(0,994)

3,314
(0,346)

Инструменты: первый и второй лаги инфляции

πt −1

0,424***
(0,008)

0,413***
(0,012)

0,447***
(0,005)

0,415***
(0,012)

0,441***
(0,008)

xt
−0,001*
(0,001)

−0,003**
(0,001)

0,001
(0,001)

−0,003**
(0,001)

0,001
(0,001)

πi
e
+1

0,632***
(0,010)

0,647***
(0,015)

0,601***
(0,010)

0,642***
(0,016)

0,613***
(0,010)

AIC −3442,5 −2016,8 −1602,8 −1820,9 −1829,6

Тест 
Хаусмана

5,031
(0,170)

0,173
(0,982)

3,883
(0,274)

0,406
(0,939)

4,537
(0,209)

J-тест 
(p-значения)

<0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001

Инструменты: первый, второй и третий лаги инфляции

πt −1

0,432***
(0,008)

0,428***
(0,011)

0,447***
(0,005)

0,431***
(0,012)

0,441***
(0,008)

xt
−0,002*
(0,001)

−0,003**
(0,001)

0,001
(0,001)

−0,003**
(0,001)

0,001
(0,001)

πi
e
+1

0,621***
(0,010)

0,626***
(0,014)

0,601***
(0,010)

0,620***
(0,014)

0,613***
(0,010)

AIC −3539,5 −2129,2 −1602,8 −1603,1 −1827,8

Тест 
Хаусмана

15,288 
(0,002)

23,209 
(0,004)

3,730
(0,292)

66,526 
(0,000)

4,346
(0,226)

J-тест 
(p-значения)

0,999 0,688 0,059 0,769 0,188

Примечание. AIC — информационный критерий Акаике; J-тест— тест Саргана- Хаусмана. 
В скобках указаны стандартные ошибки; для теста Хаусмана — уровень значимости. 
Символами «*», «**», «***» отмечены оценки, значимые на уровне 10, 5 и 1% соответственно.
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С точки зрения пространственного анализа гибридная кривая Филлипса 
представляет собой динамическую пространственную модель, одновременно 
включающую три типа взаимодействий:

1) временные (temporal) эффекты (вперед- и назадсмотрящую инфляции);
2) пространственные (spatial) эффекты (пространственный лаг инфля-

ции, пространственную зависимость в ошибках, пространственный лаг разрыва 
выпуска);

3) пространственно- временные (spatio- temporal) эффекты (простран-
ственные лаги вперед- и назадсмотрящей инфляций).

Соответственно, проблема спецификации состоит в выборе из множе-
ства вариантов, которые представляют собой частные случаи общей вложенной 
пространственной (General Nesting Spatial, GNS) модели:

 
π δ π γ π δ π γ π δ π γ δt t b t b t f t

e
f t

e
x t x t tW W W x Wx u= + + + + + + +− − + +1 1 1 1 ,

uu Wut t t= +λ ε ,
 (4)

где xt — разрыв выпуска; γ f , γ b, γ x — коэффициенты при факторах модели; δ, δ f , δb, 
δx — коэффициенты при соответствующих пространственных лагах; λ — коэффи-
циент при пространственном лаге ошибки; εt — случайная ошибка.

Для диагностики применялись два набора тестов, разработанных для про-
странственных панельных данных. Первый набор из пяти LM-тестов исследует 
наличие пространственной ошибки (λ ≠ 0) в моделях с фиксированными и слу-
чайными эффектами, а также наличие самих случайных эффектов µi, что подра-
зумевает σµ

2 > 0 (Baltagi, Song, Koh, 2003):
1) тест LM-joint, H0: λ = σµ

2 = 0, при альтернативной гипотезе, что хотя бы 
один из этих параметров не равен 0;

2) тест LM1, H0: σµ
2 = 0, при условии λ = 0 и H1: σµ

2 > 0;
3) тест LM2, H0: λ = 0, при условии σµ

2  = 0 и H1: λ ≠ 0;
4) тест LM-lambda, H0: λ = 0, при условии σµ

2 ≥ 0 и H1: λ ≠ 0;
5) тест LM-mu, H0: σµ

2 = 0, при любом λ и H1: σµ
2 > 0.

Проверка показала наличие пространственных эффектов в ошибках 
во всех случаях. Что касается случайных эффектов, то результаты не столь одно-
значны: для России, западных регионов и «Ядра» их наличие подтверждается, 
а для восточных регионов и «Периферии» — нет (табл. 3). Для принятия оконча-
тельного решения использовался тест Хаусмана для пространственных панель-
ных данных (Mutl, Pfaffermayr, 2011), который во всех случаях показал предпо-
чтительность модели с фиксированными эффектами.

Второй набор, предложенный в работах (Anselin, Gallo, Jayet, 2008; 
Elhorst, 2010), включает LM-тесты на наличие пространственного лага зави-
симой переменной (LML) и пространственной зависимости в ошибках (LME). 
Дополнительно используются аналогичные робастные тесты на наличие одного 
типа пространственной автокорреляции при наличии другого типа простран-
ственной зависимости. Эти тесты первоначально предназначались для моде-
лей с пространственным лагом (SLM) или с пространственной ошибкой (SEM), 
но не для дарбиновских моделей (SDM и SDEM соответственно). Однако ввиду 
отсутствия на данный момент диагностических тестов для моделей с простран-
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ственным лагом экзогенных переменных мы вынуждены использовать указан-
ные LM-тесты.

В нашем случае нулевые гипотезы как обычного, так и робастного 
LM-тестов об отсутствии пространственной автокорреляции в ошибках неиз-
менно отклонялись (табл. 4), что подтверждает вывод, сделанный на основе тестов 
из работы (Baltagi, Song, Koh, 2003). Для всех вариантов матриц нулевая гипотеза 
об отсутствии пространственного лага принималась либо сразу (LML-тест), либо 
при условии автокорреляции в ошибках (RLML-тест). Фактически отсутствие про-
странственного лага при пространственной зависимости в ошибках приводит 
к выводу о предпочтительности дарбиновской модели с ошибкой (SDEM):

      
π γ π δ π γ π δ π γ δ

λ
t b t b t f t

e
f t

e
x t x t t

t

W W x Wx u

u W

= + + + + + +

=
− − + +1 1 1 1 ,

uut t+ ε .
 (5)

Одним из плюсов SDEM является отсутствие возмущений, вносимых про-
странственным лагом зависимой переменной, что позволяет использовать непо-
средственно оценки параметров, а не значения прямых и косвенных эффектов 
перелива (spillovers), рассчитываемых особо. Результаты байесовского моделиро-
вания показывают, что при выборе между SDM и SDEM важную роль играет сте-

Таблица 3.

Результаты тестирования гибридной кривой Филлипса на наличие случайных 
эффектов и пространственной ошибки (приведены р-значения)

Тест Вся Россия Западные 
регионы

Восточные 
регионы «Ядро» «Периферия»

Матрица смежности
LM-joint <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001

LM1 <0,0001 <0,0001 0,0832 <0,0001 0,0399

LM2 <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001

LM-lambda <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001

LM-mu <0,0001 0,0002 0,5280 0,0003 0,3254

Матрица расстояний
LM-joint <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001

LM1 <0,0001 <0,0001 0,0790 <0,0001 0,0465

LM2 <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001

LM-lambda <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001

LM-mu <0,0001 0,0002 0,4977 0,0002 0,4943

Матрица миграции
LM-joint <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001

LM1 <0,0001 <0,0001 0,0774 <0,0001 0,0448

LM2 <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001

LM-lambda <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001

LM-mu <0,0001 0,0002 0,3871 0,0003 0,4257
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пень разреженности весовой матрицы: чем меньше нулей находится вне главной 
диагонали, тем больше преимущество SDEM относительно SDM (Elhorst, 2017).

Несмотря на то что исходная панель в целом оказалась стационарной 
во времени, некоторые временные ряды инфляции являются нестационарными. 
Это обстоятельство, а также высокие χ2-значения теста LME вызывают подозре-
ние в наличии упомянутой выше проблемы пространственной нестационарно-
сти. В работе (Lauridsen, Kosfeld, 2006) была разработана процедура проверки 
на наличие пространственной нестационарности и ложной пространственной 
корреляции. После расчета обычного теста LME строится модель в простран-
ственных первых разностях:

       I W I W I W I W x I Wt b t f t
e

x t t−( ) = −( ) + −( ) + −( ) + −( )− +π γ π γ π γ ε1 1 ,   (6)
где I — единичная матрица, W — весовая матрица.

Для модели (6) вновь рассчитывается значение LME-теста (так называ-
емый DLME, differential LM error test). В результате процедуры возможны три 
исхода (Lauridsen, Kosfeld, 2006):

1) пространственная нестационарность модели и ложная пространствен-
ная автокорреляция (нулевая гипотеза о незначимости для LME отклоняется, для 
DLME не отклоняется);

2) пространственная стационарность модели (обе гипотезы отклоняются);

Таблица 4.

Результаты тестирования гибридной кривой Филлипса на наличие 
пространственного лага и пространственной ошибки (приведены р-значения)

Тест Вся Россия Западные 
регионы

Восточные 
регионы «Ядро» «Периферия»

Матрица смежности
LM lag (LML) 0,0374 0,1017 0,3505 0,4753 0,6881

Robust LM lag 0,0268 0,0459 0,0008 0,0119 0,0225

LM error (LME) <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001

Robust LM error <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001

Матрица расстояний
LM lag (LML) 0,0300 0,0429 0,3011 0,1612 0,8480

Robust LM lag 0,0161 0,0691 0,0008 0,0375 0,0065

LM error (LME) <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001

Robust LM error <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001

Матрица миграции
LM lag (LML) 0,0015 0,0268 0,1571 0,2878 0,6029

Robust LM lag 0,1254 0,2487 0,0005 0,0400 0,0048

LM error (LME) <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001

Robust LM error <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001 <0,0001

Примечание. LM lag (LML) — тест на наличие пространственного лага зависимой пере-
менной; Robust LM lag — робастный тест на наличие пространственного лага зависимой 
переменной; LM error (LME) — тест на наличие пространственной зависимости в ошибках; 
Robust LM error — робастный тест на наличие пространственной зависимости в ошибках.
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3) отсутствие пространственной зависимости (гипотеза для LME не откло-
няется, для DLME отклоняется; данный исход не наблюдался).

При тестировании для всей России по двум матрицам была зафиксиро-
вана пространственная нестационарность, в то время как для матрицы смеж-
ности гипотеза о пространственной нестационарности отвергалась (табл. 5). 
Очевидно, матрицы миграции и расстояний не обеспечивают устойчивости 
параметров гибридной кривой Филлипса для всей страны в целом, в то время как 
на уровне макрорегионов эта устойчивость в целом достигается. Для восточных 
регионов и «Периферии» по всем трем матрицам гибридная кривая Филлипса 
оказалась стационарной в пространстве (на уровне значимости менее 0,01). 
Для западных регионов стационарность обеспечивается матрицами смежности 
и расстояний.

Для оценки моделей панельных данных с пространственными эффектами 
обычно используются два основных подхода: метод максимального правдоподобия 
(MLE) или обобщенный метод моментов (GMM). Преимуществом первого подхода 
является эффективность оценок. Однако метод максимального правдоподобия 
накладывает весьма жесткие ограничения, редко выполнимые для экономических 
данных (в частности, нормальность распределения ошибок). В принципе, MLE 
дает оптимальные результаты только при правильном выборе распределения; 
в противном случае ML-оценки могут оказаться смещенными и привести к невер-
ным выводам (Hall, 2005). В связи с этим для оценки гибридной кривой Филлипса 
нами использовался обобщенный метод моментов, который не требует априори 
заданного распределения ошибок (табл. 6). Помимо прочего, он позволяет вклю-
чать в модель эндогенные переменные. При оценке кривой Филлипса, которая 
относится к линейным моделям, GMM на панельных данных с фиксированными 
эффектами сводится к двухшаговому МНК (Rudd, Whelan, 2005).

Робастность результатов исследования, помимо использования различ-
ных взвешивающих матриц, проверялась как на пространственном (путем срав-
нения разбиений западные /восточные регионы и «Ядро»/«Периферия»), так 
и на временном уровнях. Ввиду сравнительно малой длины временных рядов 
(25 кварталов) при заметно большем числе пространственных объектов даль-
нейшее сокращение длины ряда представляется сомнительным. Тем не менее, 
было проведено оценивание модели на базе рядов из 17 кварталов (с III квартала 
2016 г. до III квартала 2020 г., всего 1292 наблюдения), что не привело к суще-

Таблица 5.

Результаты тестирования гибридной кривой Филлипса в пространственных 
первых разностях (нулевая гипотеза о незначимости для DLME)

Матрица Вся Россия Западные 
регионы

Восточные 
регионы «Ядро» «Периферия»

Смежности 9,373
(0,002)

3,986
(0,046)

7,854
(0,005)

7,304
(0,007)

21,288
(0,000)

Расстояний 3,512
(0,061)

12,024
(0,000)

8,855
(0,003)

14,073
(0,000)

17,732
(0,000)

Миграции 0,728
(0,393)

5,409
(0,020)

7,627
(0,006)

1,204
(0,273)

7,430
(0,006)

Примечание. В скобках даны p-значения, если они превышают 0,001.
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Таблица 6.

Оценки FE-параметров пространственной модели Дарбина с ошибкой (SDEM) 
гибридной кривой Филлипса (инструменты: первый, второй и третий лаги 
инфляции)

Параметр, 
тест Вся Россия Западные 

регионы
Восточные 

регионы «Ядро» «Периферия»

Матрица смежности

λ 0,440*** 
(0,012)

0,544*** 
(0,010)

0,403*** 
(0,006)

0,514*** 
(0,011)

0,441*** (0,006)

πt −1

0,342***
(0,027)

0,396***
(0,028)

0,356***
(0,027)

0,403***
(0,030)

0,362***
(0,027)

W πt −1

0,140***
(0,032)

0,081**
(0,036)

0,121***
(0,029)

0,084**
(0,038)

0,114***
(0,032)

xt
−0,000
(0,001)

0,000
(0,002)

−0,000
(0,001)

0,002
(0,002)

0,000
(0,001)

Wxt
−0,002
(0,002)

−0,002
(0,003)

0,001
(0,002)

−0,004
(0,003)

0,001
(0,002)

πi
e
+1

0,840***
(0,049)

0,765***
(0,053)

0,757***
(0,038)

0,754***
(0,058)

0,753***
(0,036)

W i
eπ( )+1

−0,273***
(0,052)

−0,182***
(0,057)

−0,200***
(0,042)

−0,183***
(0,063)

−0,185***
(0,043)

AIC −1917,4 −1215,5 −1055,0 −1154,8 −1142,5

Тест 
Хаусмана

50,305 
(0,000)

27,999 
(0,003)

48,762 
(0,000)

14,569 
(0,024)

57,463 
(0,000)

Матрица расстояний

λ 0,646*** 
(0,011)

0,524*** 
(0,018)

0,532*** 
(0,004)

0,485*** 
(0,016)

0,570*** (0,004)

πt −1

0,337***
(0,027)

0,293***
(0,045)

0,393***
(0,022)

0,338***
(0,042)

0,364***
(0,022)

W i
eπ( )+1

0,143***
(0,036)

0,182***
(0,054)

0,086***
(0,027)

0,137***
(0,049)

0,119***
(0,029)

xt
0,002

(0,001)
0,002

(0,002)
0,001

(0,001)
0,002

(0,002)
0,000

(0,001)

Wxt
−0,007**
(0,003)

−0,008*
(0,004)

−0,001
(0,002)

−0,008**
(0,004)

−0,000
(0,003)

πi
e
+1

0,868***
(0,047)

0,969***
(0,082)

0,727***
(0,031)

0,869***
(0,074)

0,781***
(0,033)

W i
eπ( )+1

−0,292***
(0,053)

−0,397***
(0,086)

−0,164***
(0,037)

−0,304***
(0,079)

−0,218***
(0,041)

AIC −1886,8 −982,3 −1101,7 −1180,1 −1196,7

Тест 
Хаусмана

60,825 
(0,000)

30,863 
(0,000)

57,666 
(0,000)

21,884 
(0,001)

77,847 
(0,000)

Матрица миграции

λ 0,327*** 
(0,037)

0,183*** 
(0,061)

0,369*** 
(0,006)

0,171*** 
(0,039)

0,303***
(0,007)

πt-1
0,126

(0,088)
0,052

(0,181)
0,364***
(0,029)

0,159
(0,135)

0,310***
(0,034)
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ственному изменению результатов. В отдельных случаях коэффициент при про-
странственном лаге назадсмотрящей инфляции оказывался незначимым, что 
можно объяснить снижением эффективности из-за уменьшения объема выборки. 
Удлинение же рядов путем добавления уровней (ранее 2015 г.) представляется 
нам нецелесообразным из-за двух факторов, берущих отсчет с 2014 г.: серьезным 
внешним воздействием на отечественную экономику (санкции) и началом реали-
зации Банком России политики таргетирования инфляции.

5. Обсуждение
Полученные нами результаты указывают на наличие статистически зна-

чимого пространственного лага впередсмотрящей инфляции, а также, по всей 
видимости, назадсмотрящей инфляции. При этом принималась нулевая гипо-
теза о незначимости коэффициента ρ при W

tπ . Возможно, решение по данной 
гипотезе зависит от выбора частоты временнóго периода в исследовании. Так, 
в работах (Yesilyurt, Elhorst, 2014; Кириллов, 2021) использовались годовые 
уровни инфляции и ρ оказался значимым. Очевидно, с переходом к низкочастот-
ным данным вероятность отклонения гипотезы ρ = 0 повышается, но повыша-
ется и вероятность ошибки первого рода. Мы полагаем, что здесь может проя-
виться классический эффект ложной корреляции: пространственные лаги W tπ −1 
и W i

eπ( )+1  влияют как на W tπ , так и на πt, из-за чего возникает иллюзия зависимости 
πt от W πt. Разумеется, экономически обосновать «мгновенный» перенос инфля-
ции в пространстве можно (выше в качестве причин упоминались схожесть эко-
номической специализации и климатических условий регионов). Однако логич-
нее предположить, что основной вклад в автокорреляцию инфляции вносят 
межрегиональные перевозки товаров. В последние годы определенное влияние 

Окончание таблицы 6.

Параметр, 
тест Вся Россия Западные 

регионы
Восточные 

регионы «Ядро» «Периферия»

Матрица миграции

W
tπ −1

0,342***
(0,089)

0,312**
(0,183)

0,108***
(0,031)

0,320*
(0,139)

0,155***
(0,035)

xt
0,001

(0,002)
0,000

(0,004)
0,001

(0,002)
−0,000
(0,003)

0,000
(0,002)

Wxt
−0,003
(0,003)

−0,005
(0,004)

−0,000
(0,002)

−0,004
(0,003)

−0,000
(0,002)

πi
e
+1

1,059***
(0,120)

1,162***
(0,248)

0,742***
(0,039)

1,018***
(0,187)

0,807***
(0,033)

W
i

eπ( )+1

−0,489***
(0,122)

−0,580**
(0,248)

−0,177***
(0,042)

−0,456***
(0,190)

−0,229***
(0,046)

AIC −137,7 351,7 −1043,1 41,2 −1042,9

Тест 
Хаусмана

24,964
(0,022)

6,528
(0,367)

44,601
(0,000)

19,879
(0,002)

61,394
(0,000)

Примечание. В скобках указаны стандартные ошибки; для теста Хаусмана — уровень зна-
чимости. Символами «*», «**», «***» отмечены оценки, значимые на уровне 10, 5 и 1% 
соответственно.
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на «мгновенный» перенос инфляции может оказывать бурный рост дистанци-
онных продаж на торговых площадках5. Поэтому однозначно утверждать, что 
пространственным лагом инфляции можно пренебречь, было бы неосторожно. 
В любом случае представляется, что квартальные или даже месячные уровни 
инфляции (при условии устранения сезонности) лучше подходят для простран-
ственного анализа, чем годовые.

Баланс адаптивной и рациональной компонент в гибридной кривой 
Филлипса при переходе от непространственной к пространственной модели 
меняется слабо. В непространственной модели с фиксированными эффектами 
и инструментальными переменными коэффициент при назадсмотрящей инфля-
ции колеблется в пределах 0,43–0,45, а в пространственной модели (сумма коэф-
фициентов при назадсмотрящей инфляции и ее пространственном лаге) — в пре-
делах 0,45–0,47. Соответствующие диапазоны для впередсмотрящей инфляции 
составляют 0,60–0,63 и 0,56–0,62. Сумма коэффициентов при всех лагах инфля-
ции как в непространственных, так и в пространственных моделях несколько 
превышала единицу, что с теоретической точки зрения свидетельствует о неста-
ционарности российской кривой Филлипса во времени.

Аномальный (с экономической точки зрения) значимый отрицательный 
коэффициент при разрыве выпуска, который ранее фиксировался и в других иссле-
дованиях кривой Филлипса (Gali, Gertler, 1999; Зубарев, 2018), в пространствен-
ных моделях оказался незначимым (аналогичный результат получен в (Yesilyurt, 
Elhorst, 2014)). Незначимым был и пространственный лаг разрыва выпуска, 
за исключением западных регионов при использовании матрицы расстояний. 
Наличие этих лишних регрессоров частично объясняет худший информационный 
критерий Акаике пространственной модели относительно непространственной. 
Тем не менее, мы не стали исключать разрыва выпуска из модели для возможности 
сравнения с результатами других исследований гибридной кривой Филлипса.

Весьма неожиданным является то, что везде прямой эффект инфляци-
онных ожиданий частично (примерно на 25%) компенсируется отрицатель-
ным косвенным эффектом, т. е. инфляционные ожидания в соседних регионах 
негативно влияют на инфляцию в регионе в данном периоде. Отрицательный 
знак при пространственном лаге рациональной компоненты W i

eπ( )+( )1  трудно 
объяснить возможными ошибками спецификации: оценки моделей SLM и SDM 
по всем рассматриваемым матрицам достаточно близки к оценкам SDEM, знаки 
при коэффициентах не меняются. Более того, аналогичные результаты были 
получены нами при анализе инфляции непродовольственных товаров. Можно 
предположить, что производители, ожидая рост цен в соседних регионах, сокра-
щают экспорт товаров, придерживая их ради повышения прибыли в будущем, 
что в данный момент времени приводит к их избытку в регионе (например, ввиду 
недостатка складских мощностей) и тем самым снижает инфляцию.

Разделение на макрорегионы, очевидно, оправданно, так как позволяет 
избежать пространственной нестационарности, чем страдает общероссийская 
модель. Переход к макрорегионам «Ядро» и «Периферия» позволяет улучшить 
качество моделей (если судить по величине AIC) по сравнению с разбиением 
западные / восточные регионы.

5 Заметим, что вклад онлайн-торговли в инфляцию лишь частично отражается в региональном ИПЦ. Статистические органы 
учитывают цены только местных интернет-магазинов либо филиалов, официально зарегистрированных в регионе. Соответ-
ственно, крупные федеральные торговые площадки, на которые приходится большая часть онлайн-товарооборота, в поле 
зрения статистики не попадают
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Применение различных матриц не очень заметно повлияло на оценки 
модели. Исключением стала матрица миграции: ее использование для западных 
регионов (и, соответственно, для России в целом) привело к неудовлетвори-
тельным результатам. На наш взгляд, причиной этого является влияние Москвы 
и Московской области, сильно искажающее пространство межрегиональных 
взаимодействий на западе страны. В пользу этого говорит тот факт, что матрица 
миграции для восточных регионов и «Периферии» дала схожие с другими матри-
цами оценки.

6. Выводы
В данной работе показано, что пространственные эффекты заметно 

влияют на чувствительность инфляции к адаптивным, и особенно к рациональ-
ным, ожиданиям. При этом выявлено наличие пространственной зависимости 
в ошибках кривой Филлипса и, с некоторыми оговорками, — незначимость про-
странственных лагов инфляции и разрыва выпуска.

Принципиально важным представляется моделирование не по России 
в целом, а по двум-трем макрорегионам ввиду большой географической неодно-
родности регионов и высокого риска пространственной нестационарности.

Практическая значимость полученных результатов заключается в повы-
шении определенности оценок влияния лага инфляции и инфляционных 
ожиданий путем ввода дополнительного фактора — пространственного лага. 
Учет воздействия подобных локальных эффектов на региональную инфляцию 
(по крайней мере в краткосрочной перспективе) может быть значимым для пони-
мания инфляционных процессов. Таким образом, результаты данной работы 
должны помочь более точно интерпретировать изменения инфляции, дополняя 
стандартные результаты, полученные на основе моделей векторной авторегрес-
сии (VAR, BVAR) и других базовых моделей.
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Рис. П1
Динамика бивариантных индексов Морана (BI) по ИПЦ, Россия, III кв. 2015 — III кв. 2021 г.

Примечание. Черным цветом показаны уровни, значимые на уровне 0,01; темно- серым — 
на уровне 0,05; светло- серым цветом показаны незначимые уровни индекса.

ПРИЛОЖЕНИЕ
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Таблица П1.

Список регионов, вошедших в макрорегионы «Ядро» и «Периферия»

«Ядро» «Периферия»

Астраханская область Республика Калмыкия Алтайский край

Белгородская область Республика Марий Эл Амурская область

Брянская область Республика Мордовия Архангельская область

Владимирская область Республика Северная Осе-
тия — Алания

Еврейская автономная 
область

Волгоградская область Республика Татарстан Забайкальский край

Вологодская область Ростовская область Иркутская область

Воронежская область Рязанская область Камчатский край

Ивановская область Самарская область Кемеровская область

Кабардино- Балкария Санкт- Петербург Красноярский край

Калужская область Саратовская область Курганская область

Карачаево- Черкессия Свердловская область Магаданская область

Кировская область Смоленская область Мурманская область

Костромская область Ставропольский край Новосибирская область

Краснодарский край Тамбовская область Омская область

Курская область Тверская область Пермский край

Ленинградская область Тульская область Приморский край

Липецкая область Ульяновская область Республика Алтай

Москва Челябинская область Республика Бурятия

Московская область Чувашская Республика Республика Карелия

Нижегородская область Ярославская область Республика Коми

Новгородская область Республика Саха (Якутия)

Оренбургская область Республика Тыва

Орловская область Республика Хакасия

Пензенская область Сахалинская область

Псковская область Томская область

Республика Адыгея Тюменская область + 
округа

Республика Башкортостан Удмуртская Республика

Республика Дагестан Хабаровский край
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Phillips curve with spatial effects based 
on Russian regional data 6

Abstract. The paper tests the hypothesis of the presence of spatial effects for quarterly 
CPI in the Russian regions over the period 2015–2021. Contiguity, distance and migration 
matrices were used for spatial Phillips curve modelling. Due to spatial non-stationarity of the 
model for the whole Russia, the model was used for estimations separately for western and 
eastern regions. Panel data testing showed insignifi cance of the spatial lag of the dependent 
variable, which casts doubt on the hypothesis of “instant” (within the same period) infl ation 
spillover. Perhaps the key factor here is the frequency of time series data: quarterly or monthly 
CPI better suit for spatial analysis than annual ones (for which the spatial lag will be signifi cant). 
Spatial Durbin error model (SDEM) estimation showed that the infl ation expectations in 
neighboring regions negatively impact on infl ation in the region in this period. The estimations 
of the direct effects contribution for π(t − 1), π(t + 1) and indirect effect contribution for 
π(t − 1) expectedly have positive signs. The sum of estimated coeffi cients for infl ation lags in 
spatial hybrid Phillips curve is close to 1. The use of a migration matrix for the western regions 
was unsuccessful, perhaps due to strong distortions introduced by Moscow and the Moscow 
region into interregional interactions.
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Влияние санкций на выручку 
российских компаний 1

Аннотация. В последние годы тема санкционного давления на российскую эко-
номику стала приобретать все более важное значение для широкого спектра заинтере-
сованных сторон. В их число входит частный сектор, целью которого является максими-
зация прибыли в период неопределенности. В исследовании оценивается воздействие 
санкций на выручку российских компаний. Показатель выручки в исследовании выбран 
по причине более низкой волатильности данного показателя по сравнению с прибылью. 
В работе проводится краткий обзор литературы по рассматриваемому вопросу, анализ 
статистики российских компаний, попавших под санкции, а также оценка влияния санк-
ционных мер на их выручку. Так, анализ международного опыта показал, что междуна-
родные санкции против частного сектора имели разные последствия и разное значение 
для национальной экономики стран, против которых санкции вводились. Тем не менее, 
давление на частный сектор является одним из ключевых направлений текущей санкцион-
ной политики стран Запада против России и других государств. Анализ влияния санкций 
на деятельность российских фирм строился на основе фирм, попавших в санкционные 
списки недружественных стран. По состоянию на январь 2023 г. число фирм, попавших 
под санкции, было более 1,3 тыс. Общий вывод состоит в том, что попадание в санкцион-
ные списки недружественных стран незначимо понижает выручку подсанкционных фирм 
по сравнению с фирмами, не внесенными в санкционные списки. Эмпирическая оценка 
показала, что среди различных видов санкций значимо отрицательно влияют на выручку 
подсанкционных компаний только финансовые санкции.

Ключевые слова: экономические санкции, выручка российских фирм, российский бизнес, 
внешняя торговля, Российская Федерация.

Классификация JEL: F51, L25, L6.
Для цитирования: Зайцев Ю. К., Лощенкова А. Н. (2024). Влияние санкций 

на выручку российских компаний // Журнал Новой экономической ассоциации. № 2 (63). 
С. 57–74.

DOI: 10.31737/22212264_2024_2_57-74 
EDN: TUJRZC

Введение
В феврале 2022 г. многие страны отреагировали на начало специальной 

военной операции введением широкого спектра торгово- политических и эко-
номических ограничений (санкций) против России и их постепенным расши-
рением. Эти ограничения вызвали еще большой интерес к санкциям как инстру-
менту внешнеэкономической политики в России и за рубежом. Научный интерес 
к вопросу также возник в среде экономистов- исследователей. Однако недостаток 
научных работ в данной области затрудняет анализ воздействия санкций на эко-
номические показатели деятельности компаний на теоретическом и эмпириче-

1  Статья подготовлена в рамках выполнения научно- исследовательской  работы государственного задания РАНХиГС.
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ском уровнях. Это определяет актуальность настоящей статьи и позволяет сфор-
мулировать цель работы. Таким образом, целью статьи является эмпирическая 
оценка воздействия санкций на экономические показатели российских компа-
ний, в частности на их выручку. Показатель выручки в настоящей работе будет 
выбран по причине более низкой волатильности данного показателя по сравне-
нию с прибылью.

Для достижения поставленной цели будут решены следующие задачи. 
Во-первых, будет сделан обзор существующей теоретической литературы. 
Во-вторых, авторы проанализируют статистику экономических показателей рос-
сийских компаний, попавших под санкции. В-третьих, будет разработана методоло-
гия оценки воздействия санкций на выручку российских фирм. В-четвертых, авторы 
интерпретируют эмпирические результаты оценки. В заключении будут представ-
лены практические выводы, полученные в результате нашего исследования.

1. Теоретические основы санкционной политики и ее последствий
Несмотря на немногочисленные попытки (Зайцев, Лощенкова, 2023), 

в современной экономической литературе все еще остается открытым вопрос 
оценки масштаба санкций для мировой экономики, а также их воздействия на эко-
номики отдельных стран. Первый вопрос частично помогает решить «Глобальная 
база данных санкций» 2 (далее — «База»), которая классифицирует случаи введе-
ния санкций на основе трех отдельных характеристик/измерений, связанных 
с типом, показателем и целью. Согласно «Базе» за период 1950–2022 гг. наблю-
дался устойчивый рост применения санкций. В 2022 г. число активных санкций 
примерно в десять раз больше, чем в 1950 г. Более того, хотя инициаторами 
введения санкций является относительно небольшое число стран, зачастую эти 
санкции вызывают введение контрсанкций или  какую-либо другую форму ответ-
ных мер, что сказывается практически на каждом государстве в международной 
системе торговли.

После Первой мировой вой ны возник широкий интерес к применению 
экономических санкций в качестве альтернативы военных операций. Однако два 
наиболее известных примера санкций того времени дали весьма сомнительные 
результаты. В первом случае Лига Наций ввела санкции против Италии в 1935 г. 
в ответ на ее вторжение в Эфиопию. Однако в то время Италия рассматривалась 
как противовес нацистскому экспансионизму Германии, поэтому такие страны, 
как Великобритания и Франция, отказались их поддержать. Во втором случае 
США наложили жесткие торговые ограничения против Японии, чтобы воспре-
пятствовать японским военным завоеваниям в Восточной Азии. Вместо этого 
эти санкции способствовали решению Японии расширить военные действия 
в 1941 г. (Hufbauer, Schott, Elliott, 2007).

Существуют исследования по другим странам, которые также не выявили 
прямого экономического эффекта санкций. К примеру, в Южной Африке торго-
вые и инвестиционные санкции ряда стран Запада в связи политикой апартеида 
не дали значимого эффекта (Levy, 1999).

Резкий рост применения санкций в последние десятилетия может объ-
ясняться расширением механизмов экономического сотрудничества между стра-
нами, и как следствие — появлением новых инструментов экономического давле-

2  Глобальная база данных санкций (Global Sanctions Data Base) (www.globalsanctionsdatabase.com) формируется из общедоступ-
ных источников.
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ния (Кнобель и др., 2019). При этом произошли значительные изменения целей, 
для достижения которых применялись санкции, типов используемых санкций 
и международных субъектов, которые инициировали санкции. Одной из целей 
современной санкционной политики стран Запада является давление на част-
ный сектор и ухудшение финансовых показателей компаний.

Как отмечалось ранее, мы наблюдаем мало исследований, связанных 
с эмпирическим анализом воздействия санкций на микроуровне. К примеру, 
Дж. Хайдар на основе микроданных за период 2006–2011 гг. пришел к выводу, 
что две трети ненефтяного экспорта Ирана, находящегося под санкциями, 
были перенаправлены в другие страны, не подпадающие под санкции против 
Ирана (Haidar, 2017). Выяснилось также, что крупные экспортеры менее под-
вержены экспортным санкциям. Авторы (Popova, Rasoulinezhad, 2016) выявили 
аналогичное географическое перенаправление ненефтяного экспорта из Ирана 
за период 2006–2013 гг. от торговых партнеров из западных стран в страны 
Ближневосточного региона (в частности, в Ирак), а также в Китай и другие 
страны Азии. В работе (Farzanegan, Hayo, 2019) авторы анализировали влияние 
санкций на расширение теневой экономики.

Авторы (Ghasseminejad, Jahan- Parvar, 2021) изучили динамику роста при-
были компаний, зарегистрированных на Тегеранской фондовой бирже в период 
с 2011 по 2016 г. Они пришли к выводу, что санкции имеют долгосрочные нега-
тивные последствия, которые проявляются в снижении долгосрочной доходно-
сти акций и коэффициентов их прибыльности. Большая часть иранских фирм 
уменьшила долю своих заемных средств и увеличила свои денежные запасы, 
чтобы управлять повышенным риском. Анализируя не только крупные публично 
торгуемые компании, автор работы (Salehi- Esfahani, 2020) использовал данные 
компаний, чтобы выяснить, не заставили ли санкции, введенные в период с 2009 
по 2013 г., иранские фирмы из производственного сектора экономики покинуть 
рынок. Выход фирм из бизнеса весьма скромно повлиял на «занятость, про-
изводство, накопление капитала, производительность, а также импорт и экс-
порт» этих фирм в Иране. Значимость финансовых санкций против иранской 
экономики была показана и в работе (Torbat, 2005). По мнению экономиста, 
финансовые санкции оказались для иранских компаний более болезненными, 
поскольку издержки местного бизнеса на выплаты по иностранным долговым 
обязательствам, а также на финансирование новых инвестиционных проектов 
существенно возросли.

Что касается оценок в работах о российской экономике, то в числе наи-
более существенных эффектов для российского бизнеса из реального сектора 
экономики выделялись такие последствия, как повышение стоимости заемного 
финансирования и сокращение инвестиционных возможностей компаний , 
а также снижение производства в секторах экономики, зависящих от импортных 
комплектующих (и как следствие — ослабления российской валюты) (Гурвич, 
Прилепский, 2016).

В работах, посвященных санкциям в отношении России, оценивалось, 
в частности, влияние нефтяного эмбарго и введения потолка цен на российский 
нефтяной экспорт. В частности, выявлено, что фирмам российского нефтяного 
сектора удалось практически полностью переориентировать экспортные потоки 
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на нейтральные страны, а российская нефть торговалась по цене, превышаю-
щей введенный потолок, хотя и ниже той, по которой продавалась нефть из дру-
гих стран (Babina et al., 2023).

Некоторые оценки даны в отношении влияния контрсанкций на торговлю 
российских компаний. В частности, в работе А. Миромановой (Miromanova, 
2023) показано их негативное воздействие на торговлю на уровне фирм, хотя 
реакция на эмбарго на уровне фирм была неоднородной в силу отдельных харак-
теристик фирм, таких как размер и связи с правительством.

В настоящей работе будет предпринята попытка расширить спектр 
исследований о воздействии санкций на микроуровне, и акцент будет поставлен 
на оценке влияния санкций на выручку российских фирм.

2. Виды санкций в отношении российских компаний
Антироссийские санкции предполагают ограничение или запрет недру-

жественными странами поставок определенных категорий товаров в Россию, 
ограничение или запрет закупки определенных товаров из России, а также ряд 
ограничений в отношении российских фирм, связанный с их попаданием в санк-
ционные списки недружественных стран.

Среди санкционных мер, применяемых к российским подсанкционным 
фирмам, можно выделить следующие:

1) заморозка активов;
2) финансовые меры:
– отключение от SWIFT (финансовых организаций);
– запрет ведения валютных операций для ЦБ РФ — запрет продаж, поставок, 

передач или вывоза банкнот, деноминированных в евро и долларах, российскому 
физическому, юридическому лицу или органу власти, включая Правительство 
Российской Федерации и ЦБ РФ, или для их использования в России;

– инвестиции (для Фонда прямых инвестиций) — запрет инвестировать или 
участвовать в проектах, софинансируемых Российским фондом прямых инвестиций;

– суверенные активы (для ЦБ РФ и Фонда прямых инвестиций) — запрет 
проведения сделок, связанных с управлением резервами и активами; запрет любым 
лицам предоставлять финансовые услуги с целью управления валютными резер-
вами и активами ЦБ РФ, Фонда национального благосостояния, Министерства 
финансов Российской Федерации и лиц, принадлежащих или контролируемых, 
или действующих от имени/по указанию любого из вышеуказанных лиц;

– финансовые сделки (для всех компаний) — запрет покупок и продаж 
инструментов денежного рынка или ведения переговоров с указанными юриди-
ческими лицами, а также лицами, принадлежащими или контролируемыми, или 
действующими от их имени или по их указанию;

3) запрет поставок в Россию и оказание услуг поставки товаров — запрет 
поставок указанным организациям товаров и технологий, которые могут способ-
ствовать «военно- техническому совершенствованию России» или развитию сек-
тора обороны и безопасности;

4) любые сделки (для отдельных компаний) — запрет участия в любых 
сделках с указанными лицами, а также лицами, принадлежащими или контроли-
руемыми, или действующими от их имени или по их указанию;
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5) иные услуги — запрет оказывать указанным организациям услуги тех-
нического обслуживания, брокерские и иные услуги; услуги финансирования 
и финансового обслуживания товаров и технологий, которые могут способство-
вать «военно- техническому совершенствованию России» или развитию сектора 
обороны и безопасности;

6) государственные закупки — запрет заключать договоры или продолжать 
исполнять заключенные договоры в рамках государственных закупок ЕС с рос-
сийскими лицами, а также с юридическими лицами, в которых более 50% прямо 
или косвенно принадлежит российским юридическими/физическим лицам, 
а также с лицами, действующими от их имени или по их указанию. Запрет заклю-
чать государственные контракты или концессионные соглашения в рамках госу-
дарственных закупок, а также исполнять такие ранее заключенные договоры или 
соглашения (для всех лиц). Эти меры ввели страны ЕС, Исландия, Лихтенштейн, 
Норвегия, Северная Македония, Швейцария;

7) заход в порты, в воздушное пространство (для отдельных компаний) — 
ввели Новая Зеландия, США, Великобритания.

В общем виде санкции в отношении российских компаний можно раз-
делить на три категории: заморозка активов, доступ к зарубежному капиталу 
и запрет поставки товаров российским подсанкционным фирмам. Остальные 
виды санкций (в рамках санкционных списков) введены в 2022 г. и наложены 
на ограниченное число российских юридических лиц, поэтому в данном исследо-
вании они не рассматриваются.

Наибольший прирост числа подсанкционных фирм произошел в 2022 г. 
(168%) и в 2015 г. (151%). В 2019 г. численность фирм, в отношении кото-
рых недружественными странами были введены санкции, сократилась из-за 
вывода из-под американских санкций предприятий, связанных с О. Дерипаской. 
По состоянию на начало 2023 г. у 876 подсанкционных фирм заморожены активы, 
836 фирмам запрещено поставлять товары, 586 фирмам ограничен доступ к капи-
талу в недружественных странах (рис. 1).

Рис. 1.
Динамика численности подсанкционных компаний по видам санкций

Источник: составлено авторами на основе санкционных списков недружественных стран.
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3. Статистический обзор подсанкционных российских фирм
Среди подсанкционных компаний в 2022 г. 360 фирм принадлежали сек-

тору профессиональной, научной и технической деятельности; 330 фирм — обра-
батывающей промышленности; 171 фирма — сектору финансовой и страховой 
деятельности; 105 — сектору оптовой и розничной торговли; 93 — транспортно- 
логистическому сектору. Стоит отметить, что, как правило, материнские компа-
нии принадлежат сектору профессиональной, научной и технической деятель-
ности, несмотря на то что могут консолидировать фирмы обрабатывающего 
сектора, например ПАО «Туполев» (рис. 2).

Из 1311 подсанкционных компаний по состоянию на 2023 г. 1126 компа-
ний являются действующими, 137 были ликвидированы, 18 находятся в состоя-
нии банкротства, 17 — в состоянии ликвидации, 13 — в состоянии реорганизации. 
Стоит отметить, что ликвидация компаний связана не только с непосредствен-
ным прекращением деятельности, но и с реорганизацией, сделками слияния 
и поглощения, которые коснулись особенно банковского сектора. Также оче-
видным является тот факт, что санкции недружественных стран в основном 
касаются фирм с устоявшимся имиджем, давно работающих и известных миру, 
в частности в сфере оборонной промышленности, некоторых обрабатываю-
щих производств, финансового сектора и т. д. Поэтому наибольшее число фирм, 
попавших под санкции, имеют возраст 21 год и более (680 компаний), 394 компа-
нии — возраст 11–20 лет, а компаний, зарегистрированных в 2022 г. и попавших 
под санкции, — только 4.

В табл. 1 представлены основные показатели компаний в зависимости 
от их попадания под санкции в 2021 г. и 2022 г. Важно отметить, что средний 
размер выручки оказался выше для подсанкционных компаний, что означает 
соответствующий отбор недружественными странами при наложении санк-
ций — отбираются компании, которые делают наибольший вклад в экономику 

3  База данных СПАРК (https://spark- interfax.ru/).

Рис. 2.
Секторная принадлежность подсанкционных компаний по состоянию на 2022 г.

Источник: составлено авторами на основе санкционных списков недружественных стран и данных базы 
СПАРК 3.
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России. Если средний размер выручки для неподсанкционных компаний сокра-
тился крайне незначительно, то для подсанкционных компаний это сниже-
ние гораздо ощутимее. Средние активы подсанкционных микропредприятий 
и крупных предприятий ниже, чем компаний, не попавших под санкции. Также 
интересно, что в 2022 г. активы микропредприятий и крупных подсанкционных 
компаний существенно выросли. В результате приспособления к санкциям как 
подсанкционные, так и неподсанкционные компании сокращали численность 
своих работников, за исключением средних подсанкционных компаний, в кото-
рых средняя численность работников в 2022 г. составила 268 человек. В сред-
нем, в 2022 г. в подсанкционных компаниях работает больше персонала, чем 
в неподсанкционных.

Наиболее существенное превышение средней выручки у подсанкцион-
ных компаний по сравнению с неподсанкционными компаниями характерно для 
сектора оптовой и розничной торговли и горнодобывающей промышленности. 
В 2022 г. в связи со значительным сокращением выручки подсанкционных компа-
ний эти различия стали меньше. В 2022 г. наибольшая средняя выручка наблюдалась 
также в компаниях оптовой и розничной торговли (341 млрд руб.), горнодобыва-
ющей промышленности (141 млрд руб.), профессиональной, научной и техниче-
ской деятельности (66 млрд руб.). Среди неподсанкционных компаний наиболь-
шая средняя выручка у фирм горнодобывающей промышленности (29 млрд руб.), 
в электроснабжении (13 млрд руб.). В относительном выражении наибольшее сни-
жение средней выручки в 2022 г. произошло у подсанкционных фирм горнодобы-

Таблица 1.

Основные показатели подсанкционных и неподсанкционных компаний в 2021 и 2022 г.

Размер 
предприятия

2021 г. 2022 г.

подсанкционные неподсанкционные подсанкционные неподсанкционные

Средняя выручка, млрд руб.

Микропредприятия 0,04 0,02 0,03 0,02

Малые предприятия 0,64 0,30 0,34 0,30

Средние предприятия 2,17 1,26 1,40 1,26

Крупные предприятия 241,30 11,51 159,55 11,44

Средние совокупные активы, млрд руб.

Микропредприятия 2,95 0,03 4,37 0,04

Малые предприятия 9,85 0,22 2,85 0,25

Средние предприятия 8,02 1,24 2,38 1,00

Крупные предприятия 458,07 15,36 881,01 11,20

Средняя численность работников, человек

Микропредприятия 27 8 21 7

Малые предприятия 79 51 67 51

Средние предприятия 199 168 268 165

Крупные предприятия 1227 804 775 478

Источник: составлено авторами на основе данных базы СПАРК.
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вающей промышленности (−76%), финансовой и страховой деятельности (−64%), 
сельского, лесного и рыбного хозяйства (–62%), оптовой и розничной торговли 
(−47%) и обрабатывающей промышленности (−43%). Среди неподсанкционных 
фирм наибольшее процентное снижение средней выручки произошло у фирм 
транспорта и складирования (−80%) и финансовой и страховой отраслях деятель-
ности (−66%). Исходя из этого, можно сделать вывод, что неподсанкционные ком-
пании этих секторов не смогли в полной мере заместить подсанкционные компа-
нии на российском рынке, а также ушедшие зарубежные компании (рис. 3).

Для оценки охвата санкциями (в рамках санкционных списков) россий-
ских фирм можно использовать показатель доли выручки подсанкционных фирм 
в российском выпуске. Так, к 2022 г. эта доля достигла 30% (рис. 4). Однако эта доля 
может быть недооценена из-за отсутствия данных о выручке ряда подсанкцион-
ных фирм. Таким образом, охват санкциями подсанкционных фирм вырос, как 
минимум, в три раза по сравнению с 2020 г. Суммарная выручка подсанкционных 
фирм в 2022 г. составила 20 трлн руб., сократившись с 27,3 трлн руб. в 2021 г., 
несмотря на рост числа фирм, попавших под санкции (что отчасти тоже может 
быть связано с меньшим объемом данных по фирмам в 2022 г.).

Важным для дальнейших выводов и интерпретации полученных резуль-
татов является анализ переориентации внешнеторговой деятельности подсанк-
ционных фирм. На текущий момент мы располагаем данными государственных 
таможенных деклараций за 2019 г. включительно, поэтому анализ торговли под-
санкционных фирм ограничен периодом с 2014 по 2019 г. включительно. Стоит 
отметить, что на 2019 г. доля экспорта подсанкционных компаний в экспорте РФ 
составила 38,2%, а доля импорта за весь рассматриваемый период не превышала 
1,5%. До 2019 г. переориентация подсанкционных компаний как по экспорту, так 

Рис. 3.
Изменение средней выручки фирм в 2022 г. по сравнению с 2021 г. в разрезе видов экономической 
деятельности

Источник: составлено авторами на основе санкционных списков недружественных стран, данных базы 
СПАРК.
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Рис. 4.
Динамика доли выручки подсанкционных фирм в российском выпуске, %

Источники: составлено авторами на основе санкционных списков недружественных стран, данных базы 
СПАРК и Росстата4 .

Рис. 5.
Переориентация внешнеторговой деятельности подсанкционными фирмами

Источники: составлено авторами на основе санкционных списков недружественных стран, данных базы 
ГТД5 и данных Trade Map6 .

и по импорту была крайне незначительной: доля импорта из недружественных 
стран в импорте фирм составляла 86%, доля в экспорте — 70% (рис. 5).

Однако не только подсанкционные фирмы не переориентировали тор-
говлю на нейтральные страны. В целом, по общероссийским данным (за 2022 г. 
по зеркальным данным Trade Map), доля недружественных стран в российском 
экспорте в 2021 г. сократилась лишь до 58% с 67% в 2014 г., доля в импорте — 
до 52% с 64%. В 2022 г. доля недружественных стран в российском экспорте соста-
вила 49%, в импорте — 39% 7. Таким образом, отчасти из-за слабой переориен-
тации внешнеторговой деятельности в 2014–2021 гг., фирмы были не готовы 
к жестким санкциям 2022 г.

4  Российский статистический ежегодник, 2022 (https://rosstat.gov.ru/folder/210/document/12994).

5  База данных государственных таможенных деклараций (ГТД) (https://www.neostatis.ru/).

6  International Trade Centre. Trade Map (https://www.trademap.org/Index.aspx).

7  Рассчитано авторами по данным Trade Map.
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4. Оценка влияния санкций на выручку российских компаний 
методом разности разностей
Модель для оценки влияния санкций на выручку фирм базируется на тео-

ретических работах по факторам, определяющим результативность фирмы 
(Melitz, 2003; Демчук, Арефьева, 2015), на эмпирических работах по оценке вли-
яния этих факторов на различные показатели деятельности фирмы (Skvarciany, 
Simanaviciute, 2018; Raheman et al., 2010; Narware, 2010), а также по оценке влияния 
санкционных ограничений на экспорт фирм (Crawford, Klotz, 2016; Joshi, Mahmud, 
2016) и других работах, представленных в разделе 1. Основой оценки стали работы 
о моделировании производственной функции (Levinsohn, Petrin, 2000).

Для оценки влияния попадания фирм в санкционные списки недру-
жественных стран на выручку этих фирм использовался метод разности разно-
стей на выборке всех российских фирм (Card, Krueger, 1994). Предполагается, 
что при прочих равных санкции влияют на различия в изменении средней 
выручки среди неподсанкционных и подсанкционных фирм в 2022 г. по сравне-
нию с 2021 г. В качестве главного показателя деятельности компаний выбрана 
именно выручка, а не прибыль, поскольку прибыль является слишком вола-
тильной, и зачастую одномоментное (в рамках одного года) снижение прибыли 
не является свидетельством ухудшения экономического состояния компании, 
а результатом значительных расходов, связанных, например, с расширением 
производства, закупочной базы, проведением инвестиций в основные фонды 
и т. д. Выручка является более стабильным показателем, отражающим влияние 
санкций на доходную часть фирмы и возможности реализации ею своей про-
дукции. В качестве переменных, отвечающих за наделенность фирмы факто-
рами производства, используются численность работников (труд) и совокупные 
активы фирмы, которые включают не только основные средства производства 
(капитал), но и дебиторскую задолженность и другие активы, участвующие в соз-
дании фирмой дохода — лицензии, вклады в банках, товарные знаки, ценные 
бумаги других компаний и др.

Оцениваемая регрессия выглядит следующим образом:

 
ln ln lnREVENUE Assets Empoyee Age Sizejt jt jt jt jt= + + + + +α β β β β1 2 3 4

++ + + × + +β β β δ ε5 6 7Sanctions T Sanctions T sec j ,
 (1)

где Assetsjt — совокупные активы фирмы j в год t; Employeejt — численность работни-
ков фирмы j в год t; Agejt — возраст фирмы в год t, отвечающий за опыт и устойчи-
вость фирмы; Sizejt — размер фирмы (1 — для микропредприятий, 2 — малых пред-
приятий, 3 — средних компаний, 4 — крупных компаний); REVENUE jt  — выручка 
подсанкционной фирмы j в год t.

Sanctions — дамми- переменная, принимающая в 2022 г. значение 1, если 
фирма находится в санкционных списках. Стоит отметить, что на ряд россий-
ских фирм санкции были наложены еще в 2014 г., однако для большинства из них 
санкции в 2022 г. были ужесточены. T — дамми- переменная, принимающая зна-
чение 1 для наблюдений 2022 г. Интересующая для целей исследования перемен-
ная — Sanctions × T. Коэффициент при этой переменной покажет чистое влияние 
санкций 2022 г. на различия в средней выручке подсанкционной и неподсанк-
ционной компании. Для учета различных секторальных факторов, влияющих 
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на выручку компаний, в модель включены дамми- переменные на каждый сектор. 
Проверяемая гипотеза состоит в том, что выручка подсанкционных компаний 
в среднем ниже выручки неподсанкционных компаний из-за попадания под санк-
ции при прочих равных.

Данные о показателях деятельности фирм взяты из базы данных СПАРК. 
Несмотря на то что эта база насчитывала 3,26 млн юридических лиц в 2022 г.8, 
выборка компаний, по которым доступны необходимые показатели, составляет 
305 113, из которых 153 512 фирм — в 2021 г. и 151 601 фирма — в 2022 г. Данные 
о санкциях были собраны из официальных документов недружественных стран. 
Для анализа использовались оригинальные санкционные списки недружествен-
ных стран: до и после 2022 г. — США, страны ЕС, Канада, Австралия, Швейцария. 
С 2022 г. к антироссийским санкциям присоединились Албания, Андорра, 
Великобритания, Исландия, Лихтенштейн, Монако, Новая Зеландия, Норвегия, 
Корея, Сан- Марино, Северная Македония, Сингапур, Черногория, Япония. 
Описательная статистика представлена в табл. 2.

Коэффициенты при переменных активов фирмы и численности ее персо-
нала имеют ожидаемый положительный знак, что означает положительное вли-
яние ресурсной наделенности фирмы на результаты ее деятельности. Выручка 
фирмы также ожидаемо зависит от размера фирмы: чем больше предприятие, 
тем большую выручку оно может получить. Тем не менее, выявлено отрицатель-
ное влияние возраста фирмы на ее выручку, что, вероятно связано с созданием 

8  СПАРК. Статистика (https://spark- interfax.ru/statistics).

Таблица 2.

Описательная статистика

Показатели Число 
наблюдений Среднее Стандартное 

отклонение Минимум Максимум

Неподсанкционные

Выручка, млрд руб.

304 808

0,20 5,32 0,000001 2000

Активы, млрд руб. 0,22 19,40 0,000001 7400

Занятые, человек 32,48 1782,21 1 696 300

Размер фирмы (1 —микропредпри-
ятия, 2 — малые предприятия, 3 — 
средние компании, 4 — крупные 
компании)

1,25 0,59 1 4

Возраст, лет 11,89 7,76 0,5 65

Подсанкционные

Выручка, млрд руб.

305

4,19 21,40 0,000007 320

Активы, млрд руб. 18,10 121,00 0,000119 2000

Занятые, человек 310,07 701,85 1 6544

Размер фирмы (1 —микропредпри-
ятия, 2 — малые предприятия, 3 — 
средние компании, 4 — крупные 
компании)

2,30 1,24 1 4

Возраст, лет 16,76 8,48 2 36,5

Источник: составлено авторами.
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молодых и довольно успешных компаний. Как указывалось выше, из-за ограни-
ченности данных о торговле фирм данная модель не включает внешнеторговых 
показателей деятельности фирм. Вероятно, поэтому интересующий коэффици-
ент не является статистически значимым. Таким образом, в 2022 г. попадание 
в санкционные списки не снижало выручки подсанкционных компаний больше, 
чем не попавших в них компаний (табл. 3).

Если до 2022 г. санкции были в основном точечными и затрагивали 
больше определенные сектора (ВПК, финансы, энергетику), то санкции 2022 г. 
повлияли на всю экономику, причем не только и не столько через расширение 
санкционных списков, сколько через запрет экспорта и импорта конкретных 
товаров в/из России, распространение «токсичности» российских фирм, отказ 
зарубежных фирм от сотрудничества. Поэтому использование доступной внеш-
неторговой статистики для оценки методом разности разностей и моделирова-
ние других санкционных торговых ограничений является перспективным даль-
нейшим направлением исследования влияния санкций.

Вероятно, на выбор компаний для формирования санкционных списков 
недружественными странами влияли размер и вклад этих компаний в развитие 
российской экономики, а также зависимость от торговли с недружественными 
странами. В этой связи представляется необходимым оценить модель с фикси-
рованными индивидуальными эффектами на выборке только подсанкционных 
компаний, что также позволит выявить, как попадание под разные виды санкций 
будет влиять на выручку этих фирм.

Таблица 3.
Результаты оценок разности разностей

Переменные Коэффициенты

Активы 0,426***

(0,001)

Численность работников 0,537***

(0,002)

Возраст −0,026***

(0,0002)

Размер 0,669***

(0,005)

Санкции −0,857***

(0,257)

Год 0,082***

(0,004)

Санкции*Год 0,258
(0,267)

Число наблюдений 305113

R2 0,7289

Примечание. В скобках приведены стандартные ошибки. Здесь 
и далее символами «***», «**», «*» отмечены оценки, значимые 
на уровне 1, 5 и 10% соответственно.

Источник: рассчитано авторами.
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5. Оценка влияния санкций на выручку российских компаний 
с помощью модели с индивидуальными фиксированными эффектами
Оцениваемая модель выглядит следующим образом:

           

ln ln ln ln /REVENUE Employee Assets Export Revenjt jt jt= + + +α β β β1 2 3 uue

Export Export Import Import AGE
jt

SANC jt SANC jt jt

+

+ + +β β β4 5 6/ / ++ +

+ + + + +

β

β β β δ ε
7

8 9 10

SIZE

SALES SANC FINANCE FREEZE
jt

jt jt jt sec_ jj ,

       (2)

где REVENUEjt — выручка подсанкционной фирмы j в год t; Export/Revenuejt — доля 
экспортной выручки фирмы j в ее совокупной выручке в год t, что отражает ори-
ентированность подсанкционной фирмы на экспортную деятельность.

Предполагается, что все перечисленные выше переменные будут положи-
тельно влить на размер выручки фирмы j в год t.

Что касается зависимости фирм от торговли с недружественными странами, 
то для оценки на выборке 2014–2019 гг. вводятся переменные ImportSANC /  Import, пока-
зывающие, какую долю в импорте фирмы составляют товары с запретами или 
ограничениями на поставки в Россию, и  ExportSANC / Export, показывающие, какую 
долю в экспорте фирмы занимает экспорт в недружественные страны. С одной 
стороны, растущая зависимость от торговли с недружественными странами 
до введения жестких ограничений 2022 г., должна способствовать росту выручки 
как за счет роста продаж, так и за счет встраивания в цепочки добавленной стои-
мости и получения более качественных зарубежных материалов и оборудования 
(Bas, Paunov, 2018; Fieler, Eslava, Xu, 2018; Fieler, Harrison, 2018). С другой стороны, 
в 2022 г. когда из-за санкционных ограничений торговля с недружественными 
странами значительно сжалась, фирмы потеряли часть выручки, связанную с тор-
говлей с недружественными странами. Как указано выше, учитывалось три вида 
санкций: заморозка активов (FREEZEjt), запрет поставки товаров (SALES_SANCjt) 
и финансовые меры, включая запрет проведения финансовых сделок и доступа 
к зарубежному кредитованию (FINANCEjt).

Поскольку нам доступны данные государственных таможенных деклараций 
(ГТД) за 2014–2019 гг., то переменные, связанные с внешнеторговой деятельностью 
фирмы, будут включены в полную спецификацию (1). Спецификация (2) не будет 
включать таких переменных, однако будет включать выборку фирм с 2014 по 2022 г. 
Исходя из доступных данных без учета внешнеторговых показателей по каждой ком-
пании, в выборке в 2014 г. представлено 509 фирм, в 2015 г. — 510 фирм, в 2016 г. — 
628 фирм, в 2017 г. — 633 фирмы, в 2018 г. — 607 фирм, в 2019 г. — 516 фирм, в 2020 г. — 
533 фирмы, в 2021 г. — 341 фирма, в 2022 г. — 280 фирм. Данные об ограничениях 
ввоза отдельных видов товаров в Россию взяты из нормативно- правовых актов недру-
жественных стран. До 2022 г. ограничение поставок в Россию некоторых товаров 
имело формальный характер, в нормативно- правовых актах недружественных стран 
использовались зачастую не конкретный перечень товаров, а общие формулировки, 
например, США запретили в 2014 г. экспорт «особо опасной продукции», подразуме-
вая товары военного и двой ного назначения, а после инцидента в Солсбери — ввели 
дополнительные ограничения поставок отдельных категорий химической продук-
ции 9, однако не в разрезе общепринятой ТН ВЭД (HS Codes), а в соответствии с клас-
сификатором химических соединений.

9  Например, Дополнение № 6 к части 746 «Секторальные санкции в отношении России и Беларуси» (https://www.ecfr.gov/
current/title-15/subtitle- B/chapter- VII/subchapter- C/part-746/appendix- Supplement%20No.%202%20to%20Part%20746).
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Как и ожидалось, в обеих спецификациях численность работников, объем 
совокупных активов фирмы, размер фирмы положительно влияют на выручку 
подсанкционных фирм, т. е. с ростом численности работников, объема совокуп-
ных активов фирмы, ее размера растет ее выручка (табл. 4). Увеличение доли 
экспорта в недружественные страны в экспорте фирмы и доли подсанкционного 
импорта в совокупном импорте фирмы, ориентированность фирмы на экспорт, 
а также возраст фирмы не влияют на изменение ее выручки. Среди различных 
санкций значимо и положительно влияют санкции на поставки товаров подсанк-
ционным фирмам: при наложении санкций такого характера выручка фирмы рас-
тет (при 1%-ном уровне значимости). Как отмечалось выше, до 2022 г. санкции 
в отношении российских компаний были довольно мягкими, слабо контролиру-
емыми, поэтому можно предположить, что запрет поставок был только формаль-
ным. Кроме того, в модели различаются санкции в отношении фирм (посредством 
попадания фирм в санкционные списки) и санкции в отношении товаров (запрет 
экспорта в Россию отдельных категорий товаров). В случае дамми- переменной 

Таблица 4.

Результаты оценок влияния санкций на выручку подсанкционных фирм 
в модели с индивидуальными фиксированными эффектами

Переменная
Выборка

2014–2019 гг. 2014–2022 гг.

Численность работников 0,281***

(0,028)
0,308***

(0,015)

Объем совокупных активов 0,488***

(0,032)
0,457***

(0,016)

Доля экспорта в выручке −0,063
(0,073) –

Возраст фирмы 0,004
(0,009)

0,002
(0,005)

Размер фирмы 0,918***

(0,088)
0,820***

(0,049)

Доля подсанкционного импорта в совокупном импорте 
фирмы

−1,198
(0,242) –

Доля экспорта в недружественные страны в совокупном 
экспорте фирмы

0,320
(0,210) –

Санкции на поставки товаров подсанкционным фирмам 0,916***

(0,324)
0,151**

(0,063)

Финансовые санкции −1,117***

(0,350)
−0,102
(0,162)

Заморозка активов 0,183
(0,153)

0,130
(0,160)

Число наблюдений 1262 4557

R2 0,7571 0,7685

Примечание. В скобках приведены стандартные ошибки. Символами «***», «**», «*» отме-
чены оценки, значимые на уровне 1, 5 и 10% соответственно.

Источник: рассчитано авторами.
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речь идет о запрете экспорта в конкретную российскую фирму, что не означает 
запрета поставок таких же товаров другим российским фирмам. Вероятно, предпо-
лагая ужесточение санкций, фирма под такого рода санкциями стремилась заку-
пить необходимые товары для производства, в том числе через другие россий-
ские фирмы. Это также подтверждает проведенный нами статистический анализ 
переориентации экспорта и импорта российских фирм, который показал крайне 
незначительное сокращение доли недружественных стран в торговле России. 
Вероятное наращивание импортных промежуточных товаров могло привести 
к росту производства и, соответственно, выручки. Заморозка активов не ока-
зывает значимого влияния на выручку подсанкционных компаний. Ожидаемое 
отрицательное влияние получено для финансовых санкций, включающих доступ 
к зарубежному кредитованию и размещению инвестиций, что позволяет утверж-
дать, что именно финансовые санкции в период 2014–2019 гг. отрицательно влияли 
на выручку подсанкционных предприятий. На выборке подсанкционных фирм 
2014–2022 гг. попадание под финансовые санкции уже не приводило к сокраще-
нию выручки фирмы.

Заключение
Санкции в отношении России начали масштабно вводиться с 2014 г., 

но с февраля 2022 г. они достигли беспрецедентных масштабов. В статье дается 
анализ состояния фирм, попавших в санкционные списки недружественных 
стран, хотя влияние санкций, особенно в 2022 г., распространилось в большей 
или меньшей степени на всю российскую экономику. На начало 2023 г. в санк-
ционные списки недружественных стран входило 1311 российских компаний. 
Однако не по всем этим компаниям есть доступная статистика по показателям 
деятельности, поэтому выборка фирм, на которой строился регрессионный ана-
лиз, была существенно меньше.

В 2022 г. наибольшая средняя выручка наблюдалась также в компаниях 
оптовой и розничной торговли (341 млрд руб.), горнодобывающей промышлен-
ности (141 млрд руб.), профессиональной, научной и технической деятельности 
(66 млрд руб.). Среди неподсанкционных компаний средняя выручка оказалась наи-
большей у фирм горнодобывающей промышленности (29 млрд руб.), в электроснаб-
жении (13 млрд руб.). В относительном выражении наибольшее снижение средней 
выручки в 2022 г. произошло у подсанкционных фирм горнодобывающей промыш-
ленности (−76%), финансовой и страховой отраслей деятельности (−64%), сель-
ского, лесного и рыбного хозяйства (−62%), оптовой и розничной торговли (–47%) 
и обрабатывающей промышленности (–43%). Среди неподсанкционных фирм наи-
большее процентное снижение средней выручки произошло у фирм транспорта 
и складирования (−80%) и финансовой и страховой деятельности (−66%).

Суммарная выручка подсанкционных фирм в 2022 г. составила 
20 трлн руб., сократившись с 27,3 трлн руб. в 2021 г., несмотря на рост числа 
фирм, попавших под санкции. Доля подсанкционных компаний в 2022 г. в рос-
сийском выпуске достигла 30% (в 2021 г. — 11%).

На данных о торговле российских подсанкционных фирм за 2014–2019 гг. 
выявлена крайне слабая переориентация на нейтральные страны, что, на наш 
взгляд, привело к их бóльшей уязвимости и бóльшим потерям после санкций 
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2022 г.: в 2019 г. доля импорта из недружественных стран в импорте подсанкци-
онных фирм составляла 86%, доля в экспорте — 70%. Однако такой вывод отно-
сится ко всем российским фирмам: доля недружественных стран в российском 
экспорте в 2021 г. сократилась лишь до 58% (с 67% — в 2014 г.), доля в импорте — 
до 52% (с 64%). В 2022 г. доля недружественных стран в российском экспорте 
составила 49%, в импорте — 39%.

В статье представлены результаты оценки влияния санкций, накладывае-
мых недружественными странами на фирмы, попавшие в санкционные списки. 
С одной стороны, не выявлено значимого сокращения выручки подсанкцион-
ных компаний по сравнению с компаниями, которые не попали в санкционные 
списки, в 2022 г. по сравнению с 2021 г., что объясняется влиянием других видов 
санкций, накладываемых на российскую экономику, в частности запрета поста-
вок определенных категорий товаров в Россию и запрета импорта российских 
товаров недружественными странами. Поэтому включение внешнеторговых 
показателей деятельности фирм в оценку методом разности разностей является 
перспективным направлением дальнейшего исследования.

Из исследуемых трех видов санкций (заморозка активов, финансовые 
санкции и ограничения поставок) значимо отрицательно влияют на выручку под-
санкционных компаний только финансовые санкции.
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Abstract. The purpose of the study was to assess the impact of sanctions on the revenues 
of Russian companies. The paper provides a brief review of the literature on the issue, an analysis 
of the statistics of Russian companies that fell under sanctions, as well as an assessment of the 
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Международные мигранты на российском рынке 
труда: свои среди своих? 1

Аннотация.   В работе проводится анализ положения международных мигрантов 
на российском рынке труда. В качестве показателей положения на рынке труда исполь-
зуются вероятность занятости и индикаторы уязвимости занятости (неформальная 
занятость, низкоквалифицированная занятость). Эмпирической основой исследования 
являются микроданные обследования Росстата «Выборочное наблюдение труда мигран-
тов», проведенного в 2019 г. Результаты эконометрического анализа свидетельствуют 
о том, что при прочих равных вероятность наличия оплачиваемой занятости у мужчин- 
мигрантов выше, чем у мужчин–представителей коренного населения. Для женщин отме-
чается обратная зависимость — уровень занятости женщин- мигранток значимо ниже 
уровня занятости коренных жительниц. Полученный результат устойчив к вариации 
длительности пребывания мигрантов в России. С увеличением длительности прожива-
ния мигрантов в России различия в уровне занятости мигрантов и коренного населения 
сокращаются, но не исчезают совсем. Занятость мигрантов, как мужчин, так и женщин, 
значимо более уязвима, чем занятость коренных жителей. Значимость этой связи снижа-
ется с увеличением срока пребывания мигрантов в России. Вероятность неформальной 
и низкоквалифицированной занятости для мигрантов, пребывающих в России более пяти 
лет, статистически не отличается от аналогичных показателей для коренных жителей. 
Результаты, полученные для всей выборки, в целом на качественном уровне сохраняются 
и для отдельных социально- демографических групп населения.

Ключевые слова: мигранты, рынок труда, структура занятости, срок проживания, 
уязвимая занятость.
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1. Введение. Обзор литературы
На протяжении всего постсоветского периода Россия являлась крупней-

шим центром приема международных мигрантов. На момент Всероссийской 
переписи населения 2010 г. в России проживали 6,1 млн международных мигран-
тов — тех, кто переехал в Россию уже после распада СССР (Абылкаликов, 2016). 
Всего за период с 1992 г. по 2020 г. в РФ прибыли 13,89 млн человек международ-
ных мигрантов, выбыли за эти же годы — 6,67 млн  человек2. Рекомендации ООН 
по статистике международной миграции 1998 г. (Чудиновских, 2019) предлагают 

1  Статья подготовлена в рамках выполнения научно- исследовательской работы государственного задания РАНХиГС.

2  Федеральная служба государственной статистики «Демографический ежегодник России, 2021» https://gks.ru/bgd/regl/
B21_16/Main.htm
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учитывать в качестве постоянных мигрантов тех, кто прибыл в другую страну 
на 12 месяцев и более.

Основу долгосрочной миграции в 1990–2000-е годы составляли вынужденные 
мигранты и репатрианты (Мкртчян, 2002), чаще всего этнические русские и предста-
вители других титульных народов России, проживающие за ее пределами на момент 
распада СССР. В то же время с начала 2000-х годов в миграционных потоках в Россию 
все заметнее становилась трудовая миграция — в нашу страну начали массово въезжать 
те, кто рассчитывал найти здесь работу, далеко не всегда при этом планируя пере-
езд в Россию навсегда. В последнее десятилетие ежегодный приток долгосрочных 
мигрантов, учитываемый Росстатом, исчисляется сотнями тысяч, а временная трудо-
вая миграция — миллионами (Флоринская, Мкртчян, 2021). При этом деление мигран-
тов на временных (трудовых, учебных и т. д.) и постоянных (иммигрантов) чрезвы-
чайно условно и не отражает их жизненных планов и ориентиров. Например, среди 
трудовых мигрантов велика доля тех, кто живет и работает в России практически 
постоянно (Мукомель, 2013; Миграция и демографический кризис, 2010). С 2011 г., 
после смены методики учета в 2010 г., Росстат стал учитывать в качестве долгосроч-
ных мигрантов как зарегистрированных по месту жительства, так и по месту пребы-
вания на срок 9 месяцев и более. В результате в статистику долгосрочной миграции 
стала попадать и  какая-то часть временных мигрантов, фактически живущих в России 
как ее постоянные жители. Очевидно, что переехавшие в Россию за 30 лет долгосроч-
ные международные мигранты составляют заметную часть занятых на рынке труда, роль 
которой изучена недостаточно.

Различные стороны положения международных мигрантов на рынке 
труда принимающих стран широко обсуждаются в мировой научной литературе. 
Важнейшим показателем встроенности мигранта является наличие оплачива-
емой занятости (Pichler, 2011). Результаты сравнительного анализа положения 
мигрантов и коренных жителей в странах Европы показывают, что при прочих 
равных уровень занятости мигрантов значимо ниже уровня занятости коренных 
жителей (например, (Ho, Turk- Ariss, 2018; Gorodzeisky, Semyonov, 2017; Kahanec, 
Zaiceva, 2009; Guzi, Kahanec, Kureková, 2021; Münz, 2007; Krutova, Lipiä inen, 
Koistinen, 2016; Pichler, 2011)). При этом разрыв значительно сокращается с уве-
личением времени проживания мигранта в принимающей стране, но не исче-
зает совсем (Ho, Turk- Ariss, 2018; Gorodzeisky, Semyonov, 2017). Факт миграции 
негативно влияет не только на уровень, но и на структуру занятости. Мигранты 
относительно чаще, чем коренные жители, занимают низкоквалифицирован-
ные должности. Понижающая трудовая мобильность, избыточная квалифика-
ция (overqualifi cation), неформальная занятость в большей степени характерны 
для мигрантов, чем для коренных жителей (Münz, 2007; Gorodzeisky, Semyonov, 
2017). В качестве причин данных отличий в положении мигрантов и коренных 
работников на рынке труда исследователи отмечают культурный и языковой 
барьеры, отсутствие местного опыта работы, дискриминацию (Castañeda, Buck, 
2016). На положение мигрантов, в том числе на их занятость, заработную плату 
и качество рабочих мест 3, может также влиять их миграционный статус (The 
economic sociology of immigration …, 1995).

3  Качество рабочих мест — комплексная характеристика рабочего места, включающая условия труда, интенсивность занято-
сти, график занятости, социальное окружение, возможности и перспективы развития, уровень оплаты труда (Eurofound, 
ILO, 2019).
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В российской литературе также накоплен некоторый опыт изучения 
положения международных мигрантов на рынке труда. В основном исследо-
ватели отмечают существование разрыва в заработной плате между корен-
ными жителями и мигрантами (например, (Полякова, Смирных, 2016a, 2016б; 
Локшин, Чернина, 2013; Вакуленко, Леухин, 2016; Мурзагулова, 2022)). В работе 
(Мукомель, 2017), базирующейся на данных специализированных опросов, про-
веденных Центром этнополитических и региональных исследований, отмеча-
ется относительно высокая концентрация международных мигрантов в видах 
занятости, не требующих высокой квалификации. Занятость мигрантов часто 
является неформальной, характеризуется высокой интенсивностью, плохими 
условиями труда, отсутствием социальных гарантий, низкой оплатой. При этом 
долгосрочные мигранты на российском рынке труда находятся в лучшем положе-
нии, чем краткосрочные или циркулярные мигранты. В работе (Lazareva, 2015), 
выполненной на панельных национально репрезентативных данных РМЭЗ НИУ 
ВШЭ (1994–2009 гг.), показано, что мужчины- мигранты из стран– бывших респу-
блик СССР полностью интегрировались в российский рынок труда — заработная 
плата, уровень участия в рабочей силе и уровень безработицы для них не отлича-
ются от аналогичных показателей для коренного населения. Адаптация женщин- 
мигранток идет более медленными темпами, для них наблюдается негативный 
эффект миграции на показатели занятости вне зависимости от длительности 
пребывания в России.

Наше исследование расширяет результаты, полученные ранее для 
России. На основе микроданных «Выборочного наблюдения труда мигрантов», 
проведенного Росстатом в 2019 г., мы предлагаем сравнительный анализ харак-
теристик занятости мигрантов и коренных жителей на российском рынке труда. 
В частности, с помощью эконометрического подхода в работе оценивается влия-
ние миграции на вероятность занятости и неформальных трудовых отношений. 
При этом исследуется как эффект миграции в целом, так и вариация эффекта 
в зависимости от длительности проживания мигранта в России. В работе также 
проводится статистический анализ структуры занятости мигрантов и коренных 
жителей в разрезе отраслей и видов занятий. Выполненный нами анализ допол-
няет вышедшую ранее работу (Литовченко, Чудиновских, 2022), авторы которой 
также основывались на данных «Выборочного наблюдения труда мигрантов», 
однако сосредоточились в первую очередь на влиянии наличия российского 
гражданства на социально- экономические характеристики мигрантов и их поло-
жение на рынке труда.

Статья имеет следующую структуру: во втором разделе подробно опи-
саны данные, являющиеся эмпирической базой исследования, изложены основ-
ные принципы построения переменных, приведены описательные статистики. 
В третьем разделе представлены результаты сравнительного статистического 
анализа положения мигрантов и коренных жителей на российском рынке труда. 
Четвертый раздел посвящен методологии исследования. В пятом разделе обсуж-
даются результаты работы. Основные выводы исследования сформулированы 
в заключительном, шестом разделе.
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2. Данные. Построение переменных. Описательные статистики

2.1. Данные
Эмпирической основой исследования здесь и далее являются микродан-

ные «Выборочного наблюдения труда мигрантов» 4 — социологического обсле-
дования, проведенного Росстатом в 2019 г. Данное обследование представляет 
собой дополнительный блок к регулярному обследованию рабочей силы (ОРС) 
и проводится один раз в пять лет. Данные выборочного наблюдения труда 
мигрантов в совокупности с данными обследования рабочей силы представ-
ляют собой уникальный массив данных, содержащий подробную информацию 
о миграционном статусе индивидов, их миграционной истории, их положении 
на рынке труда, а также о социально- демографических характеристиках индиви-
дов и их домохозяйств. Охват обследования — 308 тысяч респондентов в возрасте 
от 15 лет и старше. Данные обследования репрезентируют население России 
по полу, возрасту и типу поселения 5.

В фокусе нашей работы находятся люди в возрасте от 25 лет до 60 лет. 
Мы не рассматриваем людей старших возрастов, так как получение пенсион-
ного дохода может существенно искажать стимулы искать работу и мотивацию 
выбора рабочего места. Люди до 25 лет находятся за рамками нашего исследова-
ния, так как у них часто не закончен образовательный цикл. Молодые люди могут 
совмещать обучение с работой, что также существенно влияет на их поведение 
на рынке труда. Всего выборка исследования составила 180 667 респондентов.

2.2. Международные мигранты — определение 
и социально- демографические характеристики
Под международными мигрантами в ВНТМ понимаются люди, родивши-

еся не в России и на начало 1992 г. не проживавшие в ней, а переехавшие в нее 
на постоянное место жительства в 1992 г. и позже, т. е. изменившие страну своего 
обычного проживания. В свою очередь, коренные жители — это те, кто родился 
в России (или на территории СССР, но на начало 1992 г. проживал в России 
и не менял позднее страны проживания). Необходимо отметить, что выборка 
репрезентирует только тех международных мигрантов, кто прибыл в РФ на год 
и более, т. е. краткосрочные и сезонные мигранты в ВНТМ не учитываются.

Всего в выборке исследования 3,6% международных мигрантов 6. В основ-
ном мигранты — люди, родившиеся в республиках бывшего СССР. Среди всех 
опрошенных мигрантов таких — подавляющее большинство (97,7%). По 20% 
мигрантов из стран — бывших республик СССР приехали в Россию из Казахстана 
и Украины; 14% — из Узбекистана; по 5% — 7% из Азербайджана, Армении, 
Беларуси, Киргизии, Таджикистана. Только 2,3% мигрантов родились в странах, 
не являющихся бывшими республиками СССР.

Большинство мигрантов (83,6%) можно охарактеризовать как «старожи-
лов» — они проживают в России более пяти лет. Еще 12,4% — недавние мигранты, 
они проживают в России от года до пяти лет. Только 4,0% мигрантов переехали 
совсем недавно — менее года назад. Причины переезда несколько варьируют 

4  Здесь и далее мы будем использовать сокращение ВНТМ.

5  Подробнее ознакомиться с описанием методологии и получить микроданные обследования можно на сайте Росстата 
(https://gks.ru/free_doc/new_site/imigr18/index.html).

6  Здесь и далее в разделе описательные статистики рассчитаны с учетом выборочных весовых коэффициентов.
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в зависимости от срока проживания в России (табл. 1). Для «старожилов» доми-
нирующей причиной переезда был переезд на постоянное место жительства 
(ПМЖ) (44%). Для недавних мигрантов, проживающих в России от года до пяти 
лет, самой важной причиной переезда является работа (39%), в то время как зна-
чимость переезда на ПМЖ снижается до 16%. Среди совсем недавних мигрантов 
трудовая миграция имеет еще большее значение — 62% мигрантов, проживаю-
щих в России менее года, переехали из-за работы. По сравнению с другими груп-
пами мигрантов существенная часть недавних мигрантов переехали в Россию 
из-за неблагоприятной ситуации в стране проживания (22 против 14% в группе 
«старожилов» и 5% — в группе совсем недавних мигрантов).

Более трех четвертей (78%) мигрантов являются гражданами РФ. 18% 
мигрантов — граждане других государств. Еще порядка 4% мигрантов имеют два 
гражданства — гражданство России и другого государства. Вероятность нали-
чия российского гражданства растет с увеличением продолжительности жизни 
в России. Практически все «старожилы» (92%) имеют российское гражданство 
(учитывается наличие российского гражданства вне зависимости от наличия 
гражданства другого государства). Среди недавних мигрантов доля граждан 
России составляет 40%, среди совсем недавних мигрантов — 25%.

В табл. 2 представлены основные социально- демографические характе-
ристики мигрантов и коренных жителей. Среди мигрантов рассматриваемой 
возрастной группы мужчин несколько больше, чем женщин, — мужчины состав-
ляют 52% всех мигрантов, а женщины — 48%. Для коренного населения ситуация 
обратная, среди них женщин больше, чем мужчин (51 против 48%). Наблюдаемые 
различия в гендерной структуре скорее всего объясняются значительным при-
сутствием трудовых мигрантов среди всех обследуемых мигрантов, а трудовая 
миграция в Россию — преимущественно мужское занятие (Florinskaya, 2022).

Средний возраст мигранта в целом не отличается от среднего возраста 
коренного жителя и составляет 42 года. Возрастная структура всех мигрантов 
мало отличается от возрастной структуры коренного населения. Молодые люди 
в возрасте от 25 до 34 лет составляют немногим менее трети как среди мигран-

Таблица 1.

Причины переез  да — по длительности проживания в России (2019 г.)

Причина переезда
Длительность непрерывного проживания в России, %

менее года от 1 до 5 лет 5 лет и более

Работа 62,4 39,4 17,2

Учеба 0,8 1,1 4,3

Семейные обстоятельства 12,3 20,3 19,2

ПМЖ 16,0 16,1 43,6

Неблагоприятная ситуация 
в стране выбытия 5,4 21,7 13,8

Другое 3,1 1,2 2,0

Всего 100 100 100

Источник: Росстат «Выборочное наблюдение труда мигрантов, 2019».
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тов, так и среди коренного населения (30 и 31% соответственно). Примерно 
такую же долю в структуре этих двух групп населения занимают люди среднего 
возраста (от 35 до 44 лет) — 29% среди мигрантов и 28% среди коренного населе-
ния. Доля людей старшего возраста (45–60 лет) составляет 41% в обеих группах.

Несмотря на схожие гендерную и возрастную структуры, мигранты 
и коренное население существенно различаются по уровню образования. В сред-
нем уровень образования мигрантов ниже уровня образования коренных жителей. 
Треть мигрантов (33%) не имеют профессионального образования, тогда так доля 
тех, кто закончил только школу, среди коренного населения существенно ниже — 
23%. Доля людей с начальным и средним профессиональным образованием среди 
мигрантов составляет 40%, а среди коренных жителей — 45%. По сравнению 
с коренным населением среди мигрантов в 1,2 раза ниже доля людей с высшим 
образованием — только 27% мигрантов имеют высшее образование, тогда как 
среди коренного населения аналогичный показатель составляет 33%.

Три четверти (76%) коренного населения проживают в городах, а чет-
верть (24%) — в сельской местности. Структура расселения мигрантов несколько 
более сдвинута в сторону городов — 80% мигрантов живут в городах, а 20% в сель-
ской местности. Наблюдаемое различие структуры расселения может объяс-
няться тем, что часть мигрантов — трудовые мигранты, центрами приложения 
труда для которых чаще являются именно города.

3. Стату с международных мигрантов на российском рынке труда

Таблица 2.

Социально- демографические характеристики мигрантов и коренных жителей 
(2019 г.), %

Группа Мигранты Коренные жители

Пол
Мужчины 47,9 52,3

Женщины 52,1 47,7

Возрастные группы
25–34 года 29,9 30,7

35–44 года 29,2 28,1

45–60 лет 41,0 41,2

Образование (наивысший уровень)
 Общее среднее и ниже 33,0 22,6

Начальное профессиональное 17,2 19,7

Среднее профессиональное 23,2 24,8

Высшее 26,6 32,9

Место проживания
Город 79,5 75,7

Сельская местность 20,5 24,3

Источник: Росстат «Выборочное наблюдение труда мигрантов», 2019.
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3.1. Статус занятости
На рис. 1 представлена структура населения по статусу участия в рабочей 

силе для мигрантов и коренного населения. Проведенный нами анализ показал, 
что мигранты и коренное население имеют очень сходную структуру участия 
в рабочей силе. Уровень занятости среди мигрантов составляет 82%. Для корен-
ного населения аналогичный показатель оценивается в 83%. Доля безработных 
для обеих групп — 3%. Вне рабочей силы находятся 15% мигрантов и 14% корен-
ного населения.

Интересно отметить, что структура мигрантов по статусу участия в рабо-
чей силе практически не варьирует в зависимости от длительности непрерыв-
ного пребывания в России (рис. 2). В группах мигрантов, проживших в России 
более 5 лет, 1–5 лет и менее одного года, уровень занятости составляет 82, 82 
и 81% соответственно, а доля лиц вне рабочей силы — 15, 15 и 14% соответ-
ственно. Единственное, что имеет смысл выделить, — относительно более высо-
кий уровень безработицы среди совсем недавних мигрантов. В этой подгруппе 
мигрантов доля безработных составляет 5%, тогда как в группе «старожилов» 
и недавних мигрантов — 3%.

Если в среднем уровень занятости мигрантов практически не отличается 
от уровня занятости коренного населения (82 и 83% соответственно), то среди 
отдельных социально- демографических групп уровень занятости мигрантов 
может отличаться от аналогичного показателя для коренных жителей (табл. 3). 
Например, для мужчин уровень занятости среди мигрантов несколько превы-
шает аналогичный показатель среди коренных жителей (91 против 88%). Для 
женщин ситуация обратная — доля занятых среди женщин- мигранток ниже доли 
занятых среди коренных жительниц (72 против 78%).

Рис. 1.
Структура населения по статусу участия 
в рабочей силе: мигранты и коренное 
население, %

Источник: Росстат «Выборочное наблюдение 
труда мигрантов», 2019.

Рис. 2.
Структура мигрантов по статусу участия 
в рабочей силе в зависимости от длительности 
непрерывного пребывания в России, %

Источник: Росстат «Выборочное наблюдение 
труда мигрантов», 2019.
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3.2. Неформальная занятость
Неформальная занятость подразумевает занятость без официального 

оформления трудовых отношений, в частности без письменного договора. Для 
неформально занятых работников высоки риски невыплаты заработной платы, 
отсутствия социальных гарантий, нестабильности занятости. Таким образом, 
наличие письменного договора — один из важнейших факторов, противостоящих 
уязвимости работника. В среднем коренные жители являются более защищен-
ными на российском рынке труда, чем мигранты — только у 3,7% работников, явля-
ющихся коренными жителями, отсутствует письменный контракт с работодате-
лем, тогда как среди работников- мигрантов не имеют письменного договора 7,2%.

Вероятность наличия письменного договора значительно варьирует 
в зависимости от длительности пребывания мигранта в РФ. В наиболее уяз-
вимом положении находятся работники- мигранты, которые только приехали 
в Россию (время проживания в РФ менее одного года), — среди них практически 
треть (29,2%) не имеют письменного договора с работодателем. Велика доля 
занятых, не оформленных на работе официально, и среди мигрантов, прожив-
ших в России от 1 до 5 лет, — 16,6%. Среди мигрантов-«старожилов» доля работ-
ников, не имеющих письменного договора, только немногим выше, чем у корен-
ных жителей, — 5,2%.

Вероятность отсутствия контракта значительно варьирует в разрезе 
основных социально- демографических характеристик работников (табл. 4). 

Таблица 3.

Уро вень занятости в разрезе основных социально- демографических групп 
мигрантов и коренного населения (2019 г.), %

Группа Мигранты Коренные жители

Все население 81,7 82,5

Пол
Мужчины 90,8 87,7

Женщины 71,8 77,8

Возрастные группы
25–34 года 81,3 84,9

35–44 года 87,6 88,9

45–60 лет 76,4 77,8

Образование (наивысший уровень)
Общее среднее и ниже 76,3 71,7

Начальное профессиональное 80,9 82,2

Среднее профессиональное 84,5 84,2

Высшее профессиональное 86,5 88,9

Место проживания
Город 83,3 84,9

Сельская местность 75,5 75,2

Источник: Росстат «Выборочное наблюдение труда мигрантов», 2019.
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Отсутствие письменного контракта чаще встречается у мужчин, чем у жен-
щин. Данное наблюдение верно как для мигрантов, так и для коренных жите-
лей. В разрезе образовательных групп в наибольшей степени неформальная 
занятость распространена среди работников с низким уровнем образования. 
С ростом уровня образования отмечается значительное снижение доли заня-
тых без договора (как для мигрантов, так и для коренных жителей) и сближение 
положения мигрантов с положением коренных жителей. Отсутствие письмен-
ного договора чаще встречается в сельской местности, чем в городах. И в горо-
дах, и в сельской местности работники- мигранты более уязвимы, чем коренное 
население. При этом в городах различия между мигрантами и коренным населе-
нием выражены в большей степени.

3.3. Структура занятости по группам занятий
Низкоквалифицированная занятость является другим важным фактором, 

определяющим уязвимость занятости работника. Низкоквалифицированный 
труд часто ассоциируется со слабыми профессиональными гарантиями, низкой 
стабильностью занятости и низким уровнем оплаты труда. Сравнительный ана-
лиз структуры занятости мигрантов и коренных жителей показал, что распре-
деление мигрантов и коренных жителей по группам занятий 7 во многом схожи 
(табл. 5). Например, доля руководителей среди занятых мигрантов практически 
совпадает с долей руководителей среди коренного населения (5,4 и 5,2% соот-

7  Группы занятий определялись согласно «Общероссийскому классификатору занятий» ОК 010–2014 (МСКЗ-08).

Таблица 4.

Доля занятых среди мигрантов и коренного населения, у которых нет 
письменного трудового договора (2019 г.), %

 Группа Мигранты Коренные жители

Все население 7,2 3,7

Пол
Мужчины 9,6 4,8

Женщины 5,1 2,5

Возраст, группы:

25–34 года 10,0 4,2

35–44 года 7,3 3,8

45–60 лет 6,0 3,1

Образование (наивысший уровень)
Общее среднее и ниже 16,8 9,8

Начальное профессиональное 9,3 4,9

Среднее профессиональное 3,5 2,3

Высшее 1,3 0,8

Место проживания
Город 7,5 3,0

Сельская местность 8,4 6,5

Источник: Росстат «Выборочное наблюдение труда мигрантов», 2019.
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ветственно). Каждый десятый мигрант (10,1%) является неквалифицированным 
рабочим. Среди коренного населения доля неквалифицированных рабочих ана-
логична — 11,0%.

Практически единственное существенное различие структур занятости 
в разрезе групп занятий наблюдается для специалистов высшего уровня квали-
фикации. Среди мигрантов доля специалистов высшего уровня квалификации 
практически на 6 п. п. ниже, чем среди коренных жителей (15,5 против 21,3%). 
Немногим чаще по сравнению с коренными жителями мигранты являются 
работниками сферы обслуживания и торговли, охраны, а также операторами 
производственных установок, сборщиками, водителями. Наблюдаемые различия 
структуры групп занятий мигрантов и коренного населения отчасти могут объ-
ясняться различиями образовательной структуры.

Однако структура занятости мигрантов в разрезе групп занятий суще-
ственно различается в зависимости от длительности их проживания в РФ 
(см. табл. 5). Среди недавних мигрантов примерно каждый пятый (21,0%) работает 
в качестве оператора производственных установок, сборщика или водителя, тогда 
как среди «старожилов» аналогичный показатель практически в два раза ниже — 
11,5%. «Старожилы» по сравнению с недавними мигрантами чаще являются спе-
циалистами высшего и среднего уровня квалификации. Среди «старожилов» 17,1% 
занятых являются специалистами высшего уровня квалификации, а 11,6% — спе-

Таблица 5.

Структура занятости мигрантов и коренного населения РФ в разрезе групп занятий 
(2019 г.), %

Группа занятий
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ы
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 0
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01
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К
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и

М
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Мигранты в зависимости 
от времени проживания в РФ

недавние 
мигранты 

(менее 5 лет)

«старожилы» 
(более 5 лет)

Руководители 1 5,2 5,4 1,5 6,1

Специалисты высшего уровня 
квалификации 2 21,3 15,5 7,3 17,1

Специалисты среднего уровня 
квалификации 3 11,4 10,7 6,1 11,6

Служащие, занятые подготовкой 
и оформлением документации, учетом 
и обслуживанием

4 2,3 1,4 1,0 1,5

Работники сферы обслужива-
ния и торговли, охраны граждан 
и собственности

5 12,6 14,4 16,5 14,0

Квалифицированные рабочие 6,7 1,8 2,0 0,9 2,2

Операторы производственных устано-
вок и машин, сборщики и водители 8 11,1 13,1 21,0 11,5

Неквалифицированные рабочие 9 11,0 10,1 9,4 10,2

Всего 100 100 100 100

Источник: Росстат «Выборочное наблюдение труда мигрантов», 2019.
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циалистами среднего уровня квалификации (среди недавних мигрантов 7,3 и 6,1% 
соответственно). Также среди «старожилов» значительно выше доля работников, 
занимающих руководящие должности, — 6,1 против 1,5% среди недавних мигран-
тов. Отметим, что структура занятости мигрантов-«старожилов» в разрезе групп 
занятий практически не отличается от структуры занятости коренного населения, 
что может свидетельствовать об адаптации мигрантов на российском рынке труда, 
происходящей с увеличением длительности их проживания в РФ.

3.4. Отраслевая структура занятости
В целом отраслевая структура занятости мигрантов сходна с аналогич-

ной структурой коренного населения (табл. 6). В первичном секторе экономики 
(ОКВЭД 8 A, B) занят каждый двенадцатый работающий — как среди мигрантов 
(7,8%), так и среди коренного населения (8,3%). Порядка четверти мигран-
тов (26,0%) и коренных жителей (24,8%), имеющих оплачиваемую занятость, 
работают во вторичном секторе экономики (ОКВЭД C–F). Две трети работаю-
щих заняты в третичном секторе, в секторе услуг (ОКВЭД G–U) (66,2 мигран-
тов и 66,9% коренных жителей). Однако по отдельным видам экономической 
деятельности наблюдаются заметные различия. В частности, доля мигрантов, 
занятых в строительстве, практически в два раза превышает аналогичную долю 
среди коренных жителей (12,5 против 7,0%). Также мигранты чаще, чем корен-
ные жители, заняты в торговле (19,9 и 15,5% соответственно). По сравнению 
с мигрантами коренные жители чаще работают в таких отраслях, как обраба-
тывающие производства (среди коренных жителей 14,4, среди мигрантов — 
11,3%), государственное управление (6,9 и 3,6% соответственно) и образование 
(9,4 и 6,8% соответственно). Вероятность занятости в других отраслях мало 
отличается для мигрантов и коренных жителей. Наблюдаемые различия отрас-

8  «Общероссийский классификатор видов экономической деятельности» ОК 029–2014.

Таблица 6.

Структура занятости мигрантов и коренного населения РФ в разрезе отдельных видов 
экономической деятельности (2019 г.), %

Вид экономической деятельности
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Мигранты в зависимости от времени 
проживания в РФ

недавние 
мигранты (менее 

5 лет)

«старожилы» 
(более 5 лет)

Сельское, лесное хозяйство, охота, 
рыболовство и рыбоводство A 5,7 5,1 3,3 5,4

Добыча полезных ископаемых B 2,5 2,7 1,8 2,9

Обрабатывающие производства C 14,4 11,3 9,1 11,7

Обеспечение электрической энергией, 
газом и паром; кондиционирование 
воздуха

D 2,6 1,7 0,6 1,9

Водоснабжение, водоотведение, орга-
низация сбора и утилизация отходов, 
деятельность, связанная с ликвидацией 
загрязнений

E 0,8 0,5 0,4 0,6

Строительство F 7,0 12,5 25,4 10,0
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левых структур занятости мигрантов и коренного населения отчасти могут быть 
объяснены различиями в уровне образования.

Необходимо отметить, что отраслевая структура занятости мигрантов 
приближается к структуре занятости коренных жителей с увеличением про-
должительности их проживания в РФ (см. табл. 6). Можно предположить, что 
с увеличением продолжительности проживания в России мигранты все больше 
адаптируются на российском рынке труда, при достаточно большом сроке про-
живания в РФ рынок труда практически перестает различать мигрантов и корен-
ных жителей.

Окончание таблицы 6.

Вид экономической деятельности
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Мигранты в зависимости от времени 
проживания в РФ

недавние 
мигранты (менее 

5 лет)

«старожилы» 
(более 5 лет)

Торговля оптовая и розничная; 
ремонт автотранспортных средств 
и мотоциклов

G 15,5 19,9 24,4 19,0

Транспортировка и хранение H 8,8 9,7 9,4 9,8

Деятельность гостиниц и предприятий 
общественного питания I 2,5 4,2 5,0 4,1

Деятельность в области информации 
и связи J 1,8 1,6 1,1 1,6

Деятельность финансовая и страховая K 2,3 1,8 0,5 2,0

Деятельность по операциям с недвижи-
мым имуществом L 1,6 2,2 2,5 2,1

Деятельность профессиональная, науч-
ная и техническая M 3,4 2,2 0,8 2,4

Деятельность административная 
и сопутствующие доп. услуги N 2,5 2,5 3,4 2,3

Государственное управление; социаль-
ное обеспечение О 6,9 3,6 0,5 4,2

Образование P 9,4 6,8 3,5 7,5

Деятельность в области здравоохране-
ния и социальных услуг Q 7,9 6,8 3,1 7,6

Деятельность в области куль-
туры, спорта, организации досуга 
и развлечений

R 1,9 1,6 1,8 1,6

Предоставление прочих видов услуг S 2,4 3,2 2,8 3,3

Деятельность домашних хозяйств как 
работодателей T 0,0 0,1 0,4 0,0

Деятельность экстерриториальных 
органов и организаций U 0,0 0,0 0,0 0,0

Всего 100 100 100 100

Источник: Росстат «Выборочное наблюдение труда мигрантов», 2019.
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4. Методология исследования
Приведенный выше анализ различий характеристик занятости 

мигрантов и коренного населения основан на простом сравнении средних, 
имеет описательный характер и формирует общую картину происходящего. 
Однако в ряде случаев сравнение средних может приводить к некоррект-
ным результатам. Например, можно предположить, что в силу социально- 
демографических различий групп мигрантов и коренных жителей сравнение 
средних показателей может приводить к смещенным оценкам связи мигра-
ции и характеристик занятости. Для того чтобы получить оценки взаимо-
связи миграции с характеристиками занятости при прочих равных, в работе 
используется регрессионный анализ. Основными задачами эконометриче-
ского анализа являются оценка связи миграции с вероятностью занятости 
и с уязвимостью занятости. В качестве показателей уязвимости занятости 
используются индикаторы неформальной занятости и неквалифицирован-
ной занятости. В работе рассматривается связь положения мигранта на рос-
сийском рынке труда как с самим фактом миграции, так и со временем пре-
бывания мигранта в России.

Для того чтобы получить оценки связи миграции и вероятности занято-
сти при прочих равных, в работе используется регрессионный анализ и прово-
дится оценка следующей логит- модели 9 (модель 1):

        P empl migr x=( ) = +( )1 Λ α β ,  (1)
где empl  — показатель занятости индивида на рынке труда (1 — работает за плату, 
0 — иначе); migr  — показатель миграции (1 — мигрант, 0 — коренной житель); x — 
вектор социально- демографических характеристик, которые могут влиять 
на положение индивида на рынке труда (возраст, пол, семейное положение, 
образование, место проживания), Λ — логистическая функция.

Дополнительно в работе была оценена модель, позволяющая оценить 
влияние миграции на вероятность занятости в зависимости от срока непрерыв-
ного проживания в России (модель 2):

  P empl migr migr migr x=( ) = + + +( )1 1 1 2 2 3 3Λ α α α β ,  (2)
где empl  — показатель занятости индивида на рынке труда; migr1 — показатель 
совсем недавней миграции (непрерывное проживание в России менее 1 года); 
migr2  — показатель недавней миграции (непрерывное проживание от 1 до 5 лет); 
migr3  — показатель «старожилов» (непрерывное проживание более 5 лет); x — век-
тор социально- демографических характеристик индивида (см. модель 1).

Аналогичные модели используются для оценки связи вероятности низ-
коквалифицированной занятости и миграции:

   P low skill migr x_ ,=( ) = +( )1 Λ α β   (3)

  P low skill migr migr migr x_ ,=( ) = + + +( )1 1 1 2 2 3 3Λ α α α β  (4)
где low skill_  — индикатор низкоквалифицированной занятости, принимающий 
значение 1, если группа занятий работника по ОК 010–2014 определена как 9 
(неквалифицированные рабочие), и 0 в противном случае.

Для того чтобы получить оценки связи миграции и вероятности отсут-
ствия письменного трудового договора при прочих равных, в работе были оце-

9  Здесь и далее логистическая модель является методом выбора, так как зависимая переменная — бинарная. 
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нены модели, схожие с моделями 3 и 4, однако набор объясняющих переменных 
был дополнен характеристиками занятости:

   P no contr migr x x_ ,=( ) = + +( )1 1 1 2 2Λ α β β   (5)
  P no contr migr migr migr x x_ ,=( ) = + + + +( )1 1 1 2 2 3 3 1 1 2 2Λ α α α β β  (6)

где no contr_  — индикатор отсутствия у работника письменного договора; x2  — век-
тор характеристик занятос ти (отрасль занятости и группа занятий работника).

Все модели в работе оцениваются отдельно для мужчин и женщин, так 
как результаты предыдущих исследований дают возможность предположить, что 
миграция может по-разному влиять на положение мужчин и женщин на рынке 
труда принимающей страны.

Регрессионный анализ проводится с учетом выборочных весовых коэффици-
ентов. При оценке моделей стандартные ошибки были рассчитаны как робастные 
стандартные ошибки, кластеризованные на уровне субъекта РФ, что позволяет отча-
сти учесть особенности адаптации мигрантов на региональных рынках труда.

5. Результаты
5.1. Миграция и вероятность занятости
В работе был выполнен эконометрический анализ связи миграции и веро-

ятности занятости на рынке труда. В табл. 7 представлены результаты оценива-
ния моделей 1 и 2. Миграция разнонаправленно отражается на занятости мужчин 

Таблица 7.

Результаты эконометрическ ого анализа связи миграции с вероятностью 
занятости, оценки коэффициентов, 2019 г.

Показатель
Мужчины Женщины

модель 1 модель 2 модель 1 модель 2

Миграция (эталонная категория — коренное население)

Мигрант 0,355***

[0,091]
−0,257***

[0,085]

Мигрант (до 1 года в РФ) 0,583*

[0,363]
−0,829*

[0,340]

Мигрант (от 1 до 5 лет в РФ) 0,741***

[0,255]
−0,422***

[0,115]

Мигрант (более 5 лет в РФ) 0,286***

[0,097]
−0,212**

[0,095]
Число наблюдений 84 826 84 826 95 841 95 841

Примечания. Символами «*», «**», «***» отмечены оценки, значимые на уровне 10, 5 и 1% 
соответственно, в скобках приведены стандартные ошибки.
Для краткости изложения в таблице приводятся только оценки коэффициентов при показате-
лях миграции. Социально- демографические характеристики ожидаемо являются значимыми 
факторами занятости: возраст (вероятность занятости мужчин и женщин старших возрастов 
в среднем ниже, чем у мужчин и женщин среднего возраста; молодые мужчины — значимо 
чаще, а молодые женщины реже имеют оплачиваемую занятость, чем представители сред-
ней возрастной группы; образование (наличие профессионального образования увеличивает 
вероятность занятости как для мужчин, так и для женщин, максимальная величина эффекта 
отмечается для имеющих высшее образование); место проживания (для мужчин и женщин 
в сельской местности вероятность занятости ниже, чем в городах); семейное положение (брак 
значимо увеличивает вероятность занятости мужчин и снижает вероятность занятости жен-
щин). Подробные результаты регрессионного анализа могут быть высланы по запросу.
Источник: Росстат «Выборочное наблюдение труда мигрантов», 2019.



89

Международные мигранты на российском рынке труда: свои среди своих? Журнал НЭА,
№   2 (63), 2024,
с. 75–97

Журнал НЭА,
№   2 (63), 2024,
с. 75–97

Табл ица 8.

Результаты эконометрического анализа связи миграции с вероятностью занятости 
для отдельных групп населения (модель 1), оценки коэффициентов, 2019 г.

 Группа
Мигрант

мужчины женщины

Возраст

25–34 года 0,423**

[0,213]
−0,445***

[0,105]

35–44 года 0,299***

[0,157]
−0,336***

[0,130]

 45–60 лет 0,355***

[0,105]
−0,091
[0,102]

Образование

Общее среднее и ниже 0,522***

[0,140]
−0,262***

[0,101]

Начальное и среднее профессиональное 0,035
[0,684]

−0,037
[0,098]

Высшее профессиональное 0,103
[0,269]

−0,396***

[0,125]

Место проживания

Город 0,391***

[0,120]
−0,292***

[0,109]

Сельская местность 0,284***

[0,119]
−0,148**

[0,072]

Примечания. Символами «*», «**», «***» отмечены оценки, значимые на уровне 10, 5 и 1% 
соответственно, в скобках приведены стандартные ошибки.
Для краткости изложения в таблице приводятся только оценки коэффициентов при инди-
каторе миграции. Подробные результаты регрессионного анализа могут быть высланы 
по запросу.

Источник: Росстат «Выборочное наблюдение труда мигрантов», 2019.

и женщин. В среднем при прочих равных вероятность наличия оплачиваемой 
занятости у мужчин- мигрантов выше, чем у мужчин — представителей коренного 
населения. Для женщин отмечается обратная зависимость — уровень занято-
сти женщин- мигранток значимо ниже уровня занятости коренных жительниц. 
Полученный результат устойчив к вариации длительности пребывания в России. 
В наибольшей степени положительная связь миграции с уровнем занятости для 
мужчин и отрицательная для женщин выражена для недавних мигрантов, находя-
щихся в России менее 5 лет. С увеличением длительности пребывания в России 
различия в уровне занятости мигрантов и коренного населения сокращаются, 
но не исчезают совсем.

Для понимания влияния миграции на занятость внутри отдельных 
социально- демографических групп населения в работе было проведено оценива-
ние модели 1 для основных групп населения (табл. 8). Проведенное исследова-
ние показало, что для мужчин миграция значимо увеличивает вероятность заня-
тости на рынке труда во всех рассматриваемых возрастных группах. Для женщин 
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миграция значимо связана с занятостью только в молодых (25–34 года) и средних 
возрастах (35–44 года). Вероятность наличия работы у женщин старшей возраст-
ной группы (45–60 лет) не зависит от миграционной истории.

Интересные результаты были получены в разрезе образовательных 
групп. Мужчины- мигранты без профессионального образования значимо реже 
имеют работу, чем мужчины, родившиеся в России и имеющие аналогичный уро-
вень образования. Для мужчин со средним и высшим профессиональным образо-
ванием связь миграции с вероятностью занятости положительна, но незначима. 
Вероятность занятости женщин- мигранток значимо ниже аналогичного показа-
теля для коренных жительниц для всех без исключения образовательных групп.

На качественном уровне оценка взаимосвязи миграции и положения 
на рынке труда не зависит от места проживания мигрантов — как в городской, 
так и в сельской местности шансы иметь работу у мужчин- мигрантов выше, 
а у женщин- мигранток ниже, чем у коренного населения.

5.2. Миграция и уязвимость занятости
Проведенное исследование показало, что занятость мигрантов, как муж-

чин, так и женщин, значимо более уязвима, чем занятость коренных жителей 
(табл. 9). В среднем при прочих равных вероятность низкоквалифицирован-
ной работы у мигрантов- мужчин в 1,3 раза, а у мигранток- женщин — в 1,6 раза 
выше, чем у коренных жителей. Кроме того, по сравнению с коренными жите-
лями у мигрантов выше риски отсутствия письменного контракта (у мужчин — 
в 1,4  раза, у женщин — в 1,2 раза).

Мигранты значимо более уязвимы на российском рынке труда, чем корен-
ные жители, однако эта уязвимость существенно снижается при увеличении 
срока пребывания мигранта в России. Например, для мигрантов- мужчин, про-
живающих в России менее года, вероятность отсутствия письменного контракта 
в 2,1 раза выше, чем для коренных жителей, а для мигрантов- мужчин, проживаю-
щих в России от 1 до 5 лет, аналогичная оценка составляет 1,8 раза. Вероятность 
неформальной и низкоквалифицированной занятости для старожилов статисти-
чески практически не отличается от вероятности неформальной занятости для 
коренных жителей.

Миграция значимо повышает вероятность уязвимости занятости практи-
чески во всех рассматриваемых социально- демографических группах работников 
(табл. 10). Исключение составляют работники, проживающие в сельской мест-
ности, — для них миграция не повышает ни вероятности отсутствия трудового 
договора, ни вероятности низкоквалифицированной занятости.

Нужно отметить, что высшее образование не является инструментом, 
уравнивающим положение мигрантов с положением коренного населения 
на российском рынке труда в контексте уязвимости занятости. Однако для людей 
с высшим образованием миграция статистически значимо связана только с веро-
ятностью неквалифицированного труда, тогда как вероятность отсутствия трудо-
вого договора одинакова для мигрантов и коренных жителей с высшим образова-
нием. Для других образовательных групп миграция негативно связана с обоими 
индикаторами уязвимости занятости.

Устойчивость вывода о связи миграции и уязвимости занятости допол-
нительно была подтверждена с помощью оценки мультиномиальных логит- 
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моделей, которые позволяют учесть отбор в незанятость в зависимости от нали-
чия миграционного опыта. Подробные результаты анализа могут быть высланы 
по запросу.

Важным ограничением нашего исследования является наличие пропущен-
ных переменных, оказывающих влияние на интеграцию мигранта в российский 
рынок труда, таких как, например, степень владения русским языком, националь-
ность, характеристики места выбытия, предшествующий опыт миграции и пр. 

Табл ица 9.

Результаты эконометрического анализа связи миграции с уязвимостью 
занятости, оценки коэффициентов, 2019 г.

Показатель миграции Мужчины Женщины

Вероятность низкоквалифицированной занятости
Модель 3 4 3 4

Мигрант 0,407***

[0,123]
0,252***

[0,094]

Мигрант (до 1 года в РФ) 0,989***

[0,369]
0,843**

[0,370]

Мигрант (от 1 до 5 лет в РФ) 0,899***

[0,199]
0,816***

[0,256]

Мигрант (более 5 лет в РФ) 0,201
[0,131]

0,132
[0,095]

Число наблюдений 66 745 66 745 69 002 69 002

Вероятность отсутствия письменного трудового договора
Модель Модель 3,1 Модель 3,2 Модель 3,1 Модель 3,2

Мигрант 0,326***

[0,128]
0,486***

[0,152]

Мигрант (до 1 года в РФ) 0,907***

[0,432]
1,733***

[0,805]

Мигрант (от 1 до 5 лет в РФ) 0,757***

[0,307]
0,805**

[0,364]

Мигрант (более 5 лет в РФ) 0,054
[0,133]

0,306*

[0,176]

Число наблюдений 66 745 66 745 69 002 69 002

Примечания. Символами «*», «**», «***» отмечены оценки, значимые на уровне 10, 5 и 1% 
соответственно, в скобках приведены стандартные ошибки.
Для краткости изложения в таблице приводятся только оценки коэффициентов при пока-
зателях миграции. Социально- демографические характеристики ожидаемо являются зна-
чимыми факторами низкоквалифицированной занятости/отсутствия трудового договора: 
возраст (молодые мужчины более уязвимы на рынке труда, чем мужчины среднего возраста; 
у молодых женщин — чаще, чем у женщин средней возрастной группы, отсутствует трудовой 
договор, но они реже работают на низкоквалифицированных позициях. У работников стар-
ших возрастов ниже риск неформальной занятости, однако их занятость чаще является низ-
коквалифицированной); образование (наличие профессионального образования снижает 
вероятность уязвимости занятости работников, и мужчин, и женщин); брачный статус (брак 
значимо снижает вероятность уязвимой занятости); место проживания (в сельской местно-
сти вероятность уязвимой занятости выше).

Источник: Росстат «Выборочное наблюдение труда мигрантов», 2019.
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Кроме того, в работе не учитывается самоотбор при принятии мигрантами решения 
вернуться в страну выбытия — используемые данные являются кросс- секционными 
и не предоставляют возможности проведения лонгитюдного анализа положения 
мигрантов. Дополнительным ограничением работы является невозможность учета 
характеристик мигранта на момент его въезда в Россию (в частности, мигранты, 
приехавшие в Россию в разное время, могли обладать разными навыками).

6. Заключение
П роведенное Росстатом в 2019 г. «Выборочное наблюдение труда мигран-

тов» дало возможность провести эмпирическое изучение положения междуна-
родных мигрантов на российском рынке труда, в том числе в зависимости от вре-
мени их пребывания в России.

Выполненный эконометрический анализ показал, что в среднем при 
прочих равных факт миграции повышает вероятность занятости на россий-

Та блица 10.

Результаты эконометрического анализа связи миграции с уязвимостью занятости 
для отдельных групп работников (модели 3, 5), оценки коэффициентов, 2019 г.

Группа
Вероятность низкоквалифицированной 

занятости (модель 3)
Вероятность отсутствия письменного 

трудового договора (модель 5)

мужчины женщины мужчины женщины

 Возраст

25–34 года 0,593***

[0,168]
0,237

[0,246]
0,364**

[0,167]
0,243

[0,261]

35–44 года 0,278*

[0,180]
0,496***

[0,154]
0,162

[0,196]
0,659***

[0,232]

45–60 лет 0,254***

[0,105]
0,107

[0,135]
0,442**

[0,195]
0,464**

[0,187]

Образование

Общее среднее и ниже 0,344***

[0,149]
0,221*

[0,120]
0,172

[0,317]
0,759***

[0,192]

Начальное и среднее 
профессиональное

0,364***

[0,140]
0,376***

[0,150]
0,420***

[0,141]
0,326**

[0,173]

Высшее профессиональное 0,679***

[0,246]
0,838***

[0,317]
0,245

[0,333]
0,090

[0,440]

Место проживания

Город 0,528***

[0,141]
0,399***

[0,121]
0,440***

[0,155]
0,574***

[0,160]

Сельская местность 0,003
[0,144]

−0,315
[0,210]

0,012
[0,165]

0,052
[0,346]

Примечания. Символами «*», «**», «***» отмечены оценки, значимые на уровне 10, 5 и 1% соответственно, 
в скобках приведены стандартные ошибки.
Для краткости изложения в таблице приводятся только оценки коэффициентов при показателе миграции. 
Подробные результаты регрессионного анализа могут быть высланы по запросу.

Источник: Росстат «Выборочное наблюдение труда мигрантов», 2019.
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ском рынке труда для мужчин. Для женщин отмечается противоположный 
эффект — женщины- мигрантки значимо реже имеют оплачиваемую занятость, 
чем коренные жительницы. Различия в уровне занятости мигрантов и коренных 
жителей уменьшаются с увеличением времени пребывания мигрантов в России, 
но не исчезают совсем. В целом полученные результаты подтверждают выводы 
работыработы (Lazareva, 2015).

Отрицательная связь миграции с вероятностью занятости для женщин, 
а также более уязвимая позиция мигранток- женщин по сравнению с мигрантами- 
мужчинами также отмечается и в европейских странах (например, (Ho, Turk- Ariss, 
2018; Gorodzeisky, Semyonov, 2017; Kahanec, Zaiceva, 2009, Münz, 2007)). Однако 
положительная связь миграции с уровнем занятости для мужчин, наблюдаемая 
в России, не характерна для европейских стран и нуждается в дополнительном 
осмыслении. Возможно, частично это объясняется условиями привлечения тру-
довых мигрантов в Россию. Поскольку в наибольшей степени положительная 
связь миграции с уровнем занятости для мужчин выражена именно для недав-
них мигрантов, среди которых относительно высока доля трудовых мигрантов, 
можно предположить, что единственной возможностью пребывания в России для 
них становится оплачиваемая занятость. В российских условиях, когда никаких 
пособий для трудовых мигрантов не предусмотрено, но, наоборот, большинство 
из них обязаны сразу же платить за свое пребывание в стране (например, в виде 
ежемесячной оплаты патента), те, кто быстро не находит работу, вынужден уез-
жать. Что касается женщин, то часть из них приезжают в Россию не самостоя-
тельно, а в составе семьи, что позволяет им хотя бы  какое-то время жить в России 
не работая, а опираясь на поддержку родных (Женщины- мигранты …, 2011).

Кроме уровня занятости, важной характеристикой занятости является 
ее уязвимость, как правило, связанная с низким качеством рабочих мест, низкой 
оплатой труда и низким уровнем защиты прав работников. Результаты нашего 
исследования свидетельствуют о том, что занятость мигрантов чаще является 
уязвимой — и для мужчин, и для женщин — миграция значимо повышает вероят-
ность низкоквалифицированной занятости и отсутствия письменного трудового 
договора. Однако вероятность уязвимости занятости значительно варьирует 
в зависимости от длительности пребывания мигранта в РФ. В наиболее уязви-
мом положении находятся работники- мигранты, которые приехали в Россию 
недавно. Вероятность уязвимой занятости снижается с увеличением срока пре-
бывания мигрантов в России и для старожилов мало отличается от вероятности 
уязвимой занятости для коренных жителей. Аналогичные результаты были полу-
чены в работах (Münz, 2007; Gorodzeisky, Semyonov, 2017).

Дополнительно в работе был проведен сравнительный статистиче-
ский анализ отраслевой структуры занятости мигрантов и коренных жителей. 
Отраслевая структура занятости мигрантов имеет явную зависимость от вре-
мени проживания в России. Около половины недавних мигрантов (до 5 лет) 
работают в строительстве и торговле, тогда как среди мигрантов-«старожилов» 
в этих отраслях заняты в общей сложности менее 30%. Мигранты, проживающие 
в России более 5 лет, в два раза чаще работают в образовании и здравоохранении, 
чем недавние мигранты; в 8 раз чаще занимают позиции в сфере государственного 
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управления. В целом, отраслевая структура занятости мигрантов-«старожилов» 
приближается к структуре занятости коренных жителей.

Результаты, полученные для объединенных выборок, в целом на каче-
ственном уровне сохраняются и для отдельных социально- демографических 
групп населения — в работе не было выявлено такой группы, для которой пока-
затели занятости коренного населения не отличались бы от аналогичных пока-
зателей у мигрантов. Однако величина и характер взаимосвязи факта миграции 
и показателей занятости варьируют в разрезе возраста, образования и места 
проживания индивидов. Например, в сельской местности связь миграции с поло-
жением на рынке труда выражена в меньшей степени, чем в городах. В частно-
сти, вероятность уязвимости занятости в сельской местности для мигрантов 
такая же, как и для коренных жителей, тогда как в городах занятость мигрантов 
значимо более уязвима. Можно предположить, что данное наблюдение объясня-
ется структурой российского рынка труда — в среднем в сельской местности выше 
уровень неформальной занятости, ниже доля квалифицированного труда и т. п. 
Интересно также, что высшее образование не уравнивает мигрантов с корен-
ными жителями на российском рынке труда. Среди женщин с высшим обра-
зованием уровень занятости мигранток значимо ниже, чем представительниц 
коренного населения. Кроме того, для женщин с высшим образованием мигра-
ция также связана с повышенной вероятностью уязвимости занятости (в части 
неквалифицированной занятости). Уровень занятости мужчин с высшим обра-
зованием статистически не отличается для мигрантов и коренного населения, 
но, как и для женщин, для мужчин с высшим образованием факт миграции уве-
личивает риски неквалифицированной занятости. Можно предположить, что 
российский рынок труда ценит высшее образование мигрантов в меньшей сте-
пени, чем высшее образование коренных жителей. Возможно, потому что часть 
мигрантов училась не в России и их навыки не соответствуют потребностям рос-
сийского рынка труда.

Ограничения работы (наличие пропущенных переменных, невозмож-
ность лонгитюдного анализа) во многом связаны с особенностями используемых 
данных. Данные обследования Росстата («Выборочное наблюдение труда мигран-
тов», 2019) являются важнейшим источником информации о положении мигран-
тов на рынке труда, однако для проведения дальнейшего более глубокого анализа 
исследователям необходим более широкий спектр данных, а также данные дина-
мического наблюдения. На наш взгляд, инструментарий статистического наблю-
дения труда мигрантов требует доработки.
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Социально- экономическая оценка потерь 
здоровья населения от угольной генерации 
в сравнении с газификацией

Аннотация. Цель исследования — научное обоснование влияния угольной гене-
рации на здоровье населения как фактора устойчивого развития региона на примере 
Забайкальского края. В работе систематизированы научные подходы к оценке социально- 
экономических потерь здоровья населения от угольной генерации в сравнении с газифи-
кацией. Для проведения полной социально- экономической оценки проекта предложено 
использовать расширенный подход, учитывающий все факторы — экологические, эко-
номические и социальные. Например, кроме оценки затрат на газификацию региона, 
в методологию анализа затрат и выгод (cost-benefi t analysis) можно включить оценку потен-
циальных экономических выгод, таких как повышение уровня жизни населения, увеличе-
ние занятости, улучшение инфраструктуры и др. Также в анализе затрат и выгод можно 
учесть такие экологические последствия проекта, как уменьшение выбросов вредных 
веществ и улучшение качества воздуха, что, в свою очередь, может привести к уменьше-
нию расходов на медицинское обслуживание населения. В расчете выгод/издержек также 
применена оценка климатического воздействия различных типов генерации, с учетом 
сегодняшних тенденций развития трансграничного углеродного регулирования. По мне-
нию авторов, комплексная социально- экономическая оценка значимых для региона 
и капиталоемких инвестиционных проектов оказывает непосредственное воздействие 
на принятие решений как со стороны инициатора проекта, так и со стороны органов 
государственной власти, обеспечивая лучший баланс интересов и учет мнений ключевых 
стейкхолдеров проекта. Результаты исследования позволят повысить обоснованность 
решений о направлении (распределении) бюджетных инвестиций и предоставлении мер 
государственной поддержки отдельным инвестиционным проектам.
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социально- экономическая оценка, Дальневосточный регион, Забайкальский край.
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Введение
Климатические изменения и пандемия COVID-19 существенно повлияли 

на восприятие и понимание устойчивого развития в мировом сообществе. Эти 
события стали катализаторами для переосмысления и акцентирования внима-
ния на принципы устойчивого развития, что подчеркнуло важность взаимосвязи 
между здоровьем, экономикой и окружающей средой. Кризисные условия повы-
сили внимание к обеспечению устойчивого здравоохранения, улучшению систем 
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общественного здравоохранения и обеспечению более устойчивых и гибких эко-
номических моделей, способных справиться с будущими вызовами.

Основываясь на анализе теоретической базы и современных практиче-
ских подходов к управлению устойчивым развитием (Бобылев, 2017; Трацевская, 
Лебедева, 2019; Маковецкий, Ситова, 2022), дадим собственное определение 
понятию «устойчивое развитие» (sustainable development). Устойчивое разви-
тие — концепция общественного развития, которая предполагает удовлетворе-
ние потребности нынешних поколений, не ограничивая возможности будущих 
поколений удовлетворять свои потребности, предполагающее постепенный 
рост благосостояния и благополучия, возможностей человеческого общества 
при бережном потреблении природных ресурсов и сохранении жизнеспособ-
ности природных систем, справедливое распределение результатов экономиче-
ского роста, обеспечивающее в долгосрочной перспективе выживание человече-
ской цивилизации и сохранение жизни на Земле.

Забайкальский край — регион восточной части России, который имеет 
огромный потенциал для устойчивого развития. Регион находится на пересече-
нии ключевых транспортных маршрутов, включая Транссибирскую железнодо-
рожную магистраль и автомобильные трассы, соединяющие Россию с Китаем, 
Монголией и другими странами. Это делает регион важным транспортным узлом 
и способствует притоку транзитных грузов и пассажиров. Одним из ключевых 
ресурсов региона является его природная среда, которая представляет собой уни-
кальный экосистемный комплекс. Забайкальский край богат разнообразными 
природными ресурсами, включая леса, реки, озера, золото, уголь, руды и дру-
гие полезные ископаемые. Забайкалье занимает третье место по объему добычи 
угля в ДФО после Амурской области и Республики Саха (Якутия). В 2022 г. было 
добыто более 11 млн т угля в Забайкальском крае, что составляет около 12% 
общего объема добычи угля в ДФО 1.

Уголь является основным источником топлива для производства элек-
троэнергии в регионах России, однако генерация энергии из угля также приво-
дит к огромным выбросам вредных веществ, включая твердые частицы (PM2,5 
и PM10), диоксид серы (SO2), диоксид азота (NO2). Здесь особенно важна оценка 
риска канцерогенного влияния на окружающую среду и здоровье населения. Это 
может привести к различным заболеваниям дыхательных путей, а также к загряз-
нению водных ресурсов и почвы токсичными веществами, что увеличивает риск 
развития рака и заболеваний печени и почек. Негативное воздействие угольной 
генерации на окружающую среду может сократить продолжительность жизни 
населения и увеличить риск развития сердечно- сосудистых заболеваний. При 
этом регион сталкивается с определенными вызовами в сфере здоровья и меди-
цинского обслуживания. Наличие отдаленных районов и низкая плотность насе-
ления создают трудности в обеспечении доступности качественной медицинской 
помощи для всех жителей.

Также  существует множество исследований, которые свидетельствуют 
о негативном воздействии выбросов из угольных электростанций на окружающую 
среду и здоровье людей. Например, исследование, опубликованное в журнале «The 
Lancet Planetary Health» в 2019 г., оценивало воздействие выбросов из угольных 
электростанций на здоровье населения в России и показало, что уровень смертно-

1  https://chita.gks.ru/storage/mediabank/10_5.pdf
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сти от сердечно- сосудистых заболеваний, рака легких и других заболеваний, связан-
ных с загрязнением воздуха, был значительно выше в регионах, где расположены 
угольные электростанции, по сравнению с другими регионами 2. Систематические 
обзоры IARC 3 также свидетельствуют о том, что выбросы в атмосферу при сжига-
нии угля представляют собой канцероген первой группы. В то время как сжигание 
угля в помещениях продолжает оставаться основным источником загрязнения воз-
духа внутри помещений для детей в развивающихся странах 4. Проблемы снижения 
негативного воздействия на окружающую среду и здоровье людей от токсичных 
микропримесей, содержащихся в золошлаковых отвалах угольных теплоэлектро-
станций (ТЭС), выбрасываемых в атмосферу, являются предметом активных обсуж-
дений в России и в мире (Martuzzi, Pasetto, Martin- Olmedo, 2014; Swanson et al., 
2009; Крылов, 2017; Сидорова, Крылов, Овчаренко, 2017). Кроме того, угольная 
генерация может иметь и другие социальные и экономические издержки — потеря 
рабочих мест, увеличение затрат на здравоохранение и др. (Дядик В., Дядик Н., 
Ключникова, 2022; Загороднов, Май, Кокоулина, 2019; Шевелева, Слесаренко, 
2019; Хохлов, Мельников, 2019).

Несмотря на то что исследуемым проблемам в настоящее время уделяется 
повышенное внимание со стороны научного сообщества и органов государствен-
ной власти, применительно к оценке влияния угольной генерации на здоровье 
населения как фактора устойчивого развития региона в Забайкальском крае 
исследований до настоящего времени не проводилось.

Цель исследования — научное обоснование социально- экономической 
оценки потерь здоровья населения от влияния угольной генерации в сравнении 
с газификацией на основе метода анализа затрат и выгод (cost-benefi t analysis), СВА).

Основная задача исследования — систематизировать отечественные 
и зарубежные подходы к социально- экономической оценке потерь здоровья 
населения от влияния угольной генерации в сравнении с газификацией; прове-
сти переоценку проекта газификации региона и оценить окупаемость проектов 
на основе метода анализа затрат и выгод с применением ENPV 5 проекта.

1. Состояние загрязнения атмосферного воздуха в городах 
Забайкальского края
Забайкал ьский регион является одним из старейших горнорудных реги-

онов в стране, где на протяжении многих лет разрабатываются угольные место-
рождения. В связи с чем исследование качества атмосферного воздуха насе-
ленных пунктов, расположенных в непосредственной близости от открытых 
угольных разработок, является важной природоохранной проблемой и рассма-
тривается как социальный заказ. При добыче угля в атмосферу попадает большое 
количество загрязняющих веществ, таких как диоксиды серы и азота, оксиды 
углерода, метан, аэрозоли и другие, и их нерекультивированное скопление при-
водит к загрязнению почвы и водных ресурсов, а также негативно влияет на здо-
ровье населения.

2  «Последствия выбросов из угольных электростанций на здоровье в России» (https://www.thelancet.com/journals/lanplh/
article/PIIS2542-5196(19)30058-5/fulltext).

3  IARC–International Agency for Research on Cancer (http://www.iacr.com.fr).

4  «Burden of disease from the joint effects of household and ambient Air pollution for 2016» (https://www.ccacoalition.org/en/
resources/burden- disease-joint- effects-household-and-ambient-air-pollution-2016).

5  Expected Net Present Value — ожидаемая чистая текущая стоимость.



101

Социально-экономическая оценка потерь здоровья населенияЖурнал НЭА,
№   2 (63), 2024,
с. 98–115

Журнал НЭА,
№   2 (63), 2024,
с. 98–115

Результаты наблюдений на протяжении 2020–2022 гг. свидетельствуют 
о том, что уровень загрязнения атмосферного воздуха городов Забайкальского 
края продолжает оставаться довольно высоким. Отмечается превышение пре-
дельно допустимой концентрации (ПДК) загрязняющих веществ (бензопирен, 
сероводород, взвешенные вещества, этилбензол) в атмосферном воздухе город-
ских поселений выше среднероссийского показателя доли проб атмосферного 
воздуха, превышающего ПДК (табл. 1).

Такие города, как Чита, Краснокаменск и Петровск- Забайкальский, отме-
чены как населенные пункты с высоким среднегодовым уровнем загрязнения 
атмосферы. В частности, доля проб атмосферного воздуха с превышением ПДК 
в городе Чита составила 2,3%, в городе Петровск- Забайкальский — 1,1%, в городе 
Краснокаменск — 0,1%.

Исходя из результатов анализа загрязнения атмосферного воздуха 
на отмеченных территориях в течение 2020–2022 гг., отмечается высокий 
удельный вес проб атмосферного воздуха с превышением предельно допусти-
мых концентраций (ПДК) по четырем химическим веществам: бензопирен 
(59,1–72,5%), сероводород (2,3–5,9%), фенол (6,3–11,8%), взвешенные веще-
ства (2,2–4,7%) (табл. 2).

Таблица 1.

Удельный вес (%) проб атмосферного воздуха городских поселений 
Забайкальского края с превышением ПДК выше среднероссийского 
показателя

Территория 2020 г. 2021 г. 2022 г. Темп прироста / 
снижения к 2019 г., %

Российская Федерация 0,83 0,82 Нет данных −1,2

Забайкальский край 6,58 6,49 9,7 +50,0

Источник: по данным доклада «Об экологической ситуации в Забайкальском крае за 2022 год» (https://
minprir.75.ru/deyatel-nost/ohrana- okruzhayuschey-sredy/ekologicheskaya- situaciya-v-zabaykal-skom-krae).

Таблица 2.

Кратность превышения ПДКсг по приоритетным веществам в 2020–2022 гг.

Приоритетное 
вещество

Кратность превышения 
среднегодовой концентрации к ПДКсг

2020 г. 2021 г. 2022 г.

Аммиак 0,75 6,6 2,4

Диоксид азота 1,3 2,3 5,4

Оксид азота (II) 0,2 1,6 4,0

Диоксид серы 0,4 0,4 7,4

Взвешенные вещества 2,4 0,8 3,0

Сероводород 1,7 4,0 7,8

Формальдегид – 2,4 1,3

Бензопирен 5,1 11,0 22,0

Источник: по данным доклада «Об экологической ситуации в Забайкальском крае за 2022 год» (https://
minprir.75.ru/deyatel-nost/ohrana- okruzhayuschey-sredy/ekologicheskaya- situaciya-v-zabaykal-skom-krae).
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Превышение ПДК по содержанию бензопирена и сероводорода уста-
новлено в пробах атмосферного воздуха, отобранных на территории Читы 
и Петровск- Забайкальского. На территории Читы в течение 2020–2022 гг. сохра-
няется высокий уровень загрязнения атмосферного воздуха по таким приоритет-
ным веществам, как взвешенные вещества (пыль): 0,1385 мг/м³ (превышение 
ПДК в 1,8 раза); диоксид азота: 0,0295 мг/м³ (превышение ПДК в 0,7 раз); серово-
дород: 0,0011 мг/м³ (превышение ПДК в 0,6 раза); бензопирен: 10 нг/м³ (превы-
шение ПДК в 10 раз); формальдегид: 0,0073 мг/м³ (превышение ПДК в 2,4 раза). 
На территории города Петровск- Забайкальский увеличился уровень превыше-
ния, ПДК среднегодовой концентрации в атмосферном воздухе по содержанию 
бензопирена составляет 3,7 нг/м³ (превышение ПДК в 3,7 раза); сероводорода — 
0,0026 мг/м³ (превышение ПДК в 1,3 раза). В городе Краснокаменск превыше-
ние концентрации диоксида азота составляло 0,0443 мг/м³ (превышение ПДК 
в 1,1 раза); бензопирен — 0,4 нг/м³ (превышение ПДК в 1,5 раза); взвешенные 
частицы (пыли) — 0,0889 мг/м³ (превышение ПДК в 1,2 раза). Данные о средне-
годовых концентрациях, превышениях ПДК в разрезе наблюдаемых территорий 
приведены в табл. 3.

В целом превышение допустимых уровней загрязняющих веществ в атмос-
ферном воздухе населенных мест Забайкальского края является серьезной про-

Таблица 3.

Среднегодовые и максимальные концентрации загрязняющих веществ 
в атмосферном воздухе городов Забайкальского края в 2022 г.

Загрязняющее 
вещество

Среднегодовая концентрация, 
мг/м3 Кратность превышения ПДК

Ч
ит

а

П
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ба
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ал
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ро
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йк
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К
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ск

Диоксид азота 0,0295 0,0028 0,0443 0,7 0,1 1,1

Оксид азота (II) 0,0181 0,0005 – 0,3 0,0 –

Бензопирен, нг/м3 10 3,7 0,4 10 3,7 1,5

Взвешенные 
частицы (пыль) 0,1385 0,0364 0,0889 1,8 0,5 1,2

Озон 0,0170 – – 0,6 – –

Диоксид серы 0,0059 0,0220 0,0146 0,1 0,4 0,3

Сероводород 0,0011 0,0026 – 0,6 1,3 –

Углерод (сажа) 0,0087 – – 0,3 – –

Оксид углерода 0,4040 0,0343 1,0142 0,1 0,0 0,3

Фенол 0,0062 – – 2,1 – –

Формальдегид 0,0073 – – 2,4 – –

Источник: по данным доклада «Об экологической ситуации в Забайкальском крае за 2022 год» (https://
minprir.75.ru/deyatel-nost/ohrana- okruzhayuschey-sredy/ekologicheskaya- situaciya-v-zabaykal-skom-krae).
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блемой, что представляет опасность здоровью населения и неблагоприятно вли-
яет на условия жизни населения региона.

В настоящее время в Забайкальском крае есть несколько городов, кото-
рые отличаются относительно лучшим состоянием экологии и отсутствием 
угольной генерации. Эти города принимают меры для сокращения выбросов 
и развития экологически чистых источников энергии. Одним из таких городов 
является Балей, где находится солнечная электростанция мощностью 40 МВт, 
одна из самых крупных солнечных электростанций в России.

Для достижения более устойчивого и экологически чистого развития 
в регионе необходимо продолжать внедрять меры, направленные на снижение 
загрязнения и развитие альтернативных источников энергии. Переход на гази-
фикацию может быть эффективным решением для снижения углеродных выбро-
сов и улучшения качества воздуха в регионе. Однако такой переход потребует зна-
чительных инвестиций и изменений в энергетической инфраструктуре; также 
необходимо учитывать экономическую, социальную и экологическую стоимость 
таких изменений. Поэтому для принятия окончательного решения необходимо 
применять комплексную социально- экономическую оценку, которая позволит 
учесть все эти факторы.

2.   Социально- экономическая оценка потерь от влияния угольной 
генерации в сравнении с газификацией
Социально- экономическая оценка потерь от влияния угольной генерации 

в сравнении с газификацией может быть проведена с использованием метода 
анализа затрат и выгод (CBA-метода ). Данный метод является одним из основ-
ных инструментов для оценки различных альтернативных проектов или поли-
тик, позволяющих определить и сравнивать их экономическую эффективность. 
Он учитывает и оценивает как экономические выгоды, так и затраты, связанные 
с реализацией проектов или политик, включая их социальные и экологические 
последствия.

В последние годы в России активно развивается практика применения мето-
дологии затраты- выгоды в различных сферах деятельности, включая оценку социаль-
ных программ, реформирование государственного сектора, разработку стратегий 
развития регионов и т. д. Например, в рамках национального проекта «Демография» 
была проведена оценка затрат и выгод социальной программы «Материнский капи-
тал» (Слонимчик, Юрко, 2015), а в проекте «Формирование комфортной городской 
среды» проводилась оценка эффективности инвестиционных проектов в области 
градостроительства с использованием CBA (Краснова, 2020).

С развитием методов мониторинга качества воздуха и обработки больших 
объемов данных, а также с углубленным изучением влияния загрязнения на здо-
ровье людей появилась возможность более точно определять, какие загрязни-
тели воздуха являются наиболее опасными и какой ущерб они могут причинить 
здоровью. Это позволяет принимать более эффективные меры, направленные 
на улучшение качества воздуха и защиту здоровья населения. Так, расчеты, про-
веденные на основе исследований Департамента окружающей среды, продоволь-
ствия и сельского хозяйства Великобритании (Department for Environment, Food and 
Rural Affairs, DEFRA) по загрязняющим веществам, показали, что стоимостная 



104

М.Е. Кузнецов, С.Н. Бобылев Журнал НЭА,
№   2 (63), 2024,
с. 98–115

оценка ущерба от выбросов в атмосферу в 2019 г. в России находилась в диапа-
зоне 1,9–4,9% ВВП (2123–5415 млрд руб.) (табл. 4).

По нашему мнению, эти данные можно использовать для стоимостной 
оценки ущерба от выбросов и в России.

Относительно оценки  потерь от угольной генерации следует учитывать 
такие различные экономические и социальные факторы, как здоровье насе-
ления, экологические последствия, расходы на медицинскую помощь, убытки 
в сельском хозяйстве и рыболовстве, затраты на обеспечение безопасности и т. д.

Так, многочисленные литературные данные свидетельствуют о том, что 
связь между загрязнением атмосферного воздуха и здоровьем населения является 
актуальной темой для исследователей по всему миру. Общая связь между загряз-
нением воздуха и здоровьем населения подтверждается зарубежными исследова-
ниями. Высокие уровни твердых частиц (PM2,5) и диоксида азота (NO2), кото-
рые являются типичными загрязнителями воздуха, связаны с увеличением риска 
развития различных заболеваний дыхательной и сердечно- сосудистой системы, 
включая астму, бронхит, инфаркты и инсульты. Также в различных российских 
городах были проведены исследования, подтверждающие связь между загряз-
нением воздуха и здоровьем населения, в их числе работы (Авалиани и др., 
2015; Аскарова и др., 2012; Березин, Сергеев, 2018; Веремчук и др., 2014; Гошин, 
Бударина, Демина, 2020; Куккоев, Никишина, Николаевич, 2018; Колпакова, 
Шарипов, Колпаков, 2017; Татаренко, Колесников, 2012; Тафеева и др., 2015; 
Чуенкова и др., 2015; и др.).

Кроме того, следует учитывать затраты на строительство и эксплуатацию 
инфраструктуры газификации, а также потенциальные социальные и экономи-
ческие выгоды от перехода на газ.

Оценка стоимости проектов газификации может осуществляться с помо-
щью денежного эквивалента потерь и выгод. Например, расходы на лечение 
заболеваний, вызванных загрязнением воздуха, могут быть определены на основе 
расходов на медицинскую помощь, упущенной прибыли в сельском хозяйстве 
и рыболовстве — на основе снижения производства и потерь доходов, а экономи-
ческие выгоды от газификации — на основе экономии на эксплуатации и ремонте 
угольных электростанций, уменьшении затрат на медицинскую помощь и т. д.

Таблица 4.

Стоимостная оценка ущерба от выбросов в атмосферу в России, 2019 г.

Загрязнитель
Оценка ущерба с учетом 

номинального ВВП, 
млрд руб.

Оценка ущерба с учетом ВВП 
по паритету покупательной 

способности, млрд руб.

Оксиды азота NOx 178,3 454,8

Диоксид серы SO2 232,9 594,1

Аммиак NH3 7,1 18,0

PM2,5 и PM10 (твердые 
частицы) 1705 4348

Всего, млрд руб. (% ВВП) 2123 (1,9% ВВП) 5415 (4,9% ВВП)

Источник: Бобылев, Соловьева, Астапкович, 2022.
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После оценки стоимостей можно определить стоимостные показатели для 
каждой альтернативы — угольной генерации и газификации и выбрать ту, кото-
рая обеспечивает максимальную социально- экономическую выгоду (Семикашев, 
Колпаков, Саенко, 2017).

В методологию CBA для оценки потерь от угольной генерации может 
включать следующие этапы.

1. Определение сравниваемых вариантов: угольная генерация 
и газификация.

2. Определение взвешенных социальных и экономических показателей 
для каждого варианта, включая стоимость производства энергии, затраты на эко-
логическую безопасность, обеспечение здоровья населения и т. д.

3. Оценка денежных потоков от проекта для каждого варианта.
4. Расчет общественной ставки дисконтирования, которая позволяет 

учесть различные риски и неопределенности.
Общественная ставка дисконтирования — это процентная ставка, исполь-

зуемая для оценки текущей стоимости будущих экономических выгод или издер-
жек в рамках общественных проектов или государственной политики. Этот 
инструмент помогает правительствам и организациям оценивать, стоит ли вкла-
дывать средства в определенные проекты с учетом времени и альтернативных 
издержек капитала.

5. Оценка стоимости потерь, связанных с угольной генерацией, включая 
затраты на лечение заболеваний, связанных с загрязнением окружающей среды, 
экологические и социальные затраты и т. д.

6. Сравнение стоимости двух вариантов энергообеспечения (газифика-
ция/угольная генерация) с учетом полного баланса потерь и выгод.

7. Принятие решения на основе сравнительного анализа, ориентирован-
ного на результаты методом СВА.

Кроме того, методология может включать такие дополнительные этапы, 
как анализ долгосрочных тенденций в энергетическом секторе, анализ рисков 
и неопределенностей и оценка социальных последствий различных вариантов.

Однако важно отметить, что метод СВА имеет ограничения и техниче-
ские сложности применения. Несмотря на то что СВА является общепринятым 
методом для оценки экономической эффективности проектов, его применение 
требует глубокого понимания финансовой модели и процессов, которые подле-
жат оценке.

В частности, для проведения оценки на основе метода анализа затрат 
и выгод необходимо определить общественную ставку дисконтирования, кото-
рая учитывает стоимость капитала и инфляционные ожидания. Однако отсут-
ствие единого подхода к определению общественной ставки дисконтирования 
может привести к существенным расхождениям в результатах оценки на основе 
метода анализа затрат и выгод.

Кроме того, результаты расчетов СВА могут быть чувствительны к продол-
жительности периода учета затрат и выгод от проекта. Если период учета слиш-
ком короткий, то это может привести к недооценке экономической эффективно-
сти проекта, а если слишком длинный, то это может привести к его переоценке.
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Для решения этих проблем необходимо проводить расчеты на основе 
метода анализа затрат и выгод с учетом конкретных условий проекта и прини-
мать во внимание финансовые и экономические факторы, которые могут повли-
ять на результаты оценки. Также рекомендуется проводить анализ чувствитель-
ности параметров, чтобы определить, какие факторы могут оказать наибольшее 
влияние на результаты оценки СВА-методом, и принимать их во внимание при 
разработке финансовой модели.

Социально- экономическая оценка может использоваться для сравнения 
разных вариантов генерации электроэнергии и определения их социально- 
экономической эффективности, и мы можем сравнить потери, связанные 
с угольной генерацией и газификацией.

В случае оценки влияния угольной генерации и газификации методом 
СВА нужно учитывать следующие факторы.

1. Экологические последствия: оценка затрат и выгод, связанных с такими 
выбросами и загрязнением окружающей среды, как выбросы парниковых газов, 
воздействие на качество воздуха и здоровье населения.

2. Энергетическая эффективность: сравнение эффективности использо-
вания угля и газа в производстве электроэнергии, включая затраты на добычу, 
транспортировку и сжигание топлива.

3. Экономические последствия: оценка экономических выгод и затрат, 
связанных с развитием и эксплуатацией угольных и газовых электростанций, 
включая стоимость топлива, инвестиции, операционные расходы и т. д.

4. Социальные последствия: учет таких социальных факторов, как 
занятость, здоровье населения, доступность энергии и другие социально- 
экономические аспекты, связанные с выбором угольной или газовой генерации 
в энергетике.

Таким образом, социально- экономическая оценка может учитывать все 
эти факторы и позволит определить, какой вариант генерации электроэнергии 
будет более эффективным с точки зрения общественной пользы. Если обще-
ственная польза от газификации окажется выше, чем от угольной генерации, 
то может быть принято решение о проведении проекта газификации.

3. Переоценка проекта газификации региона и окупаемость 
на основе ENPV (Expected Net Present Value)
Газификация регионов России, включая Забайкальский край, является 

одной из важнейших задач в области энергетики и экономики для устойчивого 
развития региона. В настоящее время в Забайкальском крае газификация нахо-
дится на ранней стадии развития, и лишь некоторые населенные пункты имеют 
доступ к газу. Тем не менее, правительство края прилагает усилия для разви-
тия газификации, осуществляя строительство газопроводов и газораспредели-
тельных станций. Это позволяет не только обеспечить доступ населения к газу, 
но и привлечь инвестиции в регион, повысить уровень жизни и улучшить эколо-
гическую ситуацию (Сасаев, 2022).

Проект «Газификация Забайкальского края» направлен на расшире-
ние газоснабжения в регионе, путем строительства газопроводов и газифи-
кации жилых и коммерческих объектов. Основная цель проекта — снижение 
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зависимости Забайкальского края от угля и улучшение качества жизни населе-
ния 6. Реализация проекта осуществляется в рамках национальной программы 
«Экология» и федеральной программы «Чистый воздух» посредством механизма 
концессии, своего рода частно- государственного партнерства.

Проект «Газификация Забайкальского края» предполагает проведение 
работ, связанных со строительством газопровода высокого давления протя-
женностью 550 км, включая газопровод–отвод высокого давления к городам 
Даурия и Балей, а также строительство компрессорной станции «Забайкальская» 
в Могойтуйском районе. Также планируется строительство 21 газораспре-
делительной станции, включая 14 станций на магистральном газопроводе 
«Забайкалье» и 7 станций на магистральном газопроводе «Даурия», а также 
прокладка различных районных газопроводов среднего давления общей про-
тяженностью 875 км. Проект охватит более 1,2 млн человек, проживающих 
в Забайкальском крае. Ожидается, что газификация региона приведет к сокраще-
нию использования угля в производстве электроэнергии и повышению уровня 
жизни населения.

Реализация проектов газификации требует значительных инвестиций 
и тщательного планирования. Непосредственно для города Чита инвестицион-
ная стоимость проекта газификации оценивается 9,2 млрд руб., при этом концес-
сионер должен будет инвестировать в проект не более 1,8 млрд руб., остальное — 
взнос краевого бюджета 7.

Однако для проведения полной социально- экономической оценки про-
екта необходимо учитывать как экологические, так и экономические и социаль-
ные факторы.

Переоценка проекта газификации региона на основе анализа затрат 
и выгод (CBA) может быть полезной для оценки эффективности проекта и его 
окупаемости. В свою очередь, широкий подход к CBA может включать ана-
лиз не только экономических, но и социальных, и экологических последствий 
проекта.

Широкий подход к CBA позволяет учитывать интересы всех сторон про-
екта и определить, насколько он может быть эффективным и окупаемым с учетом 
всех факторов. Например, кроме оценки затрат на газификацию региона, в CBA 
можно включить оценку таких потенциальных экономических выгод, как повы-
шение уровня жизни населения, увеличение занятости, улучшение инфраструк-
туры и др. Также CBA позволит учесть такие экологические последствия про-
екта, как уменьшение выбросов вредных веществ и улучшение качества воздуха, 
что, в свою очередь, может привести к уменьшению расходов на медицинское 
обслуживание населения. Так, переоценка проекта газификации может вклю-
чать анализ различных сценариев развития проекта и учет возможных рисков. 
Например, изменение цен на газ или неожиданные технические проблемы могут 
повлиять на окупаемость проекта.

Для оценки окупаемости проекта на основе широкого подхода CBA может 
использоваться показатель ожидаемой (expected) чистой приведенной стоимо-
сти (ENPV), который учитывает все затраты и выгоды проекта в течение его 
жизненного цикла, а также стоимость капитала. Если ENPV проекта положитель-

6  «Проект магистральной газификации Забайкалья» (https://www.roi.ru/tmp/attachments/511274/poiasnitelnaia- 
zapiska1455000654.pdf).

7  https://rosnadzor.com/2023/01/12/gazifi kaciia- chity-gazprom- osipov-9-mlrd-rybl
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ный, это означает, что проект окупится с учетом полной оценки выгод и издер-
жек и может считаться прибыльным для общества, если отрицательный — про-
ект может стать финансовой неудачей.

Для расчета ENPV проекта газификации региона на основе широкого 
подхода необходимо выполнить следующие действия.

1. Оценить все прямые и косвенные затраты и выгоды, связанные 
с проектом. Для этого можно использовать методику Cost- Benefi t Analysis, кото-
рая позволяет оценить все экономические последствия проекта — как положи-
тельные, так и отрицательные.

2. Рассчитать чистую текущую стоимость проекта (NPV-проекта) 8. 
Для этого необходимо вычесть из суммы всех приведенных общие инвестиции 
к текущему моменту будущих денежных потоков (включая выгоды и затраты).

3. Рассчитать ENPV-проекта. Для этого необходимо учитывать 
вероятность возникновения различных сценариев развития проекта, которые 
могут повлиять на денежные потоки.

Однако при проведении переоценки проекта необходимо учитывать воз-
можность изменения экономической и политической ситуации, которая может 
повлиять на условия реализации проекта. Поэтому рекомендуется проводить 
периодические обновления оценки эффективности проекта на основе новых данных 
и сценариев развития ситуации.

Допустим, что проводится переоценка проекта газификации региона с уче-
том анализа затрат и выгод с использованием методологии CBA. Проект газифи-
кации региона предполагает замену угля на газ в производстве электроэнергии.

Расчет стоимости проекта на основе широкого подхода, ENPV-проекта 
может выполняться по формуле:

     ENPV B C r t D r tt t t= − + − +( ) ( ) ( )Σ Σ/ / ,1 1     (1)
где ENPV — чистая приведенная стоимость проекта; Bt — ожидаемые (expected) 
выгоды проекта в год t; Ct — ожидаемые затраты проекта в год t; Dt — дисконти-
рованные социальные и экологические затраты проекта в год t; r — дисконтная 
ставка, выраженная в виде десятичной дроби.

Для расчета Bt и Ct могут использоваться данные о ценах на газ и уголь, 
объемах их потребления в производстве электроэнергии, а также ожидаемых 
изменениях этих параметров в период реализации проекта. Для расчета Dt 
может использоваться методика оценки социальных и экологических послед-
ствий проекта, которая может включать оценку здоровья населения, экологи-
ческого воздействия, изменения занятости и других показателей. Дисконтная 
ставка r может быть определена на основе анализа рисков и инфляции в эконо-
мике России.

Результатом расчета ENPV должно быть положительное значение, 
что будет указывать на целесообразность реализации проекта газификации 
региона даже при пограничных или слабо отрицательных значениях NPV про-
екта. Приведем пример расчета проекта газификации региона на примере 
Забайкальского края, применив сценарный подход к расчету, опираясь на моди-
фицированный подход к оценке ENPV.

8  Net present value — чистая текущая стоимость.
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Подход к структурированию выгод и издержек проекта основан на моди-
фицированной методике Европейского cоюза 9 (табл. 5). Оценка проекта газифи-
кации города Чита на основании модифицированного подхода к оценке ENPV 
методом оценки затрат и выгод от проекта представлена в табл. 6.

9 https://ec.europa.eu/regional_policy/en/information/publications/guides/2021/economic- appraisal-vademecum-
2021-2027-general- principles-and-sector- applications

10 http://www.vedi.ru/red_r/2016/ed040116_Gordeev.pdf

11 http://www.vedi.ru/red_r/2016/ed040116_Gordeev.pdf

Таблица 5.

Модифицированный подход к структурированию выгод и издержек проекта

Финансовый показатель Экономический показатель Методика расчета для целей данной статьи

Инвестиции Инвестиции К расчету приняты инвестиционные затраты на гази-
фикацию Читы

Операционные затраты Операционные затраты Для расчетов принято допущение о более высо-
ком уровне общих издержек угольной генерации10, 
издержки (CAPEX+OPEX) в угольной генерации 
оцениваются на 40–50% выше в руб. на 1 кВт, чем 
в газовой

Затраты на топливо Затраты на топливо

Затраты на использование 
системы торговли квотами 
на выбросы CO2 (если 
применимо)

Социальные издержки эмис-
сии CO2, SO2, NO2, PM

Для учета социальных издержек эмиссии парниковых 
газов приняты прогнозы Всемирного банка по ценам 
на углеродные единицы

Доход от продажи 
электроэнергии

Безопасность цен поставки, 
экономическая оценка про-
даж энергии

Чистые финансовые 
издержки

Чистые экономические 
издержки

Источник: составлено авторами.

Таблица 6.

Оценка проекта газификации города Чита на основании модифицированного подхода 
к оценке ENPV методом оценки затрат и выгод от проекта

№ п/п Показатель, млн руб. Значения Примечания

1 Финансово- экономические выгоды от применения газовой генерации 
(на единицу генерации, по итогам 2022 г.)

2 Общие затраты на генерацию 1 МВт 
полезной энергии, угольная ТЭЦ, руб./кВт×ч

1,37 На основании экспертной 
оценки, с учетом консерва-
тивной поправки113 Общие затраты на генерацию 1 МВт

полезной энергии, угольная ТЭЦ, руб./кВт×ч
1,14

4 Генерация полезной энергии в г. Чита, 2022 г., млн кВт×ч (сум-
марная выработка Читинской ТЭЦ-1 и ТЭЦ-2)

2 121 По данным 2021 г.

5 Чистая экономия затрат на генерацию, млн руб. в год 488 (Строка 4)×(Строка 2 — 
Строка 3)

6 Чистая приведенная экономия затрат на генерацию полезной 
энергии на горизонте прогнозирования (20 лет), млн руб.

6844 Ставка дисконтирования 4%

7 Прирост человеческого капитала вследствие реализации проекта газификации
8 Ожидаемая продолжительность жизни при рождении без гази-

фикации, лет (данные 2022 г.)
66,83 По данным Росстата

9 Среднее ожидаемое увеличение продолжительности жизни 
после реализации проекта газификации, лет (угольная генера-
ция сокращает ОПЖ на 1,3 года)

1,3
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Окончание таблицы 6.

№ п/п Показатель, млн руб. Значения Примечания

10 Ожидаемая продолжительность жизни при рождении с проек-
том газификации, лет (данные 2022 г.)

68,13 По данным государственной 
статистики

11 Денежные доходы на душу населения, млн руб. 0,375272

12 Население, затронутое экологическим воздействием угольной 
генерации (все население г. Чита)

334 427

13 Число занятых, тыс. человек 209 663

14 Средний срок работы без проекта газификации, лет 45 Допущение

15 Средний срок работы с проектом газификации, лет 46 С учетом роста на 1,3 года, 
по консервативной оценке

16 Ставка дисконтирования доходов, % 4 Для социальных проектов

17 Итого оценка годового дохода занятого населения города Чита 
без проекта газификации, млн руб.

78 681 (Строка 11)× (Строка 13)

18 Чистая приведенная стоимость человеческого капитала 
(доходы занятого населения за 45 лет активной трудовой дея-
тельности) без проекта газификации, млн руб.

1 573 066 Чистая приведенная стои-
мость доходов по ставке 4%

20 Чистая приведенная стоимость человеческого капитала 
(доходы занятого населения за 46 лет активной трудовой дея-
тельности) с проектом газификации, млн руб.

1 588 218 Чистая приведенная стои-
мость доходов по ставке 4%

21 Прирост человеческого капитала вследствие 
реализации проекта по газификации, млн руб.

15 152 (Строка 20) — (Строка 18)

22 Инвестиционные затраты на реализацию проекта газификации 
(по данным из открытых источников)*, млн руб.

23 Дисконтированный инвестиционный денежный поток по про-
екту газификации города, млн руб.

–8168 Оценка затрат по данным 
открытых источников

24 Выгоды (или издержки) от изменения климата, млн руб.

25 Генерация полезной энергии в г. Чита, 2022 г., МВт (Суммар-
ная выработка Читинской ТЭЦ-1 и ТЭЦ-2)

2121000 Оценка по данным за 2020 г.

26 Количество углеродных единиц (тонн CO2) на 1 МВт вырабо-
танной полезной энергии, угольные ТЭЦ

1,07 Экспертная оценка на основе 
нескольких источников12, 13

27 Количество углеродных единиц (тонн CO2) на 1 МВт вырабо-
танной полезной энергии, газовые ТЭЦ

0,48

28 Удельная экономия выбросов, углеродных единиц на 1 МВт 
выработанной полезной энергии

0,59

29 Чистая экономия выбросов углерода за счет типа генерации, 
углеродных единиц

1260510 (Строка 28)×(Строка 25)

30 Цена углеродной единицы (на основе прогноза Всемирного 
банка), руб.

1000 На основе экспертных 
прогнозов14

31 Суммарная экономия выбросов парниковых газов в денежном 
эквиваленте, млн руб.

1261 (Строка 29)×(Строка 30)

32 Приведенная стоимость экономии выбросов парниковых 
газов, млн руб.

17684 Чистая приведенная стои-
мость по ставке 4%

33 ENPV проекта 31512 Сумма строк 32, 23, 21, 6

Источник: рассчитано авторами.

12 https://op.europa.eu/en/publication-detail/-/publication/221658dd-9556-4591-86ea-51544346a8f7

13 https://sro150.ru/kalkulyatory/807-kalkulyator-vybrosov-dioksida-ugleroda-co-pri-ispolzovanii-energeticheskikh-resursov

14 https://openknowledge.worldbank.org/entities/publication/a1abead2-de91-5992-bb7a-73d8aaaf767f
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Данные, приведенные в табл. 6, показывают, что при расчетной стоимо-
сти инвестиций на газификацию в Чите в 9 млрд руб. совокупный экономиче-
ский эффект от газификации за 20 лет значительно, в десятки раз, превышает 
размер инвестиций благодаря нескольким ключевым эффектам: экономия затрат 
на генерацию полезной энергии (энергоэффективность и стоимость топлива), 
прирост человеческого капитала благодаря росту продолжительности жизни, 
а также выгоды, связанные со снижением объема выбросов парниковых газов 
(уже сейчас котировки углеродных единиц находятся на уровне 1 тыс. руб., в соот-
ветствии с международными прогнозами эта цена будет расти до уровня более 
100 долл. США за единицу).

Выводы
При принятии решения о газификации регионов зачастую доминируют 

финансовые критерии. Однако газификация — всегда комплексный проект, 
затрагивающий интересы всего населения, бизнеса. В этой связи, по нашему 
мнению, при оценке таких проектов целесообразна комплексная социально- 
экономическую оценка проектов.

Сокращение использования угля в производстве энергии и переход 
на более экологически чистые источники энергии, а также внедрение техно-
логий очистки выбросов позволит не только обеспечить чистую экономию 
на стоимости генерации (с учетом полного жизненного цикла, отвалов, КПД 
производства электроэнергии), но и положительно повлиять на увеличение про-
должительности жизни населения, а также сократить выбросы углекислого газа.

Комплексный подход к оценке таких проектов и их влияния позволит 
улучшить качество жизни населения, снизить заболеваемость и смертность 
от заболеваний, связанных с загрязнением воздуха, а также снизить негативное 
влияние угольной генерации на экологическую и социально- экономическую 
ситуацию в регионе.

Как показывают расчеты, совокупный экономический эффект от реа-
лизации проекта газификации в десятки раз превышает инвестиции благодаря 
нескольким результатам: росту человеческого капитала за счет прироста продол-
жительности жизни, снижению выбросов парниковых газов, чистой экономии 
за счет сокращения затрат на генерацию.
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Abstract. This research investigates the Russian stock market response to COVID-19 
pandemic and compares how the reactions to it varied among the industries. The event study 
and Wavelet coherence were applied to answer the research question. It was discovered that 
the Russian stock market in general had a strong negative reaction to the COVID-19 outbreak. 
However the response to the fi rst case was stronger than the response to the fi rst COVID-19 
related death. It was also discovered that most of the industries reacted to the pandemic in line 
with the overall negative reaction of the market, with transportation and fi nancial sectors dem-
onstrating the most strong response. The returns of the different sectors showed high coher-
ence during the fi rst wave of the pandemic that is another fi nding. However, the chemical sector 
reacted rather moderately to the COVID-19 and demonstrated lower coherence with the other 
sectors during the fi rst wave of the pandemic, so it might be benefi cial to include the stocks of 
the chemical companies in the portfolio for its diversifi cation. The results obtained have practi-
cal value for the investors (in terms of portfolio construction) and governmental regulators that 
are trying to mitigate the impact of the shocks on the stock market.
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I ntroduction
The COVID-19 pandemic had not only unprecedented social consequences, 

but also unparalleled economic impact. The coronavirus pandemic is called a “black 
swan” event, which, among other things, implies the severity of the impact. The fi nan-
cial crisis caused by the pandemic affected almost all countries and industries all 
over the world. According to the International Monetary Fund (IMF) the world GDP 
decreased by 3.9% in 2020 as compared to 2019, which is the most signifi cant drop 
since the Great Depression. Since capital markets pool investors’ expectations, they 
are a strong indicator of the economic condition and its’ perspectives, so as the capital 
markets were expected to suffer greatly due to the pandemic. In particular, the world 
stock markets experienced historically large and rapid downfalls. In particular, the S&P 
500 index — the reliable indicator of the US stock market condition, — dropped from 
the 19th of February 2020 to the 23rd of March 2020 by 34%.
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So, it is reasonable that the fi nancial recession caused by COVID-19 is a topic 
area in the academic literature of recent years. However, besides the exploration of the 
impact, it is relevant to research what fi nancial characteristics made the companies 
more or less resilient to the effects of the pandemic. This knowledge would greatly 
contribute to the management of the companies, which would manage the fi nancial 
condition of the company based on past experience.

The purpose of this research is to investigate the response of the Russian stock 
market to the COVID-19 pandemic and explore the differences in reactions of different 
industries.

Liter ature review
The COVID-19 pandemic caused COVID-19 fi nancial crisis that affected almost 

all industries all over the world. The pandemic had a drastic effect on the capital mar-
kets, especially on the stock market. As a logical consequence of the event, the impact 
of which on the global economy is so severe, that a large number of academic papers 
addressing the economic effects of coronavirus was published. Aside from explor-
ing the effects, these papers also consider what can be learned from the economics’ 
response to the pandemic situation.

As it was already mentioned above, among the negative effects of the COVID-19 
pandemic on the stock markets is an increase in prices’ volatility (Hong, Bian, Lee, 
2021; Chowdhury, Khan, Dhar, 2021; Uddin et al., 2021; David, Inacio, Tenreiro, 
2021). The distribution of stock returns experienced the changes in their characteris-
tics: increase of standard deviation, rise in kurtosis and negative skewness, all of which 
imply increase in volatility.

Multiple researchers explored what factors infl uence the volatility of the stock 
prices. The authors (Mishra P., Mishra S., 2021) analyzed the dependence of stock 
prices volatility for Asian stock markets after COVID-19 pandemic announcements, 
namely the news concerning the number of COVID-19 cases and the number of 
COVID-19 deaths in the region. The authors (Chowdhury, Khan, Dhar, 2021) showed 
that volatility increased with decrease of average return for 10 of 12 countries they 
researched, except for US and UK. A team of authors (Hunjra et al., 2021) argues that 
implementation of health policy measures that included restrictions on movement, 
had a signifi cant impact on investors and consequently caused the increase in markets’ 
volatility. The researchers carried out an analysis involving the Monte- Carlo simula-
tions to explore the dependence of volatility in the stock market on restricting mea-
sures implemented during the period.

It remains a controversial question whether stock markets of developed or 
emerging countries were affected more by COVID-19 pandemic. M. Harjoto and 
F. Rossi argue that, while both developed and emerging countries were affected. The 
infl uence on the emerging countries’ stock markets was signifi cantly more severe 
than on the developed countries’ stock markets (Harjoto et al., 2021; Harjoto, Rossi, 
2023). At the same time (Hasan, Shahbaz, 2021) concluded that developed countries’ 
stock markets were more affected by the coronavirus than those of developing coun-
tries. Both positions are based on reliable and well-performed econometric analysis, 
nevertheless, considering the controversial results, one of the approaches seems to be 
fl awed. Taking everything into account, the question regarding the comparison of the 



119

The impact of the COVID-19 pandemic on the Russian stock market Журнал НЭА,
№   2 (63), 2024,
с. 117–143

Журнал НЭА,
№ 2 (63), 2024,
с. 117–143

severity of impact on developed and developing markets remains important for further 
research.

A surprising fact was discovered by (Ledwani, Chakraborty, Shenoy, 2021). 
The authors obtained convincing evidence that all G-7 and all other BRICS countries 
suffered from negative effects of coronavirus, while Chinese stock market reaction 
remained insignifi cant. This fact is rather unanticipated with the fi rst COVID-19 con-
fi rmed case detected in China.

Another ben efi t for further research discovery is the fact that stock markets 
were more affected by COVID-19 deaths rather than the confi rmed cases (Apergis N., 
Apergis E., 2020; Louhichi, Ftiti, Ameur, 2021; Heyden K., Heyden T., 2021; Zoungrana, 
Toé D., Toé M., 2021). However, the reaction to confi rmed cases is still argued to 
be strong, though not as intensive as to death cases. But B. N. Ashraf (Ashraf, 2020) 
obtained the opposite results from the analysis of 64 countries’ stock markets behavior 
in the pandemic period. The author concluded that stock markets were more sensitive 
to the number of confi rmed coronavirus cases compared to the number of deaths.

As for the methodology of the studies reviewed above, most of the analytics 
applied an event study (known as “event analysis”) approach. This method is applied to 
examine the impact of the event on stock market, since it allows to identify whether the 
event (in this case — the COVID-19) caused abnormal returns, defi ned as the difference 
between the actual return and the expected normal return.

Another approach applied by (Yousfi  et al., 2021) is Wavelet analysis, in particu-
lar, Wavelet coherence diagrams. This method allows detecting co-movements between 
COVID-19 and stock markets returns time series. Wavelet coherence is applicable to 
analysis of an evolution of interactions between these time series over the specifi ed 
period.

Besides the differences in stock market responses to coronavirus pandemic, 
the differences in market responses across the industries were explored by various 
researchers (He et al., 2020; Ahmad, Kutan, Gupta, 2021; Shibila, Jayarajan, 2021; 
Maneenop, Kotcharin, 2020; Gavalas, Syriopoulos, Tsatsaronis, 2022). The main focus 
of these papers is to examine the effects of the COVID-19 pandemic on the particular 
industries in certain countries or to analyze this impact on various industries across 
a number of countries.

It was discovered that the impact on the industries varies between the coun-
tries. One group of authors (He et al., 2020) found that in China the traditional indus-
tries, such as mining, transportation, electricity and heating, were adversely affected by 
coronavirus. At the same time the pandemic created opportunities for new high-tech 
industries like informational technologies, health-care, education and manufactur-
ing. Another team of authors (Wang, Chang, Min, 2021; Wu et al., 2021) concluded 
that, while traditional industries in China suffered due to the pandemic, the effect was 
relatively short-term and the Chinese markets reaction was generally more resilient, 
which corresponds to the fi ndings of (Ledwani, Chakraborty, Shenoy, 2021) that were 
discussed above.

The authors (Shankar, Dubey, 2021; Varma et al., 2021) discovered that while 
all the sectors were affected in the short-term, the fi nancial sector suffered the most 
severe impact. The investigation also showed that such industries as IT, pharmacology 
and consumer goods did not experience strong negative consequences: the effect of 
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COVID on stocks of companies of these industries was either positive or the effect was 
strongly limited.

Compilation of the research results of papers that carried sectoral analysis of 
US market responses to COVID-19 pandemic. So, the authors (Ahmad, Kutan, Gupta, 
2021; Haroon, Rizvi, 2020; Goodell, Huynh, 2020) showed that consumer goods, 
fi nancial, insurance, energy, real estate, technologies, industrial goods, hotels, media, 
delivery, transportation, automobiles and components and travel sectors experienced 
a strong negative reaction to coronavirus pandemic. At the same time, positive abnor-
mal returns were identifi ed in pharmaceutical and medical industries.

Analyzing UK stock market reaction on coronavirus on the sectoral level, it 
is discovered that except for healthcare, telecommunications and fi nancial services, 
all the other sectors showed highly negative reactions to coronavirus outbreak, based 
on statistically signifi cant negative cumulative average abnormal return (CAAR) cross- 
sectional test values. European markets’ reaction by industries was quite similar, the 
most sensitive to coronavirus were consumer goods, energy, fi nancials, real estate and 
utilities. These sectors suffered from the most severe impact. However, after a short-
term negative reaction, some of the sectors mentioned above showed positive abnor-
mal returns. In particular, this reaction experienced consumer goods, technologies, 
fi nancials and energy.

The information concerning industrial responses by countries is compiled in 
the Table 1 below.

While the sector level reactions vary in different countries, as it was demon-
strated above, there are some common tendencies. First, it was discovered that green 
and Islamic- based securities are more resilient to coronavirus outbreak (Fasan et al., 
2021; Ryandono, Muafi , Guritno, 2021). What is more, the most sensitive to COVID-19 
were industries that are related to physical human mobility such as transportation, 
airlines (Maneenop, Kotcharin, 2020), shipping (Gavalas, Syriopoulos, Tsatsaronis, 
2022), tourism (Liew, 2020; Wu et al., 2021; Wang, Chang, Min, 2021) and hospitality 
(Clark, Mauck, Pruitt, 2021; Lee C., Lee C., Wu, 2021). At the same time, healthcare 
industries like medicine and pharmaceuticals showed positive reactions.

The literature reviewed, concerning the market responses to COVID-19 pan-
demic, suggests that, despite the fact that the event is recent, a lot of aspects of market 
reactions are already researched. However, there are still lacunas in academic know-
ledge in this area.

The studies showed that coronavirus pandemic caused deviations from market 
effi ciency and increased stock prices volatility. These fi ndings have great importance 
for both investors and government regulators. Furthermore, differences in market 
reactions to COVID-19 were found in different countries and sectors, though generally 
strong negative market reactions were observed. The event study is the main method 
for these types of research. However, some of the research papers demonstrate contra-
dictory fi ndings, as if developed or emerging countries’ stock markets are more sensi-
tive to COVID-19. Another question yet to be answered for sure is whether the stronger 
market reaction was to the fi rst confi rmed case or to the fi rst confi rmed COVID death.

There is a gap in the academic literature, since the effects of the COVID-19 on 
the Russian stock market are to be analyzed. It was previously stated that the response 
between the countries varied as well as the industrial responses between the different 
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countries, so it is relevant to explore the specifi cs of the Russian stock market reaction 
as well. The aim of this research is to reduce this gap in the scientifi c literature.

  Data and Methodology

 Hypotheses and Expected Results
The hypotheses to be tested:
Hypothesis 1: the Russian stock market showed strong negative reaction to the fi rst 

COVID-19 case ;
Hypothesis 2: the Russian stock market showed a more severe reaction to the fi rst COVID-19 

death than the fi rst COVID-19 case.
The second hypothesis is in line with fi ndings of the majority of the researchers 

(Apergis N., Apergis E., 2020; Louhichi, Ftiti, Ameur, 2021; Heyden K., Heyden T., 2021; 
Zoungrana, Toé L., Toé M., 2021).

Hypothesis 3: industry effects in Russia are signifi cant and reactions are similar to the US 
market effects.

To support hypothesis 3, it is necessary to mention what V. Singh, E. Roca and B. Li 
pointed out: the Russian stock market had similar trends to the US market despite the lack 
of signifi cant direct links between the economies of these countries. Therefore, in this study, 
the list of sectoral negative effects was taken to be the same as in the U.S. model to set up the 
sectoral hypothesis (Singh, Roca, Li, 2021).

Hypothesis 3a: The main mining industries, chemicals and utilities, as well as transportation, 
telecommunication and fi nancial sectors showed strong negative reaction to the coronavirus epidemic.

Hypothesis 3a assumes a negative reaction of the transportation industry was 
expected due to COVID-19 restrictions, preventing the disease from spreading, because 
of limitations on human physical mobility. This effect is also in line with the previous fi nd-
ings of (Maneenop, Kotcharin, 2020; Gavalas, Syriopoulos, Tsatsaronis, 2022). W. Ahmad, 
A. Kutan and S. Gupta (Ahmad, Kutan, Gupta, 2021) argue that the telecommunication 
industry did not gave nearly the same severe reaction to the coronavirus pandemic as the 
other industries, which may be explained by the lockdown policy that had positive implica-
tion for the telecommunication industry, and that mitigated the negative effects, but still the 
effect was negative. Signifi cant negative abnormal returns because of the COVID-19 were 
also found for the extractive and processing industries by (Chen, Yeh, 2021).

Hypothesis 3b: the consumer goods industry showed a strong negative reaction.
This hypothesis is in line with fi ndings of (Ahmad, Kutan, Gupta, 2021; Haroon, 

Rizvi, 2020; Goodell, Huynh, 2020).
Hypothesis 4: The returns of the companies of the different industries showed high coherence 

with the returns of the other industries during the COVID-19 pandemic fi rst wave period.
To test the hypotheses the event study and Wavelet analysis will be applied.

Data
Moscow Exchange Indices were used for this research (close values), the daily 

data for the 2019–2020 year period was obtained from Moscow Exchange website 1. 
According to the Moscow Exchange: “MOEX Russia Index (IMOEX) is a capitalization- 
weighted composite index computed on prices of the most liquid Russian shares with 
economic activities related to the main sectors of the Russian economy presented on 

1  https://www.moex.com/
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Figure 1
The Dynamics of Moscow Exchange Indices, 2019–2020

Source: constructed by the author, based on https://www.moex.com/en/

the Exchange’’. MOEX Russia Index was chosen as the benchmark and was used as 
a proxy for market returns.

For the analysis of the industries’ responses to the COVID-19 the follow-
ing sectoral indices were chosen: MOEXOG — Oil and Gas; MOEXEU — Electric 
Utilities; MOEXTL — Telecommunication; MOEXMM–Metals and Mining; 
MOEXFN — Financials; MOEXCN — Consumer goods; MOEXCH — Chemicals; 
MOEXTN — Transportation.

Prior to the analysis the dynamics of the indices obtained was analyzed.
The signifi cant drop in the induces' values is observed starting from the 1st of 

March 2020 (the fi rst confi rmed COVID-19 case in Russia). The dynamics in April is 
better, since the market was trying to recover from the drop caused by the COVID-19 
outbreak.

Methods
To  answer the research question we used two methods. First step is an applica-

tion of the event study to estimate the severity of the impact of the coronavirus on the 
market in general and on each industry in question. The second step is Wavelet analy-
sis that helped to explore the relationship between COVID-19 and Moscow Exchange 
indices in dynamics.

In consonance with the reviewed literature, this paper uses the event study 
method to best uncover the impact of the event on the enterprise performance. A simi-
lar approach was used by R. Kumar, P. Bhatia and D. Gupta in an article analyzing the 
impact of COVID on the Indian economy (Kumar, Bhatia, Gupta, 2021).


