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От редакционной коллегии

В январе 2009 года создана Новая экономическая ассоциация 
и  зарегистрирован ее печатный орган  – Журнал Новой экономиче-
ской ассоциации. Главная цель и ассоциации, и журнала – объединить 
усилия всех российских экономистов, работающих в Российской ака-
демии наук, в высших учебных заведениях, в аналитических центрах, 
для повышения качества российских экономических исследований 
и образования.

Журнал публикует статьи как теоретического, так и эмпириче-
ского характера, представляющие интерес для достаточно широкого 
круга специалистов, по всем направлениям экономической науки. 
Приветствуются междисциплинарные разработки и  экономические 
исследования, использующие методы других наук – физики, социоло-
гии, политологии, психологии и т.п. Особое внимание предполагается 
уделять анализу процессов, происходящих в российской экономике.

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

Планируется также публикация рецензий и новостных мате-
риалов, посвященных научной жизни в России и за рубежом.

Все рассматриваемые статьи подвергаются двойному ано-
нимному рецензированию. При принятии решения о  публикации 
единственным критерием является качество работы  – оригиналь-
ность, важность и обоснованность результатов, ясность изложения. 
Принадлежность автора к  тому или иному общественному движе-
нию, защита в статье тезисов, характерных для того или иного поли-
тического течения, не должны влиять на решение о публикации или 
отвержении статьи.

Журнал выходит ежеквартально. Как только позволят финан-
совые условия, мы продолжим публикацию переводов статей на 
английский язык.

Журнал включен ВАК Минобрнауки России в Перечень ведущих рецензируемых научных журналов 
и  изданий, в  которых должны быть опубликованы основные научные результаты диссертаций на 
соискание ученой степени доктора и кандидата наук.



Проблемы экономической 
теории

Вопросы экономической 
политики 

Исследование российской 
экономики

Содержание

12	 Ф.А. Ущев 
	 И.А. Слоев 
	 Ж.-Ф. Тисс

Конкуренция между маленькими 
магазинами и большим торговым 
центром

38	 Е.А. Федорова 
	 Д.О. Афанасьев

Комплексный кризисный 
индикатор для России

61	 Ю.Н. Благовещенский 
	 И.А. Винюков 

Финансовая состоятельность 
регионов в 2005–2011 гг.: опыт 
классификационного анализа

89	 И.Е. Хвостова 
	 А.Е. Новак

Монетарная стабилизация: 
моделирование и оценка для 
России в 2004–2012 гг.

107	 Т.Г. Омельчук 
	 В.Ю. Попов 

Проблемы реформирования 
пенсионной системы России

130	 О.Б. Брагинский 
	 Г.М. Татевосян 
	 С.В. Седова

Методология обоснования 
инвестиционных программ и их 
оптимизация при ограниченных 
финансовых ресурсах 
(на примере химического 
комплекса)



Горячая тема
Круглый стол:

Реформы в России: 
успехи и неудачи

Научная жизнь

Объявления

154	 А.А. Аузан
Альтернативные стратегии 
оптимизации государственного 
регулирования 

158	 Н.В. Зубаревич
Межбюджетные 
отношения центра 
и регионов: экономические 
и институциональные аспекты 

162	 С.В. Шишкин
Российское здравоохранение: 
реформы или кризис?

165	 С.Я. Чернавский
Реформы российской 
энергетики: успехи и неудачи

169	 В.М. Полтерович
Почему реформы терпят неудачу

175	 А.Я. Рубинштейн
О Журнале Новой 
экономической ассоциации 
и других экономических 
журналах: итоги опроса 
читателей

188	 XVI Апрельская 
	 международная научная 
	 конференция 

«Модернизация экономики 
и общества»

190	 Годовая тематическая 
	 конференция НЭА

«Культура в фокусе научных 
исследований. Памяти 
Б.Ю. Сорочкина»



Studies 
of the Russian Economy

Problems 
of Economic Theory

Contents

Issues 
of Economic Policy 

37	 Ph.A. Ushchev 
	 I.A. Sloev 
	  J.-F. Thisse 

Competition between Small Shops 
and a Large Shopping Center

59	 E.A. Fedorova 
	 D.O. Afanasev

Comprehensive Crisis Indicator 
for Russia

88	 Yu.N. Blagoveschensky 
	 I.A. Vinukov

Financial Solvency of Russian Regions 
in 2005–2011: Experience 
of Classification Analysis

105	 I.E. Khvostova 
	 A.E. Novak 

Monetary Stabilization: Modeling 
and Estimation for Russian 
Economy in 2004–2012

129	 T.G. Omelchuk 
	 V.Y. Popov 

Problem of Reforming the Pension 
System in Russia

152	 O.B. Braginskij 
	 G.M. Tatevosjan 
	 S.V. Sedova

Methodology of Investment 
Programs’ Studying and Its 
Optimization in Bounded Financial 
Resources (the Example of 
Chemical Industry)



Hot Topic
Reforms in Russia: 

Successes and Failures

Academic Affairs

175	 A.Ya. Rubinshtein
On the Journal of the New 
Economic Association and 
other Economic Journals: 
Results of a Readers' Survey

157	 A.A. Auzan
Alternative Strategies for 
Optimization of Government 
Regulation

161	 N.V. Zubarevich
Center and Regions Inter-
Budgetary Relations: 
Economic and Institutional Aspects

165	 S.V. Shishkin
Russian Health Care System: Re-
forms or Crisis?

169	 S.Ya. Chernavsky
Successes and Failures of the 
Russian Energy Market Reforms

173	 V.M. Polterovich
Why Reforms Fail

188	 XVI April International 
	 Conference on 
	 “Modernising the Economy 
	 and Society”

190	 NEA Annual Conference
	 “Culture in the Focus of Research. 	
	 In Memoriam of B.Yu. Sorochkin”

Announcements



10



11

Журнал Новой экономической ассоциации № 3 (23)

Проблемы 
экономической теории

Ф.А. Ущев 
И.А. Слоев 
Ж.-Ф. Тисс
Конкуренция между маленькими 
магазинами и большим 
торговым центром

Е.А. Федорова 
Д.О. Афанасьев
Комплексный кризисный 
индикатор для России



12

Журнал Новой экономической ассоциации, № 3 (23), с. 12–37
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И.А. Слоев
НИУ ВШЭ, Москва

Ж.-Ф. Тисс
НИУ ВШЭ, Москва

Конкуренция между маленькими 
магазинами и большим торговым центром1

Изучается конкуренция между двумя пространственно разделенными 
торговыми комплексами: торговой улицей, на которой расположено множество 
независимых магазинов, и  большим торговым центром. Предлагаемый в  ста-
тье подход совмещает в  себе черты моделей пространственной конкуренции 
и моделей монополистической конкуренции. Потребители имеют возможность 
делать покупки в  любом из двух торговых комплексов (или в  обоих), а  также 
выбирать объем покупки каждой продукции. Установлено, что рыночное равно-
весие формируется в результате взаимодействия двух противоположно направ-
ленных эффектов: эффекта расширения рынка (который возникает в силу того, 
что привлекательность торгового комплекса для покупателей возрастает про-
порционально его размеру) и стандартного конкурентного эффекта. Прибыли 
магазинов возрастают (убывают) при входе на торговую улицу новых конкурен-
тов тогда и только тогда, когда первый (второй) из этих двух эффектов является 
доминирующим. Показано, что в условиях свободного входа и выхода магазинов 
с рынка при экзогенно заданном размере торгового центра торговая улица не 
может стать произвольно малой. Однако она может скачкообразно исчезнуть, 
если торговый центр достигнет достаточно большого размера. 

Ключевые слова: покупательское поведение, пространственная конкурен-
ция, монополистическая конкуренция.

Классификация JEL: L13, D43.

1. Введение
Недавно около 200 жителей города Северный Декейтер (штат 

Джорджия) выразили протест против строительства в  городе супер-
маркета сети Wal-Mart. Они высказали мнение, что такие супермар-
кеты уничтожают больше рабочих мест, чем создают, снижают каче-
ство жизни населения вследствие снижения местной налоговой базы, 
а  агрессивная политика низких цен приводит к  закрытию мелких 
семейных фирм.

Подобное негативное отношение общественности к  крупным 
игрокам в сфере розничной торговли не является редкостью. В ряде 
стран приняты законы, регулирующие деятельность таких игроков. 
Так, закон Ройера–Раффарена во Франции накладывает существенные 
ограничения на открытие универмагов, площадь которых превышает 
300 кв. м. Обоснование подобных мер состоит в том, что замещение 
традиционных торговых кварталов крупными торговыми комплек-
сами, предлагающими более стандартизованные продукты и способы 
обслуживания, может приводить к  ухудшению качества городской 

1 Авторы выражают благодарность анонимному рецензенту за полезные комментарии. Работа выполнена при 
финансовой поддержке гранта 11.G34.31.0059 Правительства РФ.
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жизни. Одновременно такое замещение является важным фактором 
структуры расселения в  городах. В частности, как свидетельствуют 
(Cohen, 1996; Brueckner, 2000), строительство крупных торговых ком-
плексов в пригородах существенно ускоряет темпы распространения 
городской застройки.

Чтобы прояснить эти вопросы, авторами была разработана 
модель, сочетающая черты пространственной конкуренции в духе 
работы (Hotelling, 1929) и  монополистической конкуренции в духе 
работы (Dixit, Stiglitz, 1977). В модели исследуется конкуренция между 
двумя торговыми комплексами: торговой улицей, где расположено 
множество независимых магазинов, и  пространственно удаленным 
торговым центром. Продавцы вовлечены в  монополистическую кон-
куренцию, причем конкурентные отношения возникают как внутри 
торговой улицы, так и  между торговой улицей и  торговым центром. 
Предполагается, что торговая улица вмещает большое количество 
продавцов, что позволяет игнорировать стратегические взаимодей-
ствия между магазинами и сосредоточить внимание на анализе взаимо-
действий между торговыми комплексами. Также делается предположе-
ние о некооперативном характере взаимодействий между продавцами 
на торговой улице: каждый продавец ориентируется на максимизацию 
индивидуальной прибыли и  не рассматривает возможности сговора 
с  другими продавцами, направленного на ослабление позиций тор-
гового центра путем проведения согласованной ценовой политики. 
Число магазинов на торговой улице определяется условиями свобод-
ного входа и  выхода, тогда как размер торгового центра зависит от 
некоторого механизма, описание которого выходит за рамки модели. 
Например, размер торгового центра может выбираться девелопер-
ской компанией или регулироваться местной администрацией.

Как и  в большинстве моделей теории пространственной кон-
куренции, потребители равномерно распределены в  пространстве. 
При поездке за покупками в  любой торговый комплекс потребитель 
несет, помимо расходов на покупку товаров, транспортные издержки, 
которые предполагаются пропорциональными расстоянию. Также 
предполагается, что предпочтения каждого потребителя обладают 
свойством любви к  разнообразию. Таким образом, относительная 
привлекательность торговых комплексов для каждого конкретного 
потребителя определяется тремя факторами: широтой предлагаемого 
ассортимента, ценами и транспортной доступностью. Следовательно, 
поскольку разные потребители живут в разных точках города, каждый 
торговый комплекс имеет сравнительное преимущество на некотором 
пространственном сегменте рынка.

Перед каждым потребителем стоит вопрос, совершать покупки 
только на торговой улице, только в  торговом центре или в  обоих 
местах. Ответ на этот вопрос определяет тип покупательского поведения. 
Потребители всегда посещают по крайней мере один торговый ком-
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плекс, но в силу любви к разнообразию они могут выбрать посещение 
обоих комплексов2.

Основные результаты статьи можно сформулировать следую-
щим образом. В отличие от стандартных моделей пространственной 
конкуренции зоны обслуживания торговых комплексов могут перекрываться, 
причем размер пересечения зависит от относительного размера тор-
говых комплексов. Более того, объем индивидуального потребления 
каждой разновидности продукции зависит как от того, насколько 
широк ассортимент в каждом из торговых комплексов, так и от типа 
покупательского поведения: если потребитель посещает оба торговых 
комплекса, он потребляет каждую разновидность в меньшем объеме. 
Показано, что рыночная ситуация формируется в результате взаимо-
действия двух противоположно направленных эффектов: эффекта 
расширения рынка, который возникает в  силу того что привлекатель-
ность каждого торгового комплекса для покупателей возрастает по 
его размеру и убывает по цене, и стандартного конкурентного эффекта. 
Прибыли магазинов на торговой улице возрастают (убывают) при 
входе на торговую улицу новых конкурентов тогда и только тогда, когда 
первый (второй) из этих двух эффектов является доминирующим3. 

Поскольку потребители характеризуются любовью к  разноо-
бразию, некоторые потребители могут выбрать посещение обоих тор-
говых комплексов. Тем самым клиентура одного торгового комплекса 
может увеличиваться при сохранении числа клиентов в другом. Таким 
образом, взаимодействия между торговыми комплексами в  нашей 
модели более сложны и  многообразны, чем в  стандартных моделях 
пространственной конкуренции.

Мы предполагаем, что имеет место свободный вход на торго-
вую улицу. Это предположение вполне естественно, поскольку малые 
магазины подвержены высокому риску закрытия, но и открыть такой 
магазин достаточно легко. В этом случае увеличение размера тор-
гового центра приводит к  уходу части магазинов с  торговой улицы. 
Однако по мере расширения торгового центра торговая улица сначала 
постепенно уменьшается, а затем, при достижении торговым центром 
некоторого порогового размера, резко исчезает. Основные рыночные 
силы, формирующие равновесие в  предлагаемой модели, особенно 
хорошо видны в свете этого результата, поэтому он заслуживает более 
детального обсуждения. Открытие новых отделов в торговом центре 
делает его привлекательнее и приводит к тому, что некоторые потре-
бители отказываются от покупок на торговой улице. В результате 
часть магазинов уходит с  рынка, ассортимент сужается, и  торговая 
улица становится еще менее привлекательным местом для покупок. 
Вследствие этого число потребителей, предпочитающих совершать 
покупки на торговой улице, снова сокращается. Этот процесс про-

2 Строго говоря, возможен еще и ответ «ни то, ни другое». Однако, как будет показано ниже, в нашей модели 
соответствующий тип покупательского поведения никогда не возникает: каждый потребитель всегда посеща-
ет хотя бы один торговый комплекс.

3 Сходный по своей природе результат получен в (Fujita, Thisse, 2002): группирование фирм в небольшом числе 
точек города связано с экономией от агломерации, которая при достаточно низких транспортных издержках 
перевешивает отрицательный конкурентный эффект.
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должается до тех пор, пока торговая улица полностью не опустеет. 
Другими словами, малое изменение размера торгового центра может иници-
ировать самоподдерживающийся процесс ухода магазинов с рынка. Этот про-
цесс разрушения одного из рыночных кластеров схож по характеру 
с выводами (Krugman, 1991), где анализ проводится в несколько ином, 
но родственном контексте. Все эти результаты не зависят от того, 
каков институциональный механизм определения размера торгового 
центра. Он может определяться как некоторым государственным кон-
трактом, так и, например, рациональным выбором девелоперской ком-
пании, занимающейся строительством крупных торговых объектов.

Обзор литературы
В (Schulz, Stahl, 1996) рассматривается модель рынка диф-

ференцированного продукта. В этой модели агенты, не обладающие 
полной информацией, вовлечены в процесс поиска наилучшего соче-
тания цены и ассортимента. При этом агенты несут издержки поиска. 
Вход новых фирм на рынок может оказаться выгодным уже работаю-
щим фирмам как вследствие более высокого рыночного спроса, так 
и по причине повышения цен. Однако случай игроков различного раз-
мера не рассматривается.

В (Smith, Hay, 2005) изучается конкуренция между двумя торго-
выми комплексами, расположенными на некотором расстоянии друг 
от друга. Подход этих авторов характеризуется тремя основными чер-
тами, отличающими его от нашей модели. Во-первых, потребители 
могут посещать только один торговый комплекс. Во-вторых, индиви-
дуальный спрос на каждую разновидность продукции является совер-
шенно неэластичным. В-третьих, торговые комплексы имеют одинако-
вую организационную форму.

В (Shimomura, Thisse, 2012) предложена модель, в  которой 
несколько крупных компаний конкурируют с большим числом мелких 
фирм. Несмотря на внешнее сходство, этот подход сильно отличается 
от нашего. В частности, эти авторы не рассматривают выбор типа 
покупательского поведения и не учитывают пространственный аспект 
взаимодействия фирм.

Статья построена следующим образом. В разд. 2 приведено 
описание модели и  предварительные результаты, а  также проведен 
анализ спроса и типов покупательского поведения. В разд. 3 показано, 
как изменение размера торгового центра, рассматриваемого как экзо-
генная величина, влияет на прибыль магазинов. При этом исследу-
ются два случая: 1) когда число магазинов экзогенно; 2) когда оно опре-
деляется эндогенно на основе механизма свободного входа и выхода. 
Наша цель – показать, каким образом присутствие торгового центра 
в городе может формировать городскую коммерческую среду, незави-
симо от того, каков механизм определения размера торгового центра. 
В разд. 4 содержатся заключительные замечания.

Конкуренция между маленькими магазинами и большим торговым центром Журнал НЭА,
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2. Модель и предварительные результаты
2.1. Потребители и продавцы
Рассмотрим линейный город единичной протяженности. 

Жители города (потребители) равномерно распределены по город-
ской территории. Общее население города принимается равным 1. 
Обозначим через [0, 1]x∈  расположение потребителя.

В экономике есть два вида благ: горизонтально дифференци-
рованное благо и однородное благо. Однородное благо можно купить 
в любом количестве в любой точке города по одной и той же фиксиро-
ванной цене; это благо принимается за единицу отсчета (numéraire). 
Предложение дифференцированного блага формируется большим 
числом (формально, континуумом) максимизирующих прибыль мага-
зинов, размещенных на торговой улице в  точке = 0x , а  также торго-
вым центром, находящимся в точке = 1x . Каждый продавец, имеющий 
магазин на торговой улице, поставляет на рынок только одну разно-
видность дифференцированного продукта, и  каждая разновидность 
предлагается только одним продавцом. Торговый центр предлагает 
континуум разновидностей продукции, который не пересекается 
с множеством разновидностей, представленных на торговой улице.

Потребители. Потребители имеют одинаковые предпочте-
ния. Каждый потребитель максимизирует свою функцию полезности:

( )0 0

1
ln ( ) ( ) ,

n N

i jU SST q di SM Q dj Aρ ρ≡ + +
ρ ∫ ∫  	 (1)

где обозначение торговой улицы SST  и торгового центра SM , n  ( )N  – 
количество (точнее, масса) продуктовых разновидностей, которые 
можно купить в магазинах на торговой улице (в торговом центре); iq  и 

jQ – потребление разновидности i  ( j ), доступной на торговой улице 
(в торговом центре); A – объем потребления однородного продукта; 
ρ – параметр, отражающий степень взаимозаменяемости разновидно-
стей, 0 < < 1ρ . Индикаторная функция ( )k , входящая в  формулу (1), 
определяется следующим образом:

1, если потребитель посещает торговый комплекс { , };
( )

0 в противном случае.

k SST SM
k

∈
≡  −



Предположение о  квазилинейности (т.е. линейности по A  ) 
функции полезности является стандартным в  теории отраслевых 
рынков (Vives, 1999), поскольку позволяет избежать влияния эффекта 
дохода на рынок дифференцированного продукта. Что касается нели-
нейной части функции полезности, то вместо логарифма можно 
было бы взять любую возрастающую вогнутую функцию φ  такую, что 

(0) =φ −∞  (дифференцированный продукт всегда потребляется в неко-
тором положительном объеме). Выбор логарифмической функции 
объясняется тем, что при такой спецификации удается получить явное 
решение модели. Робастность основных результатов к выбору функци-
ональной формы полезности обсуждается в п. 3.2.

Ф.А. Ущев, И.А. Слоев, Ж.-Ф. Тисс Журнал НЭА,
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Предпочтения симметричны в  том смысле, что полезность 
потребления любой разновидности дифференцированного продукта 
одна и та же. Также предпочтения характеризуются свойством любви 
к  разнообразию 4. Из (1) следует, что потребление дифференцирован-
ного продукта каждым жителем города строго положительно, иначе 
полезность оказывается равной −∞. Это означает, что каждый потре-
битель посещает по крайней мере один торговый комплекс.

Любовь потребителей к  разнообразию создает стимул посе-
щать оба торговых комплекса, однако посещение каждого из них 
связано с  дополнительными транспортными издержками, которые 
предполагаются линейными по расстоянию и не зависящими от объ-
ема покупок, как в  (Stahl, 1982). Другими словами, если потребитель 
посещает некоторый отдел в  одном из торговых комплексов, ему не 
требуется нести дополнительные издержки на посещение других 
магазинов/отделов.

Пусть > 0τ  – транспортные издержки на единицу расстояния. 
Тогда бюджетное ограничение потребителя, живущего в  точке x, 
имеет вид:

( )+ + ≤ − τ + −∫ ∫0 0
( ) ( ) ( ) (1 ) ( ) ,

n N

i i j jA SST p q di SM P Q dj I x SST x SM    (2)

где ip  ( jP ) – цена разновидности i  ( j ), которая продается на торговой 
улице (в торговом центре); I  – доход потребителя, который предпола-
гается достаточно высоким, чтобы потребление однородного товара 
было положительно в равновесии. Более точно, мы предполагаем, что 
выполнено условие > 1I + τ. Это означает, что все потребители доста-
точно богаты, чтобы транспортные расходы не оказывали влияния на 
объем потребления дифференцированного продукта.

Задача потребителя состоит в  максимизации функции полез-

ности (1) по переменным ( )∈ ∈[0, ] [0, ]( ) , ( ) , , ( ), ( )i i n j j Nq Q A SST SM   при 

бюджетном ограничении (2). При этом потребитель воспринимает 

назначаемые продавцами цены ( )[0, ] [0, ]( ) ,( )i i n j j Np P∈ ∈  и размеры торговых 

центров ,n N  как заданные.

Оптимизация полезности по переменным ( )[0, ] [0, ]( ) ,( ) ,i i n j j Nq Q A∈ ∈  

определяет функции спроса при заданном типе потребительского 

поведения, тогда как оптимизация по переменным ( )( ), ( )SST SM   

соответствует выбору потребителем типа покупательского поведения. 

Рассмотрим сначала, как устроен спрос на дифференцирован-

ное благо у  потребителей с  различными типами потребительского пове-

дения, т.е. при заданных значениях ( )( ), ( )SST SM  . Если потребитель 

делает покупки только на торговой улице (т.е. ( ) = 1, ( ) = 0SST SM   ), 

4 Под любовью к разнообразию понимается следующее: при фиксированных суммарных расходах на дифферен-
цированный продукт потребитель предпочитает потреблять все разновидности, нежели какую-то их часть. 
В  нашем случае это свойство предпочтений является непосредственным следствием вогнутости функции 
полезности. 

Конкуренция между маленькими магазинами и большим торговым центром Журнал НЭА,
№  3 (23), 2014, 
с. 12–37



18

необходимые условия оптимальности в задаче потребителя имеют вид:
1

0
/ , [0, ].

n

i i kp q q dk i nρ− ρ= ∈∫ 	 (3)

Формула (3) определяет функцию обратного спроса потребителя, 

посещающего только торговую улицу, на разновидность продукции i .

Аналогичным образом выводится функция обратного спроса по- 

требителя, посещающего только торговый центр ( ( ) = 0, ( ) = 1SST SM  ):

1

0
= / .

N

j j lP Q Q dlρ− ρ∫ 	 (4)

Если же потребитель посещает оба торговых комплекса 

(  ( ) = ( ) = 1SST SM  ), то функции обратного спроса имеют вид: 
11

0 0 0 0

, .ji
i jn N n N

k l k l

Qq
p P

q dk Q dl q dk Q dl

ρ−ρ−

ρ ρ ρ ρ
= =

+ +∫ ∫ ∫ ∫
	 (5)

Важным следствием формул (3)–(5) является то, что суммар-

ные расходы каждого потребителя на дифференцированное благо 

постоянны и  равны 1, независимо от типа покупательского поведе-

ния5. Покажем это для ( ) = 1, ( ) = 0SST SM  . В этом случае суммарные 

расходы равны 

0 0 0
( ) ( ) .

n N n

i i j j i iSST p q di SM P Q dj p q di+ =∫ ∫ ∫ 

Умножая обе части (3) на iq  и  интегрируя по [0, ]i n∈ , получаем 

0
1.

n

i ip q di =∫  Для двух других случаев доказательства аналогичны.

Используя этот факт и обратные функции спроса (3)–(5), выве-

дем прямые функции спроса в зависимости от типа покупательского 

поведения. Подробный вывод проведем для случая ( ) = 1, ( ) = 0SST SM   , 

поскольку для других случаев он проводится аналогично. Преобразуем 

формулу (3) к виду:

( )0
= / d , [0, ],

n

i i kq p q k i n
σ

−σ ρ ∈∫ 	 (6)

где σ – эластичность замещения между разновидностями, 1/(1 )σ ≡ −ρ . 

Умножая обе части (6) на ip  и интегрируя по [0, ]i n∈ , находим:

( ) 1

0
0

.
n

n

k iq dk p di
σ

ρ −σ=∫ ∫
Подставляя это выражение в  (6), получаем прямую функцию спроса 

потребителя, посещающего только торговую улицу, на разновидность 

продукции i :
1

0

= / .
n

i i kq p p dk−σ −σ∫  

Общие формулы функций индивидуального спроса потреби-

теля в зависимости от типа его покупательского поведения имеют вид:

5 Распределение бюджета потребителя между покупками в двух торговых центрах зависит от типа покупатель-
ского поведения.
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1 1

0 0

( ) ,
( ) ( )

i
i n N

k l

SST pq
SST p dk SM P dl

−σ

−σ −σ
=

+∫ ∫


  	 (7)

 

1 1

0 0

( )
.

( ) ( )
j

j n N

k l

SM P
Q

SST p dk SM P dl

−σ

−σ −σ
=

+∫ ∫


  	 (8)

Подставляя (7) и (8) в бюджетное ограничение (2), которое, по сооб-
ражениям монотонности функции полезности, должно выполняться 
в  точке оптимума потребителя как равенство, получаем выражение 

для спроса на однородный продукт:

[ ]= 1 ( ) (1 ) ( ) .A I x SST x SM− − τ + −  	 (9)

Из предположения > 1I + τ  и формулы (9) следует, что каждый 
житель города потребляет однородный продукт в положительном объ-
еме, зависящем от размера дохода за вычетом транспортных издержек. 
Зависимость такого рода всегда имеет место в моделях частичного рав-
новесия с квазилинейными функциями полезностями.

Продавцы. Предположим, что все продавцы, базирующиеся 
на торговой улице, имеют одинаковые предельные издержки c . Тогда 

операционная прибыль продавца i  имеет вид

= ( ) ,i i ip c Dπ − 	 (10)

где iD  – агрегированный (по потребителям) спрос на продукцию про-
давца i , определяемый следующим образом. Пусть 0 1, ,m m m   – доли 
потребителей, которые посещают, соответственно, только торговую 

улицу, оба торговых комплекса и только торговый центр6. Тогда

0

1 1 1

0 0 0

.i in n N

k k l

m mD p
p dk p dk P dl

−σ

−σ −σ −σ

 
 = +  + ∫ ∫ ∫   	 (11)

Поскольку каждый продавец пренебрежимо мал по сравнению 
с  остальным рынком, индивидуальная ценовая политика отдельного 
продавца при заданных ценах других игроков не влияет ни на знаме-
натели в (11), ни на доли 0,m m . Подставляя полный спрос (11) в опе-
рационную прибыль (10) и максимизируя полученное выражение по 
цене ip , получаем: 

= / .ip c∗ ρ 	 (12)

Это означает, что цены на все предлагаемые на торговой улице разно-
видности не зависят ни от размеров торговых комплексов, ни от цен 
в торговом центре. Данное свойство нашей модели определяется спе-
цификацией функции полезности (1), порождающей изоэластичные 
функции спроса (7)–(8). Робастность результатов к  изменению пред-
почтений обсуждается в разд. 3.

6 Эти доли будут эндогенизированы ниже, см. п. 2.2. 
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Мы не выписываем в явном виде целевую функцию торгового 
центра, поскольку она зависит от того, является ли торговый центр 
моллом или супермаркетом. Наша цель  – проанализировать влия-
ние размера торгового центра N  и цен P  в нем (которые мы далее 
считаем одинаковыми для всех разновидностей) на торговую улицу. 
Поэтому далее N  и  P  предполагаются заданными экзогенно.

Для упрощения обозначений выбираем единицу измерения 
однородного блага таким образом, чтобы выполнялось равенство 

/ = 1c ρ .

2.2. Выбор типа покупательского поведения
В силу рациональности каждый потребитель выбирает тот тип 

покупательского поведения, при котором он получит максимальную 
полезность. Выведем выражения для полезностей при каждом из трех 
типов покупательского поведения.

1. ( ) = ( ) = 1SST SM  : потребитель посещает оба торговых ком-
плекса. Из (7)–(8) следует, что такой потребитель будет покупать раз-
новидности в объеме

1 1

1
= , = .

P
q Q

n NP n NP

−σ

−σ −σ+ +
	 (13)

Подставляя значения q  и  Q  из (13) в функцию полезности (1), полу-
чаем косвенную функцию полезности (т.е. максимальный уровень 
полезности при заданных , ,P n N ) потребителя, посещающего оба тор-
говых комплекса:

( ) ( )1ln1
= ln ( 1) = ( 1).

1

n NP
V nq NQ I I

−σ
ρ ρ

+
+ − τ + − − τ + −

ρ σ−
	 (14)

При выводе формулы (14) используется тот факт, что = 1/(1 )σ −ρ .
2. ( ) = 1SST , ( ) = 0SM : потребитель делает покупки только на 

торговой улице. Тогда из (7)–(8)  вытекает, что объем спроса на каждую 
разновидность равен 

= 1/ .q n 	 (15)

Подставляя значение q  из (15) в функцию полезности (1), получаем 
косвенную функцию полезности потребителя, посещающего только 
торговую улицу:

0

ln
( ) = ( 1),

1
n

V x x I− τ + −
σ−

	 (16)

которая линейно убывает по x .
3. ( ) = 0SST , ( ) = 1SM : потребитель делает покупки только 

в торговом центре. Объем спроса на каждую разновидность составляет 

= 1/ .Q NP 	 (17)

Из (17) имеем, что потребитель, выбирающий такой тип поведения, 
имеет косвенную функцию полезности вида
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1

1

ln( )
( ) = (1 ) ( 1),

1
NP

V x x I
−σ

− τ − + −
σ−

	 (18)

которая линейно возрастает по .x
Полезности (14), (16) и (18) возрастают и вогнуты по числу раз-

новидностей, предлагаемых в торговых комплексах, а также убывают 
по ценам P  в торговом центре. Предельная полезность от потребле-
ния дополнительной разновидности убывает по числу разновидностей.

Для удобства представления дальнейших результатов введем 
обозначение 1 /NP n−σν ≡ . Величину ν  можно интерпретировать 
как относительную привлекательность торгового центра по сравне-
нию с  торговой улицей, поскольку ν  возрастает по ассортименту N  
в торговом центре, убывает по ценам P  в нем и убывает по ассорти-
менту n  на торговой улице. Соответственно, обратная к  ν  величина 

11/ / ( )n NP −σµ = ν =  может трактоваться как относительная привлека-
тельность торговой улицы по сравнению с торговым центром.

Введем параметр exp[( 1) ]T ≡ σ− τ . Если T  велико (мало), это 
означает либо высокие (низкие) транспортные издержки, либо высо-
кую (низкую) степень взаимозаменяемости разновидностей, либо 
и то и другое. Таким образом, T  отражает совместное действие двух 
сил: транспортных издержек и любви к разнообразию. При заданном 
значении τ  более высокая дифференциация продукта усиливает срав-
нительное преимущество большего по размеру (и, следовательно, по 
широте ассортимента) торгового центра по сравнению с  меньшим. 
Аналогично, при заданном σ  снижение транспортных издержек уде-
шевляет посещение торговых комплексов. В обоих случаях снижение 
T  приводит к тому, что совершение покупок в двух местах становится 
более привлекательным. Таким образом, величину T  можно тракто-
вать как обратную меру силы конкуренции между торговыми комплек-
сами, в то время как эластичность замещения σ  показывает напряжен-
ность конкурентной борьбы внутри торговой улицы.

Cравнивая значения ,V  0( )V x  и  1( )V x , определяемые форму-
лами (14), (16) и (18), получаем следующий результат. Потребитель x  
посещает оба торговых комплекса в  том и  только в  том случае, если 

0 1[ , ]x x x∈ , где 0 1,x x  задаются формулами:

{ }0

1 ln ln(1 )
min ,1 ,

2 2ln ln
x

T T
ν + ν

≡ − − 	 (19)

( )
1

ln 1 1/1 ln
max , .

2 2ln ln
x

T T
+ νν 

≡ − 
 

	 (20)

Если же 0<x x  (соответственно, 1>x x ), потребитель делает покупки 
только на торговой улице (в торговом центре). Как следует из фор-
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мул (19)–(20), тип покупательского поведения потребителя x  зависит 
только от относительной привлекательности ν  торговых комплек-
сов (а не их абсолютных размеров) и от напряженности конкуренции 
между ними, характеризуемой параметром T .

Значения 0 1,x x  естественно было бы назвать расположениями 
граничных потребителей. Однако эти значения могут оказаться вне 
отрезка [0, 1], и потому им нельзя, вообще говоря, приписать такой 
смысл. Поэтому в дальнейшем мы будем оперировать не только с мате-
матическими величинами 0 1,x x , но и с их экономическими аналогами 

0 0 1 1max{0, }, min{1, },x x x x≡ ≡  которым можно приписать смысл гра-
ничных потребителей.

Формулы (19)–(20) позволяют определить входящие в формулу 
(11) доли потребителей, выбирающих каждый тип покупательского 
поведения: 0 0= ,m x  1 0=m x x− , 1 1= 1m x− .

Одной из характерных черт нашей модели является наличие 
двух граничных потребителей вместо одного. Расположения этих двух 
потребителей ограничивают пересечение зон обслуживания двух торговых 
комплексов, которое расширяется (сужается) с  уменьшением (увели-
чением) параметра T , так как каждый торговый комплекс становится 
более (менее) привлекательным местом для покупок. В самом деле, 
если T  падает, это означает либо снижение транспортных издержек, 
повышающее доступность обоих торговых комплексов, либо усиление 
дифференциации продукции, повышающее предельную полезность от 
потребления еще одной разновидности. Каждый из этих двух эффек-
тов стимулирует потребителей посещать оба торговых комплекса.

Наиболее интересен случай, когда возникают все три возмож-
ных типа покупательского поведения. Этот случай возникает при вы-
полнении неравенств 0 10 < < < 1x x . Другими словами, потребители, 
живущие близко к торговой улице (торговому центру), предпочитают 
ездить за покупками только туда, в  то время как распределение рас-

ходов остальных потребителей 
между торговыми комплексами 
зависит от размеров комплексов 
( n  и N ). Такая сегментация рынка 
(обозначаем ее S) проиллюстриро-
вана на рис. 1.

Наибольший интерес для 
нас представляет ситуация, когда 

0 10 < < < 1x x , т.е. когда все три 
типа потребительского поведе-
ния реализуются одновременно. 
При 4T >  возможен случай, 
когда 0 1=x x , т.е. зоны обслужива-
ния не пересекаются, и  каждый 
потребитель ездит только в один 

SST
SM

xx1

V0(x) V1(x)
V

x0

Только торговая
улица

Оба торговых
комплекса

Только
торговый центр

Рис. 1

Полезность и покупательское поведение 
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торговый комплекс. Чтобы исключить этот случай, мы предполагаем, 
что транспортные издержки не слишком высоки, а именно < 4T . По 
аналогичной причине мы исключаем из рассмотрения случай, когда 
все потребители посещают оба торговых комплекса, т.е. когда 0 = 0x  и 

1 = 1x . Из (19) и (20) легко получить, что этот случай никогда не реали-
зуется, если > 2T . Если 2T ≤ , транспортные издержки достаточно низ-
кие и все потребители могут посещать оба торговых комплекса. Итак, 
мы ограничиваемся ситуациями, когда 2 < < 4T .

Заметим, что какое-то одно из равенств, 0 = 0x  или 1 = 1x , все 
еще может выполняться при 2 < < 4T . Если 0 = 0x  и  1 < 1x , все потре-
бители ездят в  торговый центр, но некоторые  – а  именно распо-
ложенные в  пределах отрезка 1[0, ]x   – ездят за покупками еще и  на 
торговую улицу. Мы называем этот вариант сегментмации рынка 0S . 
Сегментацию, при которой 0 > 0x  и  1 = 1x , обозначим посредством 1S . 
Число потребителей, посещающих оба торговых комплекса, растет по 
мере снижения транспортных издержек и/или роста степени диффе-
ренциации продукта.

3. Влияние торгового центра на торговую улицу
Размер торговых комплексов может определяться на основе 

различных институциональных механизмов. Например, число магази-
нов на торговой улице может зависеть от различных аспектов поли-
тики местной администрации, тогда как антимонопольное законода-
тельство может налагать ограничения на размер торгового центра. 
В этой связи важно рассмотреть вопрос о том, как появление торго-
вого центра влияет на рыночную ситуацию в случаях, когда число мага-
зинов на торговой улице фиксировано и когда число магазинов опре-
деляется в результате свободного входа и выхода.

3.1.  Влияние размеров торговых комплексов на прибыль 
магазинов
Из соображений удобства будем проводить дальнейший анализ 

в терминах относительной привлекательности торговых комплексов: 
1= /NP n−σν  и  1= /( )n NP −σµ . Если число магазинов n  фиксировано, 

то при заданных ценах P  увеличение относительной привлекатель-
ности торгового центра ν равносильно увеличению его абсолютного 
размера N .

Рассмотрим сначала город, в  котором есть торговая улица 
с фиксированным числом магазинов и нет торгового центра. В этом 
случае из формул (19)–(20) следует, что 0 1= = 1x x . Теперь предполо-
жим, что в точке = 1x  открывается торговый центр с относительной 
привлекательностью < 1/( 1)Tν − . Поскольку торговый центр суще-
ственно менее привлекателен, чем торговая улица, никто из потреби-
телей не использует торговый центр как единственное место для поку-
пок. Тем самым, в соответствии с формулой (20), по-прежнему 1 = 1x , 
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и сегментация рынка имеет тип 1S . Доля посещающих торговый центр 
потребителей, равная 01 x− , и  доля их расходов в  торговом центре, 
равная /(1 )ν + ν , возрастают по ν. В результате расходы потребителей 
в торговом центре, которые мы обозначим 1E , увеличиваются с ростом 
ν. Так как общие расходы фиксированы (см. п. 2.1), расходы потреби-
телей на торговой улице 0E  уменьшаются.

Предположим теперь, что торговый центр увеличивается в раз-
мерах, и  ν  принимает значение из интервала (1/( 1), 1)T T− − . Тогда 
(поскольку 0 10 < < < 1x x ) возникают все три возможных типа покупа-
тельского поведения, т.е. имеет место сегментация рынка типа S . Из 
(12), (13), (15) и (17) получаем, что суммарные расходы потребителей 
в торговом центре теперь равны 

( ) ( )0 0 1 0 1 1 1 0= ( )/ 1 , = 1 ( ) / 1 .E x x x E x x x+ − + ν − + − ν + ν 	 (21)

Дифференцируя 1E  по ν, можно показать, что 1E  и в этом случае воз-
растает по ν, тогда как 0E  убывает.

Наконец, если размер торгового центра достаточно велик, т.е. 
если > 1Tν − , то все потребители ездят в торговый центр. В этом слу-
чае 0 = 0x , и возникает сегментация типа 0S . Суммарные расходы в тор-
говых комплексах задаются формулами

1 1
0 1= , = 1 .

1 1
x x

E E −
+ ν + ν

Как и в предыдущих двух случаях, 1E  (соответственно, 0E ) возрастает 
(убывает) по ν.

Полученные результаты можно резюмировать следующим 
образом. Если = 0ν  (т.е. торговый центр отсутствует), то имеют место 
равенства 0 1= = 1x x . Как только открывается торговый центр и  ν  начи-
нает увеличиваться, граничные потребители (сначала 0x , а потом и  1x  ) 
начинают смещаться влево, пока 0x  не достигнет нуля. Вследствие 
этого суммарная выручка торговой улицы всегда убывает с  уменьшением ее 
размера. Однако эта выручка делится между все меньшим числом фирм. 
Таким образом, влияние ν  на выручку каждого отдельного магазина 
неочевидно: они могут как возрастать, так и убывать по ν.

Отметим, что то же самое можно сказать и про операционную 
прибыль π  магазина, так как

( )* *= / ,p c D pπ − 	 (22)

где D  – выручка магазина, 0= /D E n, * = / = 1p c ρ  – цена, максимизиру-
ющая прибыль и не зависящая от ν.

Ниже будет показано, что зависимость прибыли магазина от 
относительной привлекательности торговой улицы µ  имеет пере- 
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вернутую U-образную форму. Этот результат составляет одну из харак-
терных черт нашей модели.

Из (21) следует, что 

0 1 0
1

1
= .

1
x x x

D
NP −σ

 −
+ µ +µ 

	 (23)

Рассмотрим теперь предельное изменение dμ численности 
магазинов. Из (23) получаем 

1 0 1 0
0 12 2

1 1 1
.

(1 ) 1 1
x x x

NP dD d dx dx−σ    −
= − + µ + − +   µ +µ µ +µ +µ   

	 (24)

Первое слагаемое выражения (24) отражает конкурентный 
эффект внутри торговой улицы при фиксированных границах зон 
обслуживания. Этот эффект всегда отрицателен, он возникает вслед-
ствие увеличения числа магазинов, которое влечет снижение спроса 
на предлагаемую каждым существующим отделом разновидность про-
дукции. Второе и  третье слагаемые в  (24) отражают возникающий 
вследствие увеличения торговой улицы эффект расширения рынка. 
Когда ассортимент предлагаемой на торговой улице продукции расши-
ряется, некоторые потребители, ранее посещавшие только торговый 
центр, начинают использовать оба торговых комплекса ( 1x  смещается 
вправо). В то же время некоторые из тех, кто ранее покупал в обоих 
торговых комплексах, в  новых условиях ездят только на торговую 
улицу ( 0x  сдвигается вправо). Из (19) и (20) ясно, что 0 > 0dx  и  1 > 0dx , 
т.е. второе и третье слагаемые в (24) всегда положительны.

Ответ на вопрос о  том, какой из двух описанных эффектов 
является доминирующим, зависит от соотношения размеров торговых 
центров и цен в них, а также от значения T . Учет подобных взаимо-
действий в явном виде отличает нашу модель от существующих в лите-
ратуре, в которых индивидуальный спрос предполагается совершенно 
неэластичным, а предположение о посещении каждым потребителем 
не более одного торгового центра вводится a priori, как, например, 
в работах (Schulz, Stahl, 1996; Gehrig, 1998; Smith, Hay, 2005). В нашем 
подходе увеличение числа расположенных на торговой улице магазинов вли-
яет на продажи отдельной фирмы как через увеличение числа потребителей, 
так и через изменение их индивидуального потребления.

Рассмотрим сначала случай сегментации типа 0S , которая воз-
никает, когда относительная привлекательность торговой улицы мала 
(точнее, если < 1/( 1)Tµ − ). Поскольку в  этом случае 0 = 0x , из фор-
мулы (23) следует, что продажи магазина определяются по формуле 

1
1

1
= .

1
x

D
NP −σ +µ
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Дифференцируя это выражение по n , с учетом (20) получаем 

( )
1

2

d 1 ln(1 )
= > 0

d 1 ln
D

NP
T

−σ − +µ
µ +µ

   
1

< , 2 < < 4.
1

T
T

∀µ
−

 

Таким образом, эффект расширения рынка доминирует конкурентный 
эффект при всех значениях µ, порождающих сегментацию рынка типа 

0S . Это происходит потому, что граничный потребитель 1x  очень чув-
ствителен к изменению µ, что усиливает эффект расширения рынка.

Итак, когда на торговую улицу приходят новые фирмы, она 
становится более привлекательной для покупателей. Поскольку потре-
бителям свойственна любовь к  разнообразию, эффект расширения 
рынка оказывается достаточно сильным и  в итоге приводит к  росту 
продаж в уже существующих фирмах. Соответственно, и прибыль каж-
дого магазина возрастает с приходом новых фирм. Иначе говоря, усиление 
конкуренции сопровождается ростом прибылей7.

Теперь рассмотрим случай сегментации рынка типа S . Такая 
сегментация возникает в случае, когда размеры торговых комплексов 
не слишком сильно различаются (точнее, когда 1/( 1) 1T T− ≤ µ ≤ − ). 
Возможны два случая.

1. 2,39T ≤ . В Приложении в  п.  1 показано, что в  этом случае 
эффект расширения рынка сильнее конкурентного эффекта при всех 
значениях µ , соответствующих сегментации типа S . Интуитивно этот 
результат означает, что при высокой степени дифференциации про-
дукции и/или низких транспортных издержках границы зон обслужи-
вания 0x  и  1x  достаточно чувствительны к изменениям µ, в результате 
чего возникает достаточно сильный эффект расширения рынка.

2. > 2,39T . Это возможно, когда продукт не сильно диффе-
ренцирован и/или транспортные издержки достаточно высоки. 
В  Приложении в  п.  1 показано, что существует пороговое значение 

[ ]1/( 1), 1T Tµ∈ − −  такое, что эффект расширения рынка по-прежнему 
доминирует конкурентный эффект при <ν ν. Если же µ ≥ µ , то вход 
новых фирм на торговую улицу ухудшает положение существующих 
магазинов, снижая их прибыль: ассортимент представленной на тор-
говой улице продукции теперь так велик, что предельная полезность 
потребления еще одной разновидности очень мала. Другими словами, 
привлекательность торговой улицы возрастает по n  с убывающей ско-
ростью. Таким образом, если торговая улица достаточно велика, то 
конкурентный эффект сильнее эффекта расширения рынка. Мы при-
ходим к стандартному для моделей монополистической конкуренции 
результату: прибыль существующих отделов падает по мере входа новых 
фирм.

Осталось рассмотреть случай сегментации типа 1S , которая 
возникает, если размер торговой улицы очень велик (точнее, если 

7 Этот результат имеет некоторое сходство с  выводами, полученными в  работах (Schulz, Stahl, 1996; Chen, 
Riordan, 2007, 2008; Zhelobodko et al., 2012), хотя подходы этих авторов существенно отличаются от нашего. 
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> 1Tµ − ). Так как 1 = 1x , формула (23) отдела принимает вид: 

0 0
1

1 1
= .

1
x x

D
NP −σ

 −
+ µ +µ 

	 (25)

Здесь также возможны два случая.
1. Если 2,06T ≤ , то существует µ −ˆ > 1T  такое, что эффект рас-

ширения рынка сильнее конкурентного эффекта тогда и только тогда, 
когда µ∈ − µ̂( 1, )T .

2. Если > 2,06T , то конкурентный эффект оказывается доми-
нирующим для всех > 1Tµ − .

Доказательство приведено в Приложении в п. 2.
Из формулы (25) следует, что увеличение размера торгового 

центра, как и снижение цен в нем, ведет к сокращению суммарных про-
даж и прибылей магазинов на торговой улице. Однако влияние входа 
на торговую улицу новых магазинов на прибыли уже существующих 
магазинов (увеличение n ) не столь однозначно. Следующее утвержде-
ние суммирует наши основные результаты. 

Определим µ  следующим образом: 



> 1, если < 2,06;

= 1, если 2,06 2,39;

< 1, если > 2,39.

T T
T T

T T

µ −
µ − ≤ ≤
µ −

ˆ

Утверждение 1. Прибыль каждого магазина:
1) всегда снижается при увеличении размера торгового центра N  

и/ или снижении цены P  на продукцию в нем; 
2) возрастает (снижается) при входе новых магазинов тогда и только 

тогда, когда <µ µ  ( >µ µ ), т.е. при низкой (высокой) относительной привле-
кательности торговой улицы.

Из утверждения 1 следует, что операционная прибыль мага-
зина π  унимодальна по n.

Отметим, что пункт 2 утверждения 1 имеет некоторое сходство 
с  результатами, полученными в  (Krugman, 1991): при низких транс-
портных издержках переход фирм с одного рынка на другой подталки-
вает другие фирмы делать то же самое. Однако новым, по сравнению 
с выводами П. Кругмана, результатом является вывод о том, что если 
относительная привлекательность торговой улицы становится выше, 
чем µ , открытие еще одного отдела вредит существующим отделам, 
поскольку конкуренция становится слишком напряженной.

Рис. 2 иллюстрирует поведение прибыли магазина при входе 
на торговую улицу новых магазинов в зависимости от значений µ  и T  
(пункт 2 утверждения 1).

Одним из важных вопросов теории пространственной конку-
ренции является вопрос о последствиях повышения качества инфра-
структуры города, т.е. о  снижении транспортных издержек. Сравни-
тельная статика продаж (и прибылей) по транспортным издержкам τ  
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полностью характеризуется сле-
дующим утверждением.

Утверждение 2. Фирмы, рас-
положенные на торговой улице, выи-
грывают от снижения транспорт-
ных издержек тогда и только тогда, 
когда ( ) ( )0,1/( 1) 1, 1T Tµ∈ − ∪ − .

Доказательство приведено 
в Приложении в п. 3.

Утверждение 2 демонстри-
рует, что предельный эффект сни-
жения транспортных издержек 
на прибыли магазинов немоно-
тонно зависит от относительной 

привлекательности торговой улицы µ. Положительность предель-
ного эффекта при < 1/( 1)Tµ −  (что соответствует сегментации рынка 
типа 0S ) интуитивно очевидна: граничный потребитель 1x  при умень-
шении τ  сдвигается вправо, тогда как 0 = 0x . Таким образом, выручка 
(а значит, и прибыль) каждого магазина растет. Далее, в случае, когда 
1/( 1) < < 1T T− µ −  (т.е. при сегментации рынка типа S ), потери от 
перехода части клиентов из категории «эксклюзивных» (т.е. предпо-
читающих торговую улицу) в  категорию «универсальных» (посещаю-
щих оба места) покрываются выигрышем от увеличения общего числа 
покупателей при снижении τ  в том и только в том случае, когда > 1µ . 
Интуитивное объяснение такого результата состоит в том, что доля рас-
ходов каждого потребителя, посещающего оба торговых комплекса, 
на торговой улице равна /(1 )µ +µ , т.е. возрастает по µ . Наконец, если 

> 1Tµ −  (сегментация рынка имеет тип 1S ), снижение транспортных 
издержек уменьшает прибыли магазинов, так как все потребители про-
должают ездить за покупками на торговую улицу, но большее их число 
начинает делать покупки также и в торговом центре, тем самым тратя 
меньше на торговой улице.

3.2. Размер торговой улицы при свободном входе
В данном пункте изучается вопрос о том, как открытие торго-

вого центра размера N , устанавливающего цены P , повлияет на число 
магазинов на торговой улице в условиях свободного входа магазинов 
на рынок. Каждый магазин несет положительные издержки входа f , 
которые могут трактоваться как постоянные издержки или как налог, 
который фирма уплачивает местной администрации за право открыть 
магазин на торговой улице. Сравнивая значение f  с  операционной 
прибылью, фирма принимает решение о целесообразности открытия 
магазина на торговой улице.

Из (22)–(23) следует, что при заданных значениях n , N  и P  опе-
рационная прибыль магазина равна

µ

1,39

1,06

2,06 2,39 T

Рис. 2

Поведение прибыли магазина при входе новых 
магазинов 
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0 1 0
1( ; ) = (1 ) .

x x x
n N

n n NP −σ

− π −ρ + + 
	 (26)

В равновесии свободного входа должно выполняться условие нулевой 
прибыли

( ; ) = .n N fπ 	 (27)
Такое равновесие устойчиво, если вход новой фирмы ведет к снижению 
операционной прибыли

( ; ) < 0,n N
n

∗∂π
∂

	 (28)

или, используя терминологию п. 3.1, если конкурентный эффект силь-
нее эффекта расширения рынка. В противном случае сколь угодно 
малое положительное увеличение численности фирм приведет к даль-
нейшему входу все новых и новых фирм.

Рассмотрим вопрос о  том, как повлияет увеличение размера 
торгового центра N  на равновесное число магазинов при задан-
ных ценах P . Дифференцируя условие нулевой прибыли (27) по N , 
получаем

= 0.
dn

N n d N

∗∂π ∂π
+

∂ ∂
	 (29)

Первое слагаемое в этом выражении всегда отрицательно, поскольку 
понесенные потребителями на торговой улице расходы 0E  всегда убы-
вают по N  (см. п. 3.1). Сравнивая (28) и  (29), видим, что величина 

/dn d N∗  отрицательна (положительна), если и только если ( )n N∗  есть 
устойчивое (неустойчивое) равновесие. Другими словами, в равновесии 
число магазинов на торговой улице убывает (возрастает) по размеру торго-
вого центра тогда и только тогда, когда равновесие со свободным входом устой-
чиво (неустойчиво).

Из (19) и (20) вытекает, что при неограниченном росте размера 
торгового центра число потребителей, посещающих торговую улицу, 
стремится к нулю. Кроме того, как следует из утверждения 1, функция 
операционной прибыли магазина ( ; )n Nπ  является унимодальной по n. 
Таким образом, мы приходим к следующему результату.

Утверждение 3. Существует положительный пороговый размер 
торгового центра N  такой, что:

1) если <N N , то существует два равновесия со свободным входом, 
( ) > ( )n N n N∗ ∗∗ , первое из которых устойчиво, а второе неустойчиво; 

2) если =N N , то существует только одно равновесие со свободным вхо-
дом ( ) > 0n N∗ ; 

3) если >N N , то не существует других равновесий со свободным вхо-
дом, кроме нулевого, т.е. такого, в котором торговая улица пуста.

Утверждение 3 дает качественную характеристику влияния 
изменений величины N  на равновесия со свободным входом и отве-
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чает на ключевой вопрос статьи, состоящий в  том, как появление 
торгового центра с заданными характеристиками влияет на торговую 
улицу.

Данный результат требует некоторых комментариев.
1.	Если N  достаточно велико, то торговый центр является 

настолько привлекательным для покупателей, что магазины 
на торговой улице не выдерживают конкуренции и  уходят 
с  рынка, вследствие чего торговая улица пустеет. Это проис-
ходит потому, что при большом N  предельная полезность от 
потребления дополнительных разновидностей продукции, 
предлагаемых на торговой улице, не покрывает транспорт-
ные издержки большинства потребителей. Вследствие этого 
фирмы сталкиваются со слишком низким спросом на свою про-
дукцию и не считают целесообразным открывать магазины на 
торговой улице.

2.	Если =N N , то сколь угодно малое дальнейшее расширение 
торгового центра влечет полный и  стремительный уход 
магазинов с  торговой улицы. Мы уже знаем, что в  устой-
чивом равновесии со свободным входом число магазинов  

( )n N∗  убывает по N  при <N N . Однако ( )n N∗  не убывает 
непрерывно до нуля. Функция ( )n N∗  имеет разрыв в  точке 

=N N , и  ( ) = 0n N∗  при всех >N N . Интуитивное объяснение 
этого неожиданного результата состоит в следующем. Когда 
происходит предельное увеличение N  по сравнению с  N  , 
чистые прибыли магазинов торговой улицы становятся 
отрицательными, и  некоторые из них уходят с  рынка. 
Вследствие этого торговая улица становится еще менее 
привлекательной для покупателей, что влечет уменьшение 
спроса на продукцию расположенных там магазинов и при-
водит к выходу с рынка еще некоторых из них. Этот процесс 
цепной реакции продолжается до тех пор, пока все мага-
зины не закроются. Такой процесс может начаться только 
в  случае, если начальный относительный размер торговой 
улица достаточно мал.

3.	Открытие торгового центра размера <N N  не приводит к уходу 
всех фирм с торговой улицы, поскольку ассортимент в торго-
вом центре недостаточно широк, и живущие ближе к торговой 
улице потребители не отказываются от покупок на торговой 
улице.

4.	Число магазинов в  устойчивом равновесии всегда больше, 
чем в неустойчивом ( <n n∗∗ ∗). В неустойчивом равновесии все 
потребители посещают торговый центр, поскольку ассорти-
мент там достаточно широк, а  магазинов на торговой улице 
мало. В такой ситуации открытие новых магазинов на торговой 
улице создает эффект расширения рынка.
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5.	Поскольку размер торгового центра N  и установленная в нем 
цена P  входят в функцию прибыли магазина (26) только через 
выражение 1NP −σ, эффект от снижения цен на равновесное 
число фирм *( , )n N P  качественно такой же, как и эффект от уве-
личения N . Поэтому из утверждения 3 следует, что при фикси-
рованном размере торгового центра N  существует пороговый 
уровень цен ( )P N  такой, что если < ( )P P N , то все магазины ухо-
дят с торговой улицы, не выдерживая конкуренции со стороны 
торгового центра.
Наконец, следует заметить, что в доказательстве утверждения 

3 нигде не используется явная аналитическая формула операционной 
прибыли магазина. Ключевыми являются лишь некоторые качествен-
ные свойства операционной прибыли как функции ,n N . А именно, 
для существования порогового размера торгового центра N  не требу-
ется ничего, кроме равномерного по n  стремления прибыли к нулю 
при N →∞. Это свойство гарантирует, что при достаточно большом 
размере торгового центра N  неравенство fπ ≥  не будет выполнено ни 
при каком n , т.е. фирмы будут закрывать магазины на торговой улице 
вплоть до полного ее опустения. Для существования и единственности 
нетривиального устойчивого равновесия свободного входа *( )n N  при 

<N N  дополнительно требуется унимодальность функции ( , )n Nπ  по n, 
а также ( , ) = 0limn n N→∞π  для всех <N N . Естественно ожидать выполне-
ния этих условий – а значит, справедливости утверждения 3 – для широ-
кого класса функций полезности (а не только для функций с постоянной 
эластичностью замещения), а также для широкого класса нелинейных 
функций издержек, неравномерных распределений потребителей по 
территории города и т.д. Резюмируя, можно сказать, что полученный 
результат обладает высокой робастностью к выбору функциональных 
форм и не является продуктом конкретной параметрической специфи-
кации модели. Мотивом сосредоточить внимание на модели с постоян-
ной эластичностью замещения и постоянными предельными издерж-
ками послужили: 1) возможность получения явного аналитического 
решения модели в этих условиях; 2) возможность разделить ценовые 
эффекты и эффекты изменения ассортимента.

Теперь мы можем определить условия возникновения того или 
иного типа сегментации рынка в  устойчивом равновесии со свобод-
ным входом.

Утверждение 4. Пусть N  и P  таковы, что ( )N N P≤ . Тогда:
1) если < 2,39T , то равновесие ( , )n N P∗  порождает рыночную сегмен-

тацию типа 1S ; 
2) Если 2,39T ≥ , то существует пороговое значение размера торговго 

центра ˆ ( )< ( )N P N P  такое, что при ≤ ˆ ( )N N P  ( ≤ˆ ( )< ( )N P N N P ) в устойчи-
вом равновесии со свободным входом возникает сегментация типа 1S  (соот-
ветственно, S).

Доказательство приведено в Приложении в п. 4.

Конкуренция между маленькими магазинами и большим торговым центром Журнал НЭА,
№  3 (23), 2014, 
с. 12–37



32

Смысл утверждения 4 состоит в  том, что когда размер торго-
вого центра достаточно мал, все потребители посещают торговую улицу 
(  1 = 1x ). Если же торговый центр достаточно велик (но не настолько, 
чтобы вытеснить все магазины с  торговой улицы), а  транспортные 
издержки достаточно высоки, то в  устойчивом равновесии наблюда-
ются все три типа покупательского поведения.

Из утверждения 4 следует, что в равновесии никогда не реали-
зуется сегментация рынка типа 0S . Иначе говоря, положительный рав-
новесный размер торговой улицы несовместим с условием 0 = 0x . Этот 
результат обусловлен следующим. Как видно из (19), 0 = 0x  имеет место 
тогда и только тогда, когда >Tν , т.е. когда относительная привлектель-
ность торгового центра для покупателей достаточно велика. В свою 
очередь, это означает (см. п. 3.1), что доля расходов покупателей, посе-
щающих оба торговых комплекса, на торговой улице настолько низка, 
что фирма, открывающая магазин на торговой улице, не в состоянии 
покрыть фиксированные издержки.

4. Заключение
В работе построена теоретическая модель конкуренции между 

двумя торговыми комплексами, имеющими различную организаци-
онную структуру. Описаны возможные варианты пространственной 
сегментации рынка в  этой модели в  зависимости от относительного 
размера торговых комплексов, уровня цен в них, степени дифферен-
циации продукции и уровня транспортных издержек.

Показано, что вход новых фирм в торговый комплекс порождает 
два противоположно направленных эффекта: эффект расширения рынка, 
который связан с тем, что более крупные торговые комплексы более при-
влекательны для покупателей, и  стандартный конкурентный эффект. 
Продажи и прибыли фирм, уже работающих в торговом комплексе, воз-
растают (убывают) при входе туда новых фирм в том и только в том случае, 
когда относительный размер торгового комплекса достаточно мал (велик).

Также изучено множество равновесий со свободным входом 
в зависимости от экзогенного размера торгового центра и уровня цен 
в нем. Установлено, что если размер торгового центра превышает неко-
торое пороговое значение, торговая улица может резко исчезнуть. 
Этот анализ позволяет, в  частности, прояснить некоторые аспекты 
вымирания торговых кварталов в некоторых городах США и Европы 
с появлением крупных торговых объектов на границе города.

Безусловно, у  предложенного подхода имеется ряд ограниче-
ний. В качестве некоторых из них отметим следующие. 

Во-первых, размер торгового центра и  его ценовая политика 
фиксированы, тогда как более реалистично считать эти переменные 
эндогенными. Например, они могут выбираться девелопером, макси-
мизирующим свою прибыль, или местной администрацией, стремя-
щейся максимизировать общее благосостояние.
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Во-вторых, предположение о  том, что торговые комплексы 
расположены на концах отрезка, также ограничительно и  не позво-
ляет рассмотреть ситуации, когда между торговыми комплексами 
находится лишь часть потребителей. Возможным путем преодоления 
этого ограничения является эндогенизация расположения торговых 
комплексов. Также может быть интересен учет переменной численно-
сти населения города и/или неравномерности распределения населе-
ния по территории города.

В-третьих, роль пространственного расположения потреби-
теля в  модели может существенно измениться, если предположение 
о достаточно высоких доходах не выполняется. В этом случае объем 
индивидуальных расходов на дифференцированный продукт будет 
зависеть от расположения потребителя.

Наконец, в  модели не учитываются такие аспекты простран-
ственной конкуренции, как гетерогенность торговых комплексов 
по издержкам, качеству продукции и  степени ее дифференциации. 
Данные аспекты потенциально могут быть учтены путем внесения 
соответствующих изменений в функцию полезности и функции издер-
жек фирм.

Ослабление указанных ограничений является возможным 
направлением дальнейшего исследования.

ПРИЛОЖЕНИЕ
1. Эффект расширения рынка и конкурентный эффект: случай 
сегментации типа S
А. Предположим, что 2,39T ≤ . Из (24) непосредственно сле-

дует, что / 0dD dv >  для всех ]1/( 1), 1[T Tν∈ − −  тогда и только тогда, 

когда ( ) > ln ,Tθ ν  где
( )2(1 ln 1 ) 11

( ) ln 1 .
1 2

ν − + ν + θ ν ≡ + + ν + ν 
Функция θ  убывает по ν, в  то время как ( )( )1/ 1 > lnT Tθ −  для всех 

(2, 4)T ∈ . Следовательно, / 0dD dν >  для всех S  конфигураций в том 

и только в том случае, если

( 1) ln ,T Tθ − ≥ 	 (A1)

или, что эквивалентно,

( )2( ) 1 ( 1) (1 ln ) (2 1)ln 1 0.G T T T T T≡ + − − − − − ≥ 	 (A2)

Функция G  убывает по T  на интервале (2, 4). Так как (2) > 0G , а 

(4) < 0G , уравнение ( ) = 0G T  имеет на интервале (2, 4)  единственный 

корень. Решая это уравнение численно, получаем = 2,39T . Так что (A2) 

выполняется, если и только если 2,39T ≤ .

Б. Предположим теперь, что > 2,39T . Тогда существует такое 

пороговое значение ]1/( 1), 1[T Tν∈ − −  относительного размера тор-
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гового центра, что / 0dD dv > , если и только если <ν ν. В самом деле, 

мы только что показали, что (A1) не выполняется в  точности, если 

> 2,39T . В этом случае уравнение ( ) = lnTθ ν  имеет единственное реше-

ние ]1/( 1), 1[T Tν∈ − − , и (A2) выполняется, только если ν не превос-

ходит ν. 

2. Эффект расширения рынка и конкурентный эффект: случай 
сегментации типа S1

Пусть > 1Tν − . Наша цель – показать, что: 1) если 2,06T ≤ , то 

существует ν −ˆ > 1T  такое, что эффект расширения рынка доминирует 

конкурентный эффект, если и только если ν∈ − ν̂] 1, [T ;  2) если > 2,06T  , 

то конкурентный эффект сильнее эффектра расширения рынка при 

всех > 1Tν − .

Дифференцируя (25) по ν, получаем:

1 1 1
2 2

1 1 1
.

(1 ) 1
n dD x x dx

d d
−

= − − −
ρ ν ν + ν ν ν + ν

Это выражение отрицательно тогда и только тогда, когда

( ) < ln ,Tλ ν 	 (A3)

где ( ) 2( ) (1 2 )ln 1 1/ 1 /(1 ) .λ ν ≡ + ν + ν + + ν    Функция λ  убывает по ν  для 

всех > 1ν , поскольку знаменатель положителен и возрастает, а числи-

тель положителен и убывает. 

Таким образом, (A3) выполняется для всех 1Tν ≥ −  , 

если и  только если ( 1) < lnT Tλ − , или, что эквивалентно, 
2( ) ( 1) ln (2 1)ln( 1) 1 > 0.H T T T T T≡ − + − − −  Функция ( )H T  непре-

рывна и возрастает по T . Кроме того, (2) < 0 < (4)H H . Следовательно, 

( ) = 0H T  имеет единственное решение на интервале (2, 4). Решая это 

уравнение численно, находим 0 = 2,06T . Следовательно, выполнение 

(A3) для всех > 1Tν −  равносильно неравенству > 2,06T . В противном 

случае найдется такое ν −ˆ > 1T , что (A3) выполняется лишь при ν ν̂< . 

3. Доказательство утверждения 2

В предположении, что >n N  ( <n N ), покажем, что снижение 

τ всегда к снижению (росту) прибыли магазинов.

А.   < 1/( 1)Tµ − . Тогда 0 = 0,x  ( )1 = ln 1 / ln ,x T+µ  откуда

( )
1

ln 11
= ,

lnT n NP −σ

+µ
π

+
т.е. снижение τ  увеличивает операционную прибыль магазина.

Б. 1/( 1) 1T T− ≤ µ ≤ − . Тогда
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( ) ( )1 1

0 1

ln 1 / ln 1 /( )
= 1 , = .

ln ln

NP n n NP
x x

T T

−σ −σ+ +
−

Следовательно,
( ) ( )

1 1

1 ln 1 ln1 1 1
= .

lnn n NP T n NP−σ −σ

− ν + ν − ν
π − +

+ +

Таким образом, при уменьшении τ  операционная прибыль магазина 

возрастет тогда и только тогда, когда ( ) ( )1 ln 1 ln > 0,− ν + ν − ν  что рав-

носильно < 1ν , т.е. > 1µ .

В. > ( 1)n N T − . В этом случае ( )1
0 = 1 ln 1 / / ,x NP n−σ− + τσ  1 = 1.x  

Отсюда следует, что
1

1

1 1 1 1
= ln 1 .

NP
n n n NP n

−σ

−σ

  π − − +   τσ +   
Очевидно, что π  снижается с уменьшением τ .

4. Доказательство утверждения 4

Так как функция ( ; )n Nπ  положительно однородна сте-

пени 1− , условие свободного входа может быть переписано в  виде 
1( ;1) = ,f NP −σπ µ  где 1= /( ) = 1/n N P −σµ ν. Из утверждения 1 следует, 

что ( ;1)π µ   – унимодальна по µ . Пусть µ   – единственная точка макси-

мума ( ;1)π µ , и пусть ∗µ  – устойчивое равновесие со свободным входом, 

возникающее при данном .N  Так как ( ;1)Cπ µ  убывает в  точке = ∗µ µ , 

должно выполняться неравенство >∗µ µ . В Приложении в п. 1 мы пока-

зали, что 1/( 1) < < 1T T− µ −  тогда и только тогда, когда > 2,39T . Таким 

образом, если 2,39T ≤ , то > 1T∗µ − , что влечет сегментацию рынка 

типа 1.S
Пусть теперь > 2,39T . Положим по определению

1

( 1;1)ˆ .C TN
fP −σ

π −
≡

Ясно, что �N N  тогда и только тогда, когда 1T∗µ − . Тем самым, если 
�<N N  ( �>N N ), то в равновесии свободного входа возникает сегмента-

ция типа 1S  (соответственно, S).
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Competition between Small Shops 
and a Large Shopping Center
We study competition between two shopping places: a shopping street, 

which accommodates many independent small shops, and a large shopping center. 
The approach we propose in this paper combines the features of spatial competition 
models and monopolistic competition models. Consumers can shop at any of the 
shopping places (or at both), as well as choose how much of each variety to purchase. 
We find that the equilibrium is shaped by interaction of two opposite effects: the 
market expansion effect (which arises because a shopping center becomes more 
appealing for consumers when its size increases) and the standard competition effect. 
Firms’ profits increase (decrease) in response to entry of new competitors to the 
shopping street if and only if the former (latter) effect is a dominant one. We also 
show that the shopping street cannot be arbitrarily small under free entry and exit of 
shops and under a given size of the shopping center. However, the shopping street can 
abruptly vanish when the shopping center gets sufficiently large.

Keywords: Consumers’ behavior; spatial competition; monopolistic competition.	
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Комплексный кризисный индикатор 
для России1

В статье, используя эконометрический аппарат в применении к модели-
рованию индекса давления на валютный рынок EMPI, было проведено иссле-
дование в  области идентификации значимых для прогнозирования кризисов 
фундаментальных финансово-экономических показателей и  разработки ком-
плексного прогностического кризисного индикатора для экономики России. 
Предложен методологический подход для построения комплексного кризис-
ного индикатора на базе динамической регрессионной модели с марковскими 
переключениями и  зависящими от времени вероятностями переключения 
состояний исследуемого процесса (MS-DR-TVTP), а также статистического 
теста отношения правдоподобия (LR-тестирования). Показано, что для России 
значимыми каналами возникновения и  распространения кризиса являются 
и  торговый канал (в виде темпа роста импорта), и  финансовый канал (через 
финансовую интеграцию фондовых рынков), и банковский канал (в виде реаль-
ной процентной ставки по депозитам), что говорит о многогранном характере 
современных кризисных явлений в экономике России.

Ключевые слова: экономические кризисы, опережающие индикаторы 
кризиса, индекс давления на валютный рынок EMPI, модель с  марковскими 
переключениями.

Классификация JEL: G15.

1. Введение

Органы государственного регулирования развитых стран 
имеют большой опыт использования кризисных индикаторов для 
прогнозирования неблагоприятных экономических ситуаций. Минэ-
кономразвития России также отслеживает текущую экономическую 
ситуацию, используя при этом данные Росстата, банковскую, финан-
совую и  внешнеэкономическую статистику. При этом применяются 
и результаты исследований ряда экспертных институтов, основными 
из которых являются:

⿟⿟ сводные опережающие индикаторы системного банковского кри-
зиса, кредитных и  валютных рисков, оттока средств со счетов 
и депозитов населения, публикуемые Центром макроэкономиче-
ского анализа и краткосрочного прогнозирования (ЦМАКП);

⿟⿟ индекс HSBC Market, основанный на опросах менеджеров по 
закупкам компаний;

⿟⿟ индекс предпринимательской уверенности, публикуемый еже-
месячно Росстатом и рассчитываемый по результатам опросов 
руководителей компаний;

⿟⿟ индекс промышленного оптимизма Института экономической 
политики им. Е.Т. Гайдара.

1 Работа выполнена в рамках прикладной НИР по государственному заданию Правительства РФ  на 2013 г.
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В данной работе мы разрабатываем кризисный индикатор, 
который Минэкономразвития может использовать для мониторинга 
и прогнозирования нестабильных ситуаций в экономике РФ. Отличие 
нашего подхода от предыдущих заключается в применении другой эко-
нометрической методологии, позволяющей выявить не только влияние 
фундаментальных финансово-экономических факторов на вероят-
ность возникновения кризиса, но и объективно определить критиче-
ские границы кризисных индикаторов.

2. Обзор методологий построения кризисных индикаторов
Прогнозирование экономических кризисов представляет 

собой сложную, разноплановую и  не всегда однозначную задачу. 
Стремление к  ее решению породило развитие многочисленных 
методов и подходов (наиболее полный обзор можно найти в работах 
(Gaytan, Johnson, 2002; Demirgüc-Kunt, Detragiache, 2005)).

Основные подходы, применяемые для решения задачи про-
гнозирования кризисных ситуаций в мировой практике и построения 
«Системы раннего предупреждения», осуществляются в несколько эта-
пов. Нам удалось выявить следующие стадии решения данной задачи.

1.	Идентификация отрезков времени исследуемого периода, 
в  течение которых наблюдается кризисное состояние эконо-
мики, т.е. временных периодов, которые могут быть признаны 
кризисными.

2.	Определение набора объясняющих фундаментальных финан-
сово-экономических факторов (элементарных индикаторов), 
которые могут быть потенциально знáчимыми с точки зрения 
прогнозирования кризисов.

3.	Выявление из множества исследуемых элементарных инди-
каторов тех, которые действительно значимы с точки зрения 
предсказания кризисов (подразумевается, что они имеют само-
стоятельную значимость, т.е. данные индикаторы имеют одно-
мерный или частный характер).

4.	Построение многомерного комплексного прогностического 
кризисного индикатора на базе значимых элементарных 
индикаторов.
Стоит отметить, что этапы 3 и 4 зачастую тесно связаны, так 

как методология этапа 4 определяется выбранными на этапе 3 подхо-
дами и методами, а поэтому в приведенном ниже обзоре разделять дан-
ные этапы мы не будем.

Рассмотрим более детально методы и  приемы решения 
данных задач, которые получили на практике наиболее широкое 
распространение.

Для решения первой задачи в  работе (Kaminsky, Reinhart, 
1999) предложено использовать индекс давления на валютный рынок 
(exchange market pressure index, EMPI). В первоначальной трактовке 
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данный индекс предлагалось понимать как инструмент определения 
именно валютных кризисов. Важно отметить, что в настоящее время 
EMPI стали применять шире и рассматривать в ряде исследований как 
индекс финансового давления (причины этого подробно изложены 
в работе (Федорова, Лукасевич, 2012)). Ввиду этого EMPI может быть 
использован для идентификации кризисных ситуаций в  экономике 
в целом, а не только для выявления валютных кризисов.

Существует несколько методов расчета EMPI, однако в данном 
исследовании мы использовали хорошо зарекомендовавший себя на 
практике подход, он чаще других встречается в  исследованиях оте-
чественных и  зарубежных ученых. Согласно данному методу расчета 
EMPI определяется как:

= ,t e t e
t t

t r t i

e r
EMPI i

e r
∆ σ ∆ σ

− + ∆
σ σ

	 (1)

где t – период времени; tEMPI  – индекс давления на валютный рынок; 

/t te e∆   – относительное изменение обменного курса национальной 

валюты te ; eσ   – стандартное отклонение /t te e∆ ; tr   – относительное 

изменение валютных резервов tr ; rσ  – стандартное отклонение /t tr r∆  , 

ti∆  – абсолютное изменение номинальной процентной ставки ti ; iσ  – 

стандартное отклонение ti∆ .

Определив базовый кризисный индикатор и  форму его рас-
чета, необходимо ответить на вопрос, каким образом по его значению 
в тот или иной момент времени t классифицировать этот период как 
кризисный. Согласно традиционному подходу экономика страны при-
знается кризисной, если EMPI достигает и превышает некоторую гра-

ницу thresholdEMPI , определяемую как:

= ,threshold EMP EMPEMPI µ +βσ 	 (2)

где EMPσ  – стандартное отклонение EMPI за исследуемый период вре-

мени; EMPµ   – среднее значение индекса EMP за этот же период, β – 

некий коэффициент. Иными словами, финансовый кризис наблюда-
ется, когда давление на финансовом рынке оказывается аномально 
высоким. Основная проблема данной методологии заключается 
в  определении величины коэффициента β. В различных исследова-
ниях предлагается использовать значение, изменяющееся в пределах 

от 1,2 до 3.
Классическая методика определения критической границы 

thresholdEMPI  зачастую дает некачественные результаты, так как в  этом 

случае выбор коэффициента β  не является полностью научнообос-
нованным. На практике он определяется на базе умозрительных или 
экспертных заключений. Мы предлагаем применить альтернативный 
подход  – идентифицировать кризисные периоды посредством дина-
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мической регрессионной модели с  марковскими переключениями. 
Такая модель способна улавливать структурные сдвиги исследуемых 
процессов, чем по сути и является кризис с точки зрения поведения 
индекса EMP.

На втором этапе решения задачи прогнозирования кризисных 
ситуаций в  экономике происходит идентификация набора потенци-
альных объясняющих фундаментальных экономических факторов 
(элементарных индикаторов), которые могут быть значимы с  точки 
зрения прогнозирования кризисов. В общем случае целесообразно 
формировать данный набор индикаторов на основе современных тео-
рий кризиса (валютный, банковский, финансовый) и в соответствии 
с предыдущими исследованиями.

На третьем этапе из множества исследуемых фундаментальных 
экономических факторов отбираются факторы, которые действи-
тельно значимы с точки зрения предсказания кризисов. Здесь также 
существует несколько подходов, среди которых наиболее разработан-
ными и часто используемыми на практике на сегодняшний день явля-
ются следующие:

1)	сигнальный, или непараметрический, подход;
2)	пробит- и  логит-моделирование с  ограниченной («цензуриро-

ванной») зависимой переменной;
3)	построение бинарных классификационных деревьев BCT 

(binary classification tree). 
Сигнальный подход изучает поведение экономических показа-

телей в периоды до и после кризиса и определяет фундаментальные 
экономические факторы, наиболее эффективно сигнализирующие 
о  надвигающемся кризисе, на основании превышения или недости-
жения ими определенных пороговых значений. Этот метод исполь-
зовали (Kaminsky, Reinhart, 1999) для анализа «кризисов-близнецов», 
или одновременного возникновения как валютного, так и банковского 
кризисов, на примере 20 стран в период 1970–1995 гг.

В сигнальном подходе основным критерием при определе-
нии предсказательной способности исследуемых фундаментальных 
факторов является отношение «сигнал–шум». Хотя данный подход 
кажется интуитивно привлекательным, сигналы здесь в  основном 
имеют одномерный характер, т.е. предсказывают кризис незави-
симо друг от друга. В работе (Kaminsky, Reinhart, 1999) предлагается 
способ объединения отдельных сигналов для формирования ком-
плексного индикатора прогнозирования кризисных ситуаций (т.е. 
для выполнения этапа четыре). В качестве весов в  таких комплекс-
ных индикаторах используются производные величины от рассчи-
танных отношений «сигнал – шум», однако это не решает проблемы 
одномерности, так как сами веса получены на основе однофактор-
ного анализа. Стоит отметить, что при сравнении прогностических 
способностей данного метода с другими подходами он существенно 
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проигрывает более комплексным и эконометрически обоснованным 
методам (подробнее с результатами сравнения прогностических спо-
собностей различных методологий можно ознакомиться в  работе 
(Knedlik, Scheufele, 2007).

В работе (Трунин, Улюкаев, 2008) была предпринята попытка 
построить систему раннего предупреждения для экономики России. 
В работе (Солнцев и др., 2011), с учетом выявленных ими недостатков 
исследования (Трунин, Улюкаев, 2008) (отсутствие количественных 
критериев идентификации того или иного события как кризисного 
и  низкая прогностическая способность для кризиса 2008–2009  гг.), 
сигнальный подход используется для идентификации отдельных 
видов рисков, но не для прогнозирования финансового кризиса 
в целом. Это приводит к более качественным результатам за счет опти-
мизации индивидуальных пороговых уровней частных кризисных 
индикаторов.

При пробит- и  логит-моделировании с  ограниченной («цен-
зурированной») зависимой переменной для решения задачи отбира-
ются фундаментальные экономические факторы, значимые при про-
гнозировании кризисов. Данные модели позволяют выявить влияние 
факторных переменных на качественную результирующую перемен-
ную (в первую очередь – бинарную), для чего используется нормаль-
ное (пробит) и  логистическое (логит) распределения. При таком 
подходе основным критерием для определения предсказательной 
способности исследуемых фундаментальных факторов является их 
статистическая значимость в используемой модели. Рассмотрим кра-
тко суть данного подхода. 

Пусть зависимая переменная y является бинарной, т.е. может 
принимать только два значения, которые для упрощения предполага-
ются равными 1 и  0. В нашем случае 1 означает наличие кризисной 
ситуации, что соответствует превышению индексом EMP некоторой 
критической границы, а 0 – ее отсутствие. Пусть также имеется набор 
факторов x, которые влияют на y. Нас интересует ответ на вопрос, 
какова вероятность того, что 1y =  (т.е. наблюдается кризисная ситу-
ация) при заданных значениях факторов x .

При построении пробит- и логит-моделей предполагается, что 
бинарная переменная y определяется некоторой скрытой переменной 

*y , а  опосредованное влияние факторов x на y проявляется через их 
прямое влияние на ненаблюдаемую переменную *y  в смысле обычной 
линейной регрессии. Таким образом, вероятность того, что 1y =  (т.е. 
наблюдается кризисная ситуация) при заданных значениях x, опреде-
ляется как

( ) ( ) ( ) ( )*1 0 0t t t t t t t tP y x P y x P bx P bx= = ≥ = + ε ≥ = ε ≥ − ,

( ) ( )1 1 ,t t tP y x bx= = −Φ −  	
(3)
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где e  – случайные некоррелированные инновации, Ф  – интегральная 
функция распределения соответствующего вида (нормальное распре-
деление для пробит-модели и логистическое – для логит-модели), b – 
неизвестные параметры, которые требуется оценить. 

Оценивая параметры b, можно определить, какие факторы 
будут статистически значимыми и, как следствие,  – также значимы 
с  точки зрения прогнозирования кризисных ситуаций в  экономике. 
Их совокупное представление в форме уравнения (3), определяющего 
вероятность кризиса, и  станет искомым комплексным кризисным 
индикатором.

Данный метод применялся в  исследованиях (Berg, Pattillo, 
1999; Eichengreen, Rose, Wyplosz, 1996; Demirgüc-Kunt, Detragiache, 
1997) и хорошо себя зарекомендовал, так как обладает лучшей, чем сиг-
нальный подход, прогностической способностью (Knedlik, Scheufele, 
2007).

В работе (Мамонова и др., 2011) на базе логит-моделирования 
проведен анализ банковских кризисов в  43 странах за период 1980–
2009  гг. Построенная авторами модель позволяет предсказать насту-
пление кризиса в 59% случаев и верно предсказывает 90% бескризис-
ных эпизодов.

В то же время данный метод не лишен одного из основных 
недостатков сигнального подхода, который заключается в том, что для 
анализа на вход этих методов необходимо подавать уже выделенные 
заранее кризисные периоды, которые определяются по превышению 
индексом EMP порогового значения. Однако ни один из данных под-
ходов не дает нам механизма для расчета этого порогового значения 
и должен применяться в комбинации либо с классическим подходом 
для получения данной границы, либо с  другими эконометрическими 
моделями, способными решить эту задачу.

Модели построения бинарных классификационных деревьев 
(BCT, Binary Classification Tree) стали активно применяться только 
в последнее время. На текущий момент относительно небольшое число 
исследований используют данный метод для анализа экономических 
кризисов. Среди них можно упомянуть работы (Manasse, Roubini, 
2009; Chamon, Manasse, Prati, 2007). Однако данная методология также 
не лишена недостатков. В отличие от пробит- и логит-моделей она не 
в состоянии определить так называемый предельный вклад конкретного 
фактора в общую вероятность возникновения кризисной ситуации, т.е. 
дать на выходе конкретные значения вероятности кризиса при изме-
нении заданного фактора на одну единицу. К тому же данные модели 
всегда требуют проверки на адекватность, которая заключается в сопо-
ставлении дерева классификации с ранжированным по значимости спи-
ском фундаментальных экономических факторов. Зачастую в  рамках 
данного сопоставления два фактора могут иметь достаточно близкие 
показатели значимости, а выбор одного из них остается за исследова-
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телем, и такой выбор не всегда может быть осуществлен корректно. Ну 
и, наконец, как было упомянуто выше при рассмотрении недостатков 
других методологий, BCT также требует, чтобы на вход были поданы 
уже заранее определенные кризисные периоды. Но модель не предо-
ставляет механизма определения данных кризисных периодов.

Таким образом, на основании проведенного обзора исследо-
ваний и  методологий построения комплексного кризисного индика-
тора можно сделать вывод: ни одна из перечисленных методологий 
не может быть использована самостоятельно, но должна опираться 
на результаты нескольких исследований, каждое из которых будет 
отвечать на свои конкретные вопросы, а  результаты каждого такого 
исследования будут подаваться на вход следующей методологии. Это 
приводит к  двум основным проблемам: 1) необходимо обеспечивать 
сопоставимость выбираемых методологий как по используемым дан-
ным, так и по логике реализации; 2) такая комплексность задачи суще-
ственно ее усложняет и увеличивает вероятность возникновения как 
систематических, так и случайных ошибок.

Все это указывает на необходимость формирования единого 
подхода, позволяющего обеспечить решение большей части перечис-
ленных задач построения комплексного кризисного индикатора, спо-
собного достаточно надежно прогнозировать кризисные ситуации. 
В данном исследовании мы предлагаем использовать для этого дина-
мическую регрессионную модель с марковскими переключениями и с 
зависящей от времени вероятностью перехода между состояниями 
системы совместно со статистическим LR-тестированием (тест отно-
шения правдоподобия).

3. Методология исследования: модель с марковскими 
переключениями и статистический тест отношения 
правдоподобия
Все рассмотренные выше методологии не могут выделить 

периоды, которые должны быть признаны кризисными. Как было 
отмечено в предыдущем разделе, определение кризисных периодов по 
индексу EMP с использованием классического подхода выбора порого-
вого значения индекса не всегда дает качественные результаты, так как 
данный подход не имеет недостаточного научного обоснования.

Мы предлагаем использовать для этой цели класс динамических 
регрессионных моделей с  марковскими переключениями MS(k)-DR 
(Markov regime switching dynamic regression), где k – число состояний 
системы. Данные модели позволяют улавливать феномены, связанные 
со стихийными изменениями и  другими непредвиденными явлени-
ями, приводящими к значительным структурным сдвигам в исследуе-
мых стохастических процессах. Наибольшее развитие они получили 
в  работах (Hamilton, 2005), а  их математические аспекты подробно 
разобраны в работах (Alexander, 2008; Kim, Nelson, 1999) и др.
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Будем рассматривать EMPI как непосредственно наблюдаемый 
стохастический процесс. Введем два состояния исследуемого про-
цесса, которые могут быть представлены в виде скрытой переменной 

tS : спокойное состояние ( = 1tS ) и состояние кризиса ( = 2tS ). Мы пред-
полагаем, что поведение EMPI моделируется следующим уравнением:

( ) ( )= ,t t t tEMPI S Sµ + ε  ( )( )20, ,t tN Sε σ  { }1, 2 ,tS ∈ 	 (3) 

где ( )tSµ  – среднее значение индекса EMP; ( )t tSε  – случайные некор-
релированные инновации, распределенные по нормальному закону 
с  нулевым средним значением и  дисперсией ( )2

tSσ ; tS   – бинарная 
скрытая переменная, отражающая текущее состояние системы. В соот-
ветствии с общим подходом по выявлению кризисных состояний по 
индексу давления на валютный рынок EMPI можно предположить, 
что среднее значение индекса для кризисного состояния ( = 2)tSµ  
будет выше, чем ( = 1)tSµ  для спокойного состояния. Таким образом, 
использование данной формы модели с  марковскими переключени-
ями позволяет определить пороговое значение индекса EMP, достиже-
ние и превышение которого и служит признаком кризисной ситуации 
в  экономике. Среднее значение индекса EMP, соответствующее кри-
зисному состоянию исследуемого процесса ( = 2)tSµ , и будет являться 
таким пороговым значением.

Так как для кризисного состояния характерна повышенная 
волатильность обменного курса валюты, стоит ожидать (согласно опре-

делению индекса EMP), что и волатильность индекса EMP ( )2 = 2tSσ  

будет превосходить волатильность ( )2 = 1tSσ : ( ) ( )2 2= 2 > = 1t tS Sσ σ .

При всех достоинствах модель с  марковскими переключени-
ями в исследованиях (Hamilton, 2005) не дает ответа на вопрос, каким 
образом экзогенные факторы определяют вероятность переключения 
состояний системы. Причина этого заключается в том, что вероятно-
сти перехода между состояниями в модели MS(k)-DR предполагаются 
постоянными во времени и  не зависящими от внешних факторов. 
В  реальных экономических процессах такое ограничение может не 
выполняться.

Дальнейшие исследования позволили устранить данный недо-
статок, вводя предположение о том, что вероятности переключения 
состояний изменяются во времени и зависят от набора фундаменталь-
ных факторов. Наибольшее развитие данная методология получила 
в работах (Diebold, Lee, Weinbach, 1994; Gray, 1996), а класс данных моде-
лей здесь обозначается как MS(k)-DR-TVTP (Markov regime switching 
dynamic regression model with time-varying transition probabilities). При 
этом в  разных исследованиях предлагается использовать различные 
подходы к определению вида функциональной связи между вероятно-
стью переключения состояния и экзогенными факторами.
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Один из таких подходов описан в  работе (Perez-Quiros, 
Timmermann, 2000). Авторы предложили использовать в  качестве 
функции, генерирующей вероятность переключений, интегральную 
функцию стандартного нормального распределения Ф. Тогда веро-
ятности переключений между состояниями системы определяются 
матрицей tP :

0 0
1 1 1 2 2 1

0 0
1 1 1 2 2 1

( ) 1 ( )
,

1 ( ) ( )
t t

t
t t

x x
P

x x
− −

− −

 Φ β +β −Φ β +β
=  −Φ β +β Φ β +β 

	 (4) 

где 1tx −  – вектор фундаментальных экономических переменных, кото-
рые влияют на вероятность переключения состояния между момен-
тами времени t–1 и t; 0

jβ  – вектор не зависящих от времени составля-
ющих вероятностей переключений; jβ   – вектор параметров модели, 
каждый элемент которого определяет степень влияния соответству-
ющего фактора на вероятность переключения между состояниями 
системы. В нашей работе мы предлагаем применять аналогичный 
подход.

Использование в  качестве x вектора фундаментальных эконо-
мических показателей позволяет сформировать набор наиболее зна-
чимых факторов, которые будут являться элементарными индикато-
рами для кризисных ситуаций в стране в целом. Очевидно, что если 
фактор ix  статистически значим с точки зрения предложенной выше 
модели индекса EMP, он будет значим и с точки зрения предсказания 
кризисных ситуаций в  экономике. Полученная модель обозначается 
как MS(2)-DR-TVTP.

Чтобы выбрать из общего множества потенциальных кризис-
ных индикаторов именно те, которые действительно могут быть при-
менены для построения комплексного индикатора, недостаточно про-
сто найти значения параметров матрицы переключений 0 0

1 1 2 2( , , , )β β β β  , 
подставив в  модель все имеющиеся факторы и  отобрав те, коэффи-
циенты при которых статистически значимы. Это связано с тем, что 
ввиду математической сложности модели с  марковскими переключе-
ниями включение большого числа факторов в  матрицу tP  приводит 
к проблеме сходимости итеративного алгоритма максимизации функ-
ции правдоподобия. Учитывая это, для тестирования значимости фун-
даментальных экономических факторов в  данном исследовании мы 
предлагаем использовать один из хорошо себя зарекомендовавших 
статистических тестов  – тест отношения правдоподобия (likelihood-
ratio test, LR-test). LR-тест позволяет выполнять проверку обоснован-
ности включения того или иного фактора в модель и оценить степень 
улучшения качества модели, которую дает данный фактор. Рассмотрим 
подробнее предложенную методологию тестирования.

Введем ограниченную или короткую модель, которая представ-
ляет собой частный случай модели с  марковскими переключениями 
для не зависящих от времени вероятностей переключений. Очевидно, 
что для этого в описанной выше модели необходимо положить 0jβ =  
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(см. (4)), т.е. отказаться от учета влияния экономических показателей. 
Так как 0β  – вектор постоянных значений и

( )0
1= = | = , =ij ij

t t t jp P S i S j p− β , 0,jβ = 	 (5)

мы получаем, что матрица вероятностей переключений tP  преобразу-
ется в матрицу, не зависящую от времени, элементами которой явля-
ются ijp . Параметры данной модели могут быть найдены, как обычно, 
посредством метода максимального правдоподобия. Обозначим мак-
симальную величину полученной логарифмической функции правдо-
подобия для ограниченной модели rLL .

Далее рассмотрим первый фундаментальный экономический 
фактор 1x  из вектора x и включим его в нашу модель, тем самым пере-
ходя к исследованию неограниченной, или длинной, модели. В данном 
случае вероятность переключения состояний системы определяется 
матрицей tP , элементы которой рассчитываются по формуле

( )0,1 1
1 1= = | = , ,ij

t t t j j tp P S i S j x− −β +β 	 (6)

где дополнительный индекс над коэффициентами модели обозначает 
первый элемент (фактор) из вектора x. Параметры данной модели 
также могут быть найдены посредством метода максимального 
правдоподобия. 

Обозначим через 1
uLL   – максимальную величину логарифми-

ческой функции правдоподобия, полученную для неограниченной 
модели. Повторяя вышеописанные действия для каждого фактора из 
вектора x, мы найдем множество значений логарифмической функции 
правдоподобия для неограниченных моделей { }1 2= , , , m

u u u uLL LL LL LL .
Для тестирования статистической значимости факторов необ-

ходимо для каждого из них проверить нулевую гипотезу 0 : 0m
jH β =

 
. 

Для этого рассчитаем статистику теста отношения правдоподобия 

( )= 2m m
u rLR LL LL−  для каждого фактора вектора x. При выполнении 

нулевой гипотезы данная статистика имеет распределение ( )2 qχ , где 
q  – число степеней свободы, равное числу дополнительно вводимых 
ограничений  относительно короткой модели. Поэтому, если значение 
статистики mLR  больше критического значения этого распределе-
ния при заданном уровне значимости, то нулевая гипотеза 0 : 0m

jH β =  
отвергается, и  неограниченная модель признается более качествен-
ной, а  включенный в  рассмотрение фактор  – статистически значи-
мым и  улучшающим качество модели. Согласно достаточно общему 
и устоявшемуся подходу в эконометрике будем тестировать факторы 
на уровне значимости в 5%.

Таким образом, LR-тест статистической значимости фундамен-
тальных факторов позволяет отобрать из общего множества потен-
циальных кризисных индикаторов только те, которые действительно 
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могут быть признаны значимыми для прогнозирования кризисных 
ситуаций в  экономике и  на базе которых необходимо строить ком-
плексный индикатор.

Для решения задачи построения такого комплексного индика-
тора необходимо использовать факторы, отобранные описанным выше 
методом. Однако подстановка всех полученных факторов в модель ин-
декса EMP не может гарантировать наилучшего совокупного качества 
модели. Причины тут две: 1) отобранные факторы могут быть коррели-
рованы между собой, т.е. может иметь место мультиколлинеарность фак-
торов, что приведет к существенному снижению качества модели; 2) до-
бавление некоторых факторов к уже использованным в модели может 
не приводить к существенному улучшению общего качества и совмест-
ной значимости факторов относительно короткой модели, ввиду чего 
для уменьшения числа параметров модели и  получения их более точ-
ных оценок такие факторы имеет смысл исключить из рассмотрения. 
Поэтому мы предлагаем отобранные значимые факторы относительно 
короткой модели также подвергнуть процедуре LR-тестирования, на-
чиная ее с наиболее значимого фактора. Последовательно включая эти 
факторы в  модель и  выполняя LR-тест их совместной значимости от-
носительно предыдущей короткой модели, мы сможем построить наи-
лучшую (в смысле статистической значимости модели EMPI) функцию, 
которая показывает зависимость вероятности перехода из спокойного 
состояния в кризисное от выбранных факторов:

21 0
1 1 1= 1 ( ).t tp x −−Φ β +β  	  (7)

Данная зависимость является искомым комплексным индикатором, 
который в явной форме показывает вероятность возникновения кри-
зиса в экономике. Стоит отметить, что подобный подход был приме-
нен в относительно небольшом числе исследований. Пожалуй, можно 
привести в  пример лишь исследование (Knedlik, Scheufele, 2007). 
Однако там упор делается в основном на сравнение прогностических 
способностей различных методологий прогнозирования кризисов.

4. Разработка комплексного прогностического кризисного 
индикатора для России
В рамках данной работы набор потенциальных объясняющих 

фундаментальных финансово-экономических факторов (элементар-
ных или частных индикаторов), которые могут быть значимы с точки 
зрения предсказания кризисов в России, был сформирован в соответ-
ствии с опытом предыдущих исследований. Нами были выделены сле-
дующие группы частных индикаторов: макроэкономические, внешнеэ-
кономические, показатели финансового сектора и показатели потока 
капитала.

К макроэкономическим показателям мы отнесли инфляцию, 
безработицу и  темп роста реального ВВП. В группу внешнеэкономи-
ческих показателей вошли темп роста экспорта, темп роста импорта, 
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условия торговли и  отношение денежного агрегата M2 к  валютным 
резервам. Показатели финансового сектора включают: темп роста 
обменного курса валюты, реальную ставку по депозитам, отношение 
ставки по кредитам к номинальной ставке по депозитам, спред между 
процентными ставками по кредитам и  депозитами, мультипликатор 
M2, темп роста M2 в  долях реального ВВП, темп роста внутреннего 
долга, внутренний долг в долях реального ВВП, банковские депозиты 
в долях реального ВВП, доходность фондового рынка (индексы РТС) 
и требования к частному сектору в долях реального ВВП. К показате-
лям потока капитала мы отнесли: чистые иностранные активы в долях 
реального ВВП, иностранные обязательства в долях реального ВВП, 
отношение иностранных обязательств к иностранным активам, реаль-
ную мировую процентную ставку и  спред ставки рефинансирования 
между Россией и США.

Исследование охватывает период 2001–2010 гг. и  включает 
в  общей сложности 23 национальных фундаментальных финансово-
экономических фактора. Ежемесячные значения изучаемых показате-
лей были рассчитаны на основании данных, полученных из баз данных 
Международной финансовой статистики IFS (International Financial 
Statistics) Международного валютного фонда2, Международного банка3 
и аналитического агентства Bloomberg4. При расчете EMPI в качестве 
процентной ставки применялась ставка процента на денежном рынке 
по данным IFS.

Все расчеты были выполнены с  использованием программ-
ной библиотеки MS_Regress_tvtp, реализованной (Ding, 2012) на базе 
исходного кода библиотеки MS_Regress (Perlin, 2012). Для этого был 
написан ряд программных модулей, реализующих расчеты параметров 
вышеописанной модели, а также все процедуры LR-тестирования.

В табл. 1 приведены результаты LR-тестирования фундамен-
тальных экономических факторов для России.

Как видно из данных, представленных в  табл. 1, шесть из 23 
факторов являются статистически значимыми для России с  точки 
зрения прогнозирования кризисных состояний в  экономике с  про-
гнозным периодом в 1 месяц. Среди них наибольшую значимость пока-
зывают темпы роста импорта, отношение иностранных обязательств 
к  иностранным активам, доходность фондового рынка, темп роста 
денежного агрегата M2 в  долях ВВП, реальная ставка по депозитам, 
отношение денежного агрегата M2 к валютным резервам. Именно эти 
факторы и были использованы для дальнейшего анализа.

Применяя методологию последовательного включения фак-
торов, отобранных на предыдущем этапе (начиная с  наиболее ста-
тистически значимого фактора  – темпа роста импорта), и  выпол-
няя LR-тестирование на их совместную значимость, мы получили 
набор факторов для включения в  искомый комплексный индикатор 
кризисных ситуаций. Результаты включения представлены в табл. 2.

2 Официальный сайт базы данных IFS Международного валютного фонда http://elibrary-data.imf.org.
3 Официальный сайт базы данных Международного банка http://data.worldbank.org.
4 Официальный сайт базы данных аналитического агентства Bloomberg http://www.bloomberg.com/markets.
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Таким образом, учитывая приведенные в  табл. 2 результаты 

LR-тестирования, комплексный индикатор month
tFA , позволяющий на 

основании национальных фундаментальных финансово-экономиче-

Таблица 1

Результаты анализа значимости фундаментальных экономических факторов для 
России (горизонт прогноза – 1 месяц)

Фундаментальный экономический фактор Зна- 
чимость 

Уровень 
значимости, p

LR-ста- 
тистика 

Макроэкономические показатели

Инфляция 0,2515 2,7602

Безработица 0,0504 5,9762

Темп роста ВВП 0,6118 0,9825

Внешнеэкономические показатели 

Темп роста экспорта 0,0894 4,8296

Темп роста импорта + 0,0029 11,7155

Условия торговли 0,8795 0,2567

M2 / валютные резервы + 0,0432 6,2846

Показатели финансового сектора 

Темп роста обменного курса валюты 0,0637 5,5078

Ставка по депозитам (реальная) + 0,0420 6,3403

Cтавка по кредитам / ставка по депозитам 0,1682 3,5657

Спред процентной ставки (кредит – депозит) 0,0585 5,6791

Мультипликатор M2 0,4523 1,5868

Темп роста (M2 / ВВП) + 0,0333 6,8035

Темп роста внутреннего долга 0,4728 1,4982

Внутренний долг / ВВП 0,0752 5,1751

Банковские депозиты / ВВП 0,0681 5,3723

Доходность фондового рынка + 0,0290 7,0818

Требования к частному сектору / ВВП 0,3041 2,3809

Показатели потока капитала 

Чистые иностранные активы / ВВП 0,1418 3,9067

Иностранные обязательства / ВВП 0,2442 2,8196

Иностранные обязательства / иностранные активы + 0,0161 8,2594

Мировая процентная ставка (реальная) 0,9123 0,1835

Спред ставки рефинансирования (Россия – США) 0,0681 5,3743

Примечание. Число степеней свободы для LR-теста = 2q  (так как добавление одного фактора 
приводит к  увеличению числа параметров модели на число состояний; в  нашем случае = 2k ), 
критическое значение ( )2 2 = 5,9915χ .
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ских факторов прогнозировать вероятность наступления кризиса 

в России с горизонтом прогнозирования в 1 месяц, имеет вид

0= ,month
t DR t IG t SG tFA DR IG SGβ +β +β +β  	 (8)

где tDR  – реальная ставка по депозитам в текущем месяце, tIG  – темп 

роста импорта в  текущем месяце относительно предыдущего, tSG   – 

доходность фондового рынка (индекса РТС), 0β   – постоянная вели-

чина, iβ   – соответствующие коэффициенты, показывающие связь 

фактора с кризисным индикатором. 

Стоит отметить, что анализировать точное количественное 

влияние отдельного фактора i на вероятность возникновения кризиса 

(предельный эффект) по соответствующему коэффициенту iβ  без 

учета всех остальных показателей не имеет смысла, так как индикатор 
month
tFA  построен в результате многомерного анализа, и его значимость 

для прогнозирования кризисов является совместной. Так как получен-

ные оценки коэффициентов iβ  по отдельности статистически незна-

чимы, они показывают исключительно совместную значимость при 

моделировании EMPI. 

На рис. 1 показана динамика изменения финансово-экономиче-

ских показателей, входящих в состав комплексного кризисного инди-

катора month
tFA , за исследуемый период времени.

Таблица 2

Результаты анализа совместной значимости фундаментальных экономических фак-
торов для России (горизонт прогноза – 1 месяц)

Фундаментальный эко-
номический фактор 

Зна- 
чимость

Уровень 
значимости, p LR-статистика R 2, % Погрешность, 

RMSE 

Внешнеэкономические показатели

Темп роста импорта + 0,0029 11,7155 28,79 0,0414

M2 / валютные резер-
вы 0,1553 3,7249 44,60 0,0365

Показатели финансового сектора

Ставка по депозитам 
(реальная) + 0,0009 14,0415 42,92 0,0371

Темп роста (M2 / ВВП) 1,0000 -0,5014 31,39 0,0406

Доходность фондового 
рынка + 0,0400 6,4386 32,97 0,0402

Показатели потока капитала

Иностранные обяза-
тельства / иностран-
ные активы 

0,0799 5,0544 32,81 0,0402
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На основании полученного комплексного кризисного индика-

тора можно сделать вывод, что для России значимыми каналами воз-
никновения и  распространения кризиса являются торговый (в виде 
темпа роста импорта), финансовый (через финансовую интеграцию 
фондовых рынков) и банковский (в виде реальной процентной ставки 
по депозитам). В комплексный индикатор не случайно вошли три 
канала возникновения кризисных ситуаций. Это является отражением 
того, что на данный момент нет единого пути распространения кри-
зиса, а сам он имеет все более общий и многогранный характер,  т.е. 
обладает чертами как валютного, так и банковского кризиса.

В табл. 3 содержатся оценочные значения параметров модели, 
включая коэффициенты iβ .

Прогноз вероятности наступления кризисной ситуации в эко-
номике России на месяц вперед рассчитывается на основании индика-
тора month

tFA  по формуле (см. (7)):

( ), = 1 ,month int month
t tp FA−Φ  	 (8)

где Φ   – интегральная функция стандартного нормального 
распределения.

Из результатов, представленных в табл. 3, видно, что наше пред-
положение о соотношении среднего значения индекса EMP в спокой-
ном и кризисном состоянии подтвердилось: среднее значение в кризис-

Рис. 1

Динамика показателей, входящих в комплексный кризисный 
индикатор month

tFA за период 2001–2010 гг.
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ном состоянии ( = 2) = 0,1023tEMPI S  существенно превышает среднее 
значение в  спокойном состоянии ( = 1) = 0,0224tEMPI S  . Достижение 
индексом давления на валютный рынок величины ( = 2)tEMPI S  позво-
ляет идентифицировать соответствующий период времени как кри-
зисный, т.е. ( = 2)tEMPI S  представляет собой пороговое значение 

thresholdEMPI . В отличие от аналогичной критической границы, опреде-
ленной по формуле (2), полученное нами значение thresholdEMPI  имеет не 
экспертный характер, а рассчитано на базе эконометрического моде-
лирования. При этом для вероятности перехода между состояниями 
экономики использована статистически значимая модель.

Высказанное нами ранее предположение о превышении вели-
чины волатильности индекса EMP ( )2 = 2tSσ  в  кризисном состоянии 
над величиной волатильности ( )2 = 1tSσ  в спокойном состоянии также 
подтвердилось. Рассчеты показывают, что волатильность EMPI в кри-
зисные периоды возрастает в два раза.

Таблица 3

Оценка коэффициентов и качества модели MS-DR-TVTP по совместно значи-
мым для России факторам (лаг – 1 месяц)  

Параметр 
Расчетные значения коэффициентов модели

Спокойное состояние
(состояние 1)

Состояние кризиса  
(состояние 2)

 µ  –0,0224* 0,1023** 

 
2σ  0,0012* 0,0024* 

Параметр Оценка коэффициентов для вероятности перехода 
из состояния 1 в состояние 2

 0β  31,4 

 DRβ  –295,8 

 IGβ  –21,4 

 SGβ  115,4 

Параметр Оценка качества модели

Максимальное значение ( )lnL θ  226,0

Коэффициент детерминации 2R , % 42,92

Среднеквадратичная ошибка 2S  0,0371

Информационный критерий Акаике AIC –428,0

Байесовский информационный критерий BIC –394,6

Примечание. В таблице символами «*» и «**» обозначены уровни значимости p = 1% 
и p = 5% соответственно.
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Что касается влияния показателей, входящих в состав индика-
тора month

tFA , на вероятность возникновения кризиса, то с учетом (8) 
и  (9) можно сделать вывод, что повышение вероятности экономиче-
ского кризиса связано со следующими одновременными событиями:

1) ростом реальной ставки по депозитам;
2) падением доходности фондового рынка;
3) увеличением темпов роста импорта (т.е. его ускорением). 
На рис. 2 показана смоделированная динамика индекса EMP 

с  использованием month
tFA , а  также график изменения прогнозного 

значения вероятности перехода экономики из спокойного состояния 
в кризисное.

Рассчеты показывают, что полученный комплексный индикатор 
достаточно надежно прогнозирует вероятность возникновения кризиса 
в экономике. Так, например, прогноз вероятности кризиса на сентябрь 
2008 г. составляет 67,9%, а для октября 2008 г. вероятность уже дости-
гает значения 100,0%, что говорит о наступлении кризисного периода 
в  экономике России. Это хорошо согласуется с  реальной ситуацией, 
которая имела место в тот период – именно в сентябре 2009 г. в России 
обнаруживается влияние мирового финансового кризиса, которое 
в первую очередь выразилось в резком падении фондового рынка.

Более того, результаты моделирования показывают, что 
в  период 2001–2003  гг. имеются два месяца, в  которые прогнозная 
вероятность возникновения кризиса существенно возрастала. Так, 
на ноябрь 2001 г. прогноз составил 78,4%, а на июль 2002 г. – 27,7%. 

Рис. 2

Результаты моделирования индекса EMP для России с использованием комплексного 
индикатора month
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И хотя официально признанных кризисов в данный период не отме-
чено, но экономика России с конца 2001 г. по начало 2003 г. пережи-
вала затяжной период стагнации (темпы прироста ВВП в 2000 г. – 10%, 
в 2001 г. – 5,1%, в 2002 г. – 4,7%), о котором просто забыли на фоне 
последовавшего за ней мощного подъема. Следовательно, можно 
утверждать, что в период 2001–2003 гг. в эти два месяца существовала 
реальная угроза перехода от имевшей место в тот момент стагнации 
в экономике России к полноценному кризисному спаду.

Безусловно, одного разработанного кризисного индикатора 
month
tFA  недостаточно для точного прогнозирования возникновения 

кризисов в экономике нашей страны. Однако его достаточно хорошие 
прогнозные способности и относительная простота вычисления гово-
рят о том, что он может быть использован как элемент эффективной 
системы мониторинга кризисов в  экономике России, а  также может 
быть включен в список показателей, которые рекомендуется анализи-
ровать в целях антикризисного управления.

5. Заключение
Как было показано выше, апробированная в данном исследова-

нии методология построения кризисного индикатора является доста-
точно эффективной и  позволяет получить качественные результаты 
при прогнозировании нестабильного состояния нашей экономики. 
На базе предложенной методологии нам удалось построить каче-
ственный комплексный прогностический кризисный индикатор для 
экономики России. В состав данного индикатора вошли такие показа-
тели, как темпы роста фондового рынка и импорта, а также реальная 
ставка по банковским депозитам. Тот факт, что эти показатели отно-
сятся к различным секторам экономики, позволяет сделать вывод, что 
в настоящий момент времени кризисные явления в экономике нашей 
страны имеют многогранный характер. При этом было показано, что 
рост реальной ставки по депозитам, увеличение темпов роста импорта 
и падение доходности фондового рынка приводит к росту вероятно-
сти возникновения кризиса в России.

Выбор исследуемых факторов (частных индикаторов) может 
в некоторой мере повлиять на форму получаемого кризисного инди-
катора, так как фундаментальные финансово-экономические факторы 
в общем случае могут отражать процессы, протекающие в различных 
секторах экономики государства. Используя различные наборы фунда-
ментальных факторов, мы можем формировать различные кризисные 
индикаторы, которые показывают влияние процессов в том или ином 
секторе экономики на вероятность кризисных ситуаций в  стране. 
Совместное использование данных индикаторов позволяет выстро-
ить эффективную систему комплексных прогностических кризисных 
индикаторов, учитывающую все особенности секторальной структуры 
экономики конкретной страны.
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Следует отметить, что наш подход и  разработанный кризис-
ный индикатор обладают рядом преимуществ и лишены недостатков, 
которые характерны для использовавшихся ранее методик:

1)	предложенная нами методология не требует вводить те или 
иные условия (критические границы), наступление которых 
будет сигнализировать о  кризисе. Данное требование харак-
терно и для сигнального подхода, и для пробит- и логит-моде-
лей, и  для бинарных деревьев классификации. Вместо этого 
модель MS-DR-TVTP(2) позволяет непосредственно рассчитать 
значение критической границы индекса EMP; 

2)	использование LR-тестирования решает проблему одномерно-
сти кризисного индикатора; 

3)	разработанный нами индикатор имеет исключительно ком-
плексный характер, а  входящие в  него компоненты показы-
вают совместную статистическую значимость;

4)	наш индикатор является специфичным именно для России, так 
как тестовая выборка включала национальные финансово-эко-
номические показатели, т.е. он отражает процессы, характер-
ные для национальной экономики. Для примера, эконометри-
ческая логит-модель, предложенная в упомянутой ранее работе 
(Солнцев и др., 2011), не обладает данным качеством, так как 
построена на выборке по 43 странам за период 1980–2009 гг.;

5)	индикатор   достаточно точно прогнозирует наступление 
финансового кризиса в 2008 г., в отличие, например, от несо-
стоятельного прогноза, полученного из системы раннего пред-
упреждения, разработанной в (Трунин, Улюкаев, 2008).
Что касается анализа прогностической способности построен-

ного нами индикатора  в сравнении с аналогичными характеристиками 
моделей и систем индикаторов других авторов, то выполнить его не пред-
ставляется возможным. Связано это с тем, что для такого анализа необхо-
димо рассматривать достаточно продолжительные периоды времени, на 
которых должны наблюдаться неоднократные кризисы. Но, так как наш 
индикатор учитывает особенности развития кризисов именно в России, 
а  за последние 23 года (период формирования и  развития рыночной 
системы в нашей стане) имело место только два крупных экономических 
кризиса, такой анализ нереализуем. Но, несмотря на это, оценка каче-
ства, полученная на кризисе 2008 г. для индикатора, позволяет утверж-
дать, что он обладает достаточно высокой прогностической силой.

Предложенный методический аппарат прогнозирования 
финансовых кризисов и  разработанный на его основе комплексный 
кризисный индикатор могут использоваться органами государствен-
ного управления для выявления кризисных ситуаций в  российской 
экономике и своевременной реакции на их проявления. Полученный 
индикатор рекомендуется нами для регулярного мониторинга в целях 
своевременного применения мер антикризисного управления.
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Comprehensive Crisis Indicator for Russia
In this paper the study was conducted on the identification of fundamental 

financial and economic indicators significant for predicting crises and on the 
development of a comprehensive crisis prognostic indicator for the Russian economy, 
using econometric modeling of the exchange market pressure index (EMPI). Authors 
propose a methodological approach for building a comprehensive leading crisis 
indicator on the basis of the dynamic regression model with Markov regime-switching 
dynamic regression model with time-varying transition probabilities (MS-DR-TVTP) 
and statistical likelihood ratio test (LR-test). It has been demonstrated that significant 
for Russia are the trading channel (in the form of the imports growth rate), the 
financial channel (through financial integration of stock markets) and the banking 
channel (in the form of real deposit rate). This shows the multifaceted nature of 
contemporary crises in the Russian economy.
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Финансовая состоятельность регионов 
в 2005–2011 гг.: опыт классификационного 
анализа1

Статья посвящена разработке классификации субъектов РФ, которая 
основана на данных государственной статистики за 2005–2011 гг. и нацелена на 
оценку финансовой состоятельности регионов в  обеспечении бюджета, при-
влечении инвестиций, развитии экспортно-импортных связей с  зарубежными 
странами и  их финансовой политики в  отношениях с  федеральным центром. 
Главным достижением является новый подход к  формированию интеграль-
ных характеристик (индексов), которые одинаково хорошо работают в разные 
периоды развития экономики (в период 2005–2011 гг. наблюдался подъем, кри-
зис и начальная стадия выхода из него). В ходе работы были сконструированы 
четыре индекса, отражающие отдельные грани финансового благополучия 
регионов; на их базе были сформированы достаточно простые критерии клас-
сификации. В результате все регионы были разделены на шесть хорошо интер-
претируемых классов.

Ключевые слова: классификация субъектов РФ, финансовые показатели, 
главные компоненты, робастная нормировка, опорные регионы, рейтинг.

Классификация JEL: C02, C18, G39, R58.

1. Введение

Для развивающихся стран, а Россия относится к их числу, эко-
номический рост сопровождается, как правило, углублением неравен-
ства между разными территориями внутри страны (Scott, 2002). Более 
того, попытки добиться однородности регионов по уровню экономи-
ческого развития и  благосостояния населения обречены на неудачу, 
тем более что российские регионы характеризует сильнейшая диф-
ференциация, глубокие различия в  экономической специализации, 
социальной и  этнографической структуре населения, а  сама Россия 
занимает первое место среди федеративных государств мира по числу 
субъектов Федерации (83 против 51  – в  США, 27  – в  Бразилии, 16  – 
в Германии, 13 – в Канаде). В результате классификационный анализ 
российских регионов превращается в  трудоемкую задачу, поскольку 
каждый регион в  чем-то уникален и  достаточно сложно найти в  них 
нечто общее, учесть влияние статистических флуктуаций, а  также, 
что немаловажно, учесть неполноту и  неточность региональной 
статистики. 

Отметим, что на коротких интервалах времени почти невоз-
можно оценить характер развития регионов, сопоставить их между 
собой, выделить регионы, которые остро нуждаются в  помощи для 
преодоления кризисных явлений. Проведение федеральной регио-

1 Статья подготовлена по результатам исследований, выполненных за счет бюджетных средств по государствен-
ному заданию Финансового университета 2013 г.
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нальной политики требует понимания тенденций развития террито-
рий, анализа ситуации в  краткосрочном и  долгосрочном плане. Эти 
процессы должны отслеживать и  региональные власти, причем не 
только у себя, но и у соседей, и у типологически схожих субъектов РФ. 
Все это обостряет проблемы создания классификаций субъектов РФ 
под разные цели: развитие инфраструктуры, освоение территорий, 
анализ финансовых потоков, решение демографических проблем 
и  тому подобное, включая вопросы разделения полномочий между 
федеральной и региональной властями.

 Для анализа мы выбрали период данных с 2005 по 2011 г., кото-
рый охватывает три разных периода в развитии мировой (и россий-
ской) экономики: до кризиса, кризис и  начальная стадия выхода из 
него. На это накладываются волны внутренних процессов для России 
(например, прямые выборы губернаторов были отменены в  2005 г., 
последние выборы главы администрации Ненецкого АО состоялись 
6 февраля 2005 г.2). В идеале нам хотелось бы получить инструмент для 
мониторинга финансовой состоятельности регионов и испытать его 
в  реальных и  сурово меняющихся условиях. Именно это послужило 
причиной включить в анализ эти семь лет наблюдений, 2005–2011 гг., 
предварив классификационный анализ оценкой качества статистиче-
ских данных, содержащихся в базе данных (БД) Росстата.

Проведенное нами исследование нацелено на создание неболь-
шого числа интегральных показателей (индексов), основанных на 
данных Росстата за 2005–2011 гг. и  позволяющих классифицировать 
регионы по их финансовой состоятельности, что включает обеспече-
ние бюджета, привлечение инвестиций, развитие экспортно-импорт-
ных связей с зарубежными странами и характер финансовой политики 
в  отношениях с  федеральным центром. Развиваемый в  настоящем 
исследовании подход можно назвать экспертно-статистическим. Он 
наследует идею интегральных характеристик3 (Айвазян, 2003), идею 
опорных регионов (Сатаров и др., 2004), а также многие методологи-
ческие позиции из (Российские регионы…, 2011), например представ-
ление о  дифференциации регионов как необходимой составляющей 
любого федеративного устройства, включение рейтингов в  системы 
классификации и ряд других. И, конечно же, мы используем арсенал 
метода главных компонент в его разных аспектах, включая наработки 
из (Винюков, Крылова, 2011).

Статистическая задача состояла прежде всего в свертке много-
мерных данных и построении 3–5 интерпретируемых характеристик, 
которые дали бы достаточно адекватное реальности представление 
о финансовой состоятельности регионов и их самодостаточности4.

2 Во втором туре победил А. Баринов, профессор Архангельского технического университета, но его в 2006 г. 
отстранили от должности и арестовали (статья – мошенничество), а в 2007 г. – оправдали.

3 Идея экспертного создания небольшого числа наборов из исходных показателей, каждый из которых после 
этого сворачивается до одной интегральной характеристики математическими средствами. Дальнейшая работа 
(классификация или построение синтетической категории – рейтинга) проводится уже в пространстве этих 
интегральных характеристик. 

4 В понятие «состоятельность» в отличие от широко распространенного понятия «донор» (привносит в феде-
ральную казну больше, чем тратит) входят оценка экспортно-импортных отношений, инвестиционный кли-
мат и (косвенно) благосостояние населения, по крайней мере его экономически активной составляющей.
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На данном этапе нам удалось сконструировать четыре 
индекса, отражающих отдельные грани финансового благополучия. 
Ранжирование регионов по этим индексам и анализ их прохождения 
кризисного 2009 г. позволили сформировать достаточно простые 
критерии их классификации в четырехмерном пространстве и разде-
лить все регионы на шесть классов. Главное в нашей классификации – 
наличие особого класса, в который регионы включены не по подобию, 
а  по наличию разных экстремальных характеристик, определяемых 
как статистические выбросы. Нам кажется, что такой «особый» класс 
субъектов РФ должен присутствовать в любой целевой классификации 
российских регионов. 

Другая отличительная черта нашего исследования  – суще-
ственно модернизированный метод опорных регионов для постро-
ения индексов, в  пространстве которых проводится классификация. 
На первом этапе, как и в (Сатаров и др., 2004), экспертно выбирается 
небольшая группа лидеров и группа аутсайдеров из числа изучаемых 
регионов. В нашем случае все усложняется тем, что выбранные реги-
оны должны сохранять свои позиции (лидер или аутсайдер) в течение 
всех семи лет наблюдений. На втором этапе (путем усреднения стати-
стических характеристик по группе лидеров и по группе аутсайдеров 
соответственно) для каждого года конструируется опорный регион-
лидер и опорный регион-аутсайдер. Новое в нашем подходе – исполь-
зование разных метрик для конструирования разных индексов путем 
проецирования наблюдений (субъектов РФ) на прямую, проходящую 
через опорные регионы. 

2. Формирование рабочих данных
Одна из первых задач любого статистического исследования – 

сбор данных. В нашем случае – это выбор показателей за 2005–2011 гг., 
имеющихся в  БД Росстата, из которых можно скомпоновать набор 
финансовых индикаторов. В качестве такого набора могут выступать 
и отдельный показатель, и числовая функция от нескольких показателей.

В дополнение к статистическим сборникам «Регионы России» 
Росстат поддерживает электронные версии сборников «Финансы 
России», которые выходят раз в два года и содержат сведения, харак-
теризующие состояние бюджетной, финансовой и  денежно-кредит-
ной системы России. Из этих источников мы взяли 16 показателей 
(табл. 1), 13 из которых имеют непосредственное отношение к финан-
совой деятельности внутри субъектов РФ, а 3 –применяются для нор-
мировки при сравнении разных по масштабу регионов. 

Естественно, что нельзя непосредственно использовать эти 
показатели для сравнения регионов: из них необходимо сформиро-
вать индикаторы, инвариантные к  масштабам регионов  – будь это 
население, ВРП или иная характеристика размера. Например, показа-
тель Х 1 вполне можно нормировать показателем Х 2, поэтому, взяв их 
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процентное отношение, получим величину «Сальдированный финан-
совый результат (прибыль минус убыток) деятельности организаций 
в  процентах от дохода консолидированного бюджета субъекта РФ», 
или (для краткости) «Сальдо в процентах от дохода».

Вообще говоря, все финансовые показатели можно нормиро-
вать численностью населения (тысячи человек) и  результат измерять 
в тысячах рублей на душу населения (Х6 будет в тех же единицах, если 
его заменить на Х6/1000), но на практике не все так просто.

Во-первых, задолжен-
ность по налогам и  сборам (Х13) 
больше соотносится с  произве-
денным валовым региональным 
продуктом (ВРП), а  не с  числом 
жителей, так что разумней, на 
наш взгляд, взять Х13 как долю 
ВРП в  качестве соответствую-
щего финансового индикатора. 
Далее, рублевые и  долларовые 
кредиты сильно коррелированны 
(рис. 1), поэтому можно обойтись 
их суммарной величиной, норми-
рованной численностью населе-

Таблица 1

Список показателей для формирования  финансовых индикаторов

Код Показатель

Х1 Сальдированный финансовый результат деятельности организаций, млн руб.

Х2 Доходы консолидированных бюджетов субъектов РФ (всего), млн руб.

Х3 Расходы консолидированных бюджетов субъектов РФ (всего), млн руб. 

Х4 Кредиты, предоставленные физическим лицам в рублях, млн руб.

Х5 Кредиты, предоставленные физическим лицам в валюте, млн руб.

Х6 Инвестиции в основной капитал на душу населения, руб.

Х7 Прямые иностранные инвестиций, млн долл.

Х8 Экспорт в страны СНГ, млн долл.

Х9 Экспорт вне СНГ, млн долл.

Х10 Импорт в страны СНГ, млн долл.

Х11 Импорт вне СНГ, млн долл.

Х12 Поступление налогов, сборов и обязательных платежей в бюджет РФ, млн руб.

Х13 Задолженность по налогам и сборам в бюджет РФ, млн руб.

Х14 Численность населения на конец года, тыс. чел.

Х15 ВРП – Валовой региональный продукт на душу населения, руб.

Х16 Среднегодовая численность занятых в экономике, тыс. человек
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Рис. 1

Динамика рублевых и валютных кредитов 
физическим лицам по РФ в целом, млрд руб.
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ния. Это будет индикатор «Кредиты, предоставленные физическим 
лицам, в расчете на душу населения». 

Для построения индикатора прямых иностранных инвестиций 
следует учесть, что инвестиции обладают продленным действием, они 
обычно запланированы не на один год и работают в среднем три–четыре 
года. Поэтому информацию о них следует суммировать: мы определяем уро-
вень инвестиций в некоем регионе в 2007 г. (для примера) как взвешенное 
среднее поступлений прямых инвестиций в 2005, 2006 и 2007 г. по формуле 

( )(2007) 2 (2005) 3 (2006) 5 (2007) 10CPI I I I= × + × + × ,	 (1)

где I – прямые инвестиции, полученные, по данным Росстата, за ука-
занные в скобках года (млн долл.). Для пересчета долларов в рубли мы 
использовали среднегодовой курс доллара, который легко вычисляется 
из данных ЦБ РФ:

Год 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Средний курс доллара, руб. 28,25 27,14 25,58 24,51 31,93 30,38 27,12

Если среднегодовой курс доллара обозначить через R, то инди-
катор «Уровень иностранных инвестиций на душу населения» вычис-
ляется по формуле

= ∗ ∗7 ( ) ( ) 14,CPw I R X   	 (2)

где вместо символа «*» ставится номер года (один из семи), w7 – иско-
мый индикатор (табл. 2). 

Индикаторы экспорта и импорта (на душу населения) форми-
руются с учетом значений среднегодового курса доллара суммарно по 
СНГ и дальнему зарубежью, поскольку все платежи происходят в дол-
ларах, а связи между регионами и разными странами во многом зависят 
от расстояний (Китай и Япония гораздо ближе к Приморскому краю, 
чем Украина, а  для Мурманской области Казахстан гораздо дальше 
Финляндии). 

Доход консолидированного бюджета мы предлагаем нормиро-
вать среднегодовой численностью населения, занятого в  экономике, 
поскольку такой индикатор точнее соотносится с производством бюд-
жета, чем доход на душу населения. 

Поступление налогов, сборов и  т.п. в  бюджет РФ будем измерять 
в процентах от дохода, который создается по сути сбором всяких нало-
гов и сборов. 

В итоге мы сформировали 11 финансовых индикаторов, кото-
рые, на наш взгляд, сравнительно полно характеризуют финансовую 
деятельность регионов (их администраций); они инварианты к  раз-
меру региона, численности его населению и ВРП, так что вполне при-
годны для сравнительного анализа и больших, и маленьких субъектов 
РФ (табл. 2).
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Таблица 2

Список сформированных индикаторов (их кодовые обозначения 
и смысл)

Код  Определение индикаторов через показатель

w1 Сальдо деятельности организаций в процентах дохода консолидированно-
го бюджета 

w2 Доход консолидированного бюджета на одного занятого в экономике, тыс. руб. 
w3 Расходы консолидированного бюджета на душу населения, тыс. руб. 
w4 Разность между доходом и расходами в процентах к доходу
w5 Задолженность по кредитам в расчете на одного человека, тыс. руб. 
w6 Инвестиции в основной капитал на душу населения, тыс. руб. 
w7 Уровень иностранных инвестиций в расчете на душу населения, тыс. руб. 
w8 Экспорт в расчете на душу населения, тыс. руб. 
w9 Импорт в расчете на душу населения, тыс. руб.
w10 Поступление налогов и других платежей в бюджет РФ, % от дохода
w11 Задолженность по налогам и сборам в бюджет РФ, % ВРП

В дальнейшем, если важно указать, о каком годе идет речь, мы 
будем индикаторы w1–w11 снабжать этой информацией и писать w8-9, 
если речь идет об индикаторе экспорта из регионов в 2009 г. и, напри-
мер, w9-11, если это импорт в 2011 г.

Среди сформированных финансовых индикаторов сильно 
и устойчиво коррелированны между собой лишь доход w2 и расходы 
бюджета w3: коэффициент корреляции между ними варьирует в интер-
вале от 0,961 до 0,968.

Следующей задачей после сбора данных является оценка каче-
ства этих данных, их пригодность для классификационного анализа. 
С этой точки зрения мы в первую очередь должны разобраться с экс-
тремальными регионами, которые портят выборку. На наш взгляд, по 
разным причинам из общего ряда выпадают 11 регионов. 

Во-первых, Московская агломерация (г. Москва и  Московская 
область), в которой проживают, по разным оценкам, 15–17 млн жите-
лей (9–16 место в мире). К подобным образованиям можно отнести и г. 
Санкт-Петербург. С несколько иной позиции к  этому списку примы-
кает Тюменская область  – «нефтяная столица». Эти четыре субъекта 
РФ обеспечивают свыше 40% ВВП страны. Вот, например, данные 
Росстата за 2008 г.:

Регион (2009) ВВП, млн руб. Доля в РФ, %
г. Москва 1 685 488,5 4,91
Московская область 8 441 206,2 24,6
г. Санкт-Петербург 1 420 830,2 4,14
Тюменская область 3 143 606,8 9,16
Российская Федерация 34 320 376,5 100
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Во-вторых, Ханты-Мансийский и Ямало-Ненецкий автономные 
округа, входящие в Тюменскую область, но имеющие (каждый) равный 
с ней статус субъекта РФ. 

Особое место в ряду регионов РФ занимают два миниатюрных 
по населению и  весьма крупных по территории автономных округа: 
Ненецкий и Чукотский – примерно по 50 тыс. жителей в каждом. Но 
эти регионы богаты полезными ископаемыми, добыча которых в зна-
чительной степени производится пришлыми душами, вахтовым мето-
дом, так что стандартные показатели оказываются мало пригодными. 
Например, для них расчет ВРП на душу населения не производится 
из-за несопоставимости данных о среднегодовом постоянном населе-
нии и  результатов экономической деятельности, осуществляемой на 
этих территориях. 

Другую крайность представляют три северокавказских тер-
ритории: Чеченская Республика, Ингушетия и Дагестан. Это сравни-
тельно бедные регионы с  неустоявшейся экономикой и  в значитель-
ной степени дотационной финансовой системой. Их благополучие 
во многом поддерживается федеральными целевыми программами 
социально-экономического развития5 и  федеральных средств, выде-
ляемых на развитие транспорта, инфраструктуры, здравоохранения 
и т.п., однако в данных Росстата разделить федеральные и внутренние 
финансовые потоки практически невозможно. 

Выделенные нами 11 субъектов РФ не участвуют в  процессе 
формирования классов, но включаются в разработанную классифика-
цию, причем каждый из них является объектом отдельного анализа.

В итоге у нас остается 72 региона, которые поставляют для каж-
дого индикатора и  каждого года свою статистическую выборку. Итого 
получается 77 выборок (11 индикаторов по 7 годам наблюдений). Мы 
не пытались проверять их распределения на нормальность или лога-
рифмическую нормальность по формальным критериям, нам было 
важнее установить общие характеристики, указывающие на отклоне-
ния от нормальности. 

Известно, что логнормальные распределения имеют, как пра-
вило, тяжелый правый хвост и вследствие этого – правую асимметрию. 
Одной из характеристик того, сколь сильно выражен правый уклон, 
является отношение

( ) ( )U M M LQ Q Q Q∆ = − − ,  	 (3)

где QM  – медиана, QU и  QL  – верхний и  нижний квартили соответ-
ственно. По этому критерию (D >> 1) примерно 2/3 из 77 выборок 
имеют явно выраженную правую асимметрию. Правда, из этого нельзя 
выводить логарифмическую нормальность, но анализ выборок пока-
зал, что вполне приемлемую аппроксимацию дают логнормальные 
распределения со сдвигом. А именно: для индикатора w можно подо-
брать такую величину сдвига q и такие а и s, что закон распределения 

5 Примером может служить федеральная целевая программа «Социально-экономическое развитие Республики 
Ингушетия на 2010–2016 годы» с 29 млрд руб. из федерального бюджета или аналогичная программа развития 
Чеченской Республики на 2008–2012 гг. (свыше 112 млрд руб. из бюджета РФ). 
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величины ( )ln( ) /w aξ = − θ − σ  будет хорошо описывать стандартное 
нормальное распределение. Например, для w = w2 (доходы консолиди-
рованных бюджетов, тыс. руб./чел.) практически идеально подходят 
следующие сдвиги:

Год 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Сдвиг q 20 26 33 42 49 53 61

Это позволяет нам сделать общий вывод не только о характере 
распределений, но и  о том, что оставленные нами в  списке 72 реги-
она укладываются во вполне разумную статистическую модель и  не 
разрушают неких общих закономерностей6. Это косвенно подтверж-
дает и наш подробный анализ исходных статистических показателей 
Росстата, из которого мы сделали вывод, что индикаторы w1–w11 осно-
ваны на показателях, сбор которых хорошо отработан Федеральной 
службой статистики, а  потому они могут служить основой для клас-
сификации субъектов РФ и  разработки измерителей (индексов) их 
финансовой состоятельности. 

3. Робастная нормировка индикаторов 
Необходимость нормировки чаще всего возникает из-за различ-

ных масштабов, используемых для измерения индикаторов (в  нашем 
случае это –  проценты и тысячи рублей на одного человека, или на душу 
населения, или на одного занятого в экономике). Но, будь это только 
проценты, проблема нормировки все равно остается из-за разной вари-
абельности разных характеристик. Так, например, индикатор w1 варьи-
рует от 65 до 280%, тогда как w11 – меняется в диапазоне от 0 до 12%.

Второй причиной являются выбросы: указывая интервал варьи-
рования w1, мы исключили Псковскую область, у которой w1-5=684,4%! 
Этот страшный выброс из общего множества значений w1 можно объ-
яснить лишь ошибкой набора статистических данных в БД Росстата. 
Но есть выбросы и другого рода – например Сахалинская область: 

Сахалинская 
область, год 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 

Экспорт на душу 
населения, тыс. руб. 57,05 54,02 368,38 453,25 404,29 643,72 877,53

Мы видим скачок при переходе от 2006 к 2007 г. (примерно в 7 
раз) и  далее, значения за 2010 и  2011 г. уже превышают 2006 г. при-
мерно в 12 и в 16 раз соответственно.

По нашим наблюдениям, выбросы являются, как правило, след-
ствием объективных процессов, а потому их следует не отбрасывать, 
а  изучать7. Но они создают серьезные трудности для многомерных 

6 Есть только одно «но»: в отдельных случаях необходимо устранить явные ошибки, например, по данным Рос-
стата, у  Псковской области сальдо деятельности организаций в  процентаx от дохода консолидированного 
бюджета (индикатор w1) в 2005 г. равнялось 684,4% (!), что заведомо является ошибкой.

7 Начиная с 2003 г. интерес к сахалинским проектам стал проявлять «Газпром». В свое время концерну не раз 
предлагали включиться в проект «Сахалин-2», но тогда руководство «Газпрома» сочло его неперспективным. 
Его отношение к проекту изменил строящийся на Сахалине крупнейший в мире завод по производству сжи-
женного природного газа. После долгих и напористых уговоров Shell и Sakhalin Energy 21 декабря 2006 г. было 
подписано соглашение о  продаже российскому монополисту контрольного пакета акций «Сахалин-2». Так 
«Газпром» стал мажоритарным акционером крупнейшего в России инвестпроекта в нефтегазовой отрасли. 
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методов статистического анализа. Например, Сахалин в 2011 г. более 
чем в шесть раз превысил уровень экспорта любого другого региона из 
принятых к анализу, т.е. масштаб разброса в данных во многом зависит 
даже от одного выброса. Действительно, вот каковы параметры нор-
мировки в целом и без Сахалина для экспорта на душу населения:

Условия вычисления 
параметров нормировки

Среднее
значение

Среднеквадратичное
отклонение

По всем 72 регионам 49,5 108,2

По всем регионам без Сахалина 37,8 43,9

Разница в «сигмах» – почти в два с половиной раза (108,2/43,9= 
=2,465), а это указывает на неравноправное положение того или иного 
индикатора в ряду других или его же в другом году, например при вычис-
лении эвклидовых расстояний между регионами. Действительно, если 
регион m характеризуется n показателями 1( ), , ( )nx m x m , а  1, , nx x  
и  2 2

1, , nσ σ  – их средние значения и дисперсии, то расстояние между 
регионами k и m после нормировки, привязанной к среднему и диспер-
сии, будет отражать формула

( ) ( )22
1 1

2 2
1

( ) ( )( ) ( )
( , ) n n

n

x k x mx k x m
d k m

−−
= + +

σ σ


.

Представим теперь, что в списке региона появился еще один, который 
по первому показателю имеет огромный выброс и из-за которого дис-
персия 2

1σ  возросла в L раз, тогда мы получим

( ) ( )−−
= × + +

σ σ




22
1 1

2 2
1

( ) ( )( ) ( )1
( , ) ,n n

n

x k x mx k x m
d k m

L
т.е. первый показатель будет входить в  формулу расстояния ( , )d k m  
с  существенно меньшим весом, чем остальные показатели, нарушая 
исходные соотношения.

Еще хуже дело обстоит в случае, когда нормировку производят, 
выбирая нуль в точке минимума, а масштаб – чтобы максимум попал 
точно в единицу (или в 100, или в 10 – это неважно). Мы полагаем, что 
для выборок логнормального типа хорошим компромиссным реше-
нием является нормировка с  заменой среднего на медиану, а  средне-
квадратичного отклонения – на половину расстояния между верхним 
и  нижним децилями8. Эту, уже робастную, нормировку мы и  будем 
использовать в наших дальнейших исследованиях. 

4. Метод опорных регионов

Среди достаточно большого числа работ, посвященных про-
блемам классификации субъектов РФ – разделению их на небольшое 

8 Если Q 90 и Q 10 – верхний и нижний децили, то 0,39(Q90 – Q10) для выборок с нормально распределенными компо-
нентами является состоятельной оценкой среднеквадратичного отклонения.
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число типов, можно обнаружить различные целевые установки9 и раз-
личные привязки к моментам времени, однако устройство почти всех 
классификаций в  некотором смысле одинаковое. А именно: из мно-
жества линейных функций от имеющихся в  наличии статистических 
показателей10 выбирают одну функцию, две или более и  рассматри-
вают их как измерительные шкалы того или иного качества. В результате 
вместо большого числа показателей каждый регион характеризует 
существенно меньший набор чисел, значения индексов, поставляемых 
выбранными измерительными шкалами. 

После этого регионы классифицируются по тому, как сочета-
ются в них эти новые измерения. Например, если имеется две шкалы 
и на каждой из них выделяются зоны «плохих», «средних» и «хороших» 
регионов, то потенциально все регионы разделятся на девять классов 
(все парные сочетания). Но в  реальности их может быть и  меньше, 
если, например, сочетания «хороший» – «плохой» и «плохой» – «хоро-
ший» окажутся пустыми.

Этот подход применяется практически во всех известных нам 
классификациях субъектов РФ, различия же обнаруживаются лишь 
в способе построения таких шкал и в выборе классификационных про-
цедур в созданном этими шкалами пространстве. 

Формально с математической точки зрения всякая измеритель-
ная шкала такого рода является линейной комбинацией выбранных нами 

индикаторов, а  именно, если ( )k
jmw   – значение индикатора k (w 5 при 

k = 5) у региона m в году j, то значение индекса, соответствующего этой 
шкале и этому региону, вычисляется по формуле

(1) (11)
0 1 11( , ) jm jmg m j w w= α + α + + α , 	  (4)

где 0 11,...,α α   – числа, определяющие линейную комбинацию индика-
торов. В итоге выбор шкалы (и соответствующего ей индекса) сво-
дится к  выбору прямой линии в  многомерном пространстве (в нашем 
случае – в 11-мерном). 

Один из возможных подходов к выбору шкал дает метод главных 
компонент. Суть его заключается в том, что сначала выбирается прямая 
с максимальным разбросом спроецированных на нее наблюдений (мак-
симум дисперсии). Затем эта же процедура повторяется в ортогональ-
ном к этой прямой пространстве и т.д. Математические основы этого 
подхода подробно изложены в  (Айвазян и  др., 1989). Своеобразный 
вариант метода главных компонент для построения синтетических 
переменных (индексов) содержится в (Айвазян, 2003). 

Для той же цели в книге (Сатаров, 2004) был разработан метод 
опорных регионов, который базируется на экспертно-статистическом 
отборе двух групп из 3–4 регионов каждая  – одна из них содержит 
регионы, по которым конструируется лидер, а  другая  – регионы, по 

9 Благосостояние людей, экология, электоральные предпочтения, экономическое развитие, инвестиционная 
привлекательность, уровень принадлежности к донорам и реципиентам федерального бюджета, характер экс-
портных и импортных отношений с внешним миром и т.д.

10 В их число входят и нормированные тем или иным способом показатели.
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которым конструируется аутсай-
дер. Эти два объекта, лидер и аут-
сайдер, могут совпадать с какими-
нибудь субъектом РФ или быть 
виртуальными, имеющими вычис-
ляемые значения индикаторов 
(например, средние по регио-
нам из соответствующих групп). 
Прямая, которая определяет 
выбор индекса, проводится через 
те точки в пространстве наблюде-
ний, которые соответствуют двум 
опорным регионам, лидеру и аут-
сайдеру (рис. 2: точка Х (Брянская 
область), проецируется в  точку 
D на прямой, проходящей через А (аутсайдер) и В (лидер). Значение 
индекса – отношение длин АD к АВ, причем значение положительное, 
если D лежит правее А, и отрицательное, если – левее).

Основным достоинством этого экспертно-статистического 
метода является возможность априорного выбора смысловой концеп-
ции шкалы для индекса и критериев, по которым на этой шкале можно 
выделить кандидатов в лидеры и аутсайдеры. 

Наша ситуация принципиально отличается от вышеописан-
ной, поскольку нам нужно сочетать между собой группы кандидатов 
в лидеры и аутсайдеры для всех семи лет – с 2005 по 2011 г. включи-
тельно. И мы хотим, чтобы выбранные для индексов шкалы были сопо-
ставимы по годам, измеряли бы одно и  то же свойство, что никак не 
получится при непосредственном следовании описанному выше методу 
опорных регионов. 

И все же идею выбора шкал как прямых, соединяющих лидера 
и аутсайдера, мы посчитали плодотворной и не стали от нее отказы-
ваться, но вместо разных пар опорных регионов для разных индексов 
решили получить разные индексы за счет выбора разных расстояний 
в пространстве наблюдений. Остановимся на этом приеме подробнее.

В пространстве индикаторов регионы задаются точками 

1 11( , , )X x x=  , где kx  – значение индикатора k, 1 11k≤ ≤ . Будем счи-
тать, что 1 11( , , )A a a=   соответствует опорному региону-аутсайдеру, а 

1 11( , , )B b b=   – региону-лидеру. Заметим, что результат проецирования 
точки X  на прямую L(A, B), проходящую через A и B, зависит от того, 
как задается расстояние в пространстве индикаторов. Действительно, 
припишем индикатору k вес 0kµ ≥ , считая, что сумма весов равна 
единице, и  определим квадрат расстояния между 1 11( , , )A a a=   и 

1 11( , , )B b b=   равенством 

   
( )22 2

1 11 1 11

( , ) ( ) ( )k k k k k k
k k

d A B a b a b
≤ ≤ ≤ ≤

= µ − = ϑ −∑ ∑ , где 2
k kϑ =µ , 1 11k≤ ≤ .   (5)

Рис. 2

Геометрическая иллюстрация метода опорных 
регионов

Брянская область

ЛидерАутсайдер

X

BDA
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На прямой L(A, B) зададим систему координат, в которой точка 
А попадет в нуль, а точка В – в единицу, т.е. за масштаб берется рассто-
яние ( , )d A B  между A и B по формуле (5). Теперь значение индекса для 
региона с данными 1 11( , , )X x x= 

 определяется как позиция проекции 
Х на L(A, B) в установленной на прямой системе координат и вычисля-
ется по формуле + −

=
2 2 2

( , ) 2

( , ) ( , ) ( , )
( )

2 ( , )L A B

d A X d A B d B X
Pr X

d A B
.  	 (6)

Очевидно, что, варьируя весами, мы можем работать в  любом 
подпространстве индикаторов. Например, при 1 3 4 5 11 0µ =µ =µ =µ =µ =  
все расчеты будут основываться лишь на 6 индикаторах: доходы (w 2), 
инвестиции (w 6 и w7), экспорт-импорт (w 8 и w 9) и поступления нало-
гов и сборов в бюджет региона (w10). Более того, мы можем учитывать 
размер вклада того или иного индикатора, увеличивая или уменьшая 
его вес. 

Другими словами, создавая m индексов, где m невелико (по-
рядка 3–5), мы хотим варьировать наборами весов µ = µ µ



;1 ;11( , , )k k k  
, 

1 k m≤ ≤ , а  не парами опорных регионов. Более того, смысловая 
концепция каждого индекса будет определяться вкладом в него того 
или иного индикатора, составом весов µ k . Методика выбора весов 
основана на анализе главных компонент, которые вычислялись для 
всех семи лет по соответствующим корреляционным матрицам и ис-
следовались факторные нагрузки на индикаторы, точнее – динамика 
их абсолютных значений. Но об этом позже, вначале остановимся на 
выборе опорных регионов. 

Для выделения кандидатов в группы лидеров и аутсайдеров все 
72 региона упорядочивались по каждому индикатору и каждому году – 
в  итоге мы имели 77 упорядоченных рядов, так что каждый регион 
получил по 77 рангов (11 индикаторов и 7 лет наблюдений). Отметим, 
что для всех индикаторов, кроме w11, упорядочивание выстраивалось 
по убыванию, а для w11 – по возрастанию, т.е. расположение по рангам 
соответствовало упорядочиванию по убыванию качества: чем больше 
ранг, тем слабее регион.

Исследование этой огромной таблицы, используя разные ком-
бинации рангов для дополнительного ранжирования, привело нас 
к следующим группам по пяти регионов в каждой:

Кандидат в лидеры Кандидат в аутсайдеры

Иркутская область Алтайский край

Липецкая область Ивановская область

Республика Татарстан Курганская область

Самарская область Пензенская область

Свердловская область Республика Марий Эл

Ю.Н. Благовещенский, И.А. Винюков Журнал НЭА,
№ 3 (23), 2014, 
с. 61–88



73

Приведем один фрагмент из огромного конгломерата иссле-
дованных рангов (размер 77×72), относящийся к группе аутсайдеров 
в 2005 и 2011 г. (табл. 4).

Изучая места, которые занимают эти регионы по каждому из 11 
индикаторов среди 72 субъектов РФ, мы обнаружим достаточно устой-
чивую картину попадания в область высоких рангов. Так, если из пяти 
регионов всякий раз брать лишь два с наибольшими рангами и вычис-
лять их средний ранг, мы увидим, что он везде больше 60 (кроме w4, 
который в  значительной мере зависит от политики региональных 
лидеров11). Такой устойчивости по всем 77 рядам рангов мы не найдем 
ни у какой другой группы регионов. Аналогичный анализ был прове-
ден и с группой регионов-лидеров.

Дополнительно мы исследовали портреты этих регионов по 
описаниям, которые были даны в ряде известных классификаций, крат-
кий обзор которых приводится в книге (Российские регионы: эконо-
мический кризис и проблемы модернизации, 2011, с. 27–33). Это клас-
сификации, которые проводили разные организации и исследователи: 
Институт экономики переходного периода (2002 г.); Фонд ИНДЕМ 
(2004  г.); Л.М. Григорьев и  Ю.В. Урожаева (2005 г.); Н.В. Зубаревич 
(Независимый институт социальной политики, 2006 г.); Министерство 
регионального развития РФ (2007 г.); Рейтинговое агентство «Эксперт 
РА» (2007 г.); Л.М. Григорьев, Ю.В. Урожаева и Д.С. Иванов (2010 г.). 
Общий вывод состоял в том, что выбранные нами регионы в среднем 
соответствуют своему предназначению: лидеры располагаются в верх-
ней части списка практически по любым качествам, а аутсайдеры, как 
правило, находятся в конце списка.

Вообще говоря, имеются и супераутсайдеры – это Кабардино-
Балкарская и  Карачаево-Черкесская Республики, Северная Осетия, 

Таблица 4

Ранги кандидатов в аутсайдеры по 11 индикаторам за 2005 и 2011 г.

2005 w1 w2 w3 w4 w5 w6 w7 w8 w9 w10 w11

Алтайский край 68 52 61 9 47 67 67 38 56 66 41
Ивановская область 57 48 53 26 67 61 66 61 35 58 66
Курганская область 47 54 59 15 59 65 62 53 42 62 43
Пензенская область 46 72 70 52 57 59 64 67 62 49 45
Республика Марий Эл 52 61 57 29 65 62 57 64 67 57 57

2011 w1 w2 w3 w4 w5 w6 w7 w8 w9 w10 w11

Алтайский край 42 47 56 15 48 67 69 54 65 50 63
Ивановская область 63 69 65 46 65 68 58 62 22 47 68
Курганская область 52 40 46 28 54 64 26 48 66 57 21
Пензенская область 59 54 44 64 68 52 57 63 69 64 41
Республика Марий Эл 46 63 61 54 63 57 67 43 71 58 45

11 Например, «богатый» регион может резко увеличить расходы на социальные нужды в год выбора губернатора 
и депутатского корпуса, поскольку может себе это позволить.
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Калмыкия и Адыгея, но мы их не использовали в качестве основы для 
построения опорного региона-аутсайдера по ряду обстоятельств, кото-
рые сложно объяснять на языке экономики. Это скорее интуитивные 
соображения о вмешательстве политических сил в развитие этих реги-
онов и наличие серьезных оснований не доверять их статистическим 
данным12. 

Выбрав группы кандидатов в лидеры и аутсайдеры, мы можем 
теперь определить опорные регионы как центры соответствующих 
групп, в  которых лидер характеризуется средними значениями инди-
каторов у  кандидатов в  лидеры, а  аутсайдер  – у  кандидатов в  аутсай-
деры. Например, значение w1 = 133,58 за 2006 г. у лидера является сред-
ним арифметическим значением w1 в том же году у пяти кандидатов 
в лидеры:

Иркутская 
область

Липецкая 
область Татарстан Самарская 

область
Свердловская 

область
Среднее 
значение

54,68 280,16 103,85 86,81 142,39 133,58

Пусть w и  w ′  – значения одного и того же индикатора в одном 
и том же году у сконструированных опорных регионов – лидера и аут-
сайдера соответственно. Тогда величина ( )/w w w′−  в процентах пока-
зывает, насколько разнесены опорные регионы. Так как эти показа-
тели очень важны для понимания метода, мы приводим всю таблицу, 
изъяв лишь w4:

Год w1 w2 w3 w5 w6 w7 w8 w9 w10 w11
2005 92,1 34,9 39,1 63,3 58,0 98,8 92,4 66,2 53,3 39,8
2006 93,9 31,3 33,4 58,4 56,5 85,1 93,8 66,6 53,1 66,9
2007 85,0 25,3 30,1 50,3 55,9 75,7 90,6 68,8 53,2 58,8
2008 89,1 28,7 31,5 52,6 50,3 79,7 91,4 68,7 50,1 48,7
2009 89,7 17,8 21,8 52,5 48,0 75,0 89,9 61,5 46,3 57,8
2010 87,6 21,7 23,5 49,3 52,6 79,7 91,4 69,7 41,6 47,5
2011 87,8 21,6 22,7 46,2 58,3 59,8 91,9 70,7 52,0 51,6

Мы видим, что опорные регионы практически везде хорошо 
разнесены, хотя имеется и некий провал – для индикаторов дохода w2 
и расходов w3. Но это, насколько можно судить по разным косвенным 
данным, обусловлено политикой трансфертов, стремлением уравнива-
ния именно этих показателей у субъектов РФ.

Займемся теперь поиском весов 1 11, ,µ µ  для индексов. Сначала 
проведем для этого анализ главных компонент по корреляционным 
матрицам для 2005–2011 гг. Первое, что бросается в глаза, – однотип-
ность кривых убывания собственных значений (кривых Кеттеля); для 
иллюстрации этого факта в табл. 5 приведены значения первых четы-
рех собственных значений (из 11). 

12 Можно обнаружить иррегулярности в социально-экономических данных по числу легковых машин на чело-
века и уровню бедности (Адыгея), по валовому продукту на душу населения и доходам в Калмыкии. Подобные 
необъяснимые сбои в данных присутствуют и у трех других республик. 
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Мы видим, что четыре главные компоненты объясняют в сово-
купности примерно ¾ общей дисперсии, причем все остальные соб-
ственные значения – меньше единицы. Оказалось, что и по критерию 
Кайзера (выбрать факторы, у которых собственные значения больше 
1), и по критерию «каменистой осыпи» Кеттеля (все, что правее места, 
где убывание в ряду собственных значений максимально замедляется, 
удаляется) мы приходим к тому, что для всех семи лет можно ограни-
читься четырьмя главными компонентами (рис. 3).

Отметим, что главная компонента – собственный вектор кор-
реляционной матрицы, умноженный на корень из соответствующего 
собственного значения. Другими словами, если С  – корреляционная 
матрица индикаторов 1 11, ,w w , l и  e  – собственное значение и  соб-
ственный вектор с  номером k соответственно, то = λf e  является 
главной компонентой с  номером k, когда в  основу анализа берется 
матрица корреляций. Для понимания этого полезно также знать, что 
направление e реализует максимум дисперсии в  подпространстве, 
ортогональном к  главным компонентам с  меньшими номерами (пер-
вая главная компонента – направление с максимальной дисперсией).

Еще одна интерпретация 
связана с  главными осями много-
мерных эллипсоидов. Пусть слу-
чайные величины 1 11, ,ξ ξ  распре-
делены по нормальному закону 
с  нулевыми средними значениями 
и  с матрицей ковариаций С (для 

1 11, ,w w
 это матрица корреляций), 

и  пусть ( )Cp x   – плотность этого 
распределения, = 1 11( , , )x x x  . 
Тогда уравнение ( ) (0)C Cp x q p= < /

 
, 

где 0/   – нуль в  11-мерном про-
странстве определяет эллипсоид 
(на плоскости – эллипс), который 
сильнее всего вытянут вдоль пер-
вой главной компоненты. Следую-
щий по размеру диаметр эллипсо-

13 Доля дисперсии в процентах, вносимая первыми четырьмя главными компонентами.

Таблица 5

Первые четыре собственных значения по годам (2005–2011 гг.)

№ п/п 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

1 3,41 3,49 3,93 4,02 4 3,85 3,92

2 2,00 2,12 1,86 1,85 1,97 1,89 1,84

3 1,56 1,62 1,49 1,35 1,23 1,73 1,72

4 1,12 1,02 1,03 0,97 1,04 0,91 0,96

Суммарный эффект13 73,6 75,1 75,5 74,4 75 76,2 76,7

Рис. 3

Графики убывания собственных значений 
корреляционных матриц (2005–2011 гг.)
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ида – вдоль второй главной компоненты и т.д., по убыванию длин этих 
диаметров.

Очевидно, что чем сильнее вытянуто облако рассеяния данных, 
тем плотней прилегают данные к центральной оси этого облака, и тем 
с меньшей потерей информации мы можем заменить наши данные зна-
чениями их проекций. Этим и обусловлены идеи использования глав-
ных компонент для замены показателей на меньшее число линейных 
функций от них.

Однако корреляционные матрицы индикаторов меняются от 
года к году, а вместе с ними меняются, хотя и слабо (см. рис. 3), соб-
ственные значения и – гораздо сильнее – направления главных компо-
нент, о чем свидетельствуют данные в табл. 6.

Таблица 6

Коэффициенты корреляций между факторными нагрузками 
(2008–2011 гг.) 

Главная 
компонента, №

Между какими годами вычисляется корреляция

(08;09) (08;10) (08;11) (09;10) (09;11) (10;11)

1 0,99 0,94 0,91 0,96 0,94 0,99

2 0,9 0,82 0,94 0,96 0,95 0,94

3 0,63 –0,11 –0,19 –0,81 –0,82 0,93

4 –0,77 0,95 0,92 –0,69 –0,71 0,8

Примечание. Направление главных компонент определяется с  точностью до знака. 
Например, вместо третьей главной компоненты по данным 2009 г. мы можем взять век-
тор, у которого будут те же факторные нагрузки по абсолютному значению, но с проти-
воположными знаками. В таком случае в  предпоследней строке вместо 0,63 появится 
число –0,63, и все остальные числа (например, –0,81 и –0,82) также поменяют знак. 

Из данных, представленных в  табл. 6, мы видим, что первые 
две компоненты в последние четыре года наблюдений (2008–2011 гг.) 
достаточно близки между собой – корреляции везде весьма высокие, 
а  вот третья компонента резко меняется после 2009 г.: между 2008 
и 2009 г. мы наблюдаем хорошо значимую корреляцию (R = 0,63), кото-
рую сменяют весьма слабые связи компоненты 2008 г. с компонентами 
в 2010 и 2011 г.

Проведенный нами графический и  числовой анализ первых 
четырех компонент за семь лет наблюдения показали, что обычные 
усреднения по годам приводят к  неправомерному акцентированию 
на начальных позициях регионов (2005 г.) и на их прохождении через 
кризис 2008–2009 гг. Конечно, динамику финансовых индикаторов 
при разработке типологии регионов следует учитывать, но на более 
твердой основе, чем анализ корреляционных матриц. Фактически 
компоненты 3 и 4 стабилизируются лишь в 2010–2011 гг., тогда как пер-
вая главная компонента меняется за весь период наблюдения без суще-
ственных отклонений от общей тенденции (рис. 4).
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И все же мы должны 
отметить, что заметный разброс 
имеет нагрузка на w4: она отска-
кивает в  2005 г. и  2007–2009 гг. 
расходятся с группой в 2006, 2010 
и  2011 г. В остальном расхожде-
ния невелики, и  за основу для 
выбора весов мы вполне можем 
взять среднее двух последних лет, 
исключив w4 (приписывая ему 
нулевой вес в формуле (5)). 

Проанализировав подоб-
ным образом вторую–четвертую 
главные компоненты, мы посчи-
тали возможным подобрать груп-
пы весов, используя всего лишь 
компоненты за 2010 и 2011 г. и обнуляя те факторные нагрузки, кото-
рые незначимо отличаются от нуля хотя бы в один из них. 

Заметим, что для наших целей нужна сила корреляционной 
связи между главной компонентой и  индикатором, а  не ее знак, поэ-
тому вес индикатора мы полагали пропорциональным абсолютной вели-
чине факторной нагрузки. В этом по сути и есть новое отношение к роли 
главных компонент в построении индексов. Отметим, что такой выбор 
в отличие от выбора самих главных компонент приводит к косоуголь-
ным координатам: направления, по которым определяются индексы, 
не ортогональные между собой. 

Проведя соответствующие расчеты (их иллюстрация дается 
ниже на примере индекса, названного нами обеспеченность бюджета), 
мы сформировали четыре группы весов (табл. 7). Покажем, как фор-
мируются эти веса на примере группы 2 (табл. 8).

Веса из табл. 7 нельзя рассматривать как направления в  про-
странстве индикаторов, у них иное предназначение – они определяют 
метрику и  дают представление о  вкладе индикаторов в  измерение 
близости между регионами. Эти веса по формуле (5) задают четыре 

Рис. 4
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Таблица 7

Даны веса индикаторов для четырех групп, их нумерация соответствует номерам 
главных компонент, которые их порождают (сумма весов в строке равна единице) 

Группа w  1 w 2 w 3 w 4 w 5 w 6 w 7 w 8 w 9 w 10 w 11

1 0,051 0,128 0,142 0 0,102 0,157 0,131 0,142 0,05 0,052 0,045

2 0,18 0,184 0,154 0 0 0 0 0 0,102 0,241 0,139

3 0,188 0 0 0,246 0,204 0,056 0,178 0,128 0 0 0

4 0,169 0 0 0 0,132 0 0 0 0,699 0 0
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метрики, которые характеризуют разные особенности финансово-эко-
номической политики администраций и форм ее реализации. Что же 
это за особенности? Отвечая на этот вопрос, мы сначала дадим крат-
кие смысловые имена индексам, которые определяются той или иной 
группой весов и  вычисляются по формуле (6). Соответственно по 
числу групп создается четыре индекса:  J1 – общее состояние финансо-
вого благополучия;  J2 – обеспеченность бюджета;  J3 – экспортно-инве-
стиционное благополучие;  J4 – импортная составляющая в экономике.

Рассмотрим в качестве примера (как и ранее) второй из индек-
сов  – обеспеченность бюджета. В основу этого индекса положены пять 
индикаторов с  разными весами, связанные с  исполнением бюджета, 
и один – с импортом: 

Индикатор Краткое описание смысла индикатора Вес

w10
Поступление налогов и  других платежей в  бюджет 
РФ, % от дохода

0,241

w2 Доход консолидированного бюджета 0,184

w1 Сальдо деятельности организаций 0,18

w3 Расходы консолидированного бюджета 0,154

w11 Задолженность по налогам в бюджет РФ 0,139

w9 Импорт в расчете на душу населения 0,102

Таблица 8

Факторные нагрузки и определяемые по ним веса индикаторов 
(группа 2)

Индикатор 2010 г. 2011 г. В среднем* Веса**

w1 0,456511 0,664153 0,560332 0,18

w2 –0,61153 –0,53406 0,572791 0,184

w3 –0,48914 –0,47151 0,480323 0,154

w4 –0,3902 –0,06154 0 0

w5 –0,0587 0,034092 0 0

w6 0,048692 0,036941 0 0

w7 0,214362 –0,01291 0 0

w8 0,185399 0,123889 0 0

w9 0,368298 0,265534 0,316916 0,102

w10 0,733225 0,76602 0,749623 0,241

w11 –0,40165 –0,46229 0,431966 0,139

Итого 3,11195 1
* В этом столбце для шести выделенных полужирным шрифтом индикаторов приведены средние 

значения факторных нагрузок, взятые по абсолютной величине, а у оставшихся индикаторов про-
ставлены нули из-за значимой вероятности нуля в 2011 г. 

**Веса – значения из столбца «В среднем», нормированные их суммой. 
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В данном примере наибольший вес имеет сбор налогов  – то, 
что формирует основу бюджета. Далее  – доход, сальдо и  расходы 
(более 50% веса в совокупности) определяют, насколько этот бюджет 
обеспечивает жизнь людей и деятельность организаций, а в дополне-
ние учитывается, велика ли задолженность региона перед бюджетом 
РФ. Включение с небольшим весом импорта (10% суммы весов) вполне 
логично при оценке экономического развития региона. 

Таким образом, название «Обеспеченность бюджета» кажется 
вполне адекватным для индекса, создаваемого на базе этих весов. 
Однако это  – всего лишь условная интерпретация той особенности, 
которая заключена в  соответствующем индексе. Примерно такая же 
логика лежит в основе имен у трех оставшихся индексов. 

Теперь определим устойчивость лидеров и  аутсайдеров на 
шкале индекса «Обеспеченность бюджета» в  динамике 2005–2011 гг. За 
это время в десятку худших попадают 16 регионов, некоторые – еже-
годно, другие – по шесть и менее раз за семь лет (табл. 9). Десятка луч-
ших приводится в табл. 10.

Таблица 9

Попадание регионов в десятку худших по значениям индекса 
«Обеспеченность бюджета»

Регион Число раз Регион Число раз

Республика Калмыкия 7 Алтайский край 5

Кабардино-Балкарская Республика 7 Тамбовская область 4

Карачаево-Черкесская Республика 7 Республика Тыва 3

Ивановская область 7 Курганская область 2

Республика Северная Осетия 6 Амурская область 1

Забайкальский край 6 Вологодская область 1

Республика Адыгея 6 Мордовская Республика 1

Республика Марий Эл 6 Пензенская область 1

Таблица 10

Попадание регионов в десятку лучших по значениям индекса 
«Обеспеченность бюджета»

Регион Число раз Регион Число раз

Республика Коми 7 Белгородская область 3

Сахалинская область 7 Липецкая область 3

Оренбургская область 7 Магаданская область 2

Ленинградская область 7 Самарская область 2

Калининградская область 6 Республика Саха (Якутия) 2

Томская область 6 Удмуртская Республика 2

Пермский край 5 Вологодская область 1

Красноярский край 4 Омская область 1

Республика Татарстан 4 Псковская область 1
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Из этих списков мы видим, что индекс «Обеспеченность бюд-
жета» работает очень устойчиво. Например, если взять по десять реги-
онов с наибольшей частотой встречаемости (от Республики Калмыкия 
до Тамбовской области включительно в списке худших и от Республики 
Коми до Белгородской области – в списке лучших), то они выпадают 
из своих десяток не более чем на 10 номеров. Из всех этих регионов 
исключение составляет лишь Вологодская область – динамика ее пози-
ций имеет яркий «выброс»:

Год 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Место 12 12 11 4 31 66 31

Этому можно найти объяснение. Черная металлургия состав-
ляет основу промышленности Вологодской области  – на нее при-
ходится около ⅔ бюджета. И потому регион с  4 места в  2008 г. по 
«Обеспеченности бюджета» из-за мирового экономического кризиса 
2009 г. опускается на 31 место, а затем и на  66-е в 2010 г., что скорее 
всего обусловлено высокими тратами на оплату внутриобластных дол-
гов, накопившихся за 2009 г.  

5. Алгоритмы классификации в пространстве индексов 
и ее результаты

В результате проведенных исследований мы сконструировали 
4 индекса: J1  – «Общее состояние финансового благополучия», J2  – 
«Обеспеченность бюджета», J3  – «Экспертно-инвестиционное благо-

получие» и J4 – «Использование импорта в развитии». Значения этих 

индексов являются функциями региона и года. А именно, ( ; )gJ n t  – зна-

чение индекса с номером ,g  ≤ ≤1 4,g  для региона n,  1 72n≤ ≤ , относя-

щееся к году t = 2005,…, 2011.

Приведем для примера все этапы расчета индекса 3(6;2009)J  для 

Брянской области (№ 6 в списке из 72 регионов по алфавиту). Расчеты 

проводятся на основе статистической и расчетной информации, пред-

ставленной в табл. 11. 
В первую очередь проводится нормировка: из значения инди-

катора вычитается медиана и результат делится на междециль – поло-
вину расстояния между верхним и  нижним децилями. В табл. 12 для 
каждого индикатора приведены медиана и междециль плюс нормиро-
ванные значения индикаторов для Брянской области, для аутсайдера 
и для лидера в 2009 г. 

Поскольку в  группе 3 часть весов равна нулю, обусловленное 
этими весами расстояние между точками = 1 11( , , )A a a  и  = 1 11( , , )B b b  
вычисляется по формуле:

= ϑ − +ϑ − +ϑ − +

+ϑ − +ϑ − +ϑ −

2 2 2 2
1 1 1 4 4 4 1 5 5

2 2 2
6 6 6 7 7 7 8 8 8

( , ) ( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( ) ,

d A B a b a b a b

a b a b a b
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где 1ϑ  и  4 8, ,ϑ ϑ
 – квадраты весов по группе 3, а индикаторы w2, w3 

и w9 – w11 выпадают, поскольку имеют нулевой вес. 
Посчитаем теперь по этой формуле расстояния, на которые 

отстоят друг от друга Брянская область, аутсайдер и  лидер (рис. 2), 
заданные точками Х, А и В соответственно с координатами в 11-мер-
ном пространстве из табл. 12. Вот эти расстояния:

Расстояние (между какими объектами) Обозначение Значение

Расстояние от аутсайдера (А) до лидера (В) d 2(A,B) 0,047536

Расстояние от Брянской области (Х) до аутсайдера (А) d 2(A,X) 0,034494

Расстояние от Брянской области (Х) до лидера (В) d 2(X,B) 0,055675

Таблица 11

Данные по Брянской области, необходимые для расчета 3(6;2009)J

Брянская область Опорные регионы Квадраты весов по группам

индикатор значение аутсайдер лидер 1 2 3 4

w1 78,09 6,202 60,196 0,00255 0,03238 0,03549 0,02841

w2 53,92 58,536 71,194 0,01647 0,0339 0 0

w3 24,08 27,336 34,962 0,02015 0,02379 0 0

w4 0,84 –3,406 –4,346 0 0 0,0604 0

w5 13,45 18,196 38,264 0,01042 0 0,04145 0,01766

w6 20,73 28,036 53,886 0,02437 0 0,00317 0

w7 434,62 430,32 1718,882 0,01724 0 0,03169 0

w8 2,11 5,702 56,622 0,02015 0 0,01636 0

w9 11,77 5,458 14,192 0,00252 0,01038 0 0,48796

w10 75,1 50,96 94,84 0,00271 0,05808 0 0

w11 1,54 2,398 1,52 0,00207 0,01927 0 0

Таблица 12  

Нормировочные константы и значения индикаторов для лидера, аутсайдера 
и Брянской области

Инди- 
катор

w1 w2 w3 w4 w5 w6 w7 w8 w9 w10 w11

Медиана 15,255 67,38 33,095 –4,275 25,57 38,775 959,145 12,715 8,275 66 1,87

Межде- 
циль 41,392 25,775 10,837 6,433 14,766 26,311 2509,23 32,372 9,631 42,77 1,268

Брянс- 
кая об-
ласть

0,759 –0,261 –0,416 0,3976 –0,41 –0,343 –0,1045 –0,164 0,1814 0,1064 –0,13

Аутсай- 
дер –0,109 –0,172 –0,266 0,0675 –0,25 –0,204 –0,1054 –0,108 –0,146 –0,176 0,2081

Лидер 0,5429 0,074 0,0861 –0,006 0,43 0,287 0,1514 0,678 0,3072 0,3372 –0,138
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Значение индекса 3(6;2009)J  для Брянской области в  2009 г. 
определяется как расстояние от проекции Х на прямую, проходящую 
через точки А и В, до точки А в единицах расстояния между А и В. По 
формуле (6) мы получим, что 3(6;2009) 0,2776J = , а из прямоугольного 
треугольника ADX (рис. 2) находим удаленность Брянской области от 
главной оси индекса:

2 2
3

1
( , ) ( , ) ( , ) 0,806.

( , )
h D X d A X d A D

d A B
= − =

По этой схеме для семи лет наблюдений были рассчитаны 
значения индексов ( ; )gJ n t , где ∈{1, 2, 3, 4}g   – номер индекса; 
∈  {1, , 72}n  – номер региона; t = 2005,…, 2011. В итоге мы получили 

7 однотипных таблиц (по числу лет), одну из которых мы приводим 
в качестве примера (табл. 13).

Таблица 13

Значения четырех индексов за 2009 г. для регионов

№ п/п Субъект РФ J1 J2 J3 J4

1 Алтайский край –0,031 –0,011 0,09 –0,141

2 Амурская область 0,917 0,825 0,607 0,227

… … … … … …

6 Брянская область –0,087 0,742 0,278 0,719

… … … … … …

72 Ярославская область 0,399 0,515 0,048 0,406

Дополнительно были рассчитаны удаленности ( ; )gh n t  от осе-
вого направления, соединяющего аутсайдера и  лидера. Значения 

( ; )gh n t  в процедурах классификации непосредственно не использова-
лись, и мы их здесь не приводим, но они весьма полезны для интер-
претации странностей, которые неизбежно возникают при любых 
алгоритмических классификациях и  вызывают порой недоуменные 
вопросы. 

Каждый из четырех индикаторов растет, если регион движется 
из окружения аутсайдера в  сторону лидера. Поэтому мы от значений 
этих индексов перешли к рангам: каждый субъект РФ получил четыре 
порядковых номера – согласно тем местам, которое он занимает при 
упорядочивании по убыванию соответствующего индекса. После 
вычисления рангов табл. 13 выглядит уже иначе (табл. 14).

В последнем столбца в  этой таблице находятся взвешенные 
средние четырех предыдущих, а  именно: R

СР
 = 0,4 R(J

1) + 0,2 R(J
2) + 

+ 0,3R(J
3) + 0,1R(J

4). Выбор весов для сведения четырех показателей 
к  одному индексу R

СР
 базировался на эвристических соображениях 

о степени важности каждого из этих четырех индексов в представле-
нии финансовой состоятельности регионов. 
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Взглянем с  этой точки зрения на наши четыре индекса. 
Отметим в первую очередь тот факт, что базой для них были первые 
четыре главные компоненты за 2010–2011 гг. в среднем. Поэтому обра-
тим внимание на то, какую долю общей дисперсии объясняют эти ком-
поненты, например, в 2011 г.: 

Главная компонента Первая Вторая Третья Четвертая

Собственное значение 3,925 1,841 1,717 0,9
В сравнении с четвертой (разы) 4,1 ≈ 4 1,9 ≈ 2 1,8 ≈ 2 1

Мы видим, что первая и  четвертая компоненты по этим 
показателям различаются почти в четыре раза, вторая – почти в два 
раза, и  близко к  двум отношение вклада третьей компоненты к  чет-
вертой. При выборе весов мы усилили вес индекса «Экспортно-
инвестиционное благополучие», поскольку результаты этого направ-
ления деятельности региональных администраций являются для 
субъектов РФ и  России в  целом одними из важнейших. Тем более 
что направляющие оси индексов имеют несколько иной смысл, чем 
направления главных компонент. Это и определило формулу 

( )= + + +1 2 3 44 ( ) 2 ( ) 3 ( ) ( ) /10.CPR R J R J R J R J  	 (9)

В итоге мы получили сводную таблицу средних значений R
СР

 
(индекса финансовой состоятельности регионов) по семи годам и 72 регио-
нам (табл. 15).

Обозначим через ( )nR t  значение R
СР

 из табл. 15, стоящее на 
пересечении строки n (номер региона) и столбца, соответствующего 
году t. В дальнейшем мы исходим из того, что рост ( )nR t  свидетель-
ствует об ухудшении финансовых дел в регионе, а убывание ( )nR t  – об 
улучшении. 

Теперь мы определим следующие вспомогательные величины: 
( )= +max 0,5[ (1) (7)], (7)n n n nV R R R  – показатель хороших рейтингов и в 

начале периода, и в его конце с приоритетом 2011 г.; (1) (7)n n nR R∆ = −  – 
показатель динамики: чем больше n∆ , тем лучше оценка региона 
в 2011 г. по сравнению с 2005 г.

Таблица 14

Значения рангов за 2009 г. (по убыванию значений индекса)

№ п/п  Субъект РФ R( J1) R( J2) R( J3) R( J4) RСР

1  Алтайский край 65 64 56 58 61,4

2  Амурская область 19 24 29 41 25,2

… … … … … … …

6  Брянская область 69 25 40 24 47

… … … … … … …

72  Ярославская область 37 34 59 35 42,8
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Проводя процедуру классификации, мы сначала отделили от 
всех «сильные» регионы по критерию 30nV < . В этой группе оказалось 
26 регионов, среди которых, на наш взгляд, имеется пять особых субъ-
ектов РФ, которые выпадают из общего ряда. Во-первых, это Республи-
ка Саха (Якутия), имеющая второе место в  мире по годовой добыче 
алмазов (оценивается примерно в 2 млрд долл.), Сахалинская область 
и Камчатский край (с разрабатываемыми в нем месторождениями меди, 
никеля, ртути, платины, титана и золота, богатыми месторождениями 
газа и  уникальными природными богатствами). Во-вторых, это Кали-
нинградская и Магаданская области, обладающие уникальными богат-
ствами. Первая из них – это анклав России на самом Западе, янтарный 
край (годовая добыча янтаря достигает нескольких сотен тонн) и мор-
ской порт – стратегическая база Военно-морского флота РФ. А вторую 
лучше всего характеризует цитата из статьи (Карпенко, 2008): «Всего за 
период с 1928 по 2007 г. из недр Магаданской области извлечено около 
3 тыс. т золота, около 7 тыс. т серебра, 69 тыс. т олова, 744 т кобальта». 

Таким образом, 26 «сильных» регионов мы разделили на группу 
в  составе 21 региона, которую назвали14 «Стандартно сильные реги-
оны» – класс № 1, и группу из пяти особых регионов, которую назвали 
«Нестандартно сильные регионы» – класс № 2.

Класс № 3  – это «Динамичная середина», которая определя-
ется средними значениями рейтингов 30 60nV≤ ≤  и  хорошей дина-
микой рейтинга 8n∆ ≥ . В этот класс попало восемь регионов (смотри 
списки классов в  Приложении). Отметим, что в  классе № 5, состоя-
щем из 18 субъектов РФ, ближе всего к классу № 3 находятся Тульская 
и Ростовская области. Правда, регионы из класса № 3 лучше справи-
лись с кризисом 2009 г., чем обе названные области.

Имеется небольшая группа регионов-середняков, которые 
серьезно пострадали во время кризиса, а  потому их рейтинг за семь 
лет сильно упал. Класс № 4 мы назвали «Тормозящая середина» – их 
выделяет тот же интервал 30 60nV≤ ≤ , но отрицательная динамика рей-
тинга 8n∆ < − .

Таблица 15

Элементы сводной таблицы с индексом R
СР по годам и регионам

№ 
п/п  Субъект РФ

Значения индекса RСР по годам наблюдения

2005 г. 2006 г. 2007 г. 2008 г. 2009 г. 2010 г. 2011 г.

1  Алтайский край 64 62,7 61,2 58,2 61,4 54,5 58,9

2  Амурская область 42,4 36,4 34,6 46,7 25,2 23,7 25

… … … … … … … … …

6  Брянская область 52,6 56,6 57 58,8 47 49,9 35

… … … … … … … … …

72  Ярославская область 31,8 38,1 38,6 46 42,8 39,2 38,6

14 Мы не смогли найти краткие и адекватные смысловому содержанию классов названия, а потому остановились 
на самых простых градациях: «сильный», «средний» и «слабый» с небольшими вариациями для промежуточ-
ных позиций.
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Класс № 5 под названием «Средне слабые» характеризуют 
в первую очередь средние рейтинги 30 60nV< <  со «средней» динами-
кой: n∆  варьирует для них в интервале от –8 до +8, т.е. 8 8n− < ∆ < + . 

Класс № 6 – «Слабые по существу регионы» – выделяются «пло-
хими» рейтингами 60nV > . В этой группе  – 12 субъектов РФ, среди 
которых, естественно, оказались и  пять кандидатов в  аутсайдеры 
(отбирались для создания опорного аутсайдера). В класс «Стандартно 
сильные регионы» попадают, естественно, пять кандидатов в лидеры, 
по которым создавался опорный регион-лидер.

В завершение этого раздела следует заметить, что по всем пока-
зателям к классу № 2 «Нестандартно сильные регионы» можно отнести 
Москву, Санкт-Петербург, Московскую и Тюменскую области. Вообще 
говоря, близки к этой группе регионов и четыре автономных округа: 
Ненецкий, Чукотский, Ханты-Мансийский и Ямало-Ненецкий. 

Исключенные ранее из анализа Республики Чечня, Дагестан 
и Ингушетия заведомо относятся к классу № 6 – «Слабые по существу 
регионы», хотя данные по ним далеко не полны, чтобы провести соот-
ветствующие расчеты.

6. Выводы
Число классификационных исследований регионов измеря-

ется сотнями, однако подавляющее большинство из них привязано 
к конкретному моменту времени и конкретной экономической ситу-
ации, т.е. в них не заложена технология классификации, – цепочка дей-
ствий, приводящая к  разумному в  том или ином смысле результату 
независимо от того, когда происходит сбор данных. Наше исследо-
вание в целом определяет именно технологию классификации регионов – 
от статистического анализа первичных данных для определения 
набора подходящих индикаторов до финального выбора критериев, 
по которым регионы делятся на классы. Следует отметить, что 
наряду с формализованными процедурами отдельные шаги осущест-
вляются экспертно, но без этого невозможна ни одна предметная 
классификация. 

В рамках разработки нашего подхода мы существенно модер-
низировали экспертно-статистический метод опорных регионов 
(Сатаров, 2004): 

1)	нами предложен новый подход к  выделению устойчивых во 
времени групп лидеров и аутсайдеров;

2)	разработан новый метод сокращения размерности, в котором 
главные компоненты используются не как оси в  новом про-
странстве, а  как инструмент для выбора разных подходящих 
расстояний в исходном пространстве, каждому из которых ста-
вится в  соответствие с  помощью специальных процедур своя 
ось. Тем самым создается пространство четырех индексов вместо 
исходного 11-мерного пространства индикаторов. 
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Новизна результатов состоит в  том, что взятый нами период 
наблюдений с точки зрения финансовых показателей пока никем не 
исследовался – это семь лет – 2005–2011 гг., которые содержат и период 
быстрого роста ВВП России, и жесткий кризисный 2009 г., и восстано-
вительный период 2010–2011 гг. 

Вообще говоря, предложенные нами описания шести классов 
ни в коей мере нельзя назвать словесным портретом, поскольку класси-
фикация проводилась по многолетнему периоду поведения 11 финан-
совых индикаторов, а  сведение их многообразия в  две–три фразы 
крайне затруднительно. Игровые попытки переместить какой-нибудь 
регион из одного класса в другой создает, как правило, ощущение чуже-
родного тела, неправильности. И потому нам кажется, что выстроен-
ная типология является достаточно ясной и может стать основой для 
дальнейших исследований. 

ПРИЛОЖЕНИЕ
Таблица

Классы, на которые разбиты 72 региона

1. Стандартно сильные

Ленинградская область Свердловская область Новгородская область

Красноярский край Пермский край Самарская область

Республика Коми Иркутская область Республика Карелия

Белгородская область Липецкая область Томская область

Республика Татарстан Вологодская область Республика Хакасия

Мурманская область Хабаровский край Республика Башкортостан

Кемеровская область Оренбургская область Нижегородская область 

2. Нестандартно сильные 3. Динамичная середина 4. Тормозящая середина

Сахалинская область Калужская область Архангельская область

Республика Саха (Якутия) Амурская область Челябинская область

Калининградская область Краснодарский край Республика Алтай 

Магаданская область Приморский край Омская область

Камчатский край Курская область Псковская область

Брянская область Астраханская область

Владимирская область Орловская область

Ульяновская область Республика Мордовия

5. Средне слабые 6. Слабые по существу

Тульская область Еврейская авт. обл. Курганская область

Новосибирская область Тверская область Алтайский край

Волгоградская область Воронежская область Республика Марий Эл

Ростовская область Саратовская область Тамбовская область

Республика Бурятия Кировская область Костромская область
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Монетарная стабилизация: моделирование 
и оценка для России в 2004–2012 гг.
В статье предложена краткосрочная модель монетарной стабилиза-

ции для российской экономики, описывающая монетарную динамику в  усло-
виях шока платежного баланса и шоков монетарной политики. Предпочтения 
Центрального банка моделируются с  использованием монетарного правила 
корректировки коридора номинального валютного курса в зависимости от объ-
ема интервенций, которая позволяет описать как стабилизационную, так и теку-
щую политику регулятора. Эмпирическая часть работы включает байесовскую 
оценку модели на основе макроэкономических показателей российской эконо-
мики 2004–2012 гг. 

Ключевые слова: монетарная стабилизация, монетарное правило, байесов-
ская оценка.

Классификация JEL: E52, E58.

Введение

Мировой финансовый кризис 2008–2009 гг. показал, что эко-
номика России подвержена значительному влиянию внешних шоков. 
Потери России в период мирового финансового кризиса 2008–2009 гг. 
были одними из самых значительных в группе развивающихся стран: 
на пике кризиса рубль был девальвирован на 30%, инфляция в 2008 г. 
ускорилась до 13,3% в год, произошло снижение темпов роста ВВП на 
13%1, а котировки акций российских компаний упали на 64%2. 

Среди внешних факторов, определяющих макроэкономиче-
ский цикл, обычно выделяют цены на нефть (Sosunov, Zamulin, 2007) 
и отток капитала из страны (Шульгин, Хвостова, 2011). Данная зависи-
мость прослеживается и на примере кризиса 2008–2009  гг.: 1) наблю-
далось значительное падение цены на нефть в период кризиса; 2) про-
изошел значительный отток из страны ранее накопленного капитала, 
который только за 2008 г. составил 133,9 млрд долл. США3.

В данных условиях интересно проследить, каким образом 
в  последнее десятилетие Центральный банк отвечал на внешние 
вызовы. На первом плане в монетарной политике Банка России всегда 
была валютная политика. Проведение монетарной политики в России 
традиционно связано с решением базовой дилеммы: в условиях малой 
открытой экономики и спекулятивных колебаний спроса и предложе-
ния экспортных товаров использование плавающего режима валют-
ного курса может быть связано с  большими рисками; в  то же время 
постоянный контроль ЦБ за валютным курсом открывает возможно-
сти для спекуляций на рынке капитала. 

1 Источник: Росстат (www.gks.ru/).
2 Источник: Московская биржа (moex.com).
3 Источник: Банк России (www.cbr.ru).
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Традиционно Центральный банк сдерживал резкие колебания 
курса рубля: в 2001–2008 гг. это означало ограничение темпов реаль-
ного укрепления рубля. Осенью 2008 г. быстрое падение цен на нефть 
и стремительный отток капитала портфельных инвесторов из разви-
вающихся стран стали причиной того, что Банк России начал защи-
щать рубль от ослабления. В итоге девальвация рубля произошла, 
но несколько позже того, как пришли в  действие фундаментальные 
факторы ослабления рубля. Анализ процесса плавной девальвации 
ставит много вопросов. Представляется достаточно интересным рас-
смотреть, была ли политика Банка России в условиях кризиса дискре-
ционной, или же регулятор не менял свои приоритеты в  политике. 
Последние изменения в  политике, связанные с  переходом к  режиму 
инфляционного таргетирования, мы оставляем за скобками анализа.

Влияние внешних факторов на основные монетарные показа-
тели и  анализ политики монетарных властей в  условиях шоков тра-
диционно оценивается в моделях валютных кризисов (Flood, Marion, 
1997; Jeanne, 2000; Kharel, Martin, Milas, 2010; Krugman, 1979, 1999; 
Granville, Mallick, 2010; Шульгин, Хвостова, 2011), а также в моделях 
общего равновесия (Sosunov, Zamulin, 2007; Карев, 2009). В данной 
работе мы ставим вопрос о динамике внутренних факторов, а именно 
об изменении приоритетов политики регулятора в монетарной сфере. 
Для ответа на этот вопрос мы предлагаем модель монетарной сферы 
с  учетом особенностей российской экономики и  анализ монетарной 
политики в рамках данной модели. 

Таким образом, основные задачи работы: 
1)	построение динамической модели монетарной сферы; 
2)	оценка модели на основе макростатистики России 2004–2012 гг.; 
3)	анализ монетарной политики для монетарного правила кор-

ректировки валютного коридора в  зависимости от объема 
интервенций; 

4)	сравнение параметров стабилизационной политики в  усло-
виях кризиса и  в условиях стабильной макроэкономической 
ситуации.
В разд. 1 приводится описание и  анализ модели монетарной 

сферы для малой открытой экономики с учетом зависимости от вешних 
факторов, а также анализ правила монетарной политики. В разд. 2 приве-
дены результаты калибровки и оценки данной модели с использованием 
данных Российской экономики в 2004–2012 гг. Полученные оценки позво-
ляют сделать вывод о корректировке приоритетов монетарных властей 
в условиях кризиса. Основные выводы работы приведены в заключении.

1. Построение модели
1.1. Предпосылки модели
При построении модели мы учитывали следующие особенно-

сти экономики страны: 
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а) зависимость от внешних факторов: колебаний цен на нефть 
и газ, поведение международных инвесторов на рынке капитала;

б) значительная роль международных резервов в  политике Цен-
трального банка;

в) риск кризиса ликвидности в банковской сфере.
Подробнее остановимся на каждой из предпосылок и ее роли 

в развитии кризиса 2008–2009 гг.
Платежный баланс страны в докризисный период демонстри-

рует, что устойчивая динамика последних лет сменилась разворотом 
в  начале кризиса. Торговый баланс и  капитальный счет имели поло-
жительную динамику в  предкризисный период. Так, с  2004 г. торго-
вый баланс вырос с 85 до 150 млрд долл. в первые три квартала 2008 г. 
Положительное сальдо торгового баланса, обусловленное экспортной 
ориентацией российской экономики в период высоких цен на нефть, 
способствовало росту доходов страны и росту предложения иностран-
ной валюты. Сальдо капитального счета также имело положительную 
динамику, связанную с  политикой властей, направленной на привле-
чение краткосрочных иностранных инвестиций. Приток капитала 
в страну был обеспечен кредитами и займами банковской сферы и ком-
мерческих предприятий. До кризиса такая тенденция воспринималась 
как позитивный фактор, однако она же сделала экономику страны 
крайне уязвимой. Из-за ухудшения глобальных условий в  2008  г. ино-
странные инвесторы начали пересматривать свое отношение к  при-
влекательности российского рынка. Многие инвесторы вслед за круп-
ными хедж-фондами закрыли свои позиции на российском рынке. 
Так называемый «поворот капитала» включает как отток капитала из 
страны, так и снижение притока иностранного капитала.

Торговый баланс в первой половине 2008 г. еще не успел отре-
агировать на кризис. Цены на нефть упали только в  конце 2008 г.: 
в  ноябре–декабре 2008 г. они достигли минимальных значений. Это 
снижение сделало неизбежным девальвацию национальной валюты.

Необходимо отметить, что Россия встретила кризис с третьим 
в мире запасом золотовалютных (международных) резервов – 546 035 
млн долл. на июнь 2008 г., которые считались надежной подушкой без-
опасности. Политика ЦБ по поддержанию курса рубля неизбежно при-
вела к потере международных резервов. К зиме 2009 г. потери резер-
вов оказались значительными, запас снизился примерно на треть по 
сравнению с докризисным уровнем.

Риск кризиса ликвидности в  банковской сфере связан в  пер-
вую очередь со значительным оттоком капитала из страны. За корот-
кий период из страны было выведено около 150 млрд долл., причем 
практически весь отток пришелся на банки. В таких условиях сложно 
было избежать кризиса ликвидности, сопровождающегося банковской 
паникой. Только активная антикризисная программа позволила избе-
жать полномасштабного развертывания банковского кризиса.
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Таким образом, основная сюжетная линия модели связана 
с обоснованием изменения монетарной политики в условиях описан-
ных выше ограничений.

Предложенная в работе модель основана на модели оптималь-
ной девальвации в условиях двойного кризиса (Шульгина, Хвостовой, 
2011), модели валютного кризиса для российской экономики 
(Granville, Mallick, 2010), а также моделях валютного кризиса второго 
поколения (Flood, Marion, 1997; Jeanne, 2000; Kharel, Martin, Milas, 
2010; Krugman, 1979, 1999).

1.2. Модель
Рассмотрим простую модель денежно-финансового сектора 

экономики, в  которой происходит шоковое снижение сальдо торго-
вого и капитального балансов:

,t t tW NPFA H= + 	 (1)

1E ,t t tNPFA k id += − 	 (2)

*
1 1 1

1

(1 ),t
t t t t

t

S
id i i i

S− − −
−

∆
= − − + 	 (3)

* ** *
1( ),t i ti i i i−− = ρ − 	 (4)
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ln ln ln ,t t tQ S RP= + 	 (9)

1ln ln (1 ) ln ,p
t p t p tRP RP RP−= ρ + −ρ + ε 	 (10)

1 .BP BP BP
t BP t tU U −= ρ + ε 	 (11)

Уравнение (1) определяет структуру богатства общества tW , 
которое распределено на рублевые ( tH  – денежная база) и иностран-
ные активы ( tNPFA  – чистые частные иностранные активы домашних 
агентов). В данной модели мы предполагаем, что объем богатства 
является постоянным и  агенты принимают решение относительно 
его распределения исходя из ограничений модели. Чистые частные 
иностранные активы зависят от ожидания дифференциала процент-
ных ставок 1tid +  с коэффициентом k, Et  – оператор математического 
ожидания. Уравнения (1) и (2) вместе определяют спрос на активы со 
стороны общества. Уравнение (3) описывает премию отечественных 
инвесторов, возникающую из-за невыполнения непокрытого процент-
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ного паритета, здесь tS – номинальный курс иностранной валюты, ti  
и  *

ti – номинальная ставка процента в  стране и  за рубежом соответ-
ственно. Уравнение (4) задает правило подстройки номинальной про-
центной ставки за рубежом, здесь 

*
i – стационарный уровень ставки 

с коэффициентом подстройки 0iρ > .
Уравнение (5) определяет предложение денег. Объем денеж-

ной базы s
tH  находится под контролем ЦБ и создается за счет опера-

ций с международными резервами tIR , а также в процессе рефинанси-
рования коммерческих банков в отечественной валюте tIC . Правило 
стерилизации операций с валютой отражает уравнение (6); параметр 
стерилизации 1θ < . Затухание шока достигается за счет введения 
в  уравнение стерилизации экзогенной составляющей IC

tU , представ-
ляющей авторегрессионный процесс с  коэффициентом (0, 1)ICρ ∈  
и шоком IC

tε .
Уравнение (8) упрощенным образом задает динамику сальдо 

капитального счета tKA  и  сальдо текущего счета tCA  в  платежном 
балансе страны. Капитальный счет tKA  представлен чистыми част-
ными иностранными активами. Так, 0tNPFA >  означает покупку 
иностранных активов домашним хозяйством. Аналогично 0tNPFA <  
означает заимствования в иностранной валюте. Текущий счет платеж-
ного баланса представлен логарифмом реального валютного курса tQ  
с коэффициентом a . Реальный валютный курс связан с номинальным 
курсом через относительный уровень цен tRP . Динамика tRP  опре-
деляется прошлым уровнем переменной и  стационарным значением 

tRP  , скорректированным на коэффициент (0, 1)pρ ∈  и шоком p
tε .

В модели предполагается неполная международная мобиль-
ность капитала, т.е. возможны краткосрочные отклонения от условия 
непокрытого процентного паритета, которые и  определяют направ-
ление перемещения капитала. Счет текущих операций tCA  положи-
тельно зависит от логарифма реального валютного курса, определяю-
щего международную конкурентоспособность отечественных фирм и, 
соответственно, экспорт и импорт страны.

Как капитальный счет tKA , так и текущий счет tCA  имеют экзо-
генную составляющую; BPU – экзогенный процесс, связанный либо 
с  динамикой капитала (притоком или оттоком капитала в  страну), 
либо с динамикой текущих операций (с изменением цены на нефть). 
Далее предполагается, что процесс BP

tU  представляет (1)AR -процесс 
с коэффициентом авторегрессии (0, 1)jρ ∈  и шоком BP

tε .
Уравнение (9) определяет равновесие на рынке иностранной 

валюты: нулевое сальдо платежного баланса с учетом сальдо операций 
ЦБ с международными резервами tIR∆ .
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В уравнениях (1)–(11) компоненты платежного баланса опре-
делены в единицах отечественной валюты. Система уравнений описы-
вает взаимодействие инструментов и операционных целей монетарной 
политики, такая формулировка позволяет провести анализ монетарной 
стабилизации. В уравнение платежного баланса включен показатель 
реального валютного курса, который отражает динамику инфляции 
в стране, что позволяет связать монетарную модель с реальным секто-
ром. Другие показатели экономической активности остались за скоб-
ками модели. Мы предполагаем, что показатели реальной сферы не 
оказывают решающего влияния на процесс монетарной стабилизации, 
поэтому и анализ приоритетов монетарной политики ЦБ можно прове-
сти в рамках предложенной модели. Данное упрощение ограничивает 
возможности использования модели для оценки уровня оптимальности 
политики с точки зрения ее влияния на благосостояние общества,  для 
подобного анализа необходим формат моделей общего равновесия.

1.3. Описание правила монетарной политики
Описание приоритетов Банка России в  модели основано на 

качественном анализе ситуации в  Российской экономике в  2002–
2012 гг. Во введении мы указывали, что приоритетной задачей моне-
тарной политики в  2000-е годы являлась задача поддержания валют-
ного курса.

Докризисная политика укрепления рубля была направлена 
на стимулирование притока коротких международных инвестиций, 
в  результате ЦБ смог значительно нарастить свои международные 
резервы. Однако надежда на то, что в период кризиса значительный 
запас международных резервов обеспечит устойчивость российской 
экономики и позволит стране сохранить или даже увеличить приток 
иностранных инвестиций, не оправдалась. Более того, докризисная 
политика явилась спусковым механизмом резкого оттока капитала. 
Нивелировать проблемы в валютной сфере также не удалось: осенью 
2008 г. Банк России начал проводить политику плавной девальвации 
путем продажи международных резервов. В итоге в  России начался 
двойной кризис, который привел к еще более серьезным макроэконо-
мическим проблемам, чем у  стран, которые вообще не имели запаса 
прочности в валютной сфере. 

Связь текущего уровня международных резервов с  приори-
тетами валютной политики подчеркивается авторами в   модели 
оптимальной девальвации в  условиях двойного кризиса (Шульгин, 
Хвостова, 2011) с помощью включения показателя в функцию потерь 
регулятора. Исследование показало, что такая форма описания при-
оритетов ЦБ позволяет моделировать гибкость политики регулятора. 
В  данной работе мы используем другой вариант моделирования  – 
монетарное правило, которое позволило бы отразить стабилизацию 
валютного курса в промежуточном режиме.
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За основу мы взяли правило корректировки валютного кори-
дора в зависимости от объема интервенций в России в период 2004–
2010 гг.: .t tS IR∆ = −µ ∆  Связь данных переменных характерна для про-
межуточного режима валютного курса, который наблюдался в России 
в этот период.

Если записать правило в  терминах отклонений от стационар-
ного состояния, то

( )
,St tS S IR IR

U
S I R
− −

= −µ + 	 (12)

где S , IR   – стационарные значения валютного курса и  международ-
ных резервов соответственно,

1 .S S S
t s t tU U −= ρ + ε 	 (13)

Экономический смысл уравнения (12) заключается в том, что 
власти таргетируют как номинальный курс, так и  значение междуна-
родных резервов. Если значение резервов близко к  долгосрочному 
равновесному уровню, то вмешательство в  монетарную сферу мини-
мальное. Если же   спекулятивные колебания на внешних рынках 
или изменение условий торговли привели к  изменению спроса на 
рубль, ЦБ будет использовать резервы, чтобы сгладить колебания. 
Корректировки полные, если значение параметра политики µ  близко 
к  единице, если режим политики близок к  свободному плаванию, то 
параметр политики будет иметь значение близкое к нулю.

Мы предполагаем, что в  такой формулировке можно описать 
процесс плавной девальвации 2008–2009 гг. Осенью ЦБ направлял 
большое количество резервов, чтобы сдерживать курс бивалютной 
корзины, к  зиме 2009 г. корректировки стали меньше, скорость под-
стройки к  долгосрочному равновесию снизилась (графический ана-
лиз ситуации представлен в  п. 2.1). Оценка параметра µ  позволит 
проследить смену приоритетов регулятора в период нестабильности. 
Правило демонстрирует поведение ЦБ в  рамках промежуточного 
режима валютного курса: значение коэффициента должно снижаться 
с ростом гибкости валютного курса и увеличивается – в случае ужесто-
чения политики. 

Итак, мы получили тринадцать уравнений, которые опреде-

ляют тринадцать эндогенных переменных: H , i, IR , IC , S , Q , NPFA  , 
*i  , id , RP , BPU , ICU , SU . В модели предполагаются шоковые изменения 

следующих переменных: [ ]
4 1

, , ,BP IC SS U U U RP
×

′≡


 – вектор- столбец пере-

менных, подверженных шокам.

Далее в работе будет проведено тестирование и анализ данной 

модели с использованием данных российской экономики 2004–2012 гг.
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2. Эмпирический анализ монетарной стабилизации 
в России
В эмпирической части работы приведены результаты графиче-

ского анализа, которые демонстрируют исследуемый в работе эффект 
нелинейной политики регулятора в период кризиса. Далее приведены 
результаты калибровки модели для кризисного и некризисного пери-
одов и анализ эффектов монетарной политики, выделенных в первой 
части работы.

2.1. Качественный анализ монетарной кризисной динамики 
России
Для того чтобы выявить случаи изменения политики 

Центрального банка в  условиях кризиса, рассмотрим взаимозависи-
мость нескольких макроэкономических показателей: цены на нефть 

oilP  (как основной статьи экспорта и  один из решающих внешних 
факторов); общей суммы текущего счета платежного баланса CA ; 
реального эффективного обменного курса Q  (основной монетарный 
показатель, на который ориентируется регулятор). Данные о  ценах 
на нефть получены из Американского энергетического управления4. 
Использованы еженедельные спот-цены нефти марки Urals (Russia) 
в  долл. за баррель. Источник данных о  значении текущего счета 
и  реального эффективного обменного курса (REER)  – статистика 
Международного валютного фонда5.

Анализ показателей позволяет выявить некоторые эффекты, 
которые исследуются в работе. Рассмотрим совместную динамику лога-
рифма цены на нефть и логарифма реального валютного курса (рис. 1) 
в  период 2004–2010 гг. На графике валютного курса треугольниками 
выделен период кризиса, пунктиром  – линия, с  которой начинается 
падение цен на нефть.

Можно наблюдать эффект 
медленной подстройки: реак-
ция валютного курса на резкое 
ухудшение платежного баланса 
сначала сдержанная  – курс поч-
ти неизменен, а  затем следует 
участок девальвации, при кото-
рой валютный курс реагирует на 
снижение цен на нефть. Частич-
но этот эффект возникает из-за 
действия заключенных ранее 
контрактов на поставку нефти по 
старым ценам. Аналогичную кар-
тину можно увидеть и  на рис. 2, 
где изображен счет текущих опе-
раций tCA  и реальный курс рубля 

4 Источник: U.S. Energy Information Administration (www.eia.gov).
5 См. сайт www.imfstatistics.org/im.

Рис. 1

Динамика логарифма цены на нефть ( ln Poil) 
и реального валютного курса ( ln Q)
Источники: данные Международного валютного фонда 
(www.imfstatistics.org/imf) и расчеты авторов.
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tREER . Здесь поправку на лаг в нефтяных контрактах делать не следу-
ет, так как график tCA  отражает ситуацию при фактическом поступле-
нии иностранной валюты. 

Рассмотрим рис. 3, на котором представлен процесс медленной 
подстройки валютного курса в период кризиса.

При снижении цен в  период кризиса наблюдается различие 
между кризисной и  некризисной совместной динамикой: для тех же 
значений цен на нефть показатель реального курса бивалютной кор-
зины был ниже в кризисный период. К моменту падения цен до мини-
мального кризисного уровня значения для валютного курса выравнива-
ются, в определенный момент кризисный показатель даже превышает 
некризисный. Здесь важно отметить, что фактический уровень курса 
не является при этом равновесным. Если следовать логике рассужде-
ний, предложенной во второй части работы, то равновесный кризис-
ный уровень должен быть выше, чем докризисный уровень. Однако на 
динамику показателей влияет эффект медленной подстройки. Таким 
образом, только на финальной стадии кризиса можно говорить о при-
ближении валютного курса к своему равновесному значению, и в кри-
зисный период он действительно оказывается выше.

2.2. Данные
Далее рассмотрим эконометрическое тестирование модели 

монетарной сферы. В работе мы не ограничились коротким периодом 
финансового кризиса 2008–2009  гг., а  расширили диапазон исследо-
вания на период с января 2004 г. по сентябрь 2012 г., отдельно выде-
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Рис. 2

Динамика счета текущих операций tCA  – 
правая шкала (в млн долл.) и реального 
эффективного курса рубля tREER
Источники: данные Международного валютного фонда 
(www.imfstatistics.org/imf) и расчеты авторов.

Рис. 3

Различия в динамике логарифма валютного курса 
в кризисный и некризисный  периоды в зависимо-
сти от логарифма цены на нефть ln Poil
Источники: данные Международного валютного фонда 
(www.imfstatistics.org/imf) и расчеты авторов.
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лив кризисную стадию с 15 августа 2008 г. по 6 марта 2009 г. Большее 
число наблюдений обусловлено прежде всего необходимостью улуч-
шения качества эмпирических оценок. Начало кризисного периода 
было выбрано по дате начала снижения цен на нефть, а конец кризис-
ного периода соответствует периоду стабилизации курса рубля около 
отметки 41 руб. за бивалютную корзину (в анализе используются еже-
недельные данные для России).

Динамика международных резервов публикуется на сайте 
Банка России в  еженедельном формате (в млрд долл.). Процентная 
ставка – фактическая ставка по предоставленным рублевым кредитам 
MIACR6 на срок 1 день. В качестве валютного курса был использован 
номинальный курс бивалютной корзины ЦБ, которая на момент напи-
сания работы состоит из 0,45 евро и 0,55 долл. (отметим, что в рассма-
триваемый период состав корзины менялся7). Расчет реального курса 
выполнен с использованием данных о номинальном курсе бивалютной 
корзины ЦБ и значениях ИПЦ для стран зоны Евро, США и России8. 
Описательная статистика переменных представлена в табл. 1.

Таблица 1

Описательная статистика переменных

Переменная
Выборка

2004–2012 гг. 2008–2009 гг.

Международные резервы, млрд долл. 360,92
[158,58]

470,28
[72,24]

Ставка процента MIACR, % 4,23
[2,62]

8,89
[3,11]

Реальный курс бивалютной корзины, руб. 26,76
[4,28]

25,21
[2,24]

Номинальный курс бивалютной корзины, руб. 32,16
[3,09]

33,32
[1,86]

Число наблюдений 453 30

Источники: данные Банка России (www.cbr.ru), OECD и расчеты авторов.

Примечание. В таблице приведены средние значения переменных. В квадрат-
ных скобках указаны стандартные отклонения.

Тренды в рядах данных были учтены с применением фильтра 
Ходрика–Прескотта. Для нахождения оценок были использованы 
отклонения переменных от стационарного уровня.

2.3. Эконометрическая оценка модели
Для тестирования был выбран байесовский подход, который 

позволяет оценить распределение оцениваемых параметров. Мы 
построили постприорные распределения для параметров и  шоков, 

6 MIACR  – Moscow InterBank Actual Credit Rate.
7 В месяце, в котором происходило изменение весов бивалютной корзины, мы предполагали неизменность ее 

рублевой стоимости.
8 Статистика Организации экономического сотрудничества и развития (OECD) (http://stats.oecd.org/).
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действующих в  модели. Система была линеаризована относительно 
стационарного состояния. Для трех шоков – платежного баланса, сте-
рилизации и монетарного правила были использованы три наблюдае-
мые переменные. Приорное распределение параметров модели пред-
ставлено в табл. 2.

Таблица 2

Приорное распределение параметров и шоков модели 

Параметр Среднее значение Стандартная ошибка

a 1 1

μ0 1 1

ρBP 0,2 0,1

ρIC 0,2 0,1

ρS 0,2 0,1

Pρ 0,2 0,1

εBP
1 1

εIC 1 1

Sε 1 1

Pε 1 1

Приорные распределения заданы с использованием стандарт-
ного гамма-распределения. Коэффициент при валютном курсе из 
уравнения платежного баланса и  параметр политики Центрального 
банка имеют среднее значение 1; коэффициенты в уравнениях авторе-
грессии для шоков – среднее значение на уровне 0,2; шоки в модели – 
среднее, равное единице. Максимизация функции правдоподобия дает 
результаты, представленные в табл. 3.

Рассмотрим основные свойства решения для данного монетар-
ного правила. Мы получили значимые оценки параметра предпочте-
ний Центрального банка (µ ). Положительная оценка не противоре-
чит идее о том, что правило предполагает ослабление валютного курса 
при отрицательных отклонениях международных резервов. Таким 
образом, оценка подтверждает роль данного фактора в  динамике 
монетарных переменных.

Оценки для кризисного и  некризисного периодов позволяют 
говорить о том, что наблюдается некоторое отклонение в оценке пара-
метра предпочтений. Но различие незначительное  – с  учетом стан-
дартных ошибок. Результат оценки не дает однозначного ответа, была 
ли политика Центрального банка в  период кризиса дискреционной, 
однако некоторое ужесточение политики можно наблюдать. 
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Таким образом, стабилизационная подстройка валютного 
курса может быть объяснена тем же правилом, которое работает и в 
некризисные периоды, однако скорость подстройки изменяется 
в  результате внутренних ограничений ЦБ; реакция валютного курса 
на отклонения международных резервов в условиях нестабильности – 
в среднем выше.

Значения коэффициентов авторегрессии для шоков платеж-
ного баланса BPρ  и реального валютного курса Pρ  близки к единице. 
Можно интерпретировать такие оценки как показатель долгосрочного 
влияния данных шоков на монетарную сферу страны. Для коэффици-
ента авторегрессии стерилизационного механизма ICρ  и монетарной 
политики Sρ  оценки достаточно низкие, шоки достаточно быстро 
затухают, поэтому их влияние в долгосрочном периоде минимальное. 

Далее выполнена симуляция модели с  использованием полу-
ченных значений параметров. В стационарном состоянии модель при-
нимает значения, представленные в табл. 4.

Мы предполагаем, что в равновесном состоянии все богатство 
домашних агентов представлено отечественной валютой, т.е. ино-
странных активов у  домашних хозяйств нет. Предложение денег на-
ходится под контролем ЦБ, распределение между международными 
резервами и внутренним кредитом выбрано исходя из среднего соот-
ношения международных резервов и денежной базы в балансе Банка 
России (0,85  :  1)9. Значение реального валютного курса получено из 

Таблица 3

 Результаты оценки параметров системы

Переменная Оценка параметров для периода 
январь 2004 г. – сентябрь 2012 г.

Оценка параметров для кризисного 
периода август 2008 г. – март 2009  г.

a 8,8848*** (1,6250) 7,0858*** (1,2870)
µ 0,5138*** (0,0729) 0,6109*** (0,0355)

BPρ 0,7214*** (0,0647) 0,7516*** (0,0618)

ICρ 0,1166** (0,0548) 0,0990** (0,0487)

Sρ 0,1500* (0,0866) 0,1500* (0,0866)

Pρ 0,9454*** (0,0256) 0,9195*** (0,0232)

BPε 0,1873*** (0,0309) 0,1092*** (0,0180)

ICε 0,0645** (0,0045) 0,0394*** (0,0028)

Sε 0,0695*** (0,0102) 0,0250*** (0,0022)

Pε 0,0079*** (0,0006) 0,0068*** (0,0005)

Примечание. В таблице приведены моды оценок параметров, в круглых скобках указаны 
стандартные ошибки, символами «*»,«**» и «***» отмечены значимости коэффициентов на  
10-, 5- и 1 %-ном уровнях соответственно.

9 См. материалы сайта http://www.cbr.ru/statistics/.
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условия равенства платежного баланса в  стационарном состоянии 
при неизменных резервах и нулевом значении иностранных активов. 
Относительный уровень цен принимает единичное значение, номи-
нальный валютный курс равен реальному. Значение ставки процента 
в недельном выражении основано на значении ставки LIBOR10. В ка-
честве стационарного значения функции корректировки валютного 
курса использовано значение, полученное в  ходе оценки модели для 
данных 2004–2012 гг. (см. табл. 3). 
Для симуляции были задейство-
ваны параметры модели, оценки 
для которых удалось получить. 
А для параметров, идентифици-
ровать которые в  ходе оценки 
не удалось (и в  литературе нам 
также не встречались оценки для 
России), значения были выбра-
ны на основе экспертной оценки: 

1; 0,5; 0,5W k= θ = = . Модель до-
статочно устойчива, на динамику 
эндогенных переменных измене-
ния данных параметрах не оказы-
вают серьезного влияния. 

Рассмотрим функции им-
пульсного отклика эндогенных 
переменных на шоки (рис. 4–7, 
где по горизонтали отложены пе-
риоды времени (недели), по вер-

Таблица 4

Стационарное состояние параметров модели

Переменная Значение Переменная Значение

H 1,000 *i 0,003

i 0,003 id 0,000

IR 0,850 BPU 0,000

IC 0,150 ICU 0,000

S 1,000 µ 1,600

Q 1,000 SU 0,000

RP 1,000 PU 0,000

NPFA 0,000

10 12-Month London Interbank Offered Rate.

Рис. 4

Функции импульсного отклика воздействия шока 
платежного баланса на IR, Q и S
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тикали  – отклонения от стацио-
нарной точки.

Функции демонстрируют 
процесс подстройки модели в  ус-
ловиях шока платежного баланса. 
Графики на рис. 4 показывают, 
как часть шока компенсируется 
за счет использования междуна-
родных резервов. Однако стери-
лизация данного инструмента за 
счет использования внутреннего 
кредита происходит не в полном 
объеме, объем рефинансирова-
ния меняется пропорционально 
объему резервов, но с некоторым 
коэффициентом. Таким образом, 
объем денежной массы изменяет-
ся. Валютный курс начинает реа-
гировать на внешний шок сначала 
достаточно резко, затем плавно 
подстраиваясь к  новому равнове-

сию. В первые моменты кризиса курс валюты начинает расти, затем 
происходит плавная девальвация. Можно наблюдать, как реагирует 
сторона спроса – объем чистых частных иностранных активов растет, 
что означает покупку иностранных активов домашним хозяйством. 
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Рис. 5 

Функции импульсного отклика воздействия шока 
платежного баланса на NPFA, id и IC

Рис. 6

Функции импульсного отклика воздействия шока 
монетарной политики на IR, Q и S

Рис. 7

Функции импульсного отклика воздействия шока 
монетарной политики на NPFA, id и IC
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Естественно, что в условиях шока платежного баланса иностранные за-
имствования ограничены. Также изменяется соотношение ставок про-
цента в стране и за рубежом – в ходе стабилизации ставки снижаются. 

Рассмотрим отдельно динамику модели в случае действия шока 
монетарной политики.

Рис. 6–7 демонстрируют, как изменения предпочтений поли-
тики Центрального банка меняют динамику других переменных. 
Наблюдается первоначальный скачок валютного курса (укрепление 
рубля) с использованием международных резервов, затем – выход на 
новый уровень равновесия. Дифференциал ставок процента в первый 
момент времени растет, затем он приходит в стационарное состояние, 
объем кредитов коммерческим банкам следует за динамикой между-
народных резервов. Вложения в иностранные активы растут, что обу-
словлено как динамикой процентных ставок, так и укреплением курса 
отечественной валюты.

Заключение
В работе построена, решена и  дана оценка эмпирической 

модель, позволяющей проанализировать приоритеты монетарной 
политики Центрального банка. В модель включено монетарное 
правило корректировки валютного курса, которое описывает 
связь номинального валютного курса с  динамикой международных 
резервов. Правило, записанное в  форме отклонений показателей от 
стационарного состояния, предполагает минимальное вмешательство 
в  случае стабильной экономической конъюнктуры и  активные 
корректировки  в случае шоков. 

При разработке модели были учтены такие основные особен-
ности российской экономики, как сильная зависимость от экспортных 
доходов и  рынка капитала, которые особенно проявились в  период 
кризиса 2008–2009   гг. Также при моделировании был сделан акцент 
на роли международных резервов в  проведении монетарной поли-
тики с  помощью включения запаса резервов в  монетарное правило 
Центрального банка. Динамика международных резервов   создает 
дополнительный источник динамики валютного курса в  экономике 
с промежуточным режимом валютного курса.

Эконометрическая часть работы направлена на калибровку 
модели для российской экономики с  использованием данных 2004–
2012 гг. Оцененные коэффициенты, отвечающие за реакцию ЦБ на 
фундаментальные факторы монетарной политики, являются значи-
мыми и имеют теоретически предсказанный знак как для всего рассма-
триваемого периода, так и  для кризисного периода времени. Таким 
образом, правило монетарной политики Центрального банка в форме, 
предложенной в  работе, позволяет описать как стабилизационную, 
так и текущую политику регулятора. Вопрос об оптимальности данной 
политики в работе не затрагивается. Данное направление анализа тре-

Журнал НЭА,
№  3 (23), 2014, 
с. 89–105

Монетарная стабилизация: моделирование и оценка для России в 2004–2012 гг.



104

бует использования методологии динамических стохастических моде-
лей общего равновесия и представляется авторам наиболее перспек-
тивным с точки зрения дальнейшего углубления анализа оптимальной 
стабилизационной монетарной политики.
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Проблемы реформирования 
пенсионной системы России1

В работе исследуются индивидуальные размеры пенсий и  долгосроч-
ная финансовая устойчивость пенсионной системы в условиях существующего 
пенсионного законодательства с  2002 до 2015 г. и  в условиях новой пенсион-
ной формулы, которая вступит в  силу с  2015 г. согласно Федеральному закону 
«О страховых пенсиях». Рассмотрены проблемы и риски введения новой пенси-
онной формулы. Предложены меры, укрепляющие долгосрочную устойчивость 
пенсионной системы и стимулирующие более позднее назначение пенсии как 
в условиях сохранения существующей с 2002 до 2015 г. пенсионной формулы, так 
и в условиях введения новой пенсионной формулы с 2015 г. Проанализировано 
изменение законодательства по финансированию досрочных пенсий.

Ключевые слова: пенсионная реформа, долгосрочная финансовая устойчи-
вость пенсионной системы, коэффициент замещения, индивидуальные размеры 
пенсий, пенсионная формула. 

Классификация JEL:  E620, E690.

Введение

Последние 15 лет в  пенсионной системе России происходят 
постоянные изменения. Это связано с  отсутствием конкретных ком-
плексных задач и целевых ориентиров пенсионной системы России. 
Все изменения пенсионной системы проводятся без корректных 
расчетов индивидуальных размеров пенсий и  баланса пенсионной 
системы на долгосрочную перспективу не менее 30–40 лет. Как пра-
вило, принимаются решения с горизонтом 2–3 года. 

В настоящее время для проведения пенсионной реформы 
принят Федеральный закон «О страховых пенсиях», который пред-
усматривает радикальное изменение пенсионной формулы, предпо-
лагающее уход от формирования пенсионных прав в рублях к расчету 
пенсионных прав в  условных пенсионных коэффициентах. В настоящее 
время отсутствует реальное финансово-экономическое обоснование 
для радикального изменения существующей с 2002 г. пенсионной фор-
мулы и перехода с рублей на пенсионные баллы.

Одновременно проводится реформирование системы досроч-
ного пенсионного обеспечения. Приняты Федеральные законы 
«О специальной оценке условий труда» и  «О внесении изменений 
в  отдельные законодательные акты Российской Федерации в  связи 
с  принятием Федерального закона “О специальной оценке условий 
труда”», в  которых предусмотрено разделение условий труда по сте-
пени вредности и  опасности на четыре класса: оптимальные, допу-
стимые, вредные и  опасные. Установленные классы условий труда 

1 Работа выполнена при финансовой поддержке  Финансового университета при Правительстве Российской 
Федерации  (Государственное задание на 2012 г.  № 432 п-П17  от 03.02.2012,  на  2013 г. № 574 п-П17 от 09.02.13).
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определяют размер дополнительного тарифа, который работодатель 
будет уплачивать за работника в страховую часть пенсионной системы 
на финансирование досрочного пенсионного обеспечения до насту-
пления общеустановленного пенсионного возраста. Введение допол-
нительного тарифа отчислений от 3 до 8% в  зависимости от класса 
условий труда должно увеличить доходную часть пенсионной системы 
и стимулировать работодателя сокращать численность рабочих мест 
с вредными условиями труда.

Цель настоящего исследования – дать оценки влияния различ-
ных сценариев развития пенсионной системы РФ на индивидуальные 
размеры пенсий для различных групп заработной платы и  размеров 
стажа уплаты взносов в  пенсионную систему, оценки влияния изме-
нений механизма расчета размеров пенсий – на долгосрочную устой-
чивость пенсионной системы России, провести анализ направлений 
реформирования системы досрочных пенсий.

1. Моделирование расчета индивидуальных размеров 
пенсий
Разработана математическая модель расчета индивидуальных 

размеров пенсий, позволяющая рассчитывать индивидуальные раз-
меры всех частей пенсии: фиксированной базовой, страховой, обя-
зательной накопительной, добровольной накопительной, выплат 
средств материнского капитала, размеры социальной пенсии.

На рис. 1 представлена блок-схема авторской математической 
модели расчета индивидуальных размеров пенсий. 

Входящие параметры пенсионной системы: 
макроэкономические и внутренние параметры 

пенсионной системы

Расчет размеров пенсий 
для добровольных 

и квазидобровольных 
отчислений

Расчет размеров пенсий для раз-
личного возраста назначения 
пенсии позднее общеустанов-

ленного пенсионного возраста

Расчет размеров 
пенсий в период 

получения 
пенсий

Расчеты индивидуальных размеров в год назначения пенсии 
в общеустановленном пенсионном возрасте: отдельно для мужчин 

и женщин, по возрастным группам, вариантам индексации страхового 
капитала, стоимости пенсионного коэффициента, а также сценарным 

вариантам индексации частей пенсионной системы  

Рис. 1 

Блок-схема математической модели расчета индивидуальных размеров пенсий 
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Наша математическая модель расчета индивидуальных разме-
ров пенсий позволяет рассчитывать индивидуальные размеры всех 
составляющих частей пенсии с  учетом и  без учета добровольных 
отчислений в  пенсионную систему для различных возрастных групп 
при изменении параметров пенсионной системы, в том числе: 

⿟⿟ шкал взносов в пенсионную систему;
⿟⿟ формул расчета размеров пенсий;
⿟⿟ формул индексации пенсий;
⿟⿟ размера инвестиционного дохода;
⿟⿟ степени дифференциации размеров пенсий по стажу уплачен-
ных взносов;

⿟⿟ тарифов добровольных отчислений в пенсионную систему;
⿟⿟ размера и характера софинансирования добровольных отчис-
лений за счет федерального бюджета;

⿟⿟ размера прожиточного минимума пенсионера.

2. Оценки существующей пенсионной формулы
С 2002 до 2015 г. страховая часть пенсии рассчитывается по 

формуле: расчетный пенсионный капитал делится на ожидаемый 
период выплаты пенсии, который с  2013 г. составляет 228 месяцев. 
Размер страховой части пенсии:

П страх = ПКсумм / Т,	 (1)

где П страх  – размер страховой части пенсии, Т  – ожидаемый период 
получения пенсии.

Суммарная индексация страховой составляющей (как и фикси-
рованного базового размера) производится индексом роста доходов 
по страховой части пенсионной системы в расчете на одного пенсио-
нера (Закон № 173-ФЗ, от 17.12.2001 ст. 14). В 2009 г. проведена валори-
зация пенсионного капитала, которая увеличивает размер сформиро-
ванного до 2002 г. пенсионного капитала на 10% и дополнительно на 
1% – за каждый год стажа до 1991 г. 

На рис. 2 представлены оценки соотношений индивидуальных 
размеров пенсий с  последним заработком в  год назначения пенсии 
в условиях существующей пенсионной формулы до 2015 г. при ожида-
емом периоде получения пенсии 19 лет с 2013 до 2050 г. и  при изме-
нении ожидаемого периода выплаты пенсии в  пенсионной формуле 
в  соответствии с  изменением продолжительности жизни в  пенсион-
ном возрасте с 2014 г. с 20 лет до 25,9 лет к 2050 г. для консервативного 
варианта доходности накопительной составляющей:

⿟⿟ для мужчин; 
⿟⿟ при стаже уплаты взносов в  30 лет с  размера заработной 
платы, соответствующего среднему размеру заработной платы 
в стране;

⿟⿟ доходность до 2013 г. соответствует доходности ВЭБа, с 2014 г. 
с учетом инфляции. 
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На рис. 3 представлены 
оценки соотношений выплат 
в  год назначения пенсии при 
стаже уплаты взносов 30 лет при 
изменении ожидаемого периода 
выплаты пенсии в  пенсионной 
формуле с 2014 г. с 20 до 25,9 лет 
к 2050 г. для сценария доходности 
в  соответствии с  доходностью 
НПФ, который выбрали более 
2  млн человек, при условии до-
ходности, разнесенной на пен-
сионные счета до 2013 г. и  далее 
при постепенном повышении ре-
альной доходности (сверх инфля-
ции) до 3% к  2022  г. (Сценарные 
условия…, 2012а, 2012б).

Оценки, представленные 
на рис. 2 и 3, показывают возмож-
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Соотношение пенсии с последним заработком по 
сценарию доходности накопительной составляю-
щей, соответствующей доходности НПФ 
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ности управления индивидуальными размерами пенсии в  существу-
ющей с 2002 по 2015 г. пенсионной формуле при изменении периода 
получения пенсии в зависимости от роста продолжительности жизни. 
При этом даже при значительном увеличении продолжительности 
жизни при доходности накопительной составляющей, соответствую-
щей доходности, которую показывали ведущие НПФ и частные управ-
ляющие компании, при стаже 30 лет и сохранении существующего пен-
сионного возраста вполне можно добиться поддержания стабильного 
уровня коэффициента замещения. Стаж уплаты взносов 35 лет при зара-
ботке, соответствующем среднему размеру заработной платы в стране, 
при стабильном периоде получения пенсии в 19 лет позволял поддер-
живать индивидуальный коэффициент замещения на уровне 35%. 

При изменении ожидаемого периода выплаты пенсии в пенси-
онной формуле с  2014  г. с  20 лет до 25,9 лет к  2050 г. сумма средств 
федерального бюджета (которая потребуется на покрытие дефицита, 
валоризацию пенсионного капитала, компенсацию выпадающих дохо-
дов) постепенно снизится с 3% ВВП в 2013 г., до 2,3 ВВП в 2020 г., до 
1,5% ВВП – в 2030 г., до 1% ВВП – к 2040 г. и до 0,5% ВВП – к 2050 г.

Медианная заработная плата составляет 0,7 средней заработ-
ной платы в стране. Таким образом, у большей части работников раз-
мер заработной платы  – ниже средней заработной платы в  стране. 
Поэтому важной является оценка размеров пенсий для заработных 
плат ниже средней заработной платы в стране. На рис. 4–5 представ-
лены соотношения размеров пенсий с прожиточным минимумом пен-
сионера и с размером последнего заработка в условиях существующей 
с  2002 до 2015 г. пенсионной формулы при изменении ожидаемого 
периода выплаты пенсии в пенсионной формуле с 2014 г. с 20 лет до 
25,9 лет к  2050 г. в  соответствии с  изменением продолжительности 
жизни в пенсионном возрасте. 

Анализ дифференциации размеров пенсий в действующей пен-
сионной формуле 2002–2015 гг. показывает высокую зависимость раз-
меров выплат от размера уплаченных взносов, а  также возможность 
получить пенсию выше прожиточного минимума пенсионера даже 
при стаже 20 лет и заработке в 2 раза ниже средней заработной платы 
в стране. 

На рис. 6 дается сравнение размеров выплат для различных 
уровней заработной платы в условиях текущего пенсионного законода-
тельства при стаже уплаты взносов 30 лет для сценария доходности накопи-
тельной части для НПФ и частных управляющих компаний при ожидаемом 
периоде получения пенсии 19 лет с 2013 до 2050 г.

Анализ индивидуальных размеров пенсий показывает, что 
в существующей с 2002 г. пенсионной формуле размеры выплат суще-
ственно зависят от размера уплаченных взносов по страховой части. 
А за счет существования фиксированного базового размера пенсии име-
ется высокая и достаточная доля перераспределения от более высоко-
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Соотношение размеров пенсий с прожиточным минимумом пенсионера в условиях 
пенсионной формулы 2002–2015 гг. в зависимости от стажа и заработка 
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Соотношение размеров пенсий с размером последнего заработка в условиях пенсионной 
формулы 2002–2015 гг. в зависимости от стажа и заработка 
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оплачиваемых категорий к менее 
высокооплачиваемым и  сохраня-
ется зависимость размера выплат 
от размера уплаченных взносов 
даже для работников с  разме-
рами заработной платы в 2–3 раза 
ниже средней заработной платы 
в  стране. Существующая с  2002 г. 
пенсионная формула позволяла 
прогнозировать будущие размеры 
пенсий на долгосрочную перспек-
тиву, постепенно снижать рас-
ходы федерального бюджета на 
пенсионную систему и  не нужда-
лась в радикальных изменениях.

3. Проблемы и риски предлагаемых изменений пенсионной 
формулы и формирования доходной части пенсионной 
системы
В Федеральном законе № 400-ФЗ «О страховых пенсиях» от 

28.12.2013 г. предусмотрена новая пенсионная формула:

СП = (ФВ × КПВФВ) + (ИПК × КПВСП) × СПК,	 (2)

где СП – страховая пенсия в году назначения пенсии; ФВ – фиксиро-
ванная выплата (аналог существующего до 2015 г. фиксированного 
базового размера страховой части трудовой пенсии по старости; его 
размер с 1 апреля 2013 г. составляет 3610,31 руб., с 1 февраля 2014 г. – 
3844,98 руб.; ИПК – индивидуальный пенсионный коэффициент, рав-
ный сумме всех годовых пенсионных коэффициентов гражданина; 
СПК  – стоимость одного пенсионного коэффициента в  году назна-
чения пенсии; КПВФВ и   КПВСП  – премиальные коэффициенты за 
выход на пенсию позже общеустановленного пенсионного возраста.

К критериям эффективности пенсионной системы авторы 
новой пенсионной формулы относят: 

⿟⿟ адекватность размеров пенсий для снижения риска бедности 
среди нетрудоспособного населения и  обеспечения сглажива-
ния возможного падения доходов при завершении трудовой 
деятельности; 

⿟⿟ посильность бремени финансирования; 
⿟⿟ долгосрочную устойчивость  – как способность пенсионной 
системы выполнять свои обязательства в  долгосрочной пер-
спективе без привлечения дополнительных ресурсов; 

⿟⿟ адаптивность системы – как способность пенсионной системы 
подстраиваться под изменения экономических, демографиче-
ских и политических условий (Малева, 2011, с. 13). 

Рис. 6

Соотношение пенсии с последним заработком при 
ожидаемом периоде получения пенсии 19 лет 
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При этом авторы пенсионной реформы и  новой пенсионной 
формулы, вступающей в  силу с  2015 г., на наш взгляд, не отмечают 
такие важные и  необходимые в  пенсионной формуле критерии, как 
простота и понятность пенсионной формулы для населения, а также 
прозрачность определения составляющих параметров пенсионной 
формулы.

В первом варианте новой пенсионной формулы, который 
обсуждался в марте 2013 г., не предполагалось значительных измене-
ний существующих принципов расчета размеров пенсий и значитель-
ных перераспределений от одних работников к другим по сравнению 
с существующей пенсионной формулой. То была пенсионная формула 
с  бóльшим стимулированием назначения пенсии после наступления 
общеустановленного пенсионного возраста по сравнению с существу-
ющей пенсионной формулой при заданных размерах доходной части 
пенсионной системы. При этом при формировании доходной части 
пенсионной системы предполагалось разделение финансирования 
частей пенсии. Базовая часть (в новой формулировке – фиксирован-
ная выплата к  страховой пенсии) финансировалась за счет средств 
Федерального бюджета, а  страховая и  накопительная части пенсии 
финансировались за счет тарифа отчислений в  пенсионную систему 
в размере 22%. При этом варианте трансферт Федерального бюджета 
снижался к 2030 г. до 1,0–1,5% ВВП.

Этот вариант разделения финансирования базовой и  страхо-
вой частей  – мировая практика для многих стран, поддерживаемый 
Всемирным банком. Достоинствами такого варианта являются:

⿟⿟ предсказуемость и прозрачность доходов и расходов пенсион-
ной системы, расходов федерального бюджета;

⿟⿟ возможность проведения дополнительной индексации базовой 
части пенсии по инициативе правительства или Президента 
РФ при выделении дополнительного постоянного источника 
финансирования;

⿟⿟ тариф отчислений на страховую и накопительную части уста-
навливается по соглашению работодателей, профсоюзов, 
Правительства РФ. Для сбалансированности страховой части 
достаточно тарифа отчислений в страховую и накопительную 
части в размере 22%.
Новая пенсионная формула, вступающая в силу с 2015 г., имеет 

ряд проблем и рисков.
1. По сравнению с первоначальным вариантом новой пенсион-

ной формулы в принятом варианте новой пенсионной формулы изме-
нился порядок формирования доходной части пенсионной системы, 
сделав конструкцию с макроэкономической точки зрения еще менее 
устойчивой, чем сегодня. 

Расчет стоимости пенсионного коэффициента предполагается 
проводить согласно доходам по страховой части (за вычетом расходов 
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на выплату фиксированной базовой части) в расчете на сумму всех пенси-
онных коэффициентов. Доходы по страховой части будут определяться 
как сумма пенсионных взносов в распределительную часть пенсионной 
системы (на страховую и базовую части) и трансфертов федерального 
бюджета в  пенсионную систему. При этом каждый трансферт феде-
рального бюджета ежегодно будет определяться сложной методикой 
расчета трансфертов. Предусматривается трансферт на покрытие раз-
ницы между доходами при тарифе 26% и доходами при тарифе 22 и 10% 
с  заработной платы, превышающей предельный размер заработной 
платы, трансферты на увеличение базовой части пенсии, на компенса-
цию отчислений в  накопительную часть. Для экономии средств феде-
рального бюджета обсуждается отмена отчислений в  накопительную 
часть в  обязательной пенсионной системе. Размеры трансфертов на 
финансирование пенсий до наступления общеустановленного пенсион-
ного возраста, на валоризацию пенсионного капитала будут зависеть от 
размеров индексации пенсий и стоимости пенсионного коэффициента. 

Неопределенность и  несогласованность доходной части пен-
сионной системы делает рост стоимости пенсионного коэффициента 
непредсказуемым и, соответственно, невозможными долгосрочные 
оценки изменения стоимости пенсионного коэффициента и будущих 
размеров пенсий. 

2. Постепенное повышение предельного размера заработной 
платы для отчислений взносов в  пенсионную систему с  1,6 до 2,3 от 
средней заработной платы в стране в год с 2015 до 2021 г. увеличивает 
трансферт федерального бюджета на покрытие разницы между дохо-
дами при тарифе 26% и доходами при тарифе 22 и 10% с заработной 
платы, превышающей предельный размер заработной платы. При 
этом дополнительные доходы сразу тратятся на текущие выплаты, 
а дополнительные пенсионные обязательства от увеличения предель-
ного размера заработной платы будут ежегодно увеличиваться, когда 
уже не будет значительного увеличения доходной части. Таким обра-
зом, нарушается принцип сбалансированности пенсионной системы. 

3. Не определен постоянный тариф отчислений в пенсионную 
систему, который должен обеспечивать долгосрочную устойчивость 
пенсионной системы и  достижение целевых ориентиров. Возникает 
риск увеличения тарифа взносов в пенсионную систему с целью сни-
жения нагрузки на Федеральный бюджет.

В финансово-экономическом обосновании к  законопроекту 
«О  страховых пенсиях» снижение трансфертов федерального бюд-
жета до 1,37% в 2025 г. достигается за счет повышения тарифа отчис-
лений в пенсионную систему с 22 до 26%. При этом коэффициент заме-
щения средней трудовой пенсии к 2030 г. составит 26–27%.

4. Предложенная балльная пенсионная система очень сложна 
и непрозрачна для понимания населения. Сложен порядок определе-
ния максимальной суммы пенсионных коэффициентов с 2015 до 2021 г. 
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Сумма баллов для работников будет определяться ежегодно 
из соотношения размера взноса работника за год к  максимальному 
размеру взноса работника, соответствующему максимальному раз-
меру заработной платы, учитываемому в  пенсионных правах в  дан-
ный год, умноженному на максимальную сумму баллов данного года. 
Максимальная сумма баллов данного года будет ежегодно меняться от 
7,39 баллов в 2015 г. до 10 баллов к 2021 г. Для участника накопительной 
части полученная сумма пенсионных коэффициентов умножается на 
0,625. Такой порядок определения суммы баллов на каждый год будет 
сложен и не понятен для большинства работников. При этом сохраня-
ется необходимость расчетов пенсионных прав, сформированных по 
пенсионному законодательству, существовавшему до 2002 г., с 2002 до 
2015 г. в рублях и перевод рублей в пенсионные коэффициенты. 

5. Все приоритеты в  новой пенсионной формуле смещены 
на заработные платы в 1,5–2,3 раза выше средней заработной платы 
в стране. 

При этом не учитываются интересы регионов и  работников 
с  заработными платами ниже средней заработной платы в  стране. 
Индексация базовой части пенсии гарантируется только по инфляции 
вместо индексации базовой части пенсии по росту прожиточного мини-
мума пенсионера, как это предполагалось изначально. Постоянная 
индексация базовой части пенсии по инфляции (без дополнительных 
повышений) приведет к  значительному отставанию индексации базо-
вой части трудовой пенсии от индексации социальной пенсии (кото-
рая индексируется по росту прожиточного минимума пенсионера) 
и постепенному уравниванию размеров трудовой и социальной пенсии 
для большой части пенсионеров. Потребуется увеличить расходы на 
доплаты до прожиточного минимума пенсионерам низкооплачивае-
мых категорий, а через несколько лет – дополнительного повышения 
размеров базовой части пенсии за счет средств федерального бюджета. 
Для работников с  заработной платой ниже средней по стране будет 
происходить обесценивание размеров пенсий относительно прожи-
точного минимума пенсионера. При этом существует рекомендация 
МОТ, в которой первый уровень пенсионного обеспечения составляет 
базовый, или минимальный, размер пенсии, который финансируется 
за счет общих налогов или страховых взносов и индексируется с целью 
поддержании их покупательной способности (Соловьев, 2012, с. 156). 

6. Минимальный размер суммы пенсионных коэффициентов, 
необходимый для получения трудовой пенсии, единый для участни-
ков и не участников накопительной составляющей, ставит в неравные 
условия низкооплачиваемых работников 1967 г. рождения и  моложе 
по сравнению с работниками 1966 г. рождения и старше. 

Участнику накопительной системы труднее будет получить 
минимальную сумму пенсионных коэффициентов по страховой состав-
ляющей для получения трудовой пенсии. Для участников накопитель-
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ной составляющей предлагаемая минимальная сумма пенсионных 
коэффициентов по страховой части для получения трудовой пенсии, 
равная 30, через 10 лет не позволит работникам с заработной платой на 
уровне 2 МРОТ и ниже со стажем уплаты 15–20 лет получать трудовую 
пенсию. Они смогут получать только социальную пенсию, финансиру-
емую за счет средств федерального бюджета, на 5 лет позже общеуста-
новленного пенсионного возраста. При установлении высокой мини-
мальной величины индивидуального пенсионного коэффициента для 
получения трудовой пенсии необходимо разрешить работнику за счет 
собственных средств или средств родственников заплатить дополни-
тельно взносы в пенсионную систему для получения трудовой пенсии. 
Размер минимального суммы баллов для получения трудовой пенсии 
нельзя устанавливать на 20–30 лет вперед, так как на такую перспек-
тиву невозможно давать точного прогноза соотношения минималь-
ного размера оплаты труда и 2,3 средней заработной платы в стране.

7. В новой пенсионной формуле ограничиваются пенсионные 
права по страховой составляющей на уровне максимального размера 
взноса работающего, учитываемого в пенсионных правах, по одному 
месту работы для работающих, имеющих несколько мест работы, 
с которых производятся отчисления в пенсионную систему. 

В результате у  работника, имеющего высокие доходы по 
нескольким местам работы, с каждого из которых отчисляются взносы 
в пенсионную систему по ставке 22%, пенсионные права будут форми-
роваться только по одному месту работы (не более 7–10 пенсионных 
коэффициентов в год). Таким образом, снижается заинтересованность 
уплачивать взносы в  пенсионную систему для работников, имеющих 
несколько мест работы. Если и  проводить какие-то ограничения, то 
логичнее было бы ограничивать суммарный размер получаемой пен-
сии по обязательной пенсионной системе при назначении пенсии 
в общеустановленном пенсионном возрасте, чем ограничивать учиты-
ваемый ежегодный взнос.

8. В новой пенсионной формуле для стимулирования назначе-
ния пенсии позже общеустановленного пенсионного возраста пенсии 
для работающих пенсионеров будет ежегодно производиться пере-
расчет размеров пенсий по страховой составляющей до 3 баллов, наи-
более выгодным он окажется для тех, кто получает небольшую зара-
ботную плату – до 18 тыс. руб. в месяц в условиях 2013 г. В результате 
работающий пенсионер, даже в  возрасте после 60–65 лет, не будет 
иметь права на полный пересчет страховой части своей пенсии. 

Для работающих женщин 65 лет и  старше и  мужчин 70 лет 
и старше возникает ситуация, когда коэффициенты, стимулирующие 
откладывать назначение пенсии, уже не работают, но у  пенсионера 
все равно нет возможности получить дополнительно 10 баллов. При 
этом существует риск ухода в тень заработков работающих пенсионе-
ров свыше учитываемых в пенсионных правах или перераспределения 
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сумм, превышающих предельный учитываемый заработок, в  пользу 
работников непенсионного возраста. 

Если не пересчитывать полностью страховую часть пенсии 
работающим пенсионерам, то нужно постепенно, в  течение 15 лет, 
увеличивать возраст работающих пенсионеров с  55 (60) до 63 лет, 
которым не будет производиться пересчет размера страховой части 
пенсии, а работающим пенсионерам, достигшим этого возраста, пол-
ностью пересчитывать размеры страховой части пенсий. 

9. Новая пенсионная формула содержит технологические 
и  финансовые риски. Абсолютная сбалансированность пенсионной 
системы как разность доходов и расходов, равная нулю, не может быть 
достигнута, так как в начале года нельзя точно спрогнозировать сумму 
поступлений пенсионных взносов, сумму пенсионных коэффициентов 
всех пенсионеров в текущем году и, соответственно, определить раз-
мер одного пенсионного коэффициента. Понадобится сохранять зна-
чительный переходящий резерв, который обеспечит выплату пенсий 
в полном объеме в течение года, если расходы окажутся выше доходов.

Дополнительным риском для будущей устойчивости и сбалан-
сированности пенсионной системы является предложение направлять 
средства материнского капитала, который на 1 января 2014 г. составит 
429  408,5 руб., в  страховую часть пенсии, если средства, направлен-
ные в страховую часть, будут потрачены на выплату страховых пенсий 
в текущий период, а размеры будущих пенсий будут зависеть от стоимо-
сти пенсионного коэффициента, когда притока средств в  страховую 
часть от материнского капитала уже не будет.

Расчеты показывают, что по новой пенсионной формуле, всту-
пающей в  силу с  2015  г., коэффициент замещения трудовой пенсии 
у работника со средним по стране заработком и при 35-летнем стаже 
в общеустановленном пенсионном возрасте составит не более 20–25%. 

 Для примера рассмотрим ситуацию, когда к 2031 г. стаж работ-
ника составляет 30 лет, размер его заработной платы соответствует 
среднему размеру заработной платы в стране при условии, что тариф 
14% до 2009 г. и 16% с 2010 до 2031 г. формируют страховую часть пен-
сии и работник не участвует в накопительной части пенсии. Проводим 
оценки размеров страховой части пенсии при условии, что размер пен-
сионного капитала по страховой части и  размер стоимости пенсион-
ного коэффициента в новой пенсионной формуле изменяются в одина-
ковом темпе: по росту доходов в расчете на одного пенсионера без учета 
более позднего назначения пенсии. Результаты расчетов, приведенные 
в табл. 1, показывают, что при одинаковом уровне роста стоимости пен-
сионного капитала в пенсионной формуле до 2015 г. и роста стоимости 
пенсионного коэффициента в пенсионной формуле с 2015 г. снижение 
размера страховой части пенсии, заработанной с 2015 до 2031 г. в пен-
сионной формуле, вступающей в силу с 2015 г., по сравнению с пенсион-
ной формулой, существующей с 2002 до 2015 г., составит 19,25%.
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При индексации базовой части пенсии по инфляции для работ-
ника со средним размеров заработной платы в  стране соотношение 
размера пенсии с последним заработком снизится с 11,8% в 2015 г. до 
9,8% в 2020 г., до 6,9% в 2030 г., до 5% в 2040 г., до 3,8% к 2050 г. 

В трансфертной модели необходимо резервировать средства, 
которые не потрачены на выплаты пенсий работникам, отложившим 
назначение пенсии в пенсионном возрасте. При значительной числен-
ности отложивших назначение пенсии работников по мере их выхода 
на пенсию будет значительно увеличиваться сумма пенсионных коэф-
фициентов (новых пенсионных прав). Без резервирования средств 
через несколько лет значительно замедлится рост стоимости пенси-
онного коэффициента, тогда потребуются дополнительные расходы 
федерального бюджета для обеспечения роста стоимости пенсион-
ного коэффициента по инфляции.

4. Предложения по развитию пенсионной системы 
Существующая с  2002 г. пенсионная формула обеспечивает 

устойчивую и справедливую дифференциацию размеров пенсий, зави-
симость размеров страховой и накопительной частей пенсий от раз-
мера уплаченных взносов, прозрачный порядок расчетов размеров 
пенсий. Альтернативой новой пенсионной формуле является сохра-
нение существующей пенсионной формулы при введении следующих 
дополнений:

⿟⿟ установление независимого от других факторов порядка индек-
сации страховой части пенсии и  пенсионного капитала по 
индексу, равному среднеарифметическому между ростом сред-
ней заработной платы и инфляции, но не ниже индекса потре-
бительских цен; 

⿟⿟ установление ежегодного порядка индексации базовой части 
пенсии (фиксированной выплаты к  страховой части пенсии) 

Таблица 1 

Размеры страховой части пенсии в 2031 г. 

Условия расчета

Права, 
заработанные 

в период с  2002 
до 2014 г., руб.

Права, 
заработанные 

в период с  2015 
до 2031 г., руб.

Страховая 
часть пенсии за 
период с 2002 до 

2031 г., руб.

Коэффициент 
замещения 

страховой части 
пенсии, %

Пенсионная формула, существующая в 2002–2015 гг.

Стаж 30 лет  
с 2002 до 2031 г.

7 812,2 15 199,5 23 011,7 18,9

Пенсионная формула, вступающая в силу с 2015 г.

Стаж 30 лет  
с 2002 до 2031 г.

7 812,2 12 273,3 20 085,6 16,5

Источник: расчеты автора.
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по индексу, на 1% превышающему индекс потребительских 
цен, но не ниже роста федерального прожиточного минимума 
пенсионера. Если рост заработной платы не превышает на 1% 
или более индекс потребительских цен, то индексация базовой 
части проводится по росту федерального прожиточного мини-
мума пенсионера;

⿟⿟ постепенное, в  течение 10 лет, повышение минимального 
стажа для получения трудовой пенсии с 5 до 15 лет. Для более 
справедливого учета стажа для граждан, которые не будут 
иметь календарный период уплаты пенсионных взносов, рав-
ный 365 дням, необходимо засчитывать за год стажа уплаты 
взносов уплату в  течение года взноса, соответствующего раз-
меру взноса, например с  2 МРОТ в  течение 12 месяцев, т.е. 
в условиях 2013 г. взнос с заработной платы в 120 тыс. руб. в год 
засчитывать за год стажа уплаты взносов. Это позволит допол-
нительно стимулировать уплату взносов в пенсионную систему 
самозанятого населения; 

⿟⿟ установление минимальной суммы выплаты по страховой 
и  накопительной частям пенсии по обязательной пенсион-
ной системе для получения трудовой пенсии с возможностью 
дополнительной уплаты взносов на страховую и  накопитель-
ную части пенсии за счет средств работника. Например:
а) для регионов, в которых прожиточный минимум пенсионера 

ниже федерального прожиточного минимума, постепенное, 
в течение 30 лет, повышение минимальной суммы ежемесяч-
ной выплаты страховой и накопительной частей с 10 до 40% 
от прожиточного минимума пенсионера в регионе для полу-
чения трудовой пенсии; 

б) для регионов, в которых прожиточный минимум пенсионера 
равен или выше федерального прожиточного минимума пен-
сионера, постепенное, в  течение 30 лет, повышение мини-
мальной суммы ежемесячной выплаты страховой и накопи-
тельной частей с 10 до 40% от федерального прожиточного 
минимума пенсионера для получения трудовой пенсии; при 
этом не менее 60% федерального прожиточного минимума 
пенсионера будет обеспечивать базовая часть пенсии; 

⿟⿟ постепенное введение гибкого возраста назначения трудовых 
пенсий по старости при установлении дифференцированных 
размеров базовой части пенсии в  зависимости от возраста 
назначения пенсии для женщин с 55 до 60 лет, а затем для муж-
чин и женщин – с 60 до 63 лет, введение дифференцированных 
коэффициентов для страховой части пенсии;

⿟⿟ введение дополнительных коэффициентов, стимулирующих 
назначение пенсии позднее общеустановленного пенсионного 
возраста.
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Достоинства:
⿟⿟ сохранение существующей простой и понятной для населения 
пенсионной формулы в рублях;

⿟⿟ прозрачный порядок расчета параметров пенсионной фор-
мулы, размеров индексаций пенсий, стоимости пенсионного 
капитала; 

⿟⿟ повышение соотношения размеров выплат с  прожиточным 
минимумом пенсионера для всех групп заработной платы;

⿟⿟ гибкий возраст назначения пенсии и  стимулирование более 
позднего назначения пенсии, позволяющее сэкономить сред-
ства пенсионной системы;

⿟⿟ равноправный подход для мужчин и женщин – стимулирование 
выравнивания пенсионного возраста для мужчин и женщин;

⿟⿟ возможность постепенного перехода к дифференциации стра-
ховой части пенсии по возрасту и  постепенному переходу 
к повышению пенсионного возраста;

⿟⿟ установление независимого от других факторов порядка индек-
сации страховой части пенсии по индексу, равному средне-
арифметическому между ростом средней заработной платы 
и инфляции, что позволяет повысить пенсионный возраст или 
стимулировать более позднее назначение пенсии без наруше-
ния устойчивости пенсионной системы (без возникновения 
дополнительного дефицита пенсионной системы);

⿟⿟ возможность прогноза средних и  индивидуальных размеров 
пенсий на долгосрочную перспективу;

⿟⿟ сохранение существующего порядка финансирования пенсион-
ной системы за счет средств федерального бюджета при еже-
годном снижении соотношения расходов федерального бюд-
жета к ВВП на финансирование пенсионной системы.
Коэффициент замещения (соотношение с  последним зара-

ботком на момент назначения пенсии, очищенном от подоходного 
налога) в  размере 40% будет обеспечен для работника со средней 
заработной платой в стране при стаже 35 лет и добровольном отчис-
лении 3% от заработной платы за счет средств работника. Введение 
коэффициентов, стимулирующих назначение пенсии позднее обще-
установленного пенсионного возраста, позволит получить коэффи-
циент замещения трудовой пенсии выше 40% при стаже 35 лет или 
обеспечить коэффициент замещения трудовой пенсии в размере 40% 
при стаже 30 лет.

Необходимо, чтобы направление материнского капитала на 
пенсионное обеспечение и  средств добровольных отчислений с софи-
нансированием гарантировали увеличение будущего размера пенсии, 
а не входили в базу ежемесячных выплат, которые доплачиваются до 
прожиточного минимума пенсионера. Размер трудовой пенсии боль-
шинства работников должен превышать размер социальной пенсии.
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Для того чтобы справедливо разработать коэффициенты для 
стимулирования более позднего возраста назначения пенсии, необхо-
димо сначала выровнять пенсионный возраст для мужчин и женщин. 
В противном случае мы значительно ухудшим порядок расчета пенсий 
для мужчин, стимулируя их отложить назначение пенсии до 65–70 лет 
(а женщин до 60–65 лет). В системе неполной пенсии, существующей 
во многих странах (в отличие от варианта стимулирования более позд-
него возраста), рекомендуется определенный возраст назначения пен-
сии, при котором обеспечиваются определенные соотношения инди-
видуального размера пенсии с  последним заработком. Возможность 
более раннего назначения пенсии сохраняется, но при этом пенсия 
выплачивается в неполном (пониженном) размере, при котором целе-
вые соотношения размеров пенсий не обеспечиваются. По аналогии 
с этим опытом вместо прямого повышения пенсионного возраста воз-
можно с 2016 г. постепенно, в течение 10 лет, установить понижающие 
коэффициенты для размеров базовой части пенсии для женщин, выхо-
дящих на пенсию с 55 до 60 лет, а затем для мужчин и женщин – с 60 до 
63 лет. Это позволит снять излишнее социальное напряжение вокруг 
проблемы повышения пенсионного возраста и вместе с тем частично 
обеспечить фактическое повышение пенсионного возраста.

Аналогично возможно постепенно вводить пониженные коэф-
фициенты при назначении пенсий ранее рекомендуемого пенсион-
ного возраста и для страховой части пенсии.

5. Анализ предложений по реформированию досрочных 
пенсий
Реформирование системы досрочных пенсий для авторов пен-

сионной реформы должен стать одним из основных способов повыше-
ния доходной части пенсионной системы.

В Федеральном законе «О специальной оценке условий труда» 
предусматривается проведение независимой организацией специаль-
ной оценки условий труда на предприятии и определение класса усло-
вий труда, к которому относится то или иное рабочее место. Согласно 
принятому федеральному закону «О внесении изменений в отдельные 
законодательные акты Российской Федерации в  связи с  принятием 
Федерального закона “О специальной оценке условий труда”» предус-
матриваются следующие тарифы отчислений в страховую часть пенсии 
на финансирование досрочного назначения пенсии в  соответствии 
с определенным классом условий труда на рабочее место (табл. 2).

Введение тарифов по классам условий труда будет более диффе-
ренцировано увеличивать налоговую нагрузку на работодателя по срав-
нению с вариантом дифференциации тарифов отчислений по спискам 
№ 1 и  2, принятым с  2013 г.2 Однако в  настоящее время связь между 
классом условий труда и  возрастом назначения досрочной пенсии 
отсутствует. Тарифы отчислений на досрочное пенсионное обеспече-

2 Федеральный закон «О внесении изменений в отдельные законодательные акты Российской Федерации по 
вопросам обязательного пенсионного страхования» от 3 декабря 2012 г. № 243-ФЗ, ст. 3.
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ние установлены в соответствии с  классами условий труда, а назначе-
ние досрочной пенсии проводится в соответствии со списками № 1 и 23.

В России проводятся исследования по оценке факторов, влия-
ющих на состояние работников и снижение возможности их трудовой 
деятельности (в том числе, в зависимости от содержания в воздухе рабо-
чей зоны микроорганизмов-продуцентов, химических веществ и физи-
ческих факторов, аэрозолей)4. Результатами таких исследований по 
оценке факторов, влияющих на состояние работников и снижение воз-
можности их трудовой деятельности, для каждого класса условий труда 
отдельно, должно стать получение статистики профессиональных забо-
леваний, анализ факторов, влияющих на продолжительность жизни, 
анализ возможного периода работы в неблагоприятных условиях. 

Для каждого класса условий труда с учетом анализа статистики 
профзаболеваний, интегральных показателей потери трудоспособно-
сти и анализа продолжительности жизни и периодов получения пен-
сии необходимо установить:

⿟⿟ нормативный период работы во вредных условиях труда;
⿟⿟ нормативный период суммарного стажа работника для получе-
ния досрочной пенсии;

⿟⿟ возраст назначения досрочной трудовой пенсии для мужчин 
и женщин.
По мере улучшений условий труда работник сможет перехо-

дить в более низкий класс условий труда, работодатель за него будет 
уплачивать более низкие дополнительные взносы на финансирование 
досрочного назначения пенсий. При этом возраст назначения пенсии 
во вредных условиях труда, нормативный стаж во вредных условиях 
труда и суммарный нормативный стаж работы для получения досроч-
ной пенсии будет определяться как среднеарифметическое в течение 
трудовой деятельности работника в различных классах условий труда.

Таблица 2

Тарифы отчислений по классам условий труда 

Класс условий труда Дополнительный тариф 
страхового взноса, %

Опасный 4 8 

Вредный

3,4 7

3,3 6

3,2 4

3,1 2

Допустимый 2 0

Оптимальный 1 0

Источник: расчеты автора.

3 Постановление «Об утверждении списков производств, работ, профессий, должностей и показателей, даю-
щих право на льготное пенсионное обеспечение» от 26 января 1991 г. № 10.

4 Пример исследования: Заболевания, вызванные воздействием промышленных аэрозолей: факты и статистика 
(2013). Клинский институт охраны и условий труда (http://www.trudcontrol.ru/press/news/262).
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Способы ограничения роста размеров дополнительных взно-
сов для работодателей для каждого класса условий труда: 

⿟⿟ софинансирование тарифа отчислений за счет работника;
⿟⿟ работодатель уплачивает дополнительные взносы за работника 
только в период выработки им нормативного стажа работы во 
вредных и  опасных условиях труда для получения досрочной 
пенсии;

⿟⿟ установление предельного размера заработной платы в  год, 
с которого берутся дополнительные тарифы отчислений;

⿟⿟ финансирование различной доли базовой части пенсии до 
наступления общеустановленного пенсионного возраста за 
счет федерального бюджета в  зависимости от класса условий 
труда.

Заключение
Наше исследование показывает, что к  2013–2014 гг. не сфор-

мировалось научно обоснованной острой необходимости радикально 
изменять пенсионную формулу в России. Изменение формул расчета 
пенсий каждое десятилетие приводит к недоверию населения в буду-
щую реализацию их пенсионных прав. Несомненно, новую пенсион-
ную формулу можно применять только для вновь вступающих в трудо-
вую деятельность молодых работников.

Существующая с  2002 до 2015 г. пенсионная формула имеет 
высокую и  достаточную долю перераспределения от более высоко-
оплачиваемых категорий к менее высокооплачиваемым (за счет суще-
ствования фиксированного базового размера пенсии), в то же время 
сохраняется высокая зависимость размера пенсии от суммы уплачен-
ных взносов.

Согласно Стратегии долгосрочного развития пенсионной 
системы Российской Федерации5 : «В рамках новой системы должен 
обеспечиваться коэффициент замещения трудовой пенсией по ста-
рости утраченного заработка до 40% при нормативном страховом 
стаже и  средней заработной плате». Обеспечение сбалансирован-
ности не может отменить необходимость расчета будущих размеров 
пенсий для различных уровней стажа (в том числе, исходя из требова-
ния МОТ6, и стажа 30 лет для оценки размеров пенсий) и заработной 
платы. Завышенные обещания размеров пенсий в новой пенсионной 
формуле, которые не могут быть выполнены, приведут к повышению 
тарифа отчислений в пенсионную систему, т.е. к увеличению налого-
вой нагрузки на работодателей или работников для увеличения доход-
ной части пенсионной системы.

Из-за замедления экономического роста снижается возможность 
полностью финансировать существующий дефицит пенсионной системы 
за счет средств федерального бюджета. Поэтому уровень государствен-
ного пенсионного обеспечения в  России будет неуклонно снижаться, 

5 Стратегия долгосрочного развития пенсионной системы Российской Федерации от 25.12.12. № 2524-p. 
6 Конвенция Международной организации труда № 102 о  минимальных нормах социального обеспечения 

(Женева, 4 июня 1952 г.). 
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а  любые изменения пенсионной формулы не приведут к  увеличению 
размеров пенсий. Проблемы в любой новой пенсионной формуле сохра-
нятся: невозможность низкой индексации размеров пенсий (только по 
инфляции), причем ухудшение демографии не позволит индексировать 
размеры пенсий намного выше инфляции. Из-за необходимости допол-
нительных расходов на финансирование стимулирующих более позднее 
назначение пенсии коэффициентов меры стимулирования более позд-
него возраста назначения пенсий для бюджета пенсионной системы 
будут стоить дороже, чем медленное повышение пенсионного возраста 
или система гибкого пенсионного возраста. С учетом огромного числа 
пенсионных реформ и изменений пенсионного законодательства насе-
ление вряд ли согласится отложить назначение пенсии на несколько лет, 
а с учетом ежегодного обесценивания стоимости пенсионного коэффи-
циента и размера базовой части пенсии откладывать назначение пенсии 
станет невыгодно для многих категорий работников. 

Невозможно при сохранении существующего пенсионного возраста 
и параметров пенсионной системы одновременно сэкономить средства феде-
рального бюджета на пенсионную систему и повысить размеры пенсий. 

Для повышения уровня пенсионного обеспечения в  России 
необходимо постепенно выровнять пенсионный возраст мужчин 
и женщин, а затем постепенно повысить его до 63 лет к 2035 г. 

В трансфертной модели формирования доходной части пен-
сионной системы, предусмотренной в  новой пенсионной формуле 
с 2015 г., повышение пенсионного возраста практически не будет соз-
давать экономии расходов пенсионной системы. При повышении пен-
сионного возраста в трансфертной модели в первое время будут увели-
чиваться размеры пенсионных выплат, а по мере назначения пенсий 
в новом пенсионном возрасте и увеличения суммы пенсионных коэф-
фициентов существует риск значительного замедления роста стоимо-
сти пенсионного коэффициента. 

Для получения экономии и  долгосрочной устойчивости пенсионной 
системы от повышения пенсионного возраста нужно ввести независимую от 
внешних факторов формулу индексации страховой части пенсии, например 
средний индекс между ростом заработной платы и инфляции. 

Если отказываться от прямого медленного повышения пенси-
онного возраста с выравниванием пенсионного возраста для мужчин 
и женщин, то необходимо достоверно определить, при каких условиях 
работники готовы отложить назначение пенсии после достижения 
пенсионного возраста; возможно, предусмотреть наследование хотя 
бы части неполученных средств. 

Для защиты от обесценивания размеров пенсий относительно 
прожиточного минимума пенсионера индексация страховой и  базо-
вой частей пенсии должна производиться не ниже роста федерального 
прожиточного минимума пенсионера, что особенно актуально в усло-
виях девальвации рубля. 

Журнал НЭА,
№  3 (23), 2014, 
с. 107–129

Проблемы реформирования пенсионной системы России



126

Необходимо законодательно определить постоянный тариф 
отчислений в пенсионную систему, который будет обеспечивать долго-
срочную устойчивость пенсионной системы и  обеспечение целевых 
ориентиров.

При введении с 2015 г. новой балльной пенсионной формулы 
необходимо разделить финансирование базовой и  страховой частей 
пенсии по источникам финансирования. При этом значительно про-
зрачнее станет формирование доходной части базовой и  страховой 
части пенсионной системы и расчет стоимости пенсионного коэффи-
циента и, соответственно, ежегодные размеры индексации страховой 
части пенсии. При этом будет отсутствовать зависимость расходов 
федерального бюджета от роста стоимости пенсионного коэффици-
ента, что значительно упростит ежегодное формирование доходной 
части бюджета пенсионной системы.
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Методология обоснования инвестиционных 
программ и их оптимизация при 
ограниченных финансовых ресурсах 
(на примере химического комплекса)
В статье рекомендована методология разработки и  оптимизации 

инвестиционных программ развития крупного многоотраслевого комплекса, 
составными элементами которой являются экономический анализ и обоснова-
ние инвестиционной программы, математическая модель, компьютерная про-
грамма и  методика подготовки экспертной информации для решения задачи 
оптимизации инвестиционного плана. На конкретном примере химического 
комплекса выполнены экспериментальные расчеты на период до 2030 г., даны 
рекомендации о  возможности за счет оптимизации обеспечить реализацию 
инвестиционной программы развития комплекса при ограниченных финансо-
вых ресурсах.

Ключевые слова: инвестиционная программа, химический комплекс, опти-
мизационная модель, компьютерная система, экспертная информация.

Классификация JEL: L65, O21, O25.

1. Инвестиционные проекты и инвестиционные 
программы

В недавно опубликованной статье одного из авторов 
(Брагинский, 2013) была представлена методология и практика разра-
ботки программ долгосрочного развития крупного многоотраслевого 
комплекса. Ключевым моментом рекомендованной методологии была 
четырехэтапная схема разработки программы долгосрочного разви-
тия нефтегазохимического комплекса России на период до 2030 г. 

В составе схемы были представлены: разработка прогноза раз-
вития комплекса, в котором с использованием различных методов про-
гнозирования и  их сочетания определялись прогнозные показатели 
спроса на конечную продукцию комплекса, потенциальные сырьевые 
ресурсы, возможные технологии производства базовых полупродук-
тов, нефтехимикатов и конечных продуктов их переработки, делался 
прогноз цен на нефть, газ и продукты их переработки (этап 1 – про-
гностический); решение оптимизационной задачи развития произ-
водства конечной продукции комплекса, в которой увязывались между 
собой в  строгом балансовом соотношении масштабы производства 
продукции комплекса между собой, с сырьевыми ресурсами и показа-
телями спроса (этап 2  – оптимизационный); выбор проектов, реали-
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зация которых позволит осуществить решение задач перспективного 
развития комплекса (этап 3 – проектный); оптимизация инвестицион-
ной программы развития комплекса (этап 4 – программный).

В статье отмечалось, что по трем этапам четырехэтапной схемы 
были получены практические результаты. В частности, по прогнозному 
этапу были определены взаимосвязи исследуемого комплекса с обеспе-
чивающими и потребляющими отраслями (Брагинский, Кричевский, 
Куницына, 2005). По оптимизационному этапу были выполнены серии 
расчетов по разработке сбалансированного оптимального плана разви-
тия производства базовых нефтехимических полупродуктов и выбора 
их сырьевой базы (Брагинский, Кричевский, Куницына, 2007). По 
проектному этапу было рассмотрено множество проектов нефтехими-
ческих производств и выбраны наиболее эффективные (Брагинский, 
2009). Четвертый этап  – программный  – был представлен как этап, 
по которому лишь начаты исследования. В настоящей статье сделаны 
попытки осветить методологию разработки и оптимизацию инвести-
ционной программы развития крупного многоотраслевого комплекса 
на долгосрочную перспективу.

Ряд специалистов в  области обоснования инвестиционных 
проектов и определения их экономической эффективности считают, 
что инвестиционную программу, составленную из инвестиционных 
проектов, также можно рассматривать как своеобразный инвестици-
онный проект. Его обоснование сводят к оценке эффективности инве-
стиционных вложений по тем же формулам, что и отдельных инвести-
ционных проектов.

Мы исходим из того, что инвестиционная программа и инвести-
ционный проект – принципиально разные понятия. Инвестиционный 
проект, как правило, направлен на решение конкретной задачи, при 
этом могут быть разные варианты решения задачи в  соответствии 
с представленными альтернативными проектами.

Инвестиционная программа в  нашем понимании является 
совокупностью инвестиционных проектов, разработанной для реали-
зации стратегии развития отраслей или регионов.

Примерно такая же формулировка инвестиционной про-
граммы дана в монографии (Бланк, 2008). Инвестиционная програм-
ма  – совокупность реализации реальных инвестиций предприятий, 
сформированных из инвестиционных проектов, сгруппированных 
по отраслевому принципу в  целях удобства управления. Некоторые 
авторы дополняют такую формулировку совокупностью финансовых 
проектов, используемых для реализации инвестиций. Имеется форму-
лировка, что инвестиционная программа представляет собой совокуп-
ность инвестиционных проектов в  виде перечня объектов капиталь-
ных вложений на период (Санников, Халикова, 2012).

Заметно различаются цели инвестиционной программы и ин-
вестиционного проекта. Целью проекта является, как правило, реше-
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ние задачи сооружения конкретного объекта, например предприятия, 
трубопровода и  т.п. Целью программы является решение более об-
ширной задачи: обеспечение экономической безопасности региона, 
импортозамещение, поддержка традиционных отраслей, развития 
многоотраслевых комплексов и т.п.

 Инвестиционные проекты оцениваются по принятым показа-
телям эффективности; инвестиционную программу следует оценивать 
в  основном по степени реализации заявленных целей. Оценка инве-
стиционной программы и  принятие решений могут производиться 
только на основе экспертизы с учетом интересов всех его участников.

2. Обзор литературы
В зарубежной практике решение задачи формирования 

и оптимизации инвестиционных программ осуществляется в рамках 
методологии управления проектами. В частности, при обосновании 
инвестиционной программы развития нефтегазовой промышлен-
ности и  в условиях возрастающих вызовов времени предложена 
система, предусматривающая пересмотр конфигурации проектов, 
стандартизацию дизайна проектов, перепроверку взаимоотношений 
между заказчиками и исполнителями проекта (McKenna, Wilczynski, 
Schee, 2006). Как правило, в зарубежной практике используются эмпи-
рические подходы к обоснованию инвестиционных программ, осно-
ванные на колоссальном опыте, накопленном компаниями. Однако 
предлагаются и методы экономико-математического моделирования 
для управления крупными проектами и  инвестиционными програм-
мами. В частности, рекомендована система динамического модели-
рования как эффективный аналитический инструмент при широкой 
вариации различных ситуаций, возникающих при реализации инве-
стиционной программы (Sterman, 1992). Одной из первых работ по 
вопросам моделирования сложных производственных систем, кото-
рые характеризуются обратными связями и  лаговыми соотноше-
ниями между переменными, можно считать книгу Дж. Форрестера 
(Forrester, 1961).

Система динамического моделирования как эффективный 
аналитический инструмент при широкой вариации различных ситу-
аций, возникающих при реализации инвестиционных программ, 
рекомендована Дж. Стерманом (Sterman, 1992). Методология и неко-
торые приложения систем динамического программирования пред-
ложены Д.  Тойлом (Toil, 1993). Близкие проблемы динамического 
моделирования производственных систем рассмотрены в работе под 
редакцией Э.  Робертса (Roberts, 1994). В работе (Riddells, Bennet, 
2000) предложены методы динамического моделирования при вводе 
производственной цепочки промышленных установок, а в (McKenna, 
Wilczynski, Schee, 2006) описана теория и практика выбора проектов 
в нефтегазовом комплексе.
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В отечественной литературе были сделаны попытки применить 
методы экономико-математического моделирования для оптимизации 
инвестиционных программ различного уровня. В работе (Санников, 
Халикова, 2012) рассматриваются возможности применения методов 
оптимизации при рассмотрении инвестиционной программы разви-
тия нефтяной компании. Авторы сделали упор на многокритериаль-
ность отбора, дифференциацию критериев по видам проектов, учет 
ограничений, связь с  производственными и  финансовыми програм-
мами предприятий, обеспечение сбалансированности инвестицион-
ной программы по важнейшим параметрам. 

В работе (Черникова, 2007) предложены модели и методы под-
готовки инвестиционной программы развития региона: в частности, 
метод формирования инвестиционных пакетов, удовлетворяющих 
целям регионального развития. Отбор приоритетных проектов для 
региональной инвестиционной программы осуществляется в  рам-
ках решения задачи многокритериальной дискретной оптимизации. 
Организационно-экономический механизм управления инвестици-
онным процессом в регионе обсуждается в (Лапаева, Байтлюв, 2006). 
Оптимизации инвестирования технологических инноваций – основе 
обеспечения устойчивого развития региона  – посвящена работа 
(Морозов, 2003). Система целей инвестиционных программ много-
отраслевого аграрно-промышленного комплекса оптимизируется 
в работе (Светлов, 2001). 

В монографии (Царёв, 2004) исследуются экономико-математи-
ческие модели, предназначенные для отбора проектов в инвестицион-
ную программу фирмы. При этом сама задача состоит в формировании 
инвестиционного портфеля. В.В. Царёв приводит классификацию ука-
занных моделей по различным признакам и дает характеристики следу-
ющих линейных моделей: «рюкзак», статическая Дж. Дина, одноступен-
чатая Албаха, многоступенчатая Хакса–Вайнгартнера, с несколькими 
производственными ступенями  – расширенная Ферстнера–Хенна, 
модель с возможностями выбора установок и дезинвестиций Якоба.

В настоящей статье мы опираемся на следующие принципы 
обоснования инвестиционных программ крупных многоотраслевых 
комплексов:

⿟⿟ активное участие заинтересованных сторон (государства 
в  лице министерств и  ведомств, федерального бюджета, ком-
мерческих инвесторов, компаний  – непосредственных испол-
нителей проектов). При этом интересы всех сторон–участни-
ков процесса должны быть прописаны и формализованы при 
признании приоритета государства, если это государственные 
инвестиционные программы, либо приоритета иного субъ-
екта, инициировавшего программу;

⿟⿟ прозрачность инвестиционных программ и  ответственность 
за их исполнение. Опыт показывает, что часто применяются 
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размытые методы оценки и контроля, что не позволяет решать 
поставленные в инвестиционных программах задачи;

⿟⿟ регулирующая роль инвестиционной программы в  развитии 
многоотраслевого комплекса, о  чем было сказано в  статье 
(Брагинский, 2012), раскрывающей методологию и  практику 
разработки стратегии долгосрочного развития многоотрасле-
вого комплекса. 

3. Экономическая модель процесса разработки 
инвестиционной программы
Под экономической моделью здесь и далее понимается описа-

ние процесса обоснования инвестиционной программы с использова-
нием изложенных выше принципов и с выходом на постановку задачи 
в  таком виде, чтобы для ее реализации мог быть применен аппарат 
оптимизации.

За основу взята модель, разработанная в  (Татевосян и  др., 
2009). Ниже представлена более полная экономическая модель с уче-
том результатов последних исследований. В качестве исходной инфор-
мации в работе принимались планы мероприятий и проекты, вошед-
шие в  состав правительственных документов «Стратегия развития 
химической промышленности России на период до 2015 г.» и  «План 
развития химии и  нефтехимии (включая газохимию) на период до 
2030 г.» (далее – «Стратегия-2015» и «План-2030»). Поскольку возмож-
ности маневра, т.е. изменения количества и составов проектов, сроков 
начала и  окончания их реализации, в  инвестиционных программах 
«Стратегия-2015» и  «План-2030» были жестко ограничены, авторы 
с целью наращивания свободы выбора сделали допущения о возмож-
ности перемещения проектов во времени, введения альтернативных 
проектов, использования процедур реинвестирования прибыли, полу-
чаемой от реализации инвестиционных проектов в рамках горизонта 
инвестиционной программы.

Генеральным ресурсным ограничением была принята сумма офици-
ально установленных объемов инвестирования инвестиционных про-
ектов. Эта сумма складывается из средств государственного бюджета 
и коммерческих инвесторов.

Отечественные банки, к сожалению, не заинтересованы в дол-
госрочном кредитовании из-за неблагоприятного инвестиционного 
климата и больших рисков. Однако именно государственные инвести-
ционные программы способны стать зоной стабильности, которая 
затем постепенно могла бы распространиться на всю экономику.

Прочие коммерческие инвесторы  – как правило, это фирмы, 
заинтересованные в продвижении своих проектов и в отдельных слу-
чаях желающие поместить свой капитал в надежное дело.

Возможность локального маневра и локальные ресурсные ограничения. 
Постановка задачи предполагает возможность перемещения начала 
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проектов по годам временнóго горизонта инвестиционной про-
граммы. Такой метод структурных изменений в инвестиционной про-
грамме был исследован в (Татевосян и др., 2013). Однако в этой работе 
возможности такого маневра были существенно ограничены, в связи 
с чем были наложены существенные ограничения на движение проек-
тов. Предложенная в данной статье экономическая модель позволяет 
проводить локальный маневр разного рода ресурсами. 

Целевая функция. Специфика целевой функции задачи оптимиза-
ции инвестиционной программы изложена в (Седова, 2010). Отметим, 
что в определенных случаях целевая функция может быть многокрите-
риальной. В настоящей работе, исходя из поставленных задач, в каче-
стве целевой функции выбрана сумма дисконтированной прибыли от 
реализации инвестиционных проектов. Целевая функция использу-
ется не как конечная или главная цель при формировании вариантов 
инвестиционной программы, а как инструментарий достижения вари-
антов рациональной структуры инвестиционной программы.

Особая роль прибыли в качестве целевой функции обусловлена 
следующим: а) активно задействован инструментарий стимулирова-
ния рациональных вариантов инвестиционной программы на основе 
системы надбавок к ценам; б) прибыль от реализации инвестиционной 
программы была дополнительным источником формирования бюд-
жета инвестиционной программы.

Инструментальная поддержка формирования структуры инвестици-
онной программы. Для математической и инструментальной поддержки 
процесса обоснования создана и на протяжении ряда лет развивается 
компьютерная система, предназначенная для разработки, анализа 
и корректировки инвестиционных программ (Седова, 2007). 

Механизм принятия решений по формированию состава и объ-
ема проектов программы представляет собой итерационный процесс 
распределения общего объема финансирования на основе учета общих 
и частных интересов ее участников, расчета экономических показате-
лей и изменений исходных параметров, приводящих к корректировке 
структуры программы.

В рамках рекомендуемой компьютерной системы предлагается 
формировать варианты структуры ИП на основе оптимизационных 
моделей. Компьютерная система, реализованная на базе MS Excel 
с  привлечением различных пакетов целочисленного линейного про-
граммирования (Седова, 2009), позволяет: 

⿟⿟ хранить массивы данных о проектах, пересчитывать исходные 
данные по проектам в зависимости от сроков их реализации;

⿟⿟ выбирать оптимизационную модель из построенных ранее или 
формулировать новую, отражающую актуальные особенности 
разрабатываемой инвестиционной программы;

⿟⿟ формировать любую оптимизационную задачу частично цело-
численного линейного программирования, записывать задачу 
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в  формате, которого требует соответствующий программный 
пакет, и решать ее;

⿟⿟ представлять решение задачи в удобном и наглядном для поль-
зователя виде;

⿟⿟ вычислять на основе результатов решения оптимизационной 
задачи экономические показатели, сравнивать различные 
варианты программы;

⿟⿟ накапливать построенные оптимизационные модели и запоми-
нать полученные варианты программы.
Таким образом, с помощью оптимизационных моделей решает-

ся задача распределения ограниченного объема финансирования про-
граммы между проектами и общего объема финансирования по годам 
с учетом заданных ограничений по одному или нескольким критериям.

Оптимизационные модели, разработанные авторами, развива-
лись и  усложнялись по мере возникновения необходимости отраже-
ния тех или иных условий и особенностей формируемых ИП.

В данной работе приводится модель, учитывающая возмож-
ность выбора времени начала реализации проектов во взаимной 
увязке с реинвестированием прибыли.

4. Модель оптимизации структуры инвестиционной  
программы с реинвестициями
Формирование вариантов структуры инвестиционной про-

граммы осуществляется на основе многокритериальной оптимизаци-
онной модели. В качестве критериев модели выступают показатели, 
отражающие общие интересы участников программы и/или ее цели. 
Авторами статьи для учета реинвестирования разработаны две моди-
фикации модели, отражающие следующие ситуации: 

1)	прибыль, направляемая на реинвестиции, может использо-
ваться только в  период, следующий за тем, в  котором она 
получена. 

2)	прибыль может накапливаться; прибыль конкретного года 
может быть реинвестирована в любом следующем году. 
Во всех описываемых ниже моделях предполагается, что 

выпуск продукции в рамках проектов и прибыль, получаемая в резуль-
тате их реализации, пропорциональны капитальным вложениям. 

Пусть вложения в  программу осуществляются в  течение 
нескольких периодов ( = 1, ,t T ). Предполагается, что проекты в про-
цессе формирования инвестиционной программы (ИП) могут менять 
свои объемы. По каждому проекту, претендующему на включение 
в программу, задаются нижние и верхние границы его финансирова-
ния. В статье рассматриваются два вида проектов: дискретные, у кото-
рых объем финансирования может меняться в  размере фиксирован-
ных сумм, и непрерывные – объем финансирования может изменяться 
на сколь угодно малую величину.
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Пусть общий объем финансирования программы фиксирован 
(это является основным ограничением в описываемых ниже моделях) 
и известно его начальное распределение по годам. По условию модели 
такое распределение финансирования по годам задается нежестко, 
поэтому финансовые ресурсы могут перераспределяться между годами 
в определенных пределах.

Время начала реализации проектов не фиксируется, поэтому 
начало проекта может быть сдвинуто относительно заявленного пер-
воначально на несколько периодов вперед или назад.

Пусть номера проектов–кандидатов на включение в программу 

образуют множество J . Через 1J  обозначим множество номеров дис-

кретных проектов, а через 2J  – непрерывных проектов. Пусть номера 

возможных периодов начала реализации проекта j  образуют множе-

ство Λ( )j . Отсчет периодов будем вести от начала программы. Если по 

проекту 1j  момент начала его реализации (предположим η ) не может 

быть изменен, то такому проекту ставится в соответствие множество 

с единственным элементом Λ = η1( ) { }j .
Введем следующие переменные модели: τjz   – признак начала 

проекта j  в году τ ; переменная τjz  принимает значение 1, если про-
ект j  начинается в году τ, и значение 0, если проект j  не начинается 
в этом году; τjx  – интенсивность финансирования проекта j , начинаю-
щегося в период τ. Под интенсивностью финансирования понимается 
отношение объема финансирования проекта к его объему в варианте, 
который принят за базовый. 

Обозначив τ= τ∈Λ( , ( ))j jx x j  и  = ∈( , )jx x j J , записываем целе-
вую функцию модели в виде:

→( ) max,kf x  ∈ 1,k K 	 (1) 

где ( )kf x   – функция k , выражающая критериальный показатель k ; 

1K  – множество номеров критериальных показателей.
В нашем случае показатели могут выражаться линейными функ-

циями (например, суммарная дисконтированная прибыль, объем про-
изводства) и  дробно-линейными функциями (например, рентабель-
ность инвестиций, доля перспективных проектов).

Целевая функция для показателей, выражающихся линейными 
и дробно-линейными функциями соответственно, имеет вид:

τ τ
∈ τ∈Λ

=∑ ∑ 1

( )

( ) ,k
k j j

j J j

f x c x  ∈ 11,k K  

τ τ τ τ
∈ τ∈Λ ∈ τ∈Λ

=∑ ∑ ∑ ∑1 2

( ) ( )

( ) / ,k k
k j j j j

j J j j J j

f x c x c x  ∈ 12,k K

где τ
1k
jc , τ

2k
jc   – коэффициенты показателя k  при единичной интенсив-

ности финансирования проекта j , начинающегося в период τ; 11K  – 
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множество номеров линейных критериев; 12K   – множество номеров 
дробно-линейных критериев.

Поскольку финансовые ресурсы могут перераспределяться 
между периодами в некоторых пределах, используется еще одна группа 
переменных: ty   – величина выделяемых на ИП финансовых средств 
в период t ; tv  – величина использованной на реинвестиции прибыли 
в период t . Тогда комплекс ограничений по объему финансирования 
можно представить в виде:

τ τ
∈ τ∈Λ

=∑ ∑ 1 1

( )

,j j
j J j

a x y 	 (2)

τ τ
∈ τ∈Λ

= +∑ ∑
( )

,t t t
j j

j J j

a x y v  = 2,..., ,t T 	 (3)

−
τ τ

∈ τ∈Λ
τ<

≤ α∑ ∑ 1

( ),

,t t
j j

j J j
t

v p x  = 2,..., ,t T 	 (4)

≤ ≤ ,t t ty y y  =1,..., ,t T 	 (5)

=

≤∑ 0

1

,
T

t

t

y b 	 (6)

где τ
t
ja  – объем финансирования в период t, необходимый для осущест-

вления проекта j , начинающегося в период τ  при единичной интен-

сивности финансирования проекта; α  – доля прибыли, направляемая 

на реинвестиции; τ
t
jp  – прибыль, получаемая в период t  в результате 

реализации проекта j , начинающегося в  период τ  при единичной 

интенсивности финансирования проекта; нижняя ty  и верхняя ty   –  

границы величины финансовых средств (объема финансирования), 

выделяемых программе в период t ; 0b  – общий объем финансирования 

программы. Объем финансирования в период t проекта j  при условии 

его начала в период τ  определяется перемножением величин τ
t
ja  и  τjx .

Дополнительно в  модели предусмотрены ограничения (снизу 
или сверху) для показателей, не попавших в целевую функцию:

≥( ) ,k kf x f  ∈ 2,k K 	 (7)

≤( ) ,k kf x f  ∈ 3,k K 	 (8)

где kf   – нижняя граница величины показателя k ; 2K   – множество 

номеров показателей, на которые наложены ограничения снизу; kf  – 

верхняя граница величины показателя k ; 3K   – множество номеров 

показателей, на которые наложены ограничения сверху.
Поскольку проект j  нежестко привязан к определенному пери-

оду, необходимо обеспечить его начало только в один из возможных 
периодов. Для этого вводятся ограничения:
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τ
τ∈Λ

≤∑
( )

1j
j

z , ∈ .j J 	 (9)

Если некоторый проект l  должен быть обязательно реализован 
в определенный период, то для него условие (9) преобразуется к виду:

τ
τ∈Λ

=∑
( )

1l
l

z .

Ограничения снизу jd  и  сверху jd  на интенсивность финан-
сирования проекта j  связаны с  технологическими ограничениями, 
ограничениями по спросу и с отражением индивидуальных интересов. 
Ограничения сверху на интенсивность финансирования проектов 
записываются в виде

τ τ≤ jj jx d z , τ∈Λ( )j , ∈j J ,	 (10)

где jd  – максимальная интенсивность финансирования проекта j .
Так как при фиксированном j  или только одно τjz  равно 1, или 

все τjz  равны 0, поэтому больше ноля будет не более одного τjx .
Ограничения снизу на объем проектов:

τ
τ∈Λ

≥∑
( )

jj
j

x d , ∈j J ,	 (11)

где jd  – минимальная интенсивность финансирования проекта j .
Ограничения (9), (10) обеспечивают то, что при фиксирован-

ном j  только одно τjx  будет отлично от 0. И этот τjx  будет больше или 

равен нижней границе jd .
Одновременно ограничение (11) заставляет при > 0jd  хотя бы 

одно τjz  быть равным 1. Другими словами, проект j , у которого > 0jd
 
, 

из списка Λ( )j  в какой-то год обязательно начнется.
Ограничения снизу и сверху могут накладываться на финанси-

рование группы проектов. Чаще всего в рамках таких проектов плани-
руется выпускать одноименную продукцию. Такие ограничения можно 
записать в виде:

τ
∈ τ∈∆

≥∑ ∑
( ) ( )

l
j

j J l j

x d ,	 (12)

τ
∈ τ∈∆

≤∑ ∑
( ) ( )

l

j
j J l j

x d ,	 (13)

где ( )J l  – множество номеров проектов, образующих группу l ; мини-

мальная ld  и  максимальная 
l

d  интенсивность финансирования для 
проектов этой группы.

При этом условия (10) для проектов группы l  обязательно 

сохраняются, так как обеспечивают то, что только одно τjx  для фик-

сированного j  будет больше 0. Однако для того чтобы задача не оказа-

лась противоречивой, должно соблюдаться условие 
∈

≥∑ l

l

jj J
d d .
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Наличие ограничений (12), (13) с  одновременным ослабле-
нием условий (10) и (11) (уменьшением jd  и увеличением jd ) создают 
условия для перераспределения финансирования между проектами 
одинаковой направленности в пользу более эффективных.

В модели существуют технические условия. Так как объем 
финансирования для дискретных проектов выражается целым чис-
лом, то

τjx  – целые, τ∈Λ( )j , ∈ 1j J .	 (14)

В частном случае, если проект j  либо может осуществляться 
в неизменном виде или если от его реализации отказываются, то для 
такого проекта τ ∈{0, 1}jx .

Когда существует возможность выбора времени начала реали-
зации проектов, возникает потребность модельного учета временно́й 
(хронологической) взаимосвязи проектов. Здесь наиболее часто встре-
чаются следующие ситуации.

1. Некоторый проект 2j  должен начинаться точно через η  лет, 
после того как был запущен проект 1j . В этом случае в исходных дан-
ных списки Λ 1( )j  и  Λ 2( )j  должны быть согласованы и  производятся 
замены

τ τ−η=
2 1( )j jz z , τ∈Λ 2( )j ,	 (15)

т.е. для расчетов в оптимизационной модели такие проекты объединя-
ются в один проект, а затем пользователю представляются в первона-
чальном виде.

2. Некоторый проект 2j  должен реализовываться не менее чем 
через η  лет (периодов) после начала проекта 1j . Ограничение (9) для 

1j  дополняется равенствами

τ λ
λ∈Λ
λ≥τ+η

= ∑1 2

2( ),
j j

j

z z , τ∈Λ 1( )j ,	 (16)

а ограничение (9) для 2j  становится лишним и исключается. Это озна-
чает, что если проект 1j  запускается в период τ  ( τ =1

1jz ), то в какой-то 
из периодов λ ≥ τ + η  начнется проект 2j .

3. Некоторый проект 2j  должен стартовать не позже, чем 
через η  лет (периодов) после проекта 1j . В этом случае исключается 
неравенство (9) для 2j , а неравенство для 1j  дополняется равенствами

τ λ
λ∈Λ
λ≤τ+η

= ∑1 2

2( ),
j j

j

z z , τ∈Λ 1( )j .	 (17)

4. Должен реализоваться либо проект 1j , либо проект 2j  
(например, один из вариантов проекта). Для таких проектов ограни-
чения вида (9) заменяются условием

τ τ
τ∈Λ τ∈Λ

+ ≤∑ ∑1 2

1 2( ) ( )

1j j
j j

z z ,	 (18)
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или соответствующим равенством, если обязательно должен быть осу-
ществлен какой-то из вариантов.

Таким образом, получена модель (1)–(14) с учетом возможных 
дополнительных ограничений (15)–(18). Остановимся на некоторых 
особенностях этой модели.

Рассмотрим случай, когда у  непрерывного проекта нижняя 
граница интенсивности финансирования jd  равна 0. В этом случае, 
если проект включается в программу, необходимо избежать ситуации, 
когда выделяется слишком маленькая сумма финансовых средств. 
Воспользуемся следующим приемом. Обозначим через jw  минималь-
ную интенсивность финансирования проекта j  в  случае включения 
его в ИП. Тогда переменные τjx  будут интерпретироваться как интен-
сивность финансирования проекта j , начинающегося в  год τ, сверх 
минимальной:

τ τ+j j jw z x , τ∈Λ( )j , ∈j J .

Соответственно, все выражения вида τ τj jc x  преобразуются к  виду 

τ τ τ τ+j j j j jc w z c x .
Поскольку максимальная интенсивность финансирования jd  

относится к проекту j  в целом, ограничение сверху на τjx  принимает 

вид τ τ≤ −( )jj j jx d w z , τ∈Λ( )j , ∈j J .
С ограничением (6) оптимизационная задача, как правило, 

будет иметь неединственное решение. Это содержательно соответ-
ствует тому, что в некоторые периоды существует возможность финан-
сировать ИП как за счет запланированных на программу средств, так 
и за счет реинвестирования прибыли. В этом случае можно наметить 
несколько подходов.

1. Если в  полученном решении условие (6) оказалось неак-

тивным, то разность 
=

−∑0 *

1

T t

t
b y  (где *ty – оптимальные значения ty  ), 

исходя из экспертных оценок, распределяется между периодами. 
В этом случае увеличиваются значения переменных ty  и уменьшаются 
значения соответствующих tv . Скорректированное таким образом 
решение является оптимальным, а  структура программы и  значения 
всех показателей останутся неизменными.

2. Задача решается заменой неравенства (6) на равенство. Если 
задача совместна, то найденное решение будет обеспечивать макси-
мальное использование выделенных ИП финансовых средств. В про-
тивном случае следует действовать согласно пункту 3.

3. Вводится ограничение 
=

≥ − ∆∑ 0 0

1

T
t

t

y b b , где ∆ 0b   – параметр, 

и найти минимальное значение этого параметра, при котором опти-
мизационная задача окажется совместной.
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При отказе от ограничений (5) получим оптимальное распреде-
ление выделяемого программе объема финансирования по периодам.

Если возникает потребность выполнить расчеты без учета 
реинвестиций, группа ограничений (2)–(6) заменяется на:

τ τ
∈ τ∈Λ

=∑ ∑
( )

,t t
j j

j J j

a x y  =1,..., ,t T 	 (19)

≤ ≤ ,t t ty y y  =1,..., ,t T 	 (20)

=

≤∑ 0

1

T
t

t

y b .	 (21)

Такой прием приводит к  модели, описанной в  (Татевосян, Писарева 
и др., 2013). При этом если сумма верхних границ объемов финансиро-
вания по годам равна общему объему финансирования программы, т.е.

=

=∑ 0

1

,
T

t

t

y b 	 (22)

то перераспределение финансовых средств между годами происхо-
дить не будет, и условия (19)–(21) можно переписать в виде:

τ τ
∈ τ∈Λ

≤∑ ∑
( )

,t t
j j

j J j

a x y
 
=1, ..., .t T 	 (23)

Покажем, что происходит с моделью в случае, когда возможно 
накопление прибыли на реинвестиции. Изменения касаются ограни-
чений (4), которые преобразуются к виду:

− −
η− η
τ τ

η= ∈ τ∈Λ η=
τ<η

≤ α −∑∑ ∑ ∑
1 1

1

1 ( ), 2

,
t t

t
j j

j J j

v p x v  = 2, ..., .t T  	 (24)

Отметим, что правая часть выражений (24) представляет собой раз-
ность между прибылью, направленной и  использованной на реинве-
стиции к периоду t .

Полученная модель (1)–(18) и ее модификация с ограничением 
(24) являются многокритериальными задачами частично целочислен-
ного линейного программирования. При этом рассматривался случай, 
когда среди критериев может быть два или более дробно-линейных. 
Для их численной реализации одним из авторов создана компьютер-
ная программа, основанная на минимаксном методе, предложенном 
и  реализованном Е.Г. Гольштейном (Гольштейн, Борисова, Дубсон, 
1990) для задачи с непрерывными переменными. Мы распространили 
минимаксный метод многокритериальной оптимизации на задачи 
со смешанными переменными (Седова, 2011). В отличие от метода 
(Гольштейн, Борисова, Дубсон, 1990), где внутри минимаксного метода 
многократно решается задача линейного программирования, здесь 
приходится многократно решать задачу частично целочисленного 
линейного программирования. Описанная в данной статье программа 
разработана с  использованием модуля, реализующего метод ветвей 
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и границ, который создан в ЦЭМИ РАН У.Х. Малковым (Заславский, 
Малков, Седова, 2003).

Компьютерная система, в рамках которой реализована инстру-
ментальная поддержка приведенной модели, допускает изменение:

⿟⿟ состава проектов, предлагаемых к включению в программу;
⿟⿟ числа, состава и весовых коэффициентов целевых показателей;
⿟⿟ общего объема финансирования и распределения этого объема 
по годам;

⿟⿟ пороговых значений показателей;
⿟⿟ нижних и верхних границ объемов проектов;
⿟⿟ доли прибыли, направляемой на реинвестиции.
Такие модификации позволяют генерировать множество вари-

антов структуры инвестиционной программы с  различными свой-
ствами. Полученное множество решений дает информацию для при-
нятия окончательного и  сбалансированного сценария относительно 
состава и объемов проектов, времени начала их реализации, распреде-
ления финансирования программы по годам, доли прибыли, направ-
ляемой на реинвестиции, и т.п.

По данной экономико-математической модели с помощью ком-
пьютерной программы были выполнены экспериментальные расчеты. 
Для этого была проведена серьезная работа по подготовке исходной 
информации. Дело в  том, что практически по всем отобранным для 
включения в инвестиционную программу проектам была представлена 
крайне скудная информация, в основном включавшая только сведения 
о мощностях по выпуску продукции, необходимым инвестициям и сро-
кам начала и окончания строительства. Отсутствие данных по эконо-
мике проектов (валовой выпуск, издержки, прибыль, рентабельность) 
объясняется, по-видимому, коммерческими соображениями компа-
ний, предложивших тот или иной проект. Представленной информа-
ции оказалось явно недостаточно для выполнения расчетов эффектив-
ности этих проектов, а тем более – для оптимизации инвестиционной 
программы развития многоотраслевого химического комплекса, объ-
единяющего химические и нефтегазохимические производства.

Для расчета эффективности каждого проекта, включенного 
в  оптимизируемую инвестиционную программу, необходима следую-
щая информация:

⿟⿟ состав и мощности включенных в проект технологических уста-
новок по выпуску нефтехимической и химической продукции;

⿟⿟ период жизненного цикла проекта;
⿟⿟ объем и стоимость выпускаемой продукции по годам эксплуата-
ции в течение жизненного цикла проекта;

⿟⿟ расходный коэффициент основного вида сырья (расходные 
коэффициенты в случае множества видов сырья);

⿟⿟ период строительства установок, входящих в проект с учетом 
объектов производственной и социальной инфраструктуры;

Журнал НЭА,
№  3 (23), 2014, 
с. 130–152

Методология обоснования инвестиционных программ и их оптимизация ...



144

⿟⿟ суммарный объем инвестиций для реализации проекта и  рас-
пределение инвестиций по годам строительства;

⿟⿟ текущие издержки на реализацию проекта по годам строи- 
тельства;

⿟⿟ цены на сырье, конечную основную и  побочную продукции 
в динамике на весь жизненный цикл проекта.
В связи с отсутствием многих показателей для решения задачи 

оптимизации инвестиционной программы был выполнен комплекс 
работ по экспертной оценке показателей каждого из включенных 
в инвестиционную программу проектов. Основными показателями по 
рассматриваемым проектам (кроме уже имевшихся) были: 

⿟⿟ распределение инвестиций по годам строительства; 
⿟⿟ степень освоения мощностей по годам после пуска очередей 
или проекта в целом;

⿟⿟ объем выпуска в  каждом году после ввода с  учетом коэф-
фициента освоения мощностей в  натуральном и  денежном 
выражении; 

⿟⿟ издержки производства в каждом году; 
⿟⿟ прибыль от реализации продукции в каждом году; 
⿟⿟ рентабельность производства в  каждом году периода жизнен-
ного цикла проектов.
В качестве источников информации для экспертных расче-

тов использовались результаты многолетних исследований О.Б.  Бра-
гинского в области экономики производства химической и нефтехи-
мической продукции (Брагинский, 2003; Брагинский, 2009), а  также 
регулярно публикуемые данные о  ценах на продукцию химического 
и нефтегазохимического комплекса в специализированных журналах, 
в материалах информационных и консалтинговых фирм, специализи-
рующихся в нефтегазовом и нефтехимическом бизнесе. Сведения об 
аналогичных зарубежных проектах, технологиях химического и  не-
фтехимического синтеза и  их технико-экономических показателях 
были взяты из периодических иностранных журналов.

Что касается инвестиций по проектам, то по большинству 
из принятых для расчета проектов такие суммарные показатели 
имелись, однако эти данные были определены в  целом по проекту 
и  исключали возможности анализа этих показателей и  расчета сум-
марных инвестиционных затрат для альтернативных вариантов 
проектов. В этом случае для расчетов применялись данные по про-
ектам-аналогам, главным образом, зарубежным, которые были адап-
тированы к  российским условиям с  помощью: 1) фактора «эффекта 
масштаба»; 2) индексов пересчета зарубежных аналогов, принятых, 
как правило, по данным за прошлый период, к настоящему времени; 
а также учитывались особенности, связанные с российской специфи-
кой проектирования и строительства объектов исследуемого много-
отраслевого комплекса.
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Распределение капиталовложений по годам строительства 
осуществлялось согласно экспертным оценкам, полученным на осно-
вании анализа реализованных и планируемых отечественных и зару-
бежных проектов. 

При расчете стоимости сырья и  выпускаемой продукции 
использовались справочные цены внутреннего рынка. Динамика цен 
по годам выпуска определялась экспертно, но при этом учитывались 
международные и отечественные прогнозы цен на нефть, нефтепро-
дукты, сжиженные углеводородные газы, нефтехимические и химиче-
ские продукты. 

На основании экспертных данных устанавливались показатели 
эксплуатационных затрат по отдельным установкам и в целом по про-
ектам, а также показатели рентабельности (по минимальному и макси-
мальному вариантам).

Поскольку число проектов в  правительственных документах 
было ограниченно, авторами с  использованием экспертных оценок 
были определены дополнительные (альтернативные к  включенным 
в  правительственные документы) проекты. А именно: обоснована 
возможность сдвигов сроков начала и  окончания строительства, 
изменения коэффициентов использования мощностей, возможности 
изменения масштабов, конфигурации и мощности производственных 
установок в составе проектов. Предполагались либо замена включен-
ных в программу проектов альтернативными, либо рассмотрение всей 
совокупности основных и альтернативных проектов.

Так как в  представленных в  правительственных программах 
«План-2030», «Стратегия-2015» не учитывались ограничения, связанные 
с обеспечением финансовыми ресурсами по каждому году жизненного 
цикла проекта, то такие ограничения также оценивались экспертно.

Для реализации возможности рекапитализации прибыли для 
проектов, осуществляемых в несколько этапов (фаз), вводилось допол-
нительное условие, а именно отчисления от прибыли реализованной 
продукции завершенных фаз с целью ее использования для капиталь-
ного строительства на последующих фазах строительства. Указанные 
возможности также учитывались в виде экспертных оценок.

В конечном итоге был сформирован список из 28 проектов, 
начиненных комплексом необходимой для выполнения оптимизаци-
онных расчетов экспертной технико-экономической и коммерческой 
информации. В этот список вошли наиболее значимые проекты из 
«Стратегии-2015» и «Плана-2030». Среди них такие мегапроекты, как 
Западно-Сибирский, Поволжский, Северо-Западный, Каспийский, 
Восточно-Сибирский, Дальневосточный, а  также крупные проекты 
реконструкции и  расширения действующих нефтехимических пред-
приятий в  Нижнекамске, Казани, Уфе, Салавате, Новокуйбышевске, 
Дзержинске, Кстово, Тобольске, Томске, Ангарске, Саянске и ряд про-
ектов расширения химических производств.
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Отметим, что химический комплекс состоит из трудноопти-
мизируемых производств из-за очень низкой степени маневренности 
объемами инвестиций, маневра во времени исполнения проектов и в 
большинстве случаев дискретного изменения объемов инвестиций 
и продукции. Этот факт был подтвержден в первой серии эксперимен-
тальных расчетов, выполненных с  использованием рекомендован-
ной экономико-математической модели и  компьютерной программы 
на базе экспертной информации. С целью расширения маневра в этой 
серии расчетов ряд мега-проектов были заменены меньшими по мас-
штабам альтернативными проектами. Были перенесены сроки начала 
и окончания строительства по ряду проектов от 2 до 6 лет к началу или 
к  концу строительства. Кроме того, был осуществлен маневр ресурс-
ными ограничениями в рамках ограниченных сверху по годам строи-
тельства финансовых ресурсов.

В результате выполнения первой серии расчетов выяснилось, 
что целесообразно один мегапроект заменить альтернативным проек-
том меньшего размера.

Ряд средних и крупных проектов сдвинулись к началу, а неко-
торые  – к  концу инвестиционной программы. Объем производства 
хотя и  уменьшился (из-за замены мегапроекта альтернативным), но 
средняя рентабельность инвестиций увеличилась на 2 процентных 
пункта. Расчеты первой серии показали, что было израсходовано 
меньше финансовых ресурсов, но высвободившиеся средства исполь-
зовать не представлялось возможным, в силу того что состав проектов 
изменился незначительно. Однако эксперимент продемонстрировал 
высокую чувствительность оптимизационной модели, реагирующей 
на небольшие изменения числовых параметров.

Во второй серии экспериментальных расчетов была задана 
бо́льшая свобода маневра. Модификация коснулась 27 проектов, вклю-
чая альтернативные. Изменения сроков начала строительства были 
увеличены до 10 лет «вперед и назад». В результате этой серии расче-
тов оказалось, что два мегапроекта были заменены на альтернативные 
проекты меньших размеров; четыре проекта сдвинулись к началу реа-
лизации, а двенадцать – к концу программы. И хотя в итоге этих замен 
и передвижек объем производства по сравнению с первой серией рас-
четов уменьшился, но при этом сократился объем израсходованных 
финансовых ресурсов, что привело к росту рентабельности инвести-
ций в целом по программе.

В третьей серии экспериментальных расчетов были при-
няты те же условия, что и  во второй серии, но позволялось реинве-
стировать прибыль от реализации проектов. Главным результатом 
такого разрешения стало то, что суммарная дисконтированная при-
быль от всех проектов увеличилась на пятую часть. Альтернативные 
проекты в этом варианте инвестиционной программы не «возникли», 
так как увеличение финансовых ресурсов за счет реинвестированной 
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прибыли при заданных границах маневра позволило реализовать все 
мегапроекты.

Увеличение финансовых ресурсов сделало возможным без уве-
личения финансирования передвинуть к началу инвестиционной про-
граммы значительно большее число проектов – 9 и значительно мень-
шее – 6 – к концу программы.

Практически вся полученная прибыль была использована 
только на маневр во времени и позволила вернуть в государственный 
бюджет часть финансирования на ту же сумму. Годовой объем произ-
водства увеличился. Прибыль также возросла по сравнению со второй 
серией при небольшом уменьшении рентабельности.

На основании выполненных теоретических исследова-
ний и  экспериментальных расчетов авторами сделаны следующие 
рекомендации.

В теоретическом плане: при разработке инвестиционных 
программ развития крупных промышленных комплексов могут быть 
с успехом использованы методология обоснования ИП, модель опти-
мизации инвестиционной программы и  сопутствующая ей компью-
терная система расчетов, которые позволяют выбирать наиболее 
эффективные пути разработки и  реализации программы в  условиях 
ограниченных финансовых ресурсов. При этом можно воспользо-
ваться изложенными в работе приемами подготовки дополнительной 
экспертной информации с  целью расширения круга предложенных 
проектов за счет альтернативных, в некоторых случаях следует изме-
нить объемы проектов, рассмотреть возможность изменения сроков 
начала строительства и  ввода проектов, исследовать эффективность 
процесса рекапитализации прибыли, а  также осуществить доводку 
результирующих показателей инвестиционной программы до уровня 
установленных правительственными органами целевых показателей. 
Разработанная методология может быть использована также круп-
ными компаниями или холдингами при выборе и оптимизации их соб-
ственных инвестиционных программ.

В практическом плане: в  процессе экспериментальных рас-
четов на базе экспертной информации выявилось, что при принятых 
финансовых ограничениях некоторые особо крупные мегапроекты, 
в частности, проекты Северо-Западного нефтехимического комплекса 
и  дальнейшего расширения Тобольского нефтехимического ком-
плекса, оказались неэффективными. Оказалось, что в  оптимальную 
инвестиционную программу вместо них более рационально включить 
альтернативные проекты меньшей мощности. Экспериментальные 
оптимизационные расчеты, выполненные при условии возможных 
изменений сроков начала строительства и ввода в эксплуатации про-
ектов, показали способность модели более равномерно распределить 
проекты на всем горизонте перспективного периода и  более рацио-
нально использовать финансовые ресурсы. 
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Сдвиги сроков коснулись основной массы рассматриваемых 
проектов, что говорит о  возможности маневрирования инвестици-
онными ресурсами при реализации программы. Важнейшей реко-
мендацией является использование части чистой прибыли с целью ее 
рекапитализации. 

Экспериментальные оптимизационные расчеты, выполнен-
ные на основе экспертной информации, при условии рекапитализа-
ции прибыли, позволили увеличить суммарную дисконтированную 
прибыль от реализации проектов на 20% по отношению к  варианту 
без рекапитализации. Возросшие инвестиционные ресурсы позволили 
эффективно реализовать мегапроекты, упомянутые выше, а  также 
сдвинуть к началу инвестиционной программы большее число проек-
тов и значительно меньшее – к концу программы.
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В 1990-е годы экономические реформы 
в  постсоветских странах в  основном вдохнов-
лялись идеями Вашингтонского консенсуса. В 
2000-е годы основной тип реформ изменился. 
На место прежних установок о либерализации, 
приватизации и  макроэкономической стаби-
лизации пришли так называемые коузианские 
типы реформ (т.е. связанные с  именем нобе-
левского лауреата Рональда Коуза, основателя 
новой институциональной экономической 
теории, и в частности теории трансакционных 
издержек). В центре реформаторских усилий 
ряда правительств оказалась задача снизить 
трансакционные издержки, именуемые в  эко-
номической политике административными 
барьерами.

Если посмотреть на результаты этих 
усилий за последние 7–8 лет, становится оче-
видным, что плоды реформ существенно отли-
чаются в таких странах, как Россия и Украина, 
от Белоруссии, Казахстана и Грузии. Грузии по 
формальному показателю, положению в  рей-
тинге Doing Business, удалось с  2004 г. пере-
меститься с  90-го места на 9-е, Казахстану за 
период с  2006 г., когда началась реализация 
программы сокращения трансакционных из-
держек, удалось передвинуться с  86-го на 49-е 
место, что разительно отличается от динами-
ки передвижений по данной шкале Украины 
и России. 

Украина и  Россия также прикладывали 
определенные усилия в этом направлении, но 
те стратегии, которые они проводили, отли-
чаются от стратегий, осуществленных Грузией 
и  Казахстаном. Отсюда  – задача сравнитель-
ного анализа альтернативных стратегий опти-
мизации государственного регулирования, 
проводимых разными странами. 

Собственно говоря, у  всех этих стран 
есть общая предыстория оптимизации государ-
ственного регулирования, связанная с опытом 
российской дебюрократизации начала 2000-х 

А.А. Аузан
Экономический факультет МГУ им. М.В. Ломоносова, Москва
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Снижение трансакционных издержек, связанных с государственным регулированием эко-

номики, нередко рассматривается как один из факторов повышения экономического роста. За 
последние годы в постсоветских странах были опробованы существенно различающиеся вари-
анты снижения трансакционных издержек, которые генерируются административными барье-
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годов и  в той или иной степени повторенная 
в  различных вариантах в  этих странах. Эта 
программа в условиях России оказалась успеш-
ной, судя по измерениям административных 
барьеров – проведенным в несколько раундов 
Центром экономических и финансовых иссле-
дований и  расчетов (ЦЭФИР) по программе 
Всемирного банка. 

Начиная с 2002 г. в стране сложилась та-
кая ситуация, что административные барьеры 
успешно сокращались, однако затем их дина-
мика стала менее благоприятной. Важно было 
понять, почему не произошло дальнейшего 
снижения административных барьеров в стра-
тегии дебюрократизации и  почему пришлось 
конструировать новые стратегии, в частности 
стратегию позитивной реинтеграции, кото-
рую в значительной степени реализовала Рес-
публика Казахстан начиная с 2006 г. 

Новизну предлагаемого подхода пози-
тивной реинтеграции по сравнению с  рядом 
мер по дебюрократизации можно описать 
несколькими характеристиками (табл. 1).

Фактически обобщение опыта – успеш-
ного и неуспешного – проведения дебюрокра-
тизации начала 2000-х годов позволяет сформу-
лировать новые принципы подхода, которые 
можно свести к пяти основным тезисам.

1. Принцип включенного третьего. 
Обсуждение и принятие любых мер в отноше-
нии бизнеса должны осуществляться только 
в  системе многосторонних взаимодействий биз-
неса, власти и общества.

2. Принцип «Кооперация + Конкурен-
ция = Кооперенция». Система стимулов для 
сторон, которая будет создавать пространство 
для кооперации и  конкуренции экономических 
субъектов. В результате произойдет минимиза-
ция ухудшающего отбора и  оппортунистичес-
кого поведения.

3. Принцип коллективного действия – 
инвестиции в  равновесие. Необходима зако-
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нодательная поддержка негосударственных 
субъектов для повышения их переговорной силы, 
преодоления их атомизированности, компенсации 
издержек коллективных действий.

4. Принцип разумной компенсации. 
Перед внедрением правил следует выявлять 
потенциально проигрывающие группы, способные 
оказать деятельное сопротивление, и  опреде-
лять разумный размер и форму компенсации для 
снижения стимулов к противодействию.

5. Принцип внедрения (инфорсмента). 
Необходима специально разработанная про-
грамма внедрения – система контрольных и кор-
ректирующих мер, формирующая в  результате 
новую модель поведения участников рынка.

Может быть, самый спорный из этих 
тезисов  – четвертый пункт о  необходимости 
компенсации потенциально проигрывающим 
бюрократическим группам для снижения сти-
мулов к  противодействию. Этот пункт неод-
нократно подвергался критике, в  том числе 
в  деловой прессе. Но, с  моей точки зрения, 
отказ от признания реального влияния бюро-
кратии в  странах постсоветской экономики, 
игнорирование этого обстоятельства при 
проектировании реформ являются серьезной 
методологической ошибкой и  ошибкой про-
ектирования. Поэтому использование прин-
ципа разумной компенсации – один из факто-
ров, который позволил Казахстану двигаться 
сравнительно мягко по сравнению с  другими 
вариантами снижения административных 
издержек. 

В это время, когда Казахстан фактиче-
ски реализовал стратегию позитивной реин-
теграции, Грузия осуществила радикальный ва-
риант дебюрократизации, а Россия шла путем 
последовательной оптимизации государствен-

ного регулирования, что было вполне осознан-
но при анализе возможных стратегий в  ходе 
разработки общего пакета реформ под назва-
нием «Обновленный вариант Стратегии-2020» 
в 2011 г. 

Критерии различия трех вариантов 
стратегий (первый из которых в основном реа-
лизуется в  России, второй  – главным образом 
в Грузии, а третий – в основном в Казахстане) 
могут быть переданы через сопоставление как 
целей преобразования, так и презумпции при-
оритетов и дополнительных условий осущест-
вления такого преобразования (табл. 2). 

Наличие выбора заставляет особенно 
тщательно взвешивать преимущества и  риски 
реализации той или иной стратегии (табл. 3).

Нетрудно заметить, что выбор страте-
гии при принятии политического решения во 
многом связан с тем, насколько трудно власти 
принять тот или иной вариант осуществления 
стратегии. Поэтому разумным требованием 
при сопоставлении этих стратегий является 
выделение первоочередных мер, т.е. старто-
вых условий, начальных издержек, которые 
связаны с  входом в  ту или иную альтернатив-
ную стратегию оптимизации государствен-
ного регулирования. Первоочередные меры 
значительно различаются по стратегиям и не-
сут в себе абсолютно разные условия и уровни 
трансформационных издержек (табл. 4).

Среди перечисленных есть меры, ко-
торые присутствуют в  разных стратегиях, по-
этому в течение некоторого времени возможна 
ситуация, когда страна формирует входные ус-
ловия оптимизации государственного регули-
рования, не определяя окончательно вариант, 
которым правительство воспользуется, и  ка-
кой вариант будет осуществлен на практике.

Таблица 1

Стратегия Дебюрократизация Позитивная реинтеграция

Цель
Снижение административ-
ных барьеров через ограни-
чение чиновников

Повышение эффективности МСБ через 
развитие взаимодействия «власть – бизнес – 
общество»

Система 
компенсаций Не предусматривалась Разрабатывается для каждого проектируемого 

изменения

Проблема коллек-
тивных действий Не решена

Законодательные решения для покрытия 
издержек и поддержания переговорной силы 
субъектов

Учет внешних 
эффектов Отсутствовал Присутствует за счет трехстороннего 

взаимодействия

Программа 
внедрения 
(инфорсмента)

Разработана частично

В качестве необходимого инструмента 
предусматривается специальная система 
контрольных, корректирующих 
и мотивационных мер 
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Области пересечения: 
1)	 обеспечение открытости и доступности 

информации; 
2)	 создание условий и  механизмов ориен-

тации государственных услуг на потреб-
ности граждан и  бизнеса, обеспечение 
гарантии их качества.

Точки расхождения: 
1)	 совершенствование оценки регулирую-

щего воздействия; 
2)	 оптимизация числа объектов государ-

ственного регулирования и требований 
к объектам; 

3)	 изменения в сфере саморегулирования; 
4)	 оптимизация оценки соответствия, раз-

решительных и  контрольно-надзорных 
полномочий; 

5)	 расширение возможностей частного 
инфорсмента законодательства; 

6)	 повышение ответственности орга-
нов власти и  должностных лиц, а  так-
же предпринимателей за несоблю-
дение установленных обязательных 
требований; 

7)	 формирование условий для обеспече-
ния соответствия кадров государствен-
ной службы функционалу органов ис-
полнительной власти.
Время, прошедшее с  2011 по 2014 г., 

показывает, что наиболее полно и  активно 
в  РФ реализовывалась именно эта зона пере-

Таблица 2  

Стратегия Критерий различия 

Последова-
тельная 

оптимизация

1.	 Цель: оптимизация существующих процедур взаимодействия государства 
и бизнеса.

2.	 Презумпция недобросовестности бизнеса.
3.	 Приоритетное значение государственного инфорсмента.
4.	 Наличие обратной связи желательно, но не критично

Дебюрокра- 
тизация

1.	 Цель: минимизация государства.
2.	 Презумпция добросовестности бизнеса.
3.	 Приоритетное значение частного инфорсмента.
4.	 Наличие обратной связи существенно важно 

Позитивная 
реинтеграция

1.	 Цель: повышение адекватности государства.
2.	 Презумпция недобросовестности бизнеса и государственных служащих.
3.	 Значение частного инфорсмента существенно, но не является критичным.
4.	 Наличие обратной связи критично

Таблица 3  

П
ре

и
м

ущ
ес

тв
а

Последовательная оптимизация. Меры понятны основным игрокам, что снижает не-
определенность институциональной среды. Меры могут реализовываться частями, по 
мере готовности, реализация одних мер жестко не зависит от реализации других

Дебюрократизация. Быстрое и радикальное улучшение бизнес-климата, стимулы к само-
регулированию

Позитивная реинтеграция. Долгосрочное улучшение делового климата для среднего 
и малого бизнеса; снижение уровня низовой коррупции; повышение доверия к государ-
ству и его органам, снижение протестного потенциала в его различных проявлениях

Р
и

ск
и

Последовательная оптимизация. При всеобщем согласии существует масса способов 
искажения содержания мер, реализация мер останавливается после того, как ослабева-
ет внимание высшего руководства

Дебюрократизация. Возможности злоупотреблений со стороны бизнеса; сопротивле-
ние со стороны чиновников, укоренившегося бизнеса, населения

Позитивная реинтеграция. Возникновение множества альтернативных негосудар-
ственных организаций и бизнес-ассоциаций, конкурирующих за участие во взаимодей-
ствии с ведомствами коррупционными методами, выхолащивание содержания полити-
ки, скатывание к «оптимизации»
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сечения мер. Но при этом фактически не про-
изошло перехода к  специальным условиям, 
необходимым как для радикальной бюрокра-
тизации, так и для позитивной реинтеграции. 
Фактически страна осталась в  прежнем сце-
нарии оптимизации, который, скорее всего, 
будет давать близкие к  прежним результаты. 
Некоторые признаки сдвигов в  сторону ради-
кальной дебюрократизации имеют дорожные 
карты АСИ (Агентства стратегических иници-
атив). Однако пока степень их реализации не 
так высока, чтобы говорить о  переключении 
с инерционной стратегии, дававшей России не 
очень благоприятные результаты (по крайней 
мере по формальным измерителям делового 
климата), к более эффективным стратегиям. 

Кроме того, остается открытым вопрос 
об устойчивости результатов радикальной 
дебюрократизации, осуществленной в Грузии, 
поскольку по некоторым признакам можно 
предполагать, что эти результаты не столь 
устойчивы, как, например, результаты пози-
тивной реинтеграции более медленного 
и  надежного варианта (с нашей точки зре-
ния), реализованного в Республике Казахстан. 
Насколько справедливы эти суждения, пока-
жут ближайшие годы и  наблюдения измере-
ний, производимые в этих странах, каждая из 
которых демонстрирует свой путь снижения 
административных барьеров и решения общей 
задачи снижения трансакционных издержек 
с  целью стимулирования экономического 
роста.

Поступила в редакцию 5 июня  2014 года

Таблица 4  

Стратегия Первоочередные меры

Последовательная 
оптимизация

1.	Повышение управляемости государственного аппарата.
2.	Развитие кадрового потенциала государственной службы

Дебюрокра- 
тизация 

3.	Радикальное пакетное сокращение государственного регулирования 
и контроля.

4.	Отказ от административной и  уголовной ответственности за наруше-
ния обязательных требований, не приводящих к ущербу жизни и здоро-
вью граждан.

5.	Переход от контроля со стороны органов исполнительной власти к реше-
ниям о компенсации вреда в рамках гражданского законодательства

Позитивная 
реинтеграция

1.	Введение селективности расходования части налоговых платежей для 
активизации субъектности граждан.

2.	Стимулирование создания и функционирования различных типов объ-
единений предпринимателей и граждан путем принятия схем компенса-
ции издержек коллективных действий.

3.	Комплексное введение различных механизмов согласования интересов 
при принятии нормативно-правовых актов
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Несмотря на длительное реформиро-
вание системы межбюджетных отношений, 
в 2013 г. регионы России оказались в бюджет-
ном кризисе. Его причиной стали не только 
экономические, но и институциональные фак-
торы, повлиявшие как на доходы, так и на рас-
ходы бюджетов. 

Экономическая стагнация и  принятый 
закон о  налогообложении интегрированных 
бизнес-групп привели к сокращению поступле-
ний налога на прибыль на 13% по сравнению 
с  2012 г. Одновременно на 6% уменьшились 
поступления трансфертов из федерального 
бюджета, так как Минфин пытался сократить 
их объем, резко возросший в  период кризиса 
2009 г. (27% всех доходов консолидированных 
бюджетов регионов, в 2013 г. эта доля упала до 
19%). За последние годы доля трансфертов 
в  доходах более существенно снизилась для 
бюджетов относительно развитых и  средне-
развитых регионов. Минимальный рост дохо-
дов консолидированных бюджетов регионов 
в 2013 г. (на 1%) был обеспечен ростом поступ-
лений НДФЛ, ставшего главным налогом 
почти во всех регионах, и  налога на имуще-
ство, что увеличило издержки бизнеса. 

При этом расходы бюджетов регионов 
выросли на 6% в основном за счет повышения 
социальных расходов: на образование – на 14% 
(в результате доля этих расходов достигла 26% 
всех расходов консолидированных бюджетов 
регионов), культуру – на 12%, здравоохранение 
(суммарные расходы с  ТФОМС)  – на 8%. Это 
стало следствием выполнения указов прези-
дента о повышении заработной платы бюджет-
никам. Именно реализация указов в основном 
за счет регионов привела к разбалансирова-
нию их бюджетов. Выбор путей оптимизации 
расходов был невелик: большинство регионов 
не стало сокращать расходы на националь-
ную экономику, чтобы хоть как-то улучшить 
инвестиционную привлекательность, удалось 
только замедлить до 1–2% рост расходов на 
ЖКХ и на социальные выплаты населению. 

Негативным итогом стал рост дефицита 
бюджетов регионов: с 278 млрд руб. в 2012 г. до 
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МГУ им. М.В. Ломоносова, Москва
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642 млрд руб. в 2013 г., или с 3,3 до 7,9% всех 
доходов консолидированных бюджетов субъек-
тов РФ. Если в 2012 г. дефицит бюджета имели 
67 регионов и при этом дефицит был умерен-
ным, то в 2013 г. – уже 77 регионов. Наиболее 
тяжелая ситуация сложилась в Чукотском АО, 
где дефицит превысил половину всех дохо-
дов бюджета, в  Тюменской области (26%), 
Краснодарском крае и  Новгородской области 
(22–23%). Еще в  девяти регионах дефицит 
достиг 15–20% доходов их бюджетов. 

Дефицит воспринимался как меньшее 
зло по сравнению с  риском увольнения: дея-
тельность губернаторов оценивается наверху 
по критерию выполнения указов. Отменить 
или оспорить указы президента в  россий-
ских политических условиях невозможно, 
несмотря на начавшуюся экономическую 
стагнацию. В результате дефекты вертикаль-
ной политической системы привели к разба-
лансированию и  дестабилизации бюджетов 
регионов.

Дефицит пришлось покрывать заим-
ствованиями. Суммарный долг регионов и му-
ниципалитетов превысил 2 трлн руб. на 1 фев-
раля 2014 г., что составляет 31% собственных 
(налоговых и  неналоговых, без учета транс-
фертов) доходов консолидированных бюдже-
тов регионов. В 34 регионах объем долга пре-
высил половину собственных доходов, в  том 
числе в  Мордовии и  Чукотском АО он выше 
собственных доходов. Проблема не решена, 
долг продолжает расти.

Только весной 2014 г. федеральные 
власти озаботились проблемой долгов реги-
онов, планируется трансформировать ком-
мерческие долги регионов в  бюджетные кре-
диты Минфина, которые выдаются по более 
низкой ставке и  могут быть пролонгированы 
на длительный срок. Федеральному бюджету 
придется принимать на себя дополнительные 
обязательства и риски по поддержке регионов. 
Однако устойчивость его доходов сильно зави-
сит от цены на нефть, а расходы – от полити-
ческих приоритетов, в  том числе новых  – на 
Крым. 
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Проблема долга высвечивает еще один 
вопрос: по каким критериям будет оказана 
помощь в его реструктуризации. Есть два типа 
регионов  – крупных должников: те, кто брал 
взаймы на покрытие текущих расходов с мини-
мальными попытками их оптимизировать 
(таких регионов много), и  регионы, нарас-
тившие долговую нагрузку для инфраструктур-
ных инвестиций в развитие, но пострадавшие 
из-за ухудшения экономической конъюнктуры 
и снижения инвестиций бизнеса. Будут ли раз-
деляться два типа должников или тем, кто не 
стал оптимизировать текущие расходы, ока-
жут такую же поддержку в  реструктуризации, 
которая может оказаться фактическим про-
щением долга при длительной пролонгации 
бюджетных кредитов по минимальной ставке? 
Около десятка регионов вели консервативную 
бюджетную политику, старались экономить, не 
наращивали дефицита и долга, а теперь могут 
оказаться проигравшими. 

Бюджетный кризис в регионах – маркер 
растущих рисков, обусловленных институци-
ональными дефектами системы управления 
в  России и  системы межбюджетных отноше-
ний в том числе. 

Что можно и нужно изменить?
В качестве основной меры обычно 

предлагаются децентрализация и  дерегули-
рование. Управленческая децентрализация 
в  сочетании с  работающей системой согласо-
вания интересов центра и  регионов крайне 
необходима, поскольку именно она позволяет 
избежать принятия не просчитанных эконо-
мически решений – вроде указов о повышении 
заработной платы бюджетникам. Кроме того, 
необходимо отказаться от несогласованного 
предоставления льгот по региональным нало-
гам решениями федеральных органов власти, 
что сейчас является нормой.

Однако возможности децентрализа-
ции налоговых доходов крайне ограничены. 
Основную часть поступлений в  федеральный 
бюджет дают два налога  – НДС и  налог на 
добычу полезных ископаемых (НДПИ) в части 
углеводородного сырья. Это самые стабильно 
собираемые налоги, но они географически 
локализованы: НДС в  основном поступает 
из мест концентрации конечных потреби-
телей (агломерации федеральных городов), 
а  НДПИ  – из ведущих нефтегазодобывающих 
регионов. В результате на три субъекта РФ 
(Ханты-Мансийский АО, Москва и  Ямало-
Ненецкий АО) в  2012 и 2013 г. приходилось 
55% всех поступлений налогов с  территорий 
в  федеральный бюджет. В 2013  г. четвертым 
был Санкт-Петербург (еще 4,5%). Очевидно, 
что децентрализация двух крайне неравно-

мерно распределенных по территории нало-
гов повысит доходы немногих и без того бога-
тых регионов и  почти ничего не даст осталь-
ным. Именно по этой причине НДПИ в конце 
2000-х годов был полностью централизован, 
это справедливое решение. Вернуть регионам 
можно 2% налога на прибыль, поступающие 
в федеральный бюджет, это давно перезревшее 
решение.

Резервы институциональных улучше-
ний лежат в  другой сфере. Страна живет на 
нефтегазовую ренту, и с учетом огромного нера-
венства налоговой базы регионов масштабное 
перераспределение еще долго сохранится. 
Необходимы прозрачность и предсказуемость 
перераспределения, четкие правила игры. 
Они сформулированы в «Стратегии-2020»:

⿟⿟ доля дотации на выравнивание бюджет-
ной обеспеченности, рассчитываемая 
по формуле, должна составлять не ме-
нее 50% всех трансфертов, сейчас она 
чуть выше четверти (см. таблицу); 

⿟⿟ следует резко сократить «ручное управ-
ление», прежде всего выделяемые по 
непрозрачным критериям дотации на 
сбалансированность бюджетов, «иные» 
и  «прочие» трансферты, доля которых 
во всем объеме трансфертов весьма 
велика (см. таблицу). В 2013 г. дотации 
на сбалансированность получали 79 
субъектов РФ, за исключением Москвы 
и трех автономных округов (в 2012 г. – 
68 регионов). Это означает, что не-
транспарентное перераспределение 
средств из федерального бюджета толь-
ко усилилось;

⿟⿟ давно перезрела проблема огромного 
числа субсидий регионам. Их больше 
сотни, и  каждую нужно согласовывать 
с  профильным федеральным мини-
стерством и  ведомством. Необходимо 
сократить число субсидий до 6–8 укруп-
ненных, которые выделяются по ос-
новным направлениям бюджетных рас-
ходов (образование, здравоохранение, 
сельское хозяйство, инвестиционные 
субсидии и др.) и софинансируются ре-
гионом. При этом регион должен иметь 
свободу маневра в  перераспределении 
средств на важнейшие для себя задачи 
в рамках выделенного объема субсидий. 
Барьеры на этом пути  – интересы 

федеральных ведомств, распределяющих суб-
сидии, и  опасения Минфина, что масштабы 
нецелевых расходов в  регионах резко воз-
растут. Такой риск существует, но если всех 
держать на коротком поводке, губернаторы 
так и будут видеть свою главную задачу в хож-
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дении по федеральным кабинетам и  выбива-
нии максимального объема многочисленных 
трансфертов. 

Модернизация межбюджетных отноше-
ний  – только часть долгосрочной стратегии, 
нацеленной на оптимизацию отношений цен-
тра и  регионов. Ключевой фактор эффектив-
ной децентрализации  – качество региональ-
ной и муниципальной власти. Пока оно весьма 
низкое, социальные лифты для активных 
и компетентных управленцев работают плохо, 
чему способствовали длительный период фак-
тического назначения губернаторов и управле-
ние выборами глав местного самоуправления. 
Еще один негативный фактор  – аффилирова-
ние российской бюрократии с бизнесом. 

Крайне необходимая децентрализация, 
в том числе в сфере межбюджетных отношений, 
невозможна без изменения баланса в контроле 
региональных и местных властей сверху и снизу. 
Основные инструменты контроля «снизу» 
хорошо известны  – честные выборы и  свобод-
ные СМИ, но страна пока движется в противо-
положном направлении. К этим инструментам 
контроля снизу раньше или позже придется 
вернуться, хотя они дадут результат не сразу: 
России придется пройти период электораль-
ного популизма. Но альтернатива еще хуже  – 

все более неэффективное «ручное управление» 
жесткой вертикали власти. 

Бюджеты регионов становятся все более 
социальными (см. рисунок). Два основных 
фактора, определяющих структуру расходов 
бюджетов регионов,  – уровень их бюджетной 
обеспеченности и  приоритеты региональных 
властей. В 2013 г. стало меньше регионов со 
сверхсоциальной структурой расходов. Только 
в  Пермском крае, республиках Тыва, Хакасия, 
Дагестан, Чувашия и  Удмуртия, а  также 
в  Свердловской, Челябинской, Ульяновской 
и  Саратовской областях доля социальных рас-
ходов составила 70–71% расходов бюджета. 
Перечень регионов с наименьшей долей соци-
альных расходов не изменился: по-прежнему 
Чукотский АО (35%), Сахалинская, Тюменская, 
Белгородская области, Ненецкий и  Ямало-
Ненецкий АО (46–50%). Для регионов 
Крайнего Севера пониженная доля социальных 
расходов чаще всего обусловлена приоритетом 
поддержки ЖКХ. Однако южная республика 
Ингушетия, несмотря на огромные социальные 
проблемы, также усиленно дотирует ЖКХ (15% 
расходов) и  наращивает бюджетные инвести-
ции в национальную экономику (19% расходов).

Душевые расходы бюджетов различа-
лись в 2013 г. в 7 раз с корректировкой на индекс 

Таблица
Объем и структура трансфертов (безвозмездных поступлений) бюджетам регионов, %

Трансферты
2009 2010 2011 2012 2013

млрд 
руб.

%
млрд 
руб.

%
млрд 
руб.

%
млрд 
руб.

%
млрд 
руб.

%

Безвозмездные поступления, 
всего

1617 100 1511 100 1768 100 1680 100 1576 100

Дотации, всего 579 36 524 35 565 32 526 31 609 39

В том числе: 
на выравнивание бюджетной 
обеспеченности

372 23 398 26 398 23 397 24 419 27

на сбалансированность 
бюджетов

192 12 106 7 154 9 117 7 178 11

Субсидии 531 33 414 27 515 29 574 34 518 33

Субвенции 285 18 379 25 338 19 286 17 277 18

Иные межбюджетные транс-
ферты

85 5 72 5 215 12 226 13 100 6

Прочие безвозмездные 
поступления

20 1 20 1 115 7 39 2 48 3

От государственной корпора-
ции «Фонд содействия рефор-
мированию ЖКХ»

111 7 93 6 24 1 40 2 45 2
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бюджетных расходов, а без учета экстремально 
высоких бюджетных расходов в  двух авто-
номных округах Крайнего Севера с  малочис-
ленным населением (Ненецкий и  Чукотский 
АО) дифференциация составляет 5,3 раза. 
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Максимальные душевые расходы имел бюджет 
Москвы, за ней следуют Сахалинская область, 
Санкт-Петербург и  Ханты-Мансийский АО. 
В  случае налоговой децентрализации выи-
грают именно эти самые богатые регионы. 
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В результате экономического кризиса 
в  переходный период к  рыночной экономике 
система здравоохранения России оказалась 
перед серьезными вызовами: 

⿟⿟ высокие показатели смертности в срав-
нении с другими странами;

⿟⿟ неполное финансовое обеспечение го-
сударственных гарантий бесплатной 
медицинской помощи и  обусловленная 
этим декларативность гарантий и  не-
равенство в доступе к медицинской по-
мощи;

⿟⿟ широкое распространение практики 
оплаты лечения при наличии гарантий 
его бесплатного оказания;

⿟⿟ дефицит квалифицированных меди-
цинских кадров; 

⿟⿟ низкая эффективность использования 
финансовых и  материальных ресурсов 
в отрасли.
В качестве ответа на эти вызовы прави-

тельством начиная с 2005 г. был инициирован 
ряд масштабных программ: 

⿟⿟ дополнительного лекарственного обес-
печения льготных категорий населения 
(с 2005 г.); 

⿟⿟ Национальный проект «Здоровье» 
(с  2006 г.), на который было потраче-
но дополнительно примерно 10% объ-
ема государственного финансирования 
здравоохранения; 

⿟⿟ региональные программы модерниза-
ции здравоохранения (2011–2013 гг.), 
на финансирование которых были на-
правлены значительные средства – уве-
личение с  2011 г. размера страховых 
взносов работодателей на обязательное 
медицинское страхование работающих 
с 3,1 до 5,1% фонда оплаты труда. 
Главным содержанием этих программ 

стало переоснащение медицинских учрежде-
ний, увеличение объемов лекарственной, про-
филактической и высокотехнологичной меди-
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Центр политики в сфере здравоохранения НИУ ВШЭ, Москва
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цинской помощи населению. Но институцио-
нальные преобразования в  системе здравоох-
ранения оказались при этом минимальными. 
Правда, были интересные нововведения, вне-
дренные в  отдельных регионах вне федераль-
ных программ. Но они практически не полу-
чали поддержки из центра, в  лучшем случае 
им не мешали, но самое интересное – их через 
некоторое время прикрывали при смене губер-
натора. Так было в  Калининградской области 
(полное фондодержание поликлиник), так 
было в Пермском крае (фондодержание поли-
клиник, конкурсное распределение объемов 
медицинской помощи между медицинскими 
организациями, государственно-частное парт-
нерство в  оказании амбулаторной помощи 
и др.). 

Только в  2011 г. в  сфере здравоохране-
ния началась институциональная реформа, 
предметом которой стала модернизация 
системы обязательного медицинского страхо-
вания (ОМС). Главной целью преобразований 
являлось обеспечение финансовой стабиль-
ности этой системы и повышение ее управля-
емости. Субъектам РФ были вменены четкие 
обязательства выплачивать страховые взносы 
за неработающее население. Управление 
ОМС было централизовано: территориаль-
ные фонды ОМС были поставлены в  полную 
зависимость от Федерального фонда ОМС. 
К 2015 г. финансирование всех видов медицин-
ской помощи, включенных в  программу госу-
дарственных гарантий оказания бесплатной 
медицинской помощи, за небольшими исклю-
чениями (лечение так называемых социально   
значимых заболеваний: ВИЧ-СПИД, туберку-
лез, психические заболевания и  т.д.), должно 
стать одноканальным, т.е. производиться 
через систему ОМС. 

Следует заметить, что начиная с введе-
ния ОМС в 1993 г. и кончая его модернизацией 
в  2011 г. все преобразования, реализованные 
в  здравоохранении по инициативе федераль-
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ного центра, удовлетворяли трем главным 
условиям:

1)	 возможность получить дополнительные 
государственные деньги; 

2)	 возможность использовать новые, 
внебюджетные каналы движения этих 
денег; 

3)	 полная контролируемость процесса из 
центра.
Преобразования, которые не отвечали 

этим условиям, даже если указания на их необ-
ходимость включались в  программные доку-
менты правительства, шансов на реализацию 
не имели. 

В последние два года перед системой 
здравоохранения возникли новые, политико-
экономические вызовы. В известных майских 
2012 г. указах президента РФ перед государ-
ством были поставлены задачи значительного 
снижения показателей смертности населения 
от основных причин и  масштабного повыше-
ния оплаты труда медицинских работников 
к 2018 г. Но после принятия этих указов макро-
экономическая ситуация в стране и бюджетная 
политика правительства кардинальным обра-
зом изменились. В период с 2005 по 2012 г. раз-
меры государственного финансирования здра-
воохранения в  реальном выражении выросли 
в 1,8 раза, но с 2013 г. они стали снижаться. 

Действия правительства породили 
новые серьезные риски для всей системы здра-
воохранения. Для решения задачи повышения 
оплаты труда правительство потребовало от 
отраслевых министерств социального блока 
и  органов власти субъектов РФ изыскать не 
менее 30% необходимых для этого средств 
за счет мероприятий, связанных с  повыше-
нием эффективности использования ресурсов 
и  ростом доходов от платных услуг. Размеры 
государственного финансирования здравоох-
ранения сокращаются, а от масштабных задач, 
определенных указами президента, никто не 
отказывается. 

Риски состоят в  том, что достижение 
нужных целевых показателей состояния здоро-
вья будет сымитировано, а показатели повыше-
ния оплаты труда будут достигнуты ценой сни-
жения доступности бесплатной медицинской 
помощи.

Какими же стали ответы на эти новые 
вызовы? 

В результате реформирования ОМС 
обеспечена стабилизация финансовых пото-
ков в  систему здравоохранения. Но стабили-
зации финансирования системы оказания 
медицинской помощи не произошло. На ОМС 
перегружаются все новые и  новые расходные 
обязательства, которые ранее финансирова-

лись из бюджетных средств: с 2013 г. – оплата 
проведения диспансеризации, с  2014 г.  – ока-
зание высокотехнологичной медицинской 
помощи по ряду нозологий, покрытие дефи-
цита финансирования скорой медицинской 
помощи, увеличение расходов на химиотера-
пию онкологическим больным. Хроническая 
несбалансированность стоимости программы 
ОМС и доходов системы ОМС не была преодо-
лена и продолжает воспроизводиться. 

Во всем, что не касается обустройства 
финансовых потоков в  системе государствен-
ного финансирования здравоохранения, име-
ют место непоследовательность проводимых 
преобразований и зачастую их имитация. При-
ведем в подтверждение этого тезиса несколько 
примеров. 

Новая модель ОМС включает элементы 
разделения финансовых рисков между государ-
ством в  лице территориальных фондов ОМС 
и  страховыми медицинскими организациями, 
участвующими в  ОМС. Последние получили 
возможность оставлять у  себя 10% экономии 
за счет более эффективного использования 
средств, выделенных им на оплату медицин-
ской помощи. Но на практике территориаль-
ные фонды ОМС, за исключением нескольких 
регионов, блокируют применение этого меха-
низма. Если такая экономия намечается, они 
просто снижают норматив финансирования 
страховых медицинских организаций. 

Переход к  оплате стационарной 
помощи в  системе ОМС от оплаты за койко-
дни к  оплате за законченный случай лечения 
заболевания, включенного в  соответствую-
щую клинико-статистическую группу заболева-
ний. Этот метод оплаты широко используется 
в  западных странах как механизм экономиче-
ского стимулирования эффективного распре-
деления видов и объемов оказываемой помощи 
между ее поставщиками. Федеральный фонд 
ОМС потребовал от территориальных фон-
дов ОМС ввести этот метод оплаты в  2014 г. 
Руководство отрасли демонстрирует этот пере-
ход как свидетельство внедрения новых меха-
низмов повышения эффективности исполь-
зования ресурсов в  системе ОМС. Но на деле 
внедрение нового метода оплаты происхо-
дит лишь в  нескольких пилотных регионах, а 
в остальных оно либо имитируется, либо еще 
и не начиналось. 

Есть многочисленные свидетельства 
того, что индикаторы достижения установлен-
ных целевых показателей снижения смертно-
сти от ряда причин «подкручиваются», что эф-
фект от проводимых массовых мероприятий 
(оснащение медицинских учреждений новым 
оборудованием, диспансеризация) намного 
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скромнее, чем впечатление, которое хотят соз-
дать руководители отрасли. Рационализация 
диспансеризации граждан и расширение охва-
та ею населения (все трудоспособные должны 
будут пройти ее раз в три года) демонстрирует-
ся руководством отрасли как едва ли не глав-
ное и  наиболее результативное мероприятие 
в области организации медицинской помощи. 
Но при этом дополнительных средств на опла-
ту увеличившихся объемов диспансеризации 
территориальным фондам ОМС не выделили. 
Закономерным результатом стал, судя по всему, 
рост приписок в данных о ее проведении. 

У многих экспертов и  чиновников 
складывается впечатление, что выделяемые 
ресурсы и предпринимаемые усилия на самом 
деле не дают ожидаемого эффекта и ситуация 
в отрасли не улучшается. В чем же причины? 

По нашему мнению, то, что происходит 
в  последние годы в  здравоохранении, очень 
напоминает ситуацию с  советской экономи-
кой на завершающем этапе ее существования. 
Так, в здравоохранении в новой конфигурации 
практически уже восстановлена централизо-
ванная административная система управле-
ния отраслью. Модернизация системы ОМС 
привела к  минимизации различий между ней 
и системой бюджетного финансирования. Для 
производителей благ  – медицинских учреж-
дений  – сохраняются мягкие бюджетные 
ограничения. 

В программных документах прави-
тельства мы видим очень правильные слова 
о проблемах, о способах их решения, ставятся 
в общей форме правильные задачи, но ситуация 
мало меняется, и  вся риторика периодически 
вновь повторяется. Наверху затеваются мас-
штабные программы с амбициозными целями, 
чиновники успешно отчитываются о результа-
тах, на деле же многие показатели «успешно» 
имитируются, а  выделенные ресурсы раство-
ряются без заметных в  аналогичных масшта-
бах приростов результативности. 

Население низко оценивает качество 
«продукции отечественного производства», 
в данном случае качество медицинской помощи 
в  государственной системе здравоохранения, 
и  все активнее обращается за лечением за 
рубеж или в частный сектор здравоохранения. 

Параллели с  советской системой не 
случайны. 

Здравоохранение, подобно тому как это 
было с  советской экономикой в  1970–1980-е 
годы, находится в  системном кризисе. Его 
суть состоит в  том, что проблемы, порожда-
емые разрывом между требованиями, предъ-
являемыми к  системе здравоохранения, и  ее 
организацией, неразрешимы при сохранении 

сложившихся политических и  социально-эко-
номических ограничений ее развития. 

К таким ограничениям относятся: 
⿟⿟ существующие государственные гаран-
тии бесплатной медицинской помощи; 

⿟⿟ сложившиеся практики оказания плат-
ных услуг в  государственных учрежде-
ниях здравоохранения и  практики не-
формальной оплаты пациентами услуг 
медицинского персонала;

⿟⿟ отсутствие у  государства ресурсов для 
компенсации поставщикам медицин-
ских услуг выпадающих доходов и  дру-
гих издержек в случае ликвидации неэф-
фективных практик оказания и оплаты 
медицинской помощи (закрытия не-
эффективных подразделений, запрета 
платных медицинских услуг в  государ-
ственных медицинских учреждениях, 
ужесточения санкций за неформальные 
платежи);

⿟⿟ установка власти полностью избегать 
рисков возникновения даже минималь-
ного социального недовольства у  насе-
ления и медицинских работников вслед-
ствие изменения сложившихся практик 
оказания медицинской помощи;

⿟⿟ непрозрачность решений, принимае-
мых органами государственного управ-
ления здравоохранением.
Эти ограничения и обусловливают пол-

ную девальвацию реализуемых программ, ими-
тацию результатов, сужение доступа к  меди-
цинской помощи и т.п.

Если эти ограничения останутся непре-
одолимыми, то проблематично проведение 
в  среднесрочной перспективе модернизации 
системы здравоохранения, адекватно отвеча-
ющей стоящим перед ней вызовам. При этом 
наиболее вероятном сценарии будет эволюция 
отрасли по пути формирования трехсектор-
ной модели здравоохранения, включающей 
оказание:

1)	 высокотехнологичной медицинской 
помощи преимущественно в  государ-
ственном секторе, частично с  нефор-
мальными соплатежами и  частично  – 
с ее полной оплатой пациентами; 

2)	 медицинской помощи небедным в част-
ном секторе на условиях полной оплаты;

3)	 медицинской помощи бедным в  госу-
дарственным секторе, частично бес-
платно, частично на платной основе 
или с неформальной сооплатой.
При этом государственные деньги будут 

по-прежнему тратиться неэффективно. 
Для того чтобы избежать такого раз-

вития событий, по мере улучшения экономи-
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ческой ситуации и  появления возможностей 
пересмотра существующей бюджетной поли-
тики необходимы действия в следующих глав-
ных направлениях:

⿟⿟ радикальное повышение прозрачности 
государственного управления и  в  пер-
вую очередь принятия решений о  рас-
пределении ресурсов и закупках; 

⿟⿟ инвестиции в  новые информационно-
медицинские технологии и реорганиза-
ция на их основе системы медицинской 
помощи;
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⿟⿟ безусловный и  контролируемый при-
оритет развитию первичного звена ме-
дицинской помощи;

⿟⿟ активное содействие развитию конку-
ренции в  оказании медицинской помо-
щи;

⿟⿟ пересмотр государственных гарантий 
в сфере здравоохранения, введение но-
вых механизмов легального софинанси-
рования оказания медицинской помо-
щи государством и населением. 

Поступила в редакцию 27 июля 2014 года

Когда говорят о  реформах российской 
энергетики, часто ограничиваются рассмотре-
нием содержания и последствий указов Прези-
дента России, принятых во второй половине 
1992 г., и  реформы электроэнергетики (часто 
ее ошибочно называют реформой Чубайса), 
которая была осуществлена в 2001–2008 гг. При 
этом упускают из виду такие события в первом 
десятилетии XXI в., как реформа ценового 
регулирования рынка нефтяного попутного 
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газа и  либерализация рынка природного газа 
в России. 

Совокупность указов 1992 г. можно 
условно назвать приватизацией энергетики. 
Оценке ее успешности посвящено много ра-
бот. Различные акторы по-разному оценивают 
результаты приватизации. Одни (те, кто в  ре-
зультате приватизации стал обладателем круп-
ных энергетических активов) рассматривают 
приватизацию как исключительно успешную. 
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Неудивительно – стоимость их имущества рез-
ко (у многих многократно) возросла. Финан-
совое положение других от реформирования 
энергетики не изменилось, а  многие из этих 
акторов считают себя обманутыми на фоне 
выигравших, а  приватизацию энергетики 
(как и приватизацию в целом) оценивают как 
грабительскую. 

В этом докладе успешность реформ рас-
сматривается не с точки зрения тех или иных 
акторов, а с позиций того, насколько реформы 
соответствуют общественным интересам, т.е. 
интересам всей совокупности производите-
лей и  потребителей энергии в  стране (с уче-
том рыночных экстерналий). Такой подход 
вполне оправдывается тем, что именно госу-
дарство является организатором и оператором 
реформ. Конечно, государство как реформа-
тор имеет сложную структуру, и  действующие 
в нем люди имеют собственные цели, которые 
не обязательно совпадают (по направленно-
сти) с общественными. Но при рассмотрении 
государства как агрегированного экономи-
ческого агента следует исходить из того, что 
такой агент имеет по умолчанию обществен-
ный договор, согласно которому активность 
государства должна быть направлена на повы-
шение общественного благосостояния. На 
основании этого успешность реформы можно 
оценивать в  зависимости от того, насколько 
реформы соответствуют процессам максими-
зации общественного благосостояния.

Приватизация не являлась целью 
реформ, а  была необходимым инструментом 
для трансформации командной экономики 
в  рыночную. Согласно экономической тео-
рии рыночной экономике в  зависимости от 
свойств экономических агентов соответствуют 
несколько целевых моделей: монопольно-
монопсонический рынок, естественная моно-
полия и конкурентный рынок. Без приватиза-
ции ни одна из этих целевых моделей не может 
быть реализована. Оценку приватизации рос-
сийской экономики давали многие исследова-
тели (см., например, (Полтерович, 2007)1).

До конца ХХ в. в  тех отраслях энер-
гетики, которые в  результате приватизации 
остались под ценовым государственным регу-
лированием (а это рынок нефтяного попут-
ного газа (НПГ), газовая отрасль и  электро- 
энергетика), не удалось сформировать целевые 
модели рыночной экономики (Чернавский, 
2013а). Поскольку парадигма общеэкономичес-
кой реформы в  России к  этому времени еще 
не изменилась, возник спрос на рыночные 
реформы и  в  энергетике. Следующий после 

приватизации этап реформирования был про-
веден в энергетике в период 2001–2008 гг. Так 
что сейчас можно подвести некоторые итоги 
обоих этапов. Их не следует рассматривать как 
приговор относительно успешности реформ – 
переход к рыночной энергетике еще далеко не 
завершен.

Рынок НПГ. Появление рынка НПГ  – 
уникальное явление. В мировой практике 
нефтедобывающие компании сами вынуждены 
заниматься поиском наилучших способов 
обращения с  НПГ, выбирая их в  зависимости 
от условий добычи, экономической обста-
новки и законодательных требований, связан-
ных с  защитой окружающей среды. Однако 
в нескольких пунктах добычи нефти Западной 
Сибири приватизация нефтяной и  газовой 
отраслей привела к  тому, что нефтедобыча 
и переработка НПГ оказались в руках неаффи-
лированных собственников, что создало пред-
посылки для торговли НПГ. 

Казалось бы, нефтяные компании могли 
бы обойтись и без нее при выборе направления 
обращения с  НПГ, например возвращая НПГ 
в нефтяные пласты для увеличения продуктив-
ности нефтяных скважин или сжигая НПГ для 
производства электроэнергии и тепла. Однако 
еще в  СССР была разработана схема перера-
ботки НПГ, построены дорогостоящие газо-
перерабатывающие заводы и химические ком-
бинаты, продукция которых использовалась 
химической промышленностью для произ-
водства мономеров, полимеров, шин и других 
товаров. Лишение уже построенных предпри-
ятий сырья из-за закрытия рынка НПГ при-
вело бы к существенной потере общественного 
благосостояния. 

К концу XX в. на рынке НПГ возник 
острый конфликт из-за того, что его цена 
устанавливалась государством, однако фор-
мального алгоритма, обосновывающего цену, 
не было. Устанавливаемые цены не удовлет-
воряли ни нефтяные компании, которые счи-
тали, что цены НПГ не покрывают издержек 
на производство НПГ, ни перерабатывающую 
НПГ компанию, которая считала, что на пер-
вых двух переделах переработки она тоже 
несет убытки. Кроме того, государство устанав-
ливало единую цену НПГ на всех рыночных 
площадках, хотя они были изолированы друг 
от друга из-за технологических проблем при 
транспортировке НПГ на большие расстоя-
ния. А ведь качество НПГ, а  следовательно, 
и ценность НПГ на рыночных площадках раз-
личались. Конкуренция на рынке ни на сто-
роне предложения, ни на стороне спроса была 

1 В монографии также дается обзор литературы о результатах приватизации.
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невозможна, так как на каждой рыночной 
площадке рынок был монопольно-монопсони-
ческим. Нельзя было применить при регули-
ровании даже стандартного метода определе-
ния предельных издержек производства НПГ, 
так как объемы добычи нефти и производства 
НПГ на каждом месторождении технологиче-
ски жестко связаны между собой. 

Возник спрос на разработку нового 
этапа реформы ценового регулирования 
рынка НПГ, базирующейся на экономической 
науке и  нейтральном отношении регулятора 
к  сторонам рынка. Только при выполнении 
этих условий можно было надеяться на при-
емлемость этой реформы обеими сторонами 
рынка и смягчение конфликта между ними. 

Нормативным критерием, на основа-
нии которого государственный регулятор дол-
жен устанавливать цену НПГ, является макси-
мум общественного благосостояния, которое 
по определению является суммой излишков 
покупателя (с его экстерналиями) и прибылей 
продавца (с экстерналиями продавца). Цена, 
соответствующая максимуму общественного 
благосостояния,  – цена конкурентного рынка 
(в данном случае виртуального, поскольку 
монопольно-монопсонический рынок конку-
рентным не является). 

Для определения научно обоснованного 
направления реформы была решена задача 
определения общественно оптимальной цены 
НПГ с учетом того, что: 1) нефтяная компания 
работает на двух рынках: нефти и НПГ (платя 
при этом штраф за факельное сжигание НПГ); 
2) компания, перерабатывающая НПГ, покупая 
его по общественно оптимальной цене, про-
дает продукты переработки на соответству-
ющих рынках. Как доказано в  (Чернавский, 
2012), общественно оптимальная цена НПГ 
зависит не только от затрат нефтяной ком-
пании на добычу нефти и  НПГ, но и  от цены 
нефти на ее рынке, штрафа за сверхнорматив-
ное сжигание, соотношения мощностей по 
производству НПГ и  его переработке, затрат 
на переработку НПГ, выгод от использования 
продуктов переработки НПГ. При некоторых 
сочетаниях этих параметров общественно 
оптимальная цена НПГ снижается при росте 
цен нефти на рынке. Более того, она может 
оказаться существенно ниже тех оценок затрат 
на производство НПГ, которые получают 
нефтяные компании, на основе стандартной 
процедуры распределения затрат между двумя 
производимыми продуктами. Таким образом, 
в 2001 г., когда возникла потребность в прове-
дении второго этапа реформы, к установлению 
государством общественно оптимальной цены 
НПГ стороны рынка готовы явно не были. 

Поэтому был разработан промежуточ-
ный институт установления регулируемой 
цены, после нескольких лет работы которого 
можно было бы перейти к  целевой модели 
рынка или к  еще одному промежуточному 
институту, который приближал бы рынок 
к  целевой модели. Цель первого промежуточ-
ного института – обеспечить хотя бы самооку-
паемость переработки НПГ, чтобы не лишить 
значительную часть химической промыш-
ленности необходимого ей углеводородного 
сырья. Против использования в ценовом регу-
лировании такого критерия менеджеры нефтя-
ных компаний психологически не могли про-
тестовать. Чтобы повысить уверенность в том, 
что именно этот критерий используется регу-
лятором для установления регулируемой цены 
НПГ, была обеспечена прозрачность и доступ-
ность разработанного алгоритма. Кроме того, 
было принято во внимание пожелание нефтя-
ных компаний учесть зависимость цены НПГ 
от концентрации в нем высших углеводородов. 

Разработанный институт регулирова-
ния был введен в виде шкалы цен НПГ, завися-
щих от качества НПГ. В использованном алго-
ритме был заложен стимул для последующего 
развития института в  направлении целевой 
модели рынка, что подкреплялось нежест-
ким режимом администрирования цены. Это 
давало возможность обеим сторонам, при-
держиваясь ценовой шкалы, корректировать 
договорные цены, чтобы учитывать интерес 
партнера по договору о торговле НПГ. 

Следующим институтом, который заме-
нил предыдущий, была либерализация рынка 
НПГ. Проведению либерализации рынка в 2009 
г. предшествовало полученное в (Чернавский, 
Эйсмонт, 2005) доказательство того, что на 
монопольно-монопсоническом рынке коопе-
ративное поведение участников рынка может 
соответствовать общественным интересам. 
В то же время государство должно вести мони-
торинг такого рынка, чтобы быть уверенным 
в  том, что его участники действуют в  инте-
ресах общества, и  на рынке не проявляется 
рыночная власть одной из его сторон. В насто-
ящее время государство такой мониторинг не 
производит, что говорит о том, что реформи-
рование рынка НПГ еще не завершено.

Электроэнергетика. Еще первый этап  – 
приватизация электроэнергетики  – вызывал 
много споров. Основное возражение состо-
яло в  том, что не было доказательств того, 
что производство электроэнергии в России не 
является естественной монополией, поэтому, 
дескать, ее разделение на независимые ком-
пании привело к потере части общественного 
благосостояния. Последующая монополиза-
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ция с помощью созданного РАО «ЕЭС России» 
несколько ослабила критику приватизации 
отрасли. Однако когда в  2000 г. стал обсуж-
даться план нового этапа реформы, согласно 
которому генерирующие и  сетевые активы 
вертикально интегрированных АО-энерго 
должны быть разделены, споры возобнови-
лись. Эконометрические измерения, резуль-
таты которых представлены в  (Чернавский, 
2013а), показали, что в 2001 г. при установлен-
ной электрической мощности генерирующей 
компании, превышающей 3,6 ГВт, экономия 
от масштаба производства электроэнергии 
в России исчерпывается. 

Таким образом, при укрупнении гене-
рирующих компаний можно было перейти от 
ценового регулирования к формированию кон-
курентного оптового рынка электроэнергии. 
Было также установлено, что в  первой и  вто-
рой ценовых зонах оптового рынка электро-
энергии удалось в краткосрочной перспективе 
добиться функционирования рынка, близ-
кого по качеству к  конкурентному (Катышев, 
Чернавский, Эйсмонт, 2012). Это может быть 
расценено в целом как успех реформирования 
электроэнергетики. Однако в  (Чернавский, 
2013а) было также показано, что в долгосроч-
ной перспективе риск реформы все еще весьма 
велик и, следовательно, реформирование 
отрасли с точки зрения общественных интере-
сов еще не завершено.

Особый интерес в  контексте данного 
доклада представляет реформирование газовой 
отрасли. Этот интерес к ней связан с тем, что 
в  отрасли действует доминирующая компа-
ния, рыночная власть которой очень велика. 
Основное направление реформирования, 
предусмотренное регулятором отрасли,  – 
попытка реализовать в  виде целевой модели 
либерализованный российский рынок газа 
с сохранением на нем доминирующего игрока. 
При этом в  переходном периоде осуществля-
ется постепенное снижение доли регулиру-
емого сектора, цены в  котором устанавлива-
ются на базе принципа равной доходности экс-
портных и внутренних поставок. Достоинства 
и  недостатки этого направления реформиро-
вания газовой отрасли детально рассмотрены 
в  (Чернавский, 2013б). Отмечу только, что 
принятое направление создает серьезную 
угрозу для российских потребителей газа, что 
стимулирует спрос на разработку нового этапа 
реформирования отрасли.
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1. Введение.
Институциональные реформы наряду 

с  технологическими изменениями, географи-
ческими открытиями, войнами и природными 
катаклизмами  – важнейший аспект социаль-
но-экономического развития. В Новое время 
деятельность правительств и  парламентов во 
многом подчинена задаче непрерывного со-
вершенствования институтов. Вместе с  тем 
большая часть реформ не достигает целей, по-
ставленных реформаторами, либо достигает 
их с избыточными издержками. Для развитых 
стран высокие издержки неизбежны, посколь-
ку речь, по сути, идет об инновационной дея-
тельности. Но шансы на успех догоняющих 

В.М. Полтерович
ЦЭМИ РАН, МШЭ МГУ, ИЭ РАН, Москва

Почему реформы терпят неудачу1

Неудачи реформ типичны, а удачи – крайне редки. В статье анализируются причины этого 
явления. Многие проекты реформ базируются на неверных постулатах, касающихся, в частно-
сти, взаимного влияния экономических и политических институтов. Нередко реформы исполь-
зуются как инструмент извлечения ренты и административной борьбы, препятствуя повышению 
общественного благосостояния. Наконец, важнейшая причина неудач – неразвитость эксперт-
ного сообщества, которая поддерживается сложившейся системой подготовки реформ. Эта 
система порождает конфликт интересов и не способствует повышению квалификации экспер-
тов, таким образом, возникает своеобразный аналог институциональной ловушки. Для выхода 
из «плохого равновесия» целесообразно добиваться принятия регламента на проектирование 
реформ, формирования системы специализированных экспертных институтов с долгосрочным 
финансированием и внедрения открытых процедур соревнования для отбора проектов.

Ключевые слова: институты, последовательность реформ, демократизация, извлечение ренты, 
институциональная ловушка, проектирование реформ.
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1 Работа выполнена при финансовой поддержке Российского гуманитарного научного фонда (проект 14-02-00234а).

стран, казалось бы, должны быть достаточно 
высокими: ведь в  этом случае, как правило, 
речь идет о заимствовании институтов, уже до-
казавших свою эффективность. Тем не менее 
за последние 70 лет совсем немногим развива-
ющимся экономикам удалось использовать эти 
шансы.

В 2013 г. Россия впервые вошла в список 
стран с  высокими доходами (по классифика-
ции Всемирного банка). Однако механизм дол-
говременного экономического роста так и  не 
был создан: не удалось построить эффективную 
систему формирования, отбора и  реализации 
крупномасштабных проектов модернизации 
народного хозяйства. В результате темпы роста 
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резко снизились. Не дают эффекта десятки 
созданных в  последние годы институтов раз-
вития. Продолжается деградация системы под-
готовки кадров. Административная реформа, 
монетизация льгот, введение ЕГЭ, пенсионная 
реформа, закон о  закупках, создание государ-
ственных корпораций – этот перечень неудач-
ных реформ далеко не полон. 

Подобный перечень можно было бы 
составить для любой развивающейся страны. 
Неудачи реформ типичны, а  удачи  – крайне 
редки. В чем причины этого явления? Как 
сделать реформаторскую деятельность более 
эффективной?

Существующая теория реформ (см., 
например, (Полтерович, 2007)) может слу-
жить методологической основой для ответа на 
эти вопросы. Однако при попытке ее исполь-
зования обнаруживается, что некоторые 
ее аспекты нуждаются в  более тщательной 
разработке. 

Одно из важнейших требований к про-
екту реформы состоит в  учете политических 
ограничений. Это означает, что проектиров-
щик должен учитывать механизмы принятия 
решений о  реформах и  их реализации, а  зна-
чит, целевые установки и  стереотипы поведе-
ния парламентариев, высших должностных 
лиц и  бюрократии. Сделать это чрезвычайно 
трудно. Однако этим дело не ограничивается. 
Чтобы понять причины неудач, необходимо 
рассмотреть цели и возможности экспертов – 
проектировщиков реформ как агентов, отлич-
ных и от тех, кто принимает решения, и от тех, 
кто их реализует, и  от общества, чье поведе-
ние подвергается реформированию. Иными 
словами, приходится отказаться от предполо-
жения о  «благорасположенности» и  полной 
информированности не только лиц, принима-
ющих решения, но и самого эксперта.

Разумеется, настоящая заметка не пре-
тендует на решение этой масштабной задачи. 
Здесь мы попытаемся лишь коротко обсудить 
основные причины неудач институциональ-
ных реформ.

2. Мифологемы вместо науки
Вопрос о  причинах в  немного иной 

постановке («Кто виноват?») почти четыре 
года назад был предметом нашего диспута 
с  Е.Г.  Ясиным, посвященного «итогам и  уро-
кам» реформ в  переходных экономиках. Мой 
ответ состоял в  том, что «виновата прежде 
всего экономическая наука, не создавшая 
надежных заслонов проведению ошибоч-
ной стратегии реформирования в  развива-
ющихся и  посткоммунистических странах» 
(Полтерович, 2010). Я тогда говорил об один-

надцати ошибках (мифах), породивших глубо-
кий трансформационный спад. Вот некоторые 
из них (сохраняю исходную нумерацию).

2. «Частная собственность (почти) всегда 
лучше государственной». 

6. «Планировать не нужно, рынок все 
решит сам». 

7. «Надо продолжать реформы  – незави-
симо от издержек».

11. «Заимствовать надо лучшее». 
Я полагаю, что сегодня большинство 

специалистов отвергнут эти тезисы, которые 
двадцать лет назад многим казались очевид-
ными. Тем не менее на их основе все еще при-
нимаются важные решения. Значит, дело не 
только в науке. 

Следует отметить, что в  настоящее 
время существенную роль играют ряд других 
мифологем, например, тезис о  том, что для 
инициации быстрого роста необходимо вна-
чале выбрать «приоритеты».

3. Ошибочный выбор 
последовательности реформ
Важнейшая цель реформ в догоняющих 

экономиках – поддержание быстрого устойчи-
вого роста. В связи с  этим возникает вопрос 
о том, какие именно институты, способствую-
щие решению этой задачи, следует создавать 
или реформировать на том или ином этапе раз-
вития. Распространено мнение, что в  любых 
обстоятельствах следует укреплять права соб-
ственности, снижать барьеры входа на рынки, 
бороться с  коррупцией и  только после этого 
имеет смысл говорить о промышленной поли-
тике. Однако эта точка зрения противоречит 
опыту успешных экономик (Полтерович, 2007, 
2014). Качество перечисленных институтов 
зависит от гражданской культуры и  не под-
дается быстрым улучшениям. В то же время 
зависимость между их качеством и экономиче-
ским ростом двусторонняя, причем для разви-
вающихся стран решающую роль играет ини-
циация роста (Law, Lim, Ismail, 2013). Ее, как 
показывают примеры Южной Кореи, Тайваня 
и  т.п., могут обеспечить совсем иные инсти-
туты – такие, как индикативное планирование 
и национальная инновационная система. 

Аналогичная проблема возникает и при 
рассмотрении политических реформ. Нередко 
утверждается, что демократизация является 
необходимой предпосылкой успеха всех 
остальных позитивных преобразований. Эта 
точка зрения также не подтверждается наблю-
дениями. Попытки преждевременного (не 
опирающегося на достаточно зрелую массовую 
культуру и  гражданское общество) перехода 
к  электоральной демократии обычно закан-
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чиваются неудачей  – ухудшением институтов, 
замедлением роста и  возвратом к  авторитар-
ному режиму (Polterovich, Popov, 2007). А среди 
редких случаев успешного догоняющего разви-
тия подавляющее большинство имело место 
при несменяемости высшей власти, обеспечи-
вавшей выполнение долгосрочных программ, 
и  лишь на заключительных этапах этого про-
цесса вступал в  действие полноценный элек-
торальный механизм. Разумеется, не любая 
несменяемая власть имеет шансы на успех. 
В заметке (Полтерович, 2014) приведен пере-
чень условий, вытекающих из теории государ-
ства развития (developmental state) Палмера 
Джонсона, которые способствуют успеху. 

4. Объективные трудности 
проектирования
Задача институционального проектиро-

вания трудна – даже если исходить из верных 
предпосылок. Внедрению нового института 
препятствуют культурные, институциональ-
ные, политические, технологические или 
ресурсные ограничения. Их надо учесть при 
проектировании промежуточных институтов; 
важно найти их эффективную последователь-
ность, соединяющую исходное состояние с же-
лательным. Необходимо при этом принять во 
внимание неизбежно возникающие и  трудно-
измеримые издержки, порождаемые отвлече-
нием ресурсов от традиционных сфер инве-
стирования, дезорганизацией и активизацией 
перераспределительной деятельности. Проек-
тирование реформы  – процесс изобретения, 
успех которого гарантировать невозможно 
(Полтерович, 2007, 2012). 

5. Реформа как инструмент извлечения 
ренты
Любое институциональное изменение 

деформирует систему ограничений, действу-
ющих в  экономике, и  приводит к  изменению 
поля возможностей для хозяйствующих субъек-
тов. Если возникают новые ограничения либо 
ослабляются старые, то создаются и  новые 
привилегированные позиции, позволяющие 
получать переходную ренту – дополнительную 
сверхнормальную прибыль. Появление новых 
возможностей извлечения ренты обычно при-
водит к интенсификации перераспределитель-
ной активности (лоббированию, коррупции, 
воровству и т.п.) в ущерб производству.

Нередко, однако, извлечение ренты 
является не побочным продуктом, а  целью 
реформ. В этих случаях объявленные и  фак-
тические цели реформирования, как прави-
ло, не совпадают. Такие реформы я называю 
фальшивыми. 

Так, неэффективность чековой при-
ватизации 1992–1994 гг. было нетрудно пред-
сказать: в стране не было ни рыночной инфра-
структуры, ни потенциальных эффективных 
собственников. Однако, по признанию (Boyko, 
Shleifer, Vishny, 1995), главная цель привати-
зации состояла вовсе не в  увеличении эффек-
тивности, а в обеспечении лояльности прави-
тельству Ельцина бывшей советской номенкла-
туры, которой предоставлялась возможность 
участвовать в  дележе национального пирога. 
Аналогично приватизационные аукционы 
1995 г. оказались просто-напросто платой оли-
гархам за поддержку непопулярного прези-
дента. Анализ реформы РАН 2013 г. приводит 
к выводу, что ее истинная цель состояла в уси-
лении бюрократического контроля над науч-
ной интеллигенцией  – вечным оппонентом 
власти. К числу фальшивых реформ, видимо, 
относится и монетизация льгот 2005 г., предус-
матривавшая заведомо нереальную нагрузку на 
региональные бюджеты.

В подобных случаях оценки реформы 
как успешной или неудачной могут разли-
чаться в  зависимости от того, какая именно 
цель – объявленная или фактическая – берется 
в качестве критерия, а также от того, о какой 
группе игроков идет речь. Ниже за основу 
всегда берется общественное благосостояние.

6. Реформа как инструмент 
административной борьбы
Известно, что простейшие парламент-

ские процедуры принятия решений о  рефор-
мах (без предварительных переговоров между 
коалициями) могут приводить к вариантам, не 
выгодным ни одной из сторон. Видимо, что-то 
подобное возможно и  в авторитарных режи-
мах, где решения принимаются в  результате 
административной борьбы. Здесь реформы 
нередко проводятся для того, чтобы усилить 
или ослабить то или иное ведомство, ту или 
иную бюрократическую группировку. В част-
ности, этот мотив играл важную роль при при-
нятии плана приватизации в 2011 г.

Спрос на реформу может возникать 
просто потому, что решение о  ее проведении 
автоматически дает право на соответствующее 
финансирование. Так, в середине 1990-х годов 
в период глубокого экономического спада все-
рьез обсуждался вопрос о  реформе русской 
орфографии.

7. Неразвитость экспертного 
сообщества – сегодня это важнейшая 
причина
Из вышесказанного следует, что для 

проектирования и  сопровождения реформ 
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необходимы профессионалы самого высокого 
уровня. Между тем подавляющее большинство 
российских проектов реформ содержат гру-
бые ошибки. Авторы пытаются копировать 
действующие институты передовых стран, не 
учитывая имеющиеся культурные, институ-
циональные, ресурсные и  технологические 
ограничения; игнорируют опыт развития 
соответствующих институциональных подси-
стем. Даже при отказе от шокотерапии обна-
руживается неумение конструировать проме-
жуточные институты. В результате реформы 
растягиваются на десятилетия и  влекут за 
собой непомерные издержки. Закон о  бан-
кротстве, ЕГЭ и накопительная составляющая 
пенсий  – типичные примеры (см., например, 
(Полтерович, 2012)).

Низкое качество проектов в  немалой 
степени обусловлено тем обстоятельством, 
что экспертные группы и организации в реша-
ющей мере зависят от наличия правитель-
ственных заказов. Процедуры распределения 
заказов на проекты реформ непрозрачны, 
конкуренция и взаимная экспертиза проектов 
отсутствуют, нередко имена авторов остаются 
неизвестными (реформа РАН – вопиющий, но 
далеко не единственный пример). Заложенный 
в самом механизме проектирования конфликт 
интересов «удачно» дополняется процедурой 
корректирования проектов: гуляя по прави-
тельственным кабинетам, проект обрастает 
массой поправок, нередко существенно меня-
ющих его содержание и  тем самым дающих 
моральное право проектировщикам отказаться 
от авторства. Следует отметить, что внед- 
ряемые в  последнее время в  этом контексте 
процедуры «всенародного обсуждения» зако-
нопроектов рассчитаны лишь на демонстраци-
онный эффект. Подлинная экспертиза требует 
высокой квалификации, значительного вре-
мени и усилий. 

Описанный механизм открывает широ-
кие возможности для проведения фальшивых 
реформ.

8. Заключение: как решить проблему 
Мюнхаузена
Неудачи типичны, и, как было показано, 

причины коренятся прежде всего в  системе 
проектирования реформ. Таким образом, 
система требует реформирования себя самой, 
но ведь она не способна добиваться успеха! 
Ситуация напоминает проблему, которую 
с  таким блеском решил Мюнхаузен, вытащив 
себя за волосы из болота. На самом деле мы 
сталкиваемся с  аналогом институциональной 
ловушки, возникающей из-за отсутствия коор-
динации между агентами. Одному (типичному) 

эксперту нет смысла разбираться в  теории 
и  мучительно искать подходящие промежу-
точные институты, коль скоро его вознаграж-
дение не зависит от качества проекта (вполне 
вероятно, что с  ростом качества оно даже 
уменьшится)  – совершенствование реформен-
ного процесса не в его интересах. А небольшая 
группа разобщенных «романтиков» изменить 
ситуацию не в состоянии. 

Как и  в случае институциональных ло-
вушек, выход из «плохого равновесия» возмо-
жен в  результате самоорганизации агентов. 
В данном случае речь идет прежде всего об 
экспертном сообществе. Добившись приня-
тия регламента на проектирование реформ 
(Полтерович, 2007), сформировав систему 
специализированных экспертных институтов 
с  долгосрочным финансированием и  внедрив 
открытые соревновательные процедуры отбо-
ра проектов, мы могли бы существенно повы-
сить шансы России на вхождение в сообщество 
развитых экономик.
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Введение
Опираясь на успешный опыт социологи-

ческого опроса в  2012 г., Журнал Новой эконо-
мической ассоциации принял решение об орга-
низации постоянного онлайн-мониторинга. Как 
и два года назад, редколлегия Журнала НЭА пред-
ложила ответить на вопросы анкеты, размещен-
ной на сайте журнала (http://journal.econorus.
org/jquest.phtml), его читателям, рецензентам 
и  авторам, а  также всем научным работни-
кам, преподавателям и  практикующим эконо-
мистам, готовым сотрудничать с  Журналом 
НЭА. С момента размещения анкеты на сайте 
журнала (15 мая 2014 г.) и  до этапа «снятия» 
собранной информации (15 июня 2014 г.), т.е. 
за тридцать дней, было получено от респонден-
тов 226 анкет.

Принимая во внимание, что опрос 
читателей Журнала НЭА 2012 г., обеспечив-
ший 369 читательских анкет, проводился 
фактически по той же самой анкете, что и  в 
этом году, целесообразно сформировать еди-
ный массив двух социологических опросов. 
Причем, несмотря на то, что часть респон-
дентов 2014 г. участвовала и в опросе 2012 г., 
можно с  некоторой долей погрешности 
пренебречь имеющимися пересечениями, 
так как оценки таких читателей за два года 
изменились. С учетом этого объектом даль-
нейшего анализа будет совокупный массив, 
включающий 595 наблюдений. Общее число 
параметров, измеряемых на основе данной 
анкеты, включая различные варианты отве-
тов  – «закрытия» и  созданные специальные 
шкалы, составило более 120 индикаторов. Все 
расчеты на массиве собранных анкет были 
выполнены с  использованием стандартного 
пакета компьютерной обработки социологи-
ческой информации SPSS for Windows. 

Следует обратить внимание и на то об-
стоятельство, что оба опроса проводились 
непосредственно на сайте Журнала НЭА, по-
этому в  собранной информации в  большей 
степени представлено мнение самой активной 
части респондентов, исходно «ориентирован-
ных» на позитивное отношение к  Журналу 
НЭА. Иначе говоря, при интерпретации полу-
ченных результатов надо учитывать смещение 
полученных оценок в пользу Журнала НЭА. 

А.Я. Рубинштейн
ИЭ РАН, Москва

О Журнале Новой экономической ассоциации 
и других экономических журналах: 
итоги опроса читателей

Отметим также, что социально-демогра-
фические характеристики 226 респондентов 
опроса 2014 г. оказались близки к аналогичным 
показателям опроса 2012 г., что указывает на 
определенную репрезентативность получен-
ных данных (табл. 1). 

1. Аудитория читателей Журнала НЭА
Анализ социально-демографических ха-

рактеристик читательской аудитории Журнала 
НЭА показал вполне ожидаемые результаты. 
Среди читателей журнала мужчины и  женщи-
ны представлены одинаково, чуть более 20% 
приходится на возрастные группы 25–34 и 45–
59 лет, немного больше четверти составляют 
люди среднего возраста (35–44 года). Следует 
отметить, что за два прошедших года аудитория 
читателей Журнала НЭА немного постарела. 
Так, люди старшего поколения (старше 60 лет) 
составляют теперь самую большую группу чита-
телей данного журнала (27%), что выше почти 
на 3%, чем это было в 2012 г. При этом почти 
80%  – это кандидаты и  доктора наук и  почти 
85% – преподаватели высшей школы и научные 
работники (табл. 1).

В целом же, как показали расчеты, почти 
90% респондентов на вопрос анкеты «Приходи-
лось ли вам читать Журнал НЭА» ответили по-
ложительно. Можно даже засвидетельствовать, 
что по сравнению с опросом 2012 г. аудитория 
читателей данного журнала немного выросла: 
с  85,6% в  2012 г. до 88,5% в  2014 г. Конечно, 
речь идет об очень небольшом увеличении, 
и оно относится лишь к самой активной части 
респондентов, но в любом случае эта слабополо-
жительная динамика свидетельствует об устой-
чивом интересе к публикациям Журнала НЭА. 

Не претендуя на репрезентативность 
полученных результатов в  отношении всего 
экономического сообщества, «вращающего-
ся» вокруг Новой экономической ассоциации, 
с  определенными оговорками можно все же 
сделать вывод о немалых для периодического 
научного издания размерах потенциальной ауди-
тории Журнала НЭА и наличии определенных 
возможностей ее увеличения. На это указыва-
ет, в частности, динамика структуры его ауди-
тории по стажу чтения (табл. 2). 
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Из приведенных в  таблице данных 
видно, что среди нынешних читателей Жур-
нала НЭА более 21% имеют 4-летний стаж чте-
ния, 24,3%  – 3-летний, 27,9%  – 2-летний стаж 
и  15%  – начали читать данный журнал лишь 
в прошлом году. 

Обращает на себя внимание распреде-
ление читателей Журнала НЭА по месту их жи-
тельства. Журнал читают в Белоруссии, Казах-
стане и  Украине, а также в  Великобритании, 
Германии, Польше и США. Основная же ауди-
тория Журнала НЭА, естественно, представле-
на отечественными читателями, проживающи-
ми более чем в 60 городах России. Такое широ-
кое представительство городов России вместе 
с электронной доступностью журнала (63% рес- 
пондентов читают Журнал НЭА на его сайте) 
являются еще одним свидетельством в  пользу 

Таблица 1
Социально-демографические характеристики участников опроса, %

Характеристика
Год опроса

ИТОГО
2012 2014

Пол

Женский 51,8 50,0 51,1

Мужской 48,2 50,0 48,9

Итого 100,0 100,0 100,0

Род занятий

Студент 2,5 0,9 1,9

Аспирант 6,7 3,7 5,5

Преподаватель высшей школы 45,6 45,0 45,3

Научный работник 36,4 39,4 37,5

Бизнес 5,3 6,0 5,5

Государственный служащий 1,9 2,8 2,2

Другой род занятий 1,7 2,3 1,9

Итого 100,0 100,0 100,0

Квалификация

Бакалавр 1,1 1,4 1,2

Магистр 10,1 11,1 10,5

PhD 1,7 1,9 1,7

Кандидат наук 45,8 42,6 44,6

Доктор наук 32,6 34,3 33,2

Иная квалификация 8,7 8,8 8,7

Итого 100,0 100,0 100,0

Возраст

20–24 года 1,4 3,2 2,0

25–34 года 28,8 21,2 25,9

35–44 года 22,6 26,6 24,1

45–59 лет 23,1 22,1 22,7

60 лет и старше 24,2 27,0 25,3

Итого 100,0 100,0 100,0

Таблица 2
Читательский стаж, % 

Число 
лет чте-

ния Жур-
нала НЭА

Год опроса
Итого

2012 2014

1 год 25,2 15,0 21,3 

2 года 30,9 27,9 29,7 

3 года 28,2 24,3 26,7 

4 года – 21,2 8,1 

Нет 
ответа 15,7 11,5 14,1 

Итого 100,0 100,0 100,0 
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ожидаемого роста размеров аудитории. Что же 
касается распределения читателей по городам 
России в 2014 г., то здесь результаты также ока-
зались вполне ожидаемыми (рис. 1). 

Сравнение результатов опросов 2012 
и  2014 г. свидетельствует о  примерно одина-
ковом представительстве городов в аудитории 
читателей Журнала НЭА. Как и прежде главную 
ее часть  – более 40%  – составляют москвичи. 
При этом почти вдвое уменьшилась доля чита-
телей из Санкт-Петербурга, уступив вторую 
позицию Вологде. В остальном в список горо-
дов с удельным весом читателей Журнала НЭА 
более 1,5% попали те же города России, что 
при опросе 2012 г. И лишь немного изменился 
их порядок. Следует отметить влияние участия 
в работе РЭК-2 (Суздаль, 2013 г.) на чтение жур-
нала НЭА: увеличение участников конгресса 
из Владимира и Вологды нашло отражение и в 
читательской аудитории журнала. 

В определенном смысле вывод о  высо-
ком потенциале читательской аудитории Жур-
нала НЭА подтверждает и  то место, которое 
он занимает, по мнению респондентов, среди 
других экономических журналов. Ответы на 
вопрос: «Какие российские экономические журналы 
Вы читаете чаще» представлены на рис. 21. 

Выполненные расчеты демонстрируют 
сравнительно небольшое отставание Журнала 
НЭА по этому показателю от «Вопросов эконо-
мики» и  опережение семи других популярных 
экономических журналов. К этому добавим, что 
по сравнению с 2012 г. доля читателей, предпо-

читающих Журнал НЭА, выросла более чем на 
3%, при том, что «Вопросы экономики» – толь-
ко на 0,7%, а по остальным журналам и  вовсе 
произошло снижение уровня этого индикатора. 

Следует отметить, что многие читатели 
Журнала НЭА одновременно обращаются к не-
скольким журналам. Об этом свидетельствует 
график на рис. 3, демонстрирующий распреде-
ление аудитории Журнала НЭА по числу эконо-
мических журналов, которые они читают.
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Рис. 1
Распределение аудитории Журнала НЭА по городам 
проживания читателей (с долей читателей более 1,5%, 
2014 г.)

1 В дополнение к  перечисленным журналам 4,3% респондентов назвали журнал «Региональная политика», 2,4%  – 
«Экономическая политика», 2,2% – «Мировая экономика», а также ряд других экономических журналов, доля «часто 
читающих» которых не превышает 1,5%. 

Рис. 2 
Доля респондентов, наиболее часто читающих 
соответствующий журнал, %
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Рис. 3
Распределение респондентов по числу читаемых 
журналов
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Таким образом, почти 60% читателей 
Журнала НЭА читают одновременно два или 
три журнала, и еще почти по 15% респонден-
тов читают один и четыре журнала. В целом же 
ответы на приведенные выше вопросы дают 
основания для выделения нескольких групп 
респондентов: общую совокупность читателей 
Журнала НЭА; читающих данный журнал чаще 
других экономических журналов; предпочита-
ющих чаще читать другие журналы; не читаю-
щих Журнал НЭА (табл. 3).

Результаты опроса 2014 г. показали, что 
почти 62% респондентов, или 70% читателей 
Журнала НЭА, читают его чаще других эконо-
мических журналов. Заметим, что в этой груп-
пе есть читатели, которые вместе с Журналом 
НЭА чаще читают и  «Вопросы экономики». 
Так, из 350 читателей, чаще читающих Журнал 
НЭА, 265 одновременно читают чаще и  «Во-
просы экономики». При этом по сравнению 
с опросом 2012 г. аудитория Журнала НЭА, как 
и доля читающих этот журнал чаще других эко-
номических журналов, выросла на несколько 
процентных пунктов. Продолжая сопоставле-

ния экономических журналов, которыми поль-
зуются читатели Журнала НЭА, имеет смысл 
выяснить и другие их предпочтения.

Содержащиеся в  анкете вопросы: 
«Какие российские экономические журналы Вы 
читаете чаще», «В каких журналах Вы публику-
етесь чаще» и  «В каких журналах Вы хотели бы 
публиковаться чаще» позволяют, сравнив ответы 
на них, выявить журнальные предпочтения 
читателей Журнала НЭА. На рис. 4 приведены 
результаты расчетов для пяти наиболее попу-
лярных журналов у читателей Журнала НЭА.

Глядя на этот рисунок, нетрудно заме-
тить, что доля читающих Журнал НЭА чаще 
других экономических журналов почти совпа-
дает с  долей читателей, желающих публико-
ваться на его страницах (61,5 и  61,9%). Иная 
ситуация характерна для тех, кто предпо-
читает чаще читать «Вопросы экономики». 
Среди них только 50,4% хотят публиковать 
свои статьи в  этом журнале. Лидерами же 
по публикациям в  соответствии с  оценками 
читателей Журнала НЭА являются «Вопросы 
экономики» (11,1%) и  «Экономика и  матема-

Рис. 4
Журнальные предпочтения читателей, % к числу читателей Журнала НЭА 

Таблица 3
Распределение респондентов, % к числу опрошенных

Год
опроса

Участники опроса

ИтогоЧитатели 
Журнала 

НЭА

В том числе чаще читающие журналы Не читали 
Журнала 

НЭАЖурнал НЭА другие журналы нет ответа

2012 85,6 58,3 24,6 2,7 14,4 100,0 

2014 88,5 61,5 26,1 0,9 11,5 100,0 
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тические методы» (9,3%). Отметим еще один 
выявленный факт. Наибольшая часть читате-
лей Журнала НЭА (61,9%) хотела бы публико-
вать свои статьи именно в данном журнале, но 
при этом публикуется в нем самая меньшая их 
часть (6,2%). Рассмотрим в связи с этим свое-
образный коэффициент «трудности» публика-
ции статей в соответствующих журналах, кото-
рый может быть рассчитан в виде отношения 
доли респондентов, желающих публиковаться 
в соответствующих журналах, к доле публикую-
щихся в этих журналах (табл. 4).

Как видно из данных, приведенных 
в  табл. 4, Журналу НЭА соответствует макси-
мальный коэффициент трудности. Одним из 
объяснений подобной ситуации может быть 
гипотеза о  том, что возможности не всегда 
совпадают с желанием из-за довольно жесткого 

отбора статей в  Журнале НЭА на основе про-
цесса двойного анонимного рецензирования. 
В связи с этим имеет смысл проанализировать 
ответы на вопросы анкеты, касающиеся рецен-
зирования статей в Журнале НЭА.

2. О рецензировании статей 
в Журнале НЭА
Тема необходимости рецензирования 

статей присутствует в  следующих вопросах 
анкеты: «Что побуждает вас обращаться к  ста-
тьям нашего журнала» и  «Укажите, пожалуй-
ста, критерии, по которым вы выбираете журнал 
для публикации своей статьи». Отвечая на эти 
вопросы, респонденты наряду с другими опци-
ями могли выбрать категорию «Обязательное 
рецензирование статей». Результаты их ответов 
приведены в следующей таблице (табл. 5).

Таблица 4
Коэффициенты трудности экономических журналов

Экономические журналы
Предпочитаемые 

журналы для публика-
ции, %

Журналы, в которых 
читатели  публику-

ются чаще, %

Коэффициент 
трудности

Журнал НЭА 61,9 6,2 10,0

Вопросы экономики 50,4 11,1 4,6

Экономическая наука совре-
менной России 19,0 8,0 2,4

Проблемы прогнозирования 18,1 6,2 2,9

Общественные науки и совре-
менность 14,2 4,0 3,6

Экономический журнал ВШЭ 12,4 3,5 3,5

Экономика и математические 
методы 10,2 9,3 1,1

Прикладная эконометрика 5,3 2,7 2,0

Финансы и бизнес 4,9 4,4 1,1

Таблица 5
Читатели, выбравшие категорию «Обязательное рецензирование статей» 
(% к числу ответивших читателей Журнала НЭА)

Тип вопроса Категории ответов
Опросы Общий 

массив 
опросов2012 2014

Мотив обращения 
к Журналу НЭА

Обязательное рецензирование статей, % 15,4 12,6 14,3 

Другие мотивы, % 84,6 87,4 85,7 

Число ответивших 305 199 504

Критерии выбора 
журнала для 
публикации

Обязательное рецензирование статей, % 34,2 32,7 

Другие критерии, % 65,8 67,3 

Число ответивших 15 187 202
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Обращаем ваше внимание на тот факт, 
что доля респондентов, ответивших на вопрос 
о  критерии выбора журнала для публикации, 
в 2014 г. резко выросла: 15 читателей – в 2012 г. 
и 187 – в 2014 г. Можно утверждать также, что 
значение категории «Обязательное рецензи-
рование статей» стало одним из существенных 
критериев при выборе журнала для публика-
ции. В 2014 г. данную опцию выбрали почти 
треть читателей Журнала НЭА. При этом 
доля читателей, указавших на «Обязательное 
рецензирование статей» среди мотивов обра-
щения к  Журналу НЭА, немного сократилась: 
с 15,4% в 2012 г. до 12,6% – в 2014 г. 

Особый интерес вызывает вопрос об 
удовлетворенности авторов Журнала НЭА 
полученными рецензиями и  их качеством, 
включая рецензии на отклоненные статьи. 
Ответы на вопросы анкеты: «Вспомните, пожа-
луйста, удовлетворило ли вас качество рецензии на 
вашу статью» и «Если одна из ваших статей была 
отклонена, то вспомните, пожалуйста, удовлетво-
рила ли вас рецензия» приведены в табл. 6.

Анализируя приведенные данные, 
отметим, что в  2014 г. на вопрос о  качестве 
полученной рецензии ответили 165 читате-
лей Журнала НЭА и 129 читателей, чьи статьи 
были отклонены. При этом почти половина 
(47%) ответивших на первый вопрос были 
удовлетворены качеством полученной рецен-
зии и подчеркнули, что она помогла им устра-
нить имевшиеся недостатки, и лишь 11% авто-
ров посчитали рецензию на свою статью нека-
чественной и формальной. 

Анализ ответов на второй вопрос, 
ответы на который дали авторы отклоненных 

статей и где можно было ожидать протестную 
реакцию на полученные рецензии, продемон-
стрировал ошибочность таких ожиданий. Свое 
согласие с  мнением рецензентов высказали 
16% авторов, признав справедливость отме-
ченных недостатков статей. Такая же их часть 
(4 и  12%) указала на необъективность и  фор-
мальность полученных рецензий. Две трети 
ответивших на этот вопрос выбрали опцию 
«затрудняюсь ответить». Иначе говоря, среди 
оценивших рецензии на отклоненные статьи 
положительные и  отрицательные голоса раз-
делились поровну. 

Этот результат, с  определенными ого-
ворками, свидетельствует об успешности 
миссии Журнала НЭА, редколлегия которого 
считает важной для себя задачу оказания 
содержательной помощи всем своим авторам, 
особенно тем из них, чьи статьи отклоня-
ются. Сформированный внушительный кор-
пус  – более 100 специалистов, действующих 
на общественных началах и тратящих немалое 
время на подготовку качественных рецензий, – 
стал своего рода коллективным портретом 
Журнала НЭА, что подтверждают и  представ-
ленные результаты опроса его читателей. 

Завершая тему рецензирования, отме-
тим, что в анкете есть вопрос «Согласились бы вы 
выступить в качестве рецензента статей Журнала 
НЭА». Распределение ответов на данный 
вопрос представлено в  следующей таблице 
(табл. 7). 

Расчеты свидетельствуют, что из почти 
200 читателей Журнала НЭА, ответивших на 
этот вопрос в 2014 г., 57% высказали свое согла-
сие выступить рецензентом и лишь 11% опро-

Таблица 6
Удовлетворенность авторов полученными рецензиями 
(% к числу ответивших авторов Журнала НЭА)

Тип вопроса Категории ответов
Опросы Общий 

массив 
опросов2012 2014

Удовлетворен-
ность качеством 
полученной 
рецензии

Да, рецензия помогла мне устранить ряд имев-
шихся недостатков, % – 47 49 

Нет, рецензия носила формальный характер, %  – 11 11 

Затрудняюсь ответить, % – 42 40 

Число ответивших 14 165 179

Удовлетворен-
ность рецензией 
на отклоненную 
статью 

Да, в рецензии справедливо отмечены недостат-
ки статьи, % – 16 17 

Нет, рецензия была необъективной, % – 4 4 

Рецензия носила формальный характер, % – 12 12 

Затрудняюсь ответить, % – 67 67 

Число ответивших 2 129 131

Научная жизнь Журнал НЭА,
№ 3 (23), 2014, 
с. 175–187



181

шенных такого согласия не дали. При этом 
примерно третья часть читателей не смогли 
сформулировать свою позицию. 

3. Мотивы и потребности читателей 
Журнала НЭА
 Начнем с  анализа мотивации обраще-

ния к Журналу НЭА. Распределение ответов на 
вопрос анкеты: «Что побуждает вас обращаться 
к  статьям нашего журнала», представлено на 
рис. 5.

Расчеты показали, что наиболее значи-
мые мотивы обращения читателей к Журналу 
НЭА связаны с  его содержанием. Так, в  2012 
и 2014 г. первые две позиции занимают «Кон-
кретные темы публикаций» (70,9 и  68,8%) 
и  «Высокое качество публикуемых статей» 
(43,0 и  49,0%). Имиджевые мотивы: «Автори-
тет Журнала НЭА», значимость которого за 
два года увеличилась на 16,7%, и «Принадлеж-
ность журнала к  НЭА» (36,1 и  32,5%) можно 
отнести к  мотивам второго порядка. И самую 
маленькую роль играют рекомендации коллег 
(9,2 и 9,5%). 

Этот анализ можно продолжить, выде-
лив в  совокупной читательской аудитории 
Журнала НЭА две группы читателей: наибо-
лее часто читающих данный журнал и  пред-
почитающих другие экономические журналы. 
Результаты опросов 2012 и  2014 г., приведен-
ные в  табл. 8, дают возможность сопоставить 
мнения читателей Журнала НЭА.

Обращает на себя внимание тот факт, 
что вырос удельный вес обеих групп читате-
лей Журнала НЭА, зафиксировавших в  своих 
оценках его авторитет и  высокое качество 
статей. Так, доля читателей, предпочитающих 
Журнал НЭА и  мотивирующих свои предпо-
чтения авторитетом данного журнала, выросла 
в 2014 г. (по отношению к 2012 г.) более чем на 
20 процентных пунктов. Почти на 2 процент-
ных пункта выросла и доля читателей, указав-
ших тот же мотив, но чаще читающих другие 
экономические журналы. 

Несколько меньший рост наблюдается 
и по мотиву «Высокое качество статей»: почти 
на 9 процентных пунктов выросла доля чаще 
читающих Журнал НЭА; при этом доля читате-
лей, указавших данный мотив и предпочитаю-
щих другие журналы, сократилась за два года 
на 5 процентных пунктов. В целом же с 2012 по 
2014 г. произошло перераспределение мотивов 
обращения к Журналу НЭА в пользу категорий 
авторитет Журнала НЭА и  высокое качество 
его статей.

Как в 2012 г., так и в 2014 г. респонденты 
имели возможность высказать свое мнение 
о  тематике Журнала НЭА, недостаточно пред-
ставленной на его страницах. Результаты отве-
тов читателей на вопрос о  том, «Какие темы 

Таблица 7
Готовность рецензировать статьи Журнала НЭА 
(% к числу ответивших читателей Журнала НЭА)

Тип вопроса Категории ответов
Опросы Общий 

массив 
опросов2012 2014

Согласие выступить рецензентом 
статей Журнала НЭА

Да, % – 57 58 

Нет, % – 11 12 

Затрудняюсь ответить, % – 32 30 

Число ответивших 14 192 206

9,5

12,5

45,5

32,5

49,0

38,5

68,8

9,2

14,9

28,8

36,1

43,0

48,1

70,9

0 20 40 60 80%

Рекомендации коллег

Обязательное 
рецензирование статей

Авторитет Журнала НЭА

Принадлежность 
журнала к НЭА

Высокое качество статей

Конкретные авторы

Конкретные темы 
публикаций

Опрос 2012 г.

Опрос 2014 г.

Рис. 5
Мотивация обращения к Журналу НЭА его читателей
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недостаточно представлены в  журнале», свиде-
тельствуют, что в  его разделах более всего не 
хватает «Междисциплинарных исследований». 
Причем, если в 2012 г. на эту тематику указали 
45,1% читателей Журнала НЭА, то в 2014 г. их 
удельный вес вырос до 50,0% (табл. 9). 

Вторую позицию занимают «Темати-
ческие обзоры новейших работ (переводы)». 
Эту тему назвали читающие чаще Журнал 
НЭА и  другие журналы, соответственно 38,5 
и  34,0% в  2014 г. В опросе 2012 г. указанная 
тема отсутствовала. Любопытно, что читате-
лей, назвавших данную тему и читающих чаще 
Журнал НЭА, немного меньше предпочитаю-

щих «Вопросы экономики», в котором перево-
ды «Тематических обзоров новейших работ» 
в  каком-то смысле являются его отличитель-
ной особенностью. 

Еще больший рост потребностей читате-
лей наблюдается в статьях журнала, посвящен-
ных «Социальной политике». Эту как явно недо-
стающую проблематику оценили 23,8% читате-
лей, предпочитающих Журнал НЭА, в 2014  г., 
против 12,6%  – в  2012 г.; соответственно 20,8 
и  14,3%  – указали те, кто чаще читает другие 
экономические журналы. По-прежнему опреде-
ленную нехватку статей по «Региональной по-
литике» и  «Международным сопоставлениям» 

Таблица 8
Мотивация обращения к Журналу НЭА его читателей, читающих преимущественно 
Журнал НЭА и другие экономические журналы, %

Мотивы чтения Журнала НЭА

Наиболее часто читаемые журналы

Журнал НЭА Другие журналы

Опрос 2012 г. Опрос 2014 г. Опрос 2012 г. Опрос 2014 г.

Конкретные темы публикаций 73,0 67,6 76,2 70,5 

Высокое качество статей 50,2 58,8 34,5 29,5 

Авторитет Журнала НЭА 30,8 52,2 29,8 31,5 

Принадлежность журнала к НЭА 41,7 39,0 25,0 18,0 

Конкретные авторы 51,7 37,5 47,6 39,3 

Обязательное рецензирование статей 15,2 14,0 16,7 9,8 

Рекомендации коллег 8,5 7,4 11,9 14,8 

Таблица 9
Недостаточно представленные темы по оценке респондентов, читающих преимущественно 
Журнал НЭА и другие экономические журналы

Недостаточно представленные темы

Наиболее часто читаемые журналы

Журнал НЭА Другие журналы

Опрос 
2012 г.

Опрос 
2014 г.

Опрос 
2012 г.

Опрос 
2014 г.

Экономическая теория 14,4 14,8 9,1 9,4 

Экономическая методология и история 21,4 16,4 22,14 18,9 

Проблемы институциональной экономики 17,0 15,6 19,5 17,0 

Междисциплинарные исследования 45,1 50,0 40,3 43,4 

Статистические обзоры российской экономики 28,0 20,5 27,7 22,6 

Международные сопоставления 33,5 23,8 26,0 24,5 

Мировая экономика 17,6 16,4 22,1 18,9 

Региональная политика 28,6 29,5 29,9 22,6 

Социальная политика 12,6 23,8 14,3 20,8 

Тематические обзоры новейших работ (переводы) – 38,5 – 34,0 

Научная жизнь Журнал НЭА,
№ 3 (23), 2014, 
с. 175–187



183

ощущают более 20% читателей Журнала НЭА. 
Следует обратить внимание также и на тот факт, 
что по всем темам, за исключением отмеченных 
выше «Междисциплинарных исследований» 
и «Социальной политики», ощущения недоста-
точности статей, представленных в  Журнале 
НЭА, остались примерно на том же уровне. 

4. О качестве Журнала НЭА
Ряд вопросов анкеты посвящены непо-

средственному измерению качества журнальных 
публикаций. Так, читателям было предложено 
оценить (по десятибалльной шкале) Журнал 
НЭА по шести качественным характеристикам 
и дать его общую оценку в сравнении с другими 

российскими экономическими журналами. В 
табл. 10 приведены некоторые статистические 
итоги ответов на эти вопросы.

С учетом же характера распределений 
полученных оценок (низкая плотность левой 
части десятибалльной шкалы), а также при-
веденных значений средних и  медиан изме-
ряемых показателей было проведено их каче-
ственное шкалирование по следующей схеме: 
1–6  – минимальная оценка, 7  – ниже средней, 
8 – средняя, 9 – выше средней, 10 – максималь-
ная оценка. Результаты выполненных расчетов 
представлены в табл. 11.

Расчеты свидетельствуют, что около тре-
ти читателей Журнала НЭА дали ему «Среднюю 

Таблица 10
Статистические характеристики качества Журнала НЭА

Характеристика 
Среднее 
значение

Меди-
ана

Мода
Стандарт-
ное откло-

нение

Дисперсия 
выборки

Число
ответив-

ших

Актуальность тематики 7,930 8 8 1,695 2,879 500

Оригинальность проблем 7,450 8 8 1,875 3,523 500

Научная новизна статей 7,694 8 8 1,845 3,409 494

Сложность чтения 5,788 6 5 2,300 5,301 472

Качество представления 
результатов

7,803 8 8 1,718 2,957 482

Качество издания 8,459 9 10 1,633 2,672 488

Общая оценка Журнала НЭА 8,119 8 8 1,502 2,260 504

Таблица 11
Распределение оценок качества Журнала НЭА его читателями, % 

Характеристика 
Журнала НЭА

Мини-
мальная 
оценка

Ниже 
средней Средняя Выше 

средней
Высшая 
оценка

Нет 
ответа

Сложность чтения 55,2 11,2 10,9 8,9 3,7 10,1 

Оригинальность обсуж-
даемых проблем 25,4 18,0 21,5 17,4 12,8 4,8 

Актуальность тематики 15,9 15,3 26,2 18,6 19,2 4,8 

Научная новизна 
статей 19,4 16,7 22,9 19,6 15,3 6,2 

Качество представле-
ния результатов 17,4 15,3 23,8 20,9 14,3 8,1 

Качество издания 
журнала 10,5 10,5 17,1 24,2 30,4 7,4 

Общая оценка 
Журнала НЭА 11,6 12,6 28,5 26,7 16,1 4,5 
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категорию», что по десятибалльной системе со-
ответствует оценке 8, совпадающей со средней, 
модой и  медианой, критерия «Общая оценка 
Журнала НЭА». Немного больше четверти чи-
тателей оценивают Журнал НЭА в  категории 
«Выше средней» (9 баллов из 10) и  немногим 
более 15% дают высшую оценку 10 баллов. Выс-
шую оценку и выше средней дали 20% и более 
20% читателей по критериям «Актуальность 
тематики» (10 баллов – 19,2%), «Научная новиз-
на статей» (9 баллов – 19,6%), «Качество пред-
ставления результатов» (9 баллов – 20,9%). «Ка-
чество издания журнала» (10  баллов  – 30,4%). 
Наверное, можно считать неожиданным то 
обстоятельство, что более половины читателей 
Журнала НЭА не считают сложным его чтение 
и лишь 12,6% (8,9 и 3,7%) оценили эту характе-
ристику журнала в 9 и 10 баллов. 

В данном контексте целесообразно ис-
следовать взаимосвязь оценок качества Журна-
ла НЭА в целом и мотива обращения к данному 
журналу – высокое качество статей. Речь идет 
о тестировании указанной мотивации на пред-
мет ее сравнения с  читательскими оценками 
качества Журнала НЭА (рис. 6).

Выполненные расчеты свидетельству-
ют о наличии определенной взаимосвязи меж-
ду мотивом обращения к  журналу «Высокое 
качество статей» и  общей оценкой качества 
Журнала НЭА. Так, более 60% (36 и 26%) чита-

телей, ориентированных на высокое качество 
статей, оценили Журнал НЭА по десятибалль-
ной шкале в 9 и 10 баллов. 

5. О частоте чтения Журнала НЭА
Содержащиеся в анкете вопросы позво-

лили выяснить оценку частоты чтения отдель-
ных разделов Журнала НЭА. Обработанные 
ответы на вопрос: «С какой частотой вы читае-
те статьи из соответствующих разделов журнала» 
сдержатся в табл. 12. 

Данные этой таблицы свидетельствуют 
о том, что в регулярном чтении лидирует раздел 
«Исследование российской экономики»: 46,8% 
читателей журнала в 2012 г. и 44,5% – в 2014 г. 
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Рис. 6
Распределение оценок качества Журнала НЭА (% чита-
телей, выбравших мотив «Высокое качество статей»)

Таблица 12
Распределение читателей Журнала НЭА по частоте чтения его отдельных разделов 
(2012, 2014 гг., % к числу читателей журнала)

Раздел журнала Регулярно Иногда Практически 
не читаю

Нет 
ответа Итого

Опрос 2012 г.

Проблемы экономической теории 35,4 52,2 7,9 4,4 100,0 

Исследование российской экономики 46,8 45,6 3,2 4,4 100,0 

Вопросы экономической политики 32,0 50,0 11,7 6,3 100,0 

Горячая тема 40,8 44,6 9,2 5,4 100,0 

Опрос 2014 г.

Проблемы экономической теории 27,0 62,5 6,0 4,5 100,0 

Исследование российской экономики 44,5 49,5 3,0 3,0 100,0 

Вопросы экономической политики 33,0 51,5 12,0 3,5 100,0 

Горячая тема 30,0 57,5 7,5 5,0 100,0 

Общий массив (опросы 2012, 2014 г.)

Проблемы экономической теории 32,2 56,2 7,2 4,5 100,0 

Исследование российской экономики 45,9 47,1 3,1 3,9 100,0 

Вопросы экономической политики 32,4 50,6 11,8 5,2 100,0 

Горячая тема 36,6 49,6 8,5 5,2 100,0 

Научная жизнь Журнал НЭА,
№ 3 (23), 2014, 
с. 175–187



185

указали на регулярное чтение именно данно-
го раздела. При этом на второе место в 2014 г. 
выдвинулся раздел «Вопросы экономической 
политики» (33,0%), занимавший по результа-
там предыдущего опроса последнее место. И, 
наоборот, последнюю строчку по частоте чте-
ния в 2014 г. занял раздел «Проблемы экономи-
ческой теории», потеряв более 8 процентных 
пунктов (табл.12). 

При этом в  категории «Иногда» в  2012 
и  в 2014 г. лидирует раздел «Проблемы эко-
номической теории», соответственно 52,2 
и 62,5%. На вторую позицию – с последнего ме-
ста в 2012 г. –  передвинулся в 2014 г. раздел «Го-
рячая тема» (57,5%). Итак, если в  категории 
регулярного чтения раздел «Проблемы эконо-
мической теории» уступил лидерство разделу 
«Исследование российской экономики», то 
в категории «Иногда» теоретический раздел со-
хранил свое лидерство, а занимавший вторую 
позицию раздел «Исследование российской 
экономики» переместился на последнее место. 
Приобретя за два года 12,9%, второе место 
в  данной категории заняла «Горячая тема». 
Проведенные расчеты позволили определить 
и общую частоту, интегрирующую чтение Жур-
нала НЭА в целом (рис. 7). 

Из приведенного графика видно, 
что 69,0% читателей Журнала НЭА в  2012 г. 
и  66,5% в  2014 г. регулярно читают хотя бы 
один раздел этого журнала, соответственно 
27,2 и 30,5% читают его «Иногда». Иначе гово-
ря, при небольшом (почти 3%) общем увеличе-
нии аудитории Журнала НЭА (по числу отве-
тивших) доля читающих этот журнал «Иногда» 
также несколько выросла, а представительство 
регулярных читателей уменьшилось. 

Полученные ответы на вопросы анкеты 
дают возможность проведения более детально-
го исследования общей оценки частоты чтения 
Журнала НЭА и его отдельных разделов на ос-
нове регрессионного анализа зависимости ча-
стоты чтения журнала в целом (Y) и его отдель-
ных разделов (Y1, Y2, Y3, Y4) от четырех групп 
показателей. Речь идет о  мотивах обращения 
читателей к  Журналу НЭА, характеристиках 
качества журнала, выявленных потребностях 
в определенной проблематике и группе отдель-
ных факторов, характеризующих наиболее ча-
сто читаемые журналы, отношение к рецензи-
рованию статей и  число читаемых журналов. 
Выполненные расчеты подтвердили гипоте-
зы о  существовании статистически значимых 
регрессионных зависимостей. Около 500 на-
блюдений (опросы 2012 и 2014 г.) обеспечили 
при невысоком коэффициенте R 2 вполне при-
емлемые статистические оценки по всем пяти 
регрессиям.

Итак, что же влияет на общую частоту 
чтения Журнала НЭА в  целом? Прежде всего 
заметим, что представители всех пяти изучае-
мых групп показателей оказались в числе ста-
тистически значимых факторов. Среди них 
три мотивационных фактора  – высокое каче-
ство статей, обязательное рецензирование ста-
тей, конкретные темы публикаций; по одному 
представителю из остальных групп показате-
лей со слабоположительной эластичностью  – 
качество представления результатов, стати-
стические обзоры российской экономики, со-
гласие выступить рецензентом; один фактор со 
слабоотрицательной эластичностью – научная 
новизна статей (табл. 13).

Интегрируя проведенные расчеты, мож-
но считать, что рост числа читателей, мотиви-
рованных принадлежностью журнала к  НЭА, 
высоким качеством его статей и качеством пред-
ставления результатов, а также обязательным 
рецензированием статей и  готовностью высту-
пить рецензентом, способствует увеличению 
частоты чтения журнала. Следует отметить, что 
переход от «Почти не читаю» к  чтению «Ино-
гда» и  от него к  «Регулярно» может быть обу-
словлен более полным удовлетворением потреб-
ностей читателей в статистических обзорах рос-
сийской экономики и некоторым снижением их 
оценок показателя «Научная новизна статей». 

Анализируя частоту чтения отдельных 
разделов Журнала НЭА нетрудно заметить, 
что среди значимых показателей, влияющих 
на увеличение частоты чтения, выделяются те 
же факторы – высокое качество статей и обя-
зательное их рецензирование, потребность чи-
тателей в статистических обзорах российской 
экономики и  готовность выступить рецензен-

Рис. 7
Распределение читателей Журнала НЭА по частоте его 
чтения (% к числу читателей журнала)
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том. Есть и  очевидные различия в  факторах, 
влияющих на частоту чтения различных раз-
делов журнала. Так, при общей потребности 
в  статистических обзорах российской эконо-
мики для повышения частоты чтения первого 
раздела имеет смысл увеличить статьи, посвя-
щенные экономической теории и международ-
ным сопоставлениям, а для второго раздела  – 
мировой экономике и социальной политике. 

Отдельная ситуация характерна для раз-
дела «Горячая тема», занимающего особое место 
в журнале, где публикуются небольшие заметки, 
отражающие экспертное мнение по актуальным 
проблемам российской экономики. На частоту 
чтения этого раздела оказывают значимое вли-
яние  – причем отрицательное  – два фактора. 
Речь идет о мотиве обращении к Журналу НЭА 
«Рекомендации коллег» и  о недостающих пу-
бликациях по «Проблемам институциональной 
экономики». Судя по всему, большая часть чита-
телей этого раздела не испытывают недостатка 
в институциональной проблематике и не моти-
вированы рекомендациями коллег. Косвенно 
подтверждает этот вывод и распределение отве-
тов на соответствующие вопросы анкеты: лишь 
8,8 и 15,6% читателей «Горячей темы» выбрали 
опции «Рекомендации коллег» и «Проблемы ин-
ституциональной экономики» соответственно.

6. Вместо выводов
За прошедшие годы у Журнала НЭА уже 

сформировалась своя читательская аудитория, 
состоящая главным образом из преподавате-
лей вузов и научных работников (85%), канди-
датов и докторов наук (80%), представляющая 
более 60 городов России и  имеющая еще зна-
чительный потенциал роста. Оценивая воз-
растную структуру аудитории Журнала НЭА, 
следует отметить слишком большую долю (поч-
ти 27%) читателей старше 60 лет и явно недо-
статочный контингент (около 5%) молодых 
людей – аспирантов и студентов магистратур. 

1. Учитывая необходимость воспроиз-
водства читательской аудитории и  формиро-
вания у молодых исследователей потребности 
в чтении Журнала НЭА, следует подумать о спе-
циальных мерах, направленных на увеличение 
доли молодых читателей в  общей аудитории 
журнала. В этом контексте надо положитель-
но оценить появление приложения к Журналу 
НЭА – сборника статей молодых ученых, участ-
ников РЭК-2, который в ближайшее время бу-
дет размещен на сайте журнала. Может быть, 
дополнительно к этому следует стимулировать 
и публикации в журнале совместных статей на-
учных руководителей с их аспирантами. 

2. Следует отметить рост популярности 
Журнала НЭА, нашедший отражение как в ро-

сте размеров его общей аудитории, так и в уве-
личении доли читателей, читающих данный 
журнал чаще других экономических журналов. 
Подтверждают данный вывод высокие оценки 
качества журнала, рост его авторитета и  воз-
растающая мотивация обращения к  журналу 
из-за его принадлежности к НЭА 

3. Исследование мотиваций обращения 
к  Журналу НЭА, читательских оценок его со-
держания и  качества публикаций позволяет 
сделать вывод о необходимости обратить осо-
бое внимание на расширение проблематики 
журнала во всех его основных разделах и пре-
жде всего связанной с  междисциплинарными 
исследованиями, с  переводными тематиче-
скими обзорами, статистическими обзорами 
российской экономики, с  региональной и  со-
циальной политикой.

4. Исследование публикационной актив-
ности читателей, критериев выбора журналов 
для публикации и  наиболее часто читаемых 
журналов в сочетании с оценкой качества Жур-
нала НЭА и публикуемых в нем статей указыва-
ет на то, что читатели позитивно оценивают 
проводимую политику журнала, предусматри-
вающую двойное анонимное рецензирование 
статей с  привлечением высококвалифициро-
ванных рецензентов и  предоставление авто-
рам полноценных и  качественных рецензий. 
Успешность этой политики подтверждают мне-
ние читателей о необходимости обязательного 
рецензирования статей и  удовлетворенность 
рецензиями большинства авторов как приня-
тых к печати, так и отклоненных работ. 

5. Анализ частоты чтения отдельных 
разделов Журнала НЭА продемонстрировал 
в  категории «Регулярное чтение» лидирую-
щее положение раздела «Исследование рос-
сийской экономики» и  в категории «Ино-
гда»  – раздела «Проблемы экономической 
теории». Наиболее частое чтение именно 
этих разделов Журнала НЭА соответствует 
приоритетам редакционной стратегии дан-
ного журнала, ориентированной главным об-
разом на публикацию модельных работ и ре-
зультатов эконометрических исследований, 
использующих математический инструмента-
рий. В этом смысле «Вопросы экономической 
политики» и «Горячая тема» в большей степе-
ни содержат публикации, в  основе которых 
лежат актуальные институциональные иссле-
дования и вербальный анализ экономической 
политики, которые, собственно, и определя-
ют частоту чтения этих разделов. При этом 
в  отдельных номерах Журнала НЭА имен-
но эти разделы привлекают большее число 
читателей. 

Поступила в редакцию 8 сентября 2014 года
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Объявление

7–10 апреля 2015 г. в Москве состоится XVI Апрельская международная 
научная конференция  по проблемам развития экономики и общества, 
проводимая Национальным исследовательским университетом «Выс-
шая школа экономики» при участии Всемирного банка. Председателем 
Программного комитета конференции является научный руководи-
тель НИУ ВШЭ профессор Е.Г. Ясин.

НА ПЛЕНАРНЫХ ЗАСЕДАНИЯХ конференции и специальных кру-
глых столах планируются выступления  руководителей Правительства 
Российской Федерации, Администрации Президента Российской Фе-
дерации, представителей Всемирного банка, Организации экономи-
ческого сотрудничества и развития, руководителей крупнейших рос-
сийских и иностранных компаний, ведущих зарубежных и российских 
ученых.

СПЕЦИАЛЬНЫЕ ТЕМЫ КОНФЕРЕНЦИИ: 
⿟⿟ институты и экономическое развитие;
⿟⿟ реформы: причины успехов и неудач;
⿟⿟ глобальный мир: интеграция или дезинтеграция;
⿟⿟ спрос на право: факторы и движущие силы.

Специальным темам конференции будут посвящены  пленарные засе-
дания, а также отдельные почетные доклады, секции и круглые столы.

ПОСЛЕ ПЛЕНАРНЫХ ЗАСЕДАНИЙ и в течение последующих дней 
будут проводиться сессии с представлением научных докладов и экс-
пертные круглые столы по актуальным проблемам развития экономики. 

С основными направлениями секционных заседаний и заседаний круг-
лых столов можно ознакомиться на официальном сайте http://conf.
hse.ru. Авторы заявок на участие с докладами могут не ограничивать-
ся этими тематическими направлениями, но при отборе заявок Про-
граммный комитет будет отдавать приоритет тем заявкам, которые 
имеют отношение к указанным на сайте темам.

РАБОЧИМИ ЯЗЫКАМИ конференции являются русский 
и английский. Пленарные и большинство секционных заседаний 

будут сопровождаться синхронным переводом.

Национальный исследовательский университет  
«Высшая школа экономики»

XVI Апрельская международная научная конференция 

«Модернизация экономики и общества»
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ЗАЯВКИ НА ВЫСТУПЛЕНИЕ в качестве индивидуальных докладчи-
ков на сессиях следует подавать в режиме on-line по адресу:  http://
conf.hse.ru/ с 09 сентября  2014 г. до 11 ноября 2014 г. Для каждого 
участника в системе регистрации будет открыт «личный кабинет», че-
рез который в дальнейшем будет происходить коммуникация с оргко-
митетом конференции. 

УЧАСТНИКАМ ИЗ СТРАН СНГ и Восточной Европы, приглашенным 
выступить с докладами, может быть предоставлен грант Представи-
тельством Всемирного банка в Москве с целью  компенсации расходов 
по участию в конференции. Заявки на получение гранта должны быть 
направлены до 10 февраля 2015 г. по адресу interconf@hse.ru.

В РАМКАХ КОНФЕРЕНЦИИ будет организована серия семинаров для 
докторантов и аспирантов (с возможностью предоставления грантов 
на проезд и проживание для отобранных докладчиков). Информация 
об условиях участия в этих семинарах будет доступна на официальном 
сайте http://conf.hse.ru/  с 11 сентября 2014 г.

ЗАЯВКИ НА УЧАСТИЕ в конференции без доклада принимаются в ре-
жиме on-line с 12 ноября 2014 г. до 20 марта 2015 г. по адресу: http://
conf.hse.ru/.

Информация о размерах и возможностях оплаты организационных 
взносов доступна на официальном сайте по адресу http://conf.hse.ru/.

С программами и материалами I–ХV международных научных 
конференций (2000– 2014 гг.) можно ознакомиться на сайте: 

http://conf.hse.ru/2014/history. 

Оргкомитет конференции
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Государственный институт искусствознания 
Министерства культуры РФ,

Институт экономики РАН
и Новая экономическая ассоциация  

организуют

Годовую тематическую конференцию НЭА

«Культура в фокусе научных исследований. 
Памяти Б.Ю. Сорочкина»

Конференция состоится 11–12 ноября 2014 г. в Москве 
и будет проходить в залах Государственного института искусствознания.

В конференции примут участие ученые и практики из различных сфер культуры 
и искусства, сотрудники и аспиранты научно-исследовательских институтов и высших 
учебных заведений, руководители и работники учреждений культуры, представители 
министерств и ведомств.

ТЕМАТИКА КОНФЕРЕНЦИИ:
⿟⿟ теория опекаемых благ и ее приложения в сфере культуры;
⿟⿟ мериторика и институты общественной поддержки культурной деятельности;
⿟⿟ новые модели поддержки культуры: теория, российский и зарубежный опыт;
⿟⿟ эконометрические модели культурной деятельности;
⿟⿟ социологические исследования культурной жизни;
⿟⿟ культура и институты гражданского общества: российская и зарубежная практика;
⿟⿟ проблемы саморегулирования и самоорганизации в сфере культуры;
⿟⿟ актуальные проблемы культурологии;
⿟⿟ политологические аспекты анализа культурной деятельности;
⿟⿟ современное законодательство в сфере культуры;
⿟⿟ культурная политика государства и проблемы государственного управления;
⿟⿟ неравенство в культуре и региональные проблемы культурной политики;
⿟⿟ особенности экономики исполнительских искусств;
⿟⿟ изобразительное искусство и арт-рынок;
⿟⿟ экономика и социологические исследования современного кинематографа;
⿟⿟ библиотеки, книгочтение и книжный рынок.

ФОРМА УЧАСТИЯ в конференции: с докладом и без доклада (слушатель).

УЧАСТИЕ В КОНФЕРЕНЦИИ (бесплатное) при обязательной предварительной 
регистрации заявки на участие (с докладом или без доклада) до 1 октября 2014 г. на 
сайте НЭА http://www.econorus.org/c2014/howto.phtml.

Секретарь Оргкомитета конференции: Юсупова Галина Марсельевна, 

тел.: 8 (916) 431-90-62, e-mail: usupova33@mail.ru.
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