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Î âëèÿíèè ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà ðóáëÿ
íà ðîññèéñêóþ ýêîíîìèêó1

Ñòàòüÿ ïîñâÿùåíà èññëåäîâàíèþ âëèÿíèÿ ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà ðóáëÿ íà ìàê-

ðîýêîíîìè÷åñêóþ è îòðàñëåâóþ äèíàìèêó ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè. Ýêîíîìåòðè÷åñêîå

èññëåäîâàíèå ýòîé ïðîáëåìû áàçèðóåòñÿ íà äåçàãðåãèðîâàííîé ìàêðîìîäåëè, ó÷èòû-

âàþùåé âçàèìîñâÿçü îñíîâíûõ ñåêòîðîâ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè. Ìàêðîìîäåëü ïîçâîëÿ-

åò ñäåëàòü âûâîä, ÷òî òåêóùåå ðåàëüíîå óêðåïëåíèå ðóáëÿ ïðèâîäèò ê ñîêðàùåíèþ

ðåàëüíîãî âûïóñêà â îñíîâíûõ ñåêòîðàõ ýêîíîìèêè. Óñòîé÷èâûå îæèäàíèÿ óêðåïëåíèÿ

ðóáëÿ â ðåàëüíîì âûðàæåíèè ïðèâîäÿò, íàïðîòèâ, ê îáùåìó ýêîíîìè÷åñêîìó ðîñòó.

Âûâîäû ìàêðîìîäåëè ïîäòâåðæäàþòñÿ ðåçóëüòàòàìè ýêîíîìåòðè÷åñêîãî èññëåäîâà-

íèÿ, îñíîâàííîãî íà ïðèíöèïàõ êîèíòåãðàöèîííîãî àíàëèçà Ýíãåëÿ-Ãðýéíäæåðà: óêðåï-

ëåíèå ðóáëÿ â ðåàëüíîì âûðàæåíèè îêàçûâàåò çíà÷èìûé íåãàòèâíûé ýôôåêò íà äèíà-

ìèêó ïðîèçâîäñòâà â îñíîâíûõ îòðàñëÿõ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè, à òàêæå îòðèöàòåëü-

íî âëèÿåò íà îñíîâíûå ìàêðîïîêàçàòåëè. Ëèøü â îòðàñëÿõ, îðèåíòèðîâàííûõ íà êî-

íå÷íûé ïîòðåáèòåëüñêèé ñïðîñ, óêðåïëåíèå ðóáëÿ âûçûâàåò ðîñò ïðîèçâîäñòâà.

Â
îïðîñ î âëèÿíèè ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà ðóáëÿ íà ðîññèéñêóþ ýêîíîìè÷åñêóþ äè-

íàìèêó äàâíî áóäîðàæèò óìû îòå÷åñòâåííûõ ýêîíîìèñòîâ è ÿâëÿåòñÿ ïðåäìåòîì îæèâ-

ëåííûõ, à ïîðîé è îæåñòî÷åííûõ äèñêóññèé. Ïîìèìî ñóùåñòâåííîãî òåîðåòè÷åñêîãî

èíòåðåñà, ýòîò âîïðîñ èìååò âàæíåéøåå ïðèêëàäíîå çíà÷åíèå äëÿ âûáîðà êëþ÷åâûõ îðèåí-

òèðîâ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè â Ðîññèè. Ñîâðåìåííàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ òåîðèÿ õðàíèò

ìíîãîçíà÷èòåëüíóþ íåäîñêàçàííîñòü ïî ýòîìó âîïðîñó. Àâòîðû íåîêëàññè÷åñêèõ ó÷åáíè-

êîâ [Äîðíáóø è Ôèøåð (1997)] óòâåðæäàþò, íàïðèìåð, ÷òî óêðåïëåíèå ðóáëÿ íåãàòèâíî ñêà-

çûâàåòñÿ íà ìåæäóíàðîäíîé êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ýêîíîìèêè, îäíàêî ñòîðîííèêè èí-

ñòèòóöèîíàëüíîé è ýâîëþöèîíèñòñêîé ýêîíîìè÷åñêèõ òåîðèé ïðèäåðæèâàþòñÿ ìíåíèÿ,

÷òî óêðåïëåíèå ðóáëÿ ñïîñîáíî ïîçèòèâíî âëèÿòü íà ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå — ââèäó ðîñ-

òà êîíå÷íîãî ïîòðåáëåíèÿ è ñíèæåíèÿ óðîâíÿ ñîöèàëüíîãî íåðàâåíñòâà. Â öåëîì, àâòîðû

òåîðåòè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé ýòîé ïðîáëåìû ïðèõîäÿò ê âûâîäó, ÷òî íåâîçìîæíî îäíîçíà÷-

íî ñóäèòü î õàðàêòåðå âëèÿíèÿ óêðåïëåíèÿ íàöèîíàëüíîé âàëþòû íà ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâè-

òèå, íî ñëåäóåò ó÷èòûâàòü ìíîæåñòâî ðàçíîíàïðàâëåííûõ òåíäåíöèé è ïðèâõîäÿùèõ ôàêòî-

ðîâ. Ýòîò âûâîä, îáîçíà÷àåìûé ñòîè÷åñêîé ìàêñèìîé «ïîæèâåì-óâèäèì», ìàëîóòåøèòåëåí

äëÿ ðàçðàáîò÷èêîâ ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè â Ðîññèè, êîòîðûì ñïëîøü è ðÿäîì ïðèõîäèòñÿ

ïðèíèìàòü ðåøåíèÿ â êðàéíå ñëîæíîé è íåñòàíäàðòíîé ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè.

Îäíîé èç ðàñïðîñòðàíåííûõ «ïðîïèñíûõ èñòèí» ÿâëÿåòñÿ òà, ÷òî óêðåïëåíèå ðóáëÿ â ðå-

àëüíîì âûðàæåíèè âåäåò ê ïîòåðå êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ðîññèéñêèõ òîâàðîâ íà âíóòðåí-

íåì è âíåøíåì ðûíêàõ, ðîñòó èìïîðòà, ñíèæåíèþ ñïðîñà íà ðîññèéñêóþ ïðîäóêöèþ è, êàê

ðåçóëüòàò, ê íàðàñòàíèþ íåãàòèâíûõ òåíäåíöèé â äèíàìèêå ïðîèçâîäñòâà. Ñ äðóãîé ñòîðî-
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íû, äëÿ íåêîòîðûõ îòðàñëåé, êðèòè÷åñêè çàâèñÿùèõ îò èìïîðòà êîìïëåêòóþùèõ, ðîñò ðå-

àëüíîãî îáìåííîãî êóðñà ìîæåò îêàçûâàòü ïîëîæèòåëüíîå âîçäåéñòâèå íà äèíàìèêó ïðîèç-

âîäñòâà. Ýòà ïðîñòàÿ ëîãèêà ìíîãîêðàòíî îçâó÷åíà â ðàáîòàõ ëèäåðîâ ðîññèéñêîãî ýêîíî-

ìè÷åñêîãî Èíòåðíåò-ñîîáùåñòâà: Ýêîíîìè÷åñêîé ýêñïåðòíîé ãðóïïû, Öåíòðà ìàêðîýêîíî-

ìè÷åñêîãî àíàëèçà è êðàòêîñðî÷íîãî ïðîãíîçèðîâàíèÿ (ÖÌÀÊÏ), Öåíòðà ðàçâèòèÿ è äð.

Íåêîòîðàÿ òðóäíîñòü, îäíàêî, ñîñòîèò â òîì, ÷òî óâàæàåìûå àâòîðû, ðàçìåùàþùèå òðóäû íà

ýòèõ ñàéòàõ, íå îòêðûâàþò äåòàëåé ñâîèõ ýêîíîìåòðè÷åñêèõ è èíûõ ðàñ÷åòîâ.

Äðóãèì «ìèôîì» ÿâëÿåòñÿ òåçèñ îá îñîáîì, ñâîåîáðàçíîì õàðàêòåðå ðîññèéñêîé ýêîíî-

ìèêè, íå óêëàäûâàþùåéñÿ â ïðîêðóñòîâî ëîæå àçáó÷íûõ èñòèí è ðàñõîæèõ ðåöåïòîâ èç çà-

ïàäíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ó÷åáíèêîâ. «Â 2001—2006 ãîäàõ â Ðîññèè íàáëþäàëñÿ çíà÷èòåëüíûé

ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò, íåñìîòðÿ íà è â óñëîâèÿõ óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ â ðåàëüíîì âûðàæå-

íèè», — òàêîâà ïîçèöèÿ, ÷àñòî ïóáëèêóåìàÿ â ÑÌÈ ðîññèéñêèìè ìàêðîýêîíîìè÷åñêèìè

è ôèíàíñîâûìè «àâòîðèòåòàìè».

Â öåëîì, ïðèõîäèòñÿ ïðèçíàòü, ÷òî ðîññèéñêàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ ðåàëüíîñòü è íàóêà ïîëíû

ïîäîáíûìè «èñòèíàìè» è «ìèôàìè». ×åãî, îäíàêî, îñòðî íå õâàòàåò òàê ýòî ýêîíîìåòðè÷å-

ñêèõ è ìîäåëüíûõ èññëåäîâàíèé âàæíåéøèõ ïðîáëåì ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè.

Êàê óæå áûëî ñêàçàíî, îäíîçíà÷íûé îòâåò íà âîïðîñ î âëèÿíèè ðåàëüíîãî îáìåííîãî

êóðñà íà ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå íåâîçìîæíî äàòü íà îñíîâå ñîâðåìåííîé ýêîíîìè÷åñêîé

òåîðèè. Ðóêîâîäñòâóÿñü óêàçàíèÿìè àâòîðèòåòíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ ñîâåòíèêîâ, ìíîãèå ñòðà-

íû, íàïðèìåð, Áðàçèëèÿ â 1970-å, ×èëè â 1980–1990-å äëèòåëüíîå âðåìÿ ïîääåðæèâàëè çà-

íèæåííûé êóðñ íàöèîíàëüíîé âàëþòû, çàùèùàÿ ñâîþ ýêîíîìèêó îò èíîñòðàííîé êîíêóðåí-

öèè. Àíàëîãè÷íóþ âàëþòíóþ ïîëèòèêó ïðîâîäèò Êèòàé, íàêîïèâøèé ðåçåðâû èíîñòðàííîé

âàëþòû íà ñóììó ñâûøå 875 ìëðä äîëë. Ñîâåòû ýêñïåðòîâ áàçèðóþòñÿ íà îïûòå ìíîãèõ ðàç-

âèòûõ ñòðàí (íàïðèìåð, ßïîíèè â 1960–1980 ãîäàõ), âûäâèíóâøèõñÿ â ëèäåðû ìèðîâîé ýêî-

íîìèêè çà ñ÷åò ïðåäíàìåðåííîãî ïîääåðæàíèÿ çàíèæåííîãî êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû,

à òàêæå íà èçâåñòíûõ ïîëîæåíèÿõ òåîðèè ìåæäóíàðîäíîé òîðãîâëè.

Îäíàêî â ïîñëåäíèå ãîäû èçâåñòíûå ñïåöèàëèñòû ïîäâåðãàþò ñîìíåíèþ íåïðåëîæíîñòü

òåçèñà î áëàãîòâîðíîì âëèÿíèè ñëàáîãî êóðñà âàëþòû íà ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå. Êàëüâî

è Ðåéíõàðò [Calvo, Reinhart (2000)], ïðîàíàëèçèðîâàâ ïîñëåäñòâèÿ 96 ñëó÷àåâ äåâàëüâàöèè,

ñäåëàëè âûâîä, ÷òî îíà ñêàçûâàåòñÿ íà ýêîíîìè÷åñêîì ðîñòå ÷àùå íåãàòèâíî, ÷åì ïîçèòèâ-

íî, îñîáåííî â ñòðàíàõ ñ íèçêèì è ñðåäíèì óðîâíåì ðàçâèòèÿ. Òàê, Ôðàíêåë [Frankel (2005)]

îáíàðóæèë, ÷òî â ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàíàõ äåâàëüâàöèÿ íàöèîíàëüíîé âàëþòû â áîëüøèíñò-

âå ñëó÷àåâ ïðèâîäèò ê ñïàäó ïðîèçâîäñòâà. À Áëàíê, Ãóðâè÷, Óëþêàåâ [Áëàíê è äð.(2006)]

â ñïåöèàëüíîì èññëåäîâàíèè, ïîñâÿùåííîì âëèÿíèþ îáìåííîãî êóðñà íà êîíêóðåíòîñïî-

ñîáíîñòü îòðàñëåé ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè, ïðèõîäÿò ê âûâîäó, ÷òî «óêðåïëåíèå ðóáëÿ

â 2002—2006 ãîäàõ îêàçàëî ïîçèòèâíîå âîçäåéñòâèå íà ðîññèéñêóþ ýêîíîìèêó».

Ñïðàâåäëèâîñòè ðàäè îòìåòèì, ÷òî ýòè ìíåíèÿ îñïàðèâàþòñÿ êàê íà Çàïàäå, òàê è â Ðîñ-

ñèè. Ñïåöèàëèñòû Èíñòèòóòà ýêîíîìèêè ïåðåõîäíîãî ïåðèîäà (ÈÝÏÏ) è Öåíòðà ðàçâèòèÿ äå-

ëàþò âûâîä, ÷òî ñíèæåíèå êóðñà ðóáëÿ ïðèâîäèò ê çàìåùåíèþ íà âíóòðåííåì ðûíêå èìïîðò-

íûõ òîâàðîâ îòå÷åñòâåííûìè. Ýêñïåðòû ÖÌÀÊÏ ñâÿçûâàþò çàìåäëåíèå ýêîíîìè÷åñêîãî

ðîñòà â Ðîññèè 2005–2006 ãîäîâ ñ «èñ÷åðïàíèåì ýôôåêòà äåâàëüâàöèè ðóáëÿ».

Âìåñòå ñ òåì, äåòàëüíûå àíàëèòè÷åñêèå è ýêîíîìåòðè÷åñêèå èññëåäîâàíèÿ ïðîáëåìû

âëèÿíèÿ îáìåííîãî êóðñà íà ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå äî ñèõ ïîð îòñóòñòâóþò. Öåëü ýòîé ðà-
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áîòû ñîñòîèò â òîì, ÷òîáû äàòü îòâåò íà âîïðîñ î âëèÿíèè ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà ðóáëÿ

íà ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå â Ðîññèè íà îñíîâå äåçàãðåãèðîâàííîé ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé

ìîäåëè, ó÷èòûâàþùåé âçàèìîñâÿçü îñíîâíûõ ñåêòîðîâ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè. Ïîïûòêà

àíàëèçà ýòîé ïðîáëåìû íà îñíîâå ìîäåëüíîãî è ýêîíîìåòðè÷åñêîãî ïîäõîäà, ïðåäïðèíÿ-

òàÿ â ýòîé ðàáîòå, ÿâëÿåòñÿ, ïî-âèäèìîìó, îäíîé èç ïåðâûõ â Ðîññèè.

Трехсекторная модель российской экономики

Ìàêðîýêîíîìè÷åñêàÿ ìîäåëü, ïîñòðîåííàÿ â ýòîé ðàáîòå, ïðåäíàçíà÷åíà, ñ îäíîé ñòî-

ðîíû, äëÿ òåîðåòè÷åñêîãî àíàëèçà ôàêòîðîâ, âëèÿþùèõ íà ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò â Ðîññèè è,

â ÷àñòíîñòè, äëÿ èññëåäîâàíèÿ õàðàêòåðà âëèÿíèÿ ôàêòîðà îáìåííîãî êóðñà ðóáëÿ íà ýêîíî-

ìè÷åñêóþ äèíàìèêó, è ñ äðóãîé ñòîðîíû, äëÿ òî÷íîãî ýêîíîìåòðè÷åñêîãî îöåíèâàíèÿ ýëà-

ñòè÷íîñòåé ðåàëüíîãî âûïóñêà â îñíîâíûõ ñåêòîðàõ ýêîíîìèêè ïî ôàêòîðó ðåàëüíîãî îá-

ìåííîãî êóðñà ðóáëÿ.

Îòëè÷èòåëüíîé îñîáåííîñòüþ ìîäåëè ÿâëÿåòñÿ äåçàãðåãèðîâàíèå ðåàëüíîãî ñåêòîðà

ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè íà ÷àñòè:

� ýêñïîðòíî-îðèåíòèðîâàííûé ñåêòîð (ÝÎÑ),

� âíóòðåííå-îðèåíòèðîâàííûé ñåêòîð (ÂÎÑ),

� ñåêòîð åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé (ÅÌ).

Äîâîëüíî ÷àñòî çàäàåòñÿ âîïðîñ: ÷òî äàåò ýòî äåçàãðåãèðîâàíèå, ïîìèìî óñëîæíåíèÿ

ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî îïèñàíèÿ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè. Âåäü â êëàññè÷åñêèõ ìàêðîìîäå-

ëÿõ ïî ñåé äåíü ïðèíÿòî îáõîäèòüñÿ àãðåãèðîâàííûìè ìàêðîïîêàçàòåëÿìè è ñòèëèçîâàííû-

ìè ãèïîòåçàìè òèïà «ôóíêöèè ïîëåçíîñòè ðåïðåçåíòàòèâíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî àãåíòà».

Â ðîññèéñêèõ âåðñèÿõ ýòèõ ìîäåëåé ýêîíîìèêà ïðåäñòàåò êàê íåêèé «÷åðíûé ÿùèê», íàñå-

ëåííûé ñòðàííûìè ýêîíîìè÷åñêèìè «àãåíòàìè», íàïîìèíàþùèìè ïîäîïûòíûõ êðûñ, ðåàãè-

ðóþùèõ íà ðàçíîîáðàçíûå ðàçäðàæèòåëè. Ðèñêíåì óòâåðæäàòü, ÷òî ýòà èìïîðòèðîâàííàÿ

ìàêðîýêîíîìè÷åñêàÿ «ïðåìóäðîñòü» íè íà øàã íå ïðîäâèãàåò íàñ â ïîíèìàíèè çàêîíîìåð-

íîñòåé ðàçâèòèÿ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè. Ïðåäëàãàåìûé äåçàãðåãèðîâàííûé ïîäõîä, íàïðî-

òèâ, ïîçâîëÿåò âûÿâèòü âíóòðåííèå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå «ïðóæèíû» è ìåõàíèçìû ôóíêöèî-

íèðîâàíèÿ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè. Â ÷àñòíîñòè, ýòîò ïîäõîä ïîçâîëÿåò äàòü îòâåò íà îñíîâ-

íîé âîïðîñ ýòîé ðàáîòû: êàê âëèÿåò óêðåïëåíèå ðóáëÿ íà ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå â Ðîññèè.

Äàëåå áóäåò ðàññìîòðåíà íàèáîëåå ïðîñòàÿ âåðñèÿ ìàêðîìîäåëè, â êîòîðîé ìû ïðåäíà-

ìåðåííî èçáåãàåì âòîðîñòåïåííûõ äåòàëåé. Â ìîäåëè áóäåì èñïîëüçîâàòü ñëåäóþùèå îáî-

çíà÷åíèÿ:

p — óðîâåíü öåí (áàçîâûé èíäåêñ),

Y — ðåàëüíûé âûïóñê,

Inc — àãðåãèðîâàííûé äîõîä,

� — êîýôôèöèåíò ïðÿìûõ çàòðàò,

v — ñðåäíÿÿ íîìèíàëüíàÿ çàðàáîòíàÿ ïëàòà.

Ýòè ïåðåìåííûå áóäóò äàëåå ñîïðîâîæäàòüñÿ èíäåêñàìè e, d, m, îáîçíà÷àþùèìè ïðè-

íàäëåæíîñòü ñåêòîðàì ÝÎÑ, ÂÎÑ è ÅÌ ñîîòâåòñòâåííî, íàïðèìåð, Ye — ðåàëüíûé âûïóñê
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ÝÎÑ, pd — óðîâåíü öåí ÂÎÑ. ×àñòî èñïîëüçóþòñÿ äâîéíûå èíäåêñû, íàïðèìåð, Yem — ðåàëü-

íûé îáúåì ïîñòàâîê ïðîìåæóòî÷íîé ïðîäóêöèè îò ñåêòîðà ÝÎÑ (ïåðâûé èíäåêñ «îòêóäà»)

äëÿ ñåêòîðà ÅÌ (âòîðîé èíäåêñ «êóäà»).

×òî âõîäèò â êàæäûé ñåêòîð? Ýêñïîðòíî-îðèåíòèðîâàííûé ñåêòîð (ÝÎÑ) ýòî íåôòÿíàÿ, ãà-

çîâàÿ è óãîëüíàÿ îòðàñëè; ÷åðíàÿ è öâåòíàÿ ìåòàëëóðãèÿ; õèìèÿ è íåôòåõèìèÿ; ëåñíîé êîì-

ïëåêñ. Âíóòðåííå-îðèåíòèðîâàííûé ñåêòîð (ÂÎÑ) ñîäåðæèò ìàøèíîñòðîåíèå è ìåòàëëîîá-

ðàáîòêó, ïðîìûøëåííîñòü ñòðîéìàòåðèàëîâ, ëåãêóþ è ïèùåâóþ îòðàñëü, ÆÊÕ, ñåëüñêîå õî-

çÿéñòâî, ïàññàæèðñêèé è êîììåð÷åñêèé òðàíñïîðò. Ñåêòîð åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé (ÅÌ) —

ýëåêòðîýíåðãåòèêà, ãðóçîâîé æåëåçíîäîðîæíûé è òðóáîïðîâîäíûé òðàíñïîðò.

Ýêñïîðòíî-îðèåíòèðîâàííûé ñåêòîð (ÝÎÑ)

Áóäåì ïîëàãàòü, ÷òî ðåàëüíûé âûïóñê ýêñïîðòíî-îðèåíòèðîâàííîãî ñåêòîðà ñêëàäûâàåò-

ñÿ èç ýêñïîðòíûõ ïîñòàâîê, à òàêæå èç ïîñòàâîê ïðîäóêöèè äëÿ âíóòðåííå-îðèåíòèðîâàí-

íîãî ñåêòîðà è ñåêòîðà åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé:

Y Exp w Y Ye e ed em� � �( ) , (1)

ãäå Exp — ðåàëüíûé îáúåì ýêñïîðòà, çàâèñÿùèé îò ìèðîâûõ öåí íà ïðîäóêöèþ ÝÎÑ (we), à ïî-

ñòàâêè ïðîäóêöèè äëÿ ÂÎÑ è ÅÌ ñâÿçàíû ñ ðåàëüíûì âûïóñêîì ýòèõ ñåêòîðîâ êîýôôèöèåíòà-

ìè ïðÿìûõ çàòðàò: Y Y Y Yed ed d em em m� �. ., .

Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ðåàëüíûé âûïóñê ýêñïîðòíî-îðèåíòèðîâàííîãî ñåêòîðà ñâÿçàí ñ îáú-

åìàìè ðåñóðñîâ òðóäà è êàïèòàëà ìîäåëüþ ïðîèçâîäñòâåííîé ôóíêöèè:

Y F L Ke e e� ( , ). (2)

Äëÿ îïèñàíèÿ âçàèìîñâÿçåé ìåæäó ñåêòîðàìè áóäåì èñïîëüçîâàòü ïîêàçàòåëü àãðåãèðî-

âàííîãî äîõîäà, êîòîðûé ôîðìèðóåòñÿ êàê ðàçíîñòü ìåæäó äîõîäîì îò ïîñòàâîê ïðîäóêöèè

ñåêòîðà íà âíåøíèé è âíóòðåííèé ðûíîê è çàòðàòàìè íà ïîñòàâêè îò äðóãèõ ñåêòîðîâ ýêî-

íîìèêè è èìïîðòíûìè ïîñòàâêàìè. Òî÷íåå, àãðåãèðîâàííûé äîõîä ýêñïîðòíî-îðèåíòèðî-

âàííîãî ñåêòîðà:

Inc ew Exp w p Y p Y p Y p Y I Inve e e e ed e em m me d de e e� � � � � � �( ) , (3)

ãäå Y Y Y Yme me e de de e� �. ., ;

Ie — çàòðàòû íà èìïîðò ðåñóðñîâ è êîìïëåêòóþùèõ äëÿ ÝÎÑ.

I epe ei e� Im ,

ãäå e — íîìèíàëüíûé îáìåííûé êóðñ âàëþòû;

pei — óðîâeíü öåí íà èìïîðòèðóåìóþ ïðîäóêöèþ. Ïðè ýòîì ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî ðåàëü-

íûé îáúåì èìïîðòèðóåìûõ ðåñóðñîâ è êîìïëåêòóþùèõ Ime ïðîïîðöèîíàëåí ðåàëüíîìó îáú-

åìó âûïóñêà ñåêòîðà ÝÎÑ, ò. å.

Im e e eY� . ,

ãäå �e — íåêîòîðûé ïîëîæèòåëüíûé ñòðóêòóðíûé êîýôôèöèåíò;

Inve — îáùèé îáúåì êðåäèòíûõ ðåñóðñîâ äëÿ ÝÎÑ, êîòîðûé ñêëàäûâàåòñÿ èç ãîñóäàðñò-

âåííûõ è êîðïîðàòèâíûõ èíâåñòèöèé â îñíîâíîé è îáîðîòíûé êàïèòàë ÝÎÑ.
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Äðóãîé õàðàêòåðíîé ÷åðòîé ìîäåëè ÿâëÿåòñÿ ââåäåíèå âðåìåííîãî ëàãà â óðàâíåíèå äëÿ

çàðàáîòíîé ïëàòû â ÝÎÑ:

( ) ( )v L l Ince e t e e t� �1 , (4)

ãäå le — êîýôôèöèåíò êîðïîðàòèâíîé ïîëèòèêè â îáëàñòè çàðàáîòíîé ïëàòû,

t, t+1 — ïîñëåäîâàòåëüíûå âðåìåííûå èíòåðâàëû.

Ââåäåíèå â ìîäåëü âðåìåííîãî ëàãà ìåæäó àãðåãèðîâàííûì äîõîäîì òåêóùåãî ïåðèîäà

è çàðàáîòíîé ïëàòîé ïîñëåäóþùåãî ïåðèîäà ïîçâîëÿåò îïèñàòü õàðàêòåðíûé ïîâåäåí÷å-

ñêèé «ïàòòåðí» ðîññèéñêèõ ïðåäïðèÿòèé â 1990–2000 ãîäû: ðóêîâîäèòåëè ïðåäïðèÿòèé, êàê

ïðàâèëî, ñíà÷àëà ôîðìèðóþò áàëàíñ äîõîäîâ è ëèøü çàòåì ðåøàþò, êàêàÿ äîëÿ äîõîäà ïîé-

äåò íà çàðàáîòíóþ ïëàòó ðàáîòíèêàì, íà âûïëàòó íàëîãîâ â áþäæåò, íà ïðèáûëü è äð.

Âíóòðåííå-îðèåíòèðîâàííûé ñåêòîð (ÂÎÑ)

Ïðèíöèï ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî îïèñàíèÿ ÂÎÑ àíàëîãè÷åí èçëîæåííîìó âûøå — äëÿ

ñåêòîðà ÝÎÑ. Âíà÷àëå ðàññìàòðèâàåòñÿ óðàâíåíèå äëÿ àãðåãèðîâàííîãî äîõîäà ÂÎÑ:

Inc p Y p Y p Y I Invd d d e ed m md d d� � � � � , (5)

ãäå Y Y Y Yed ed d md md d� �. ., , Id — îáúåì èìïîðòíûõ ïîñòàâîê;

Invd — îáúåì êðåäèòîâ.

Çàòåì âûïèñûâàþòñÿ óðàâíåíèÿ äëÿ ïðîèçâîäñòâåííîé ôóíêöèè è çàðàáîòíîé ïëàòû

â ÂÎÑ:
Y F L K

v L l Inc

d d d d

d d t d d t

�

��

( , ),

( ) ( ) .1

(6)

Åñòåñòâåííûå ìîíîïîëèè (ÅÌ)

Äëÿ ñåêòîðà åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé óðàâíåíèå àãðåãèðîâàííîãî äîõîäà ïðèíèìàåò

âèä:

Inc p Y p Y p Y I Invm m m e em m d dm m m m� � � � �. . . (7)

Äëÿ ïðîèçâîäñòâåííîé ôóíêöèè è çàðàáîòíîé ïëàòû â ñåêòîðå ÅÌ:

Y F L K

v L l Inc

m m m m

m m t m m t

�

��

( , ),

( ) ( ) .1

(8)

Ñåêòîð äîìîõîçÿéñòâ

Â ìîäåëè ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî ðåàëüíûé îáúåì ïîòðåáèòåëüñêèõ ðàñõîäîâ ñâÿçàí ñ ðå-

àëüíûìè äîõîäàìè íàñåëåíèÿ êåéíñèàíñêîé ôóíêöèåé ïîòðåáëåíèÿ:

C c
W

p d

� 0 , (9)

ãäå c0 — êîýôôèöèåíò ïðåäåëüíîé ñêëîííîñòè ê ïîòðåáëåíèþ.

Ýêîíîìåòðè÷åñêèé àíàëèç ýòîé çàâèñèìîñòè íà äàííûõ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè (èñïîëü-

çîâàëèñü ìåñÿ÷íûå äàííûå Ãîñêîìñòàòà ïî äîõîäàì è ðàñõîäàì íàñåëåíèÿ çà ïåðèîä ñ ÿíâà-
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ðÿ 1997 ïî äåêàáðü 2005-ãî) ïîêàçàë, ÷òî äîëãîñðî÷íûé êîýôôèöèåíò ýëàñòè÷íîñòè ðåàëü-

íûõ ðàñõîäîâ íàñåëåíèÿ ïî ðåàëüíûì äîõîäàì ñîñòàâëÿåò ïðèáëèçèòåëüíî 0,90. Ýòî îçíà÷à-

åò, ÷òî ïðè îïèñàíèè äèíàìèêè ðåàëüíûõ ðàñõîäîâ íàñåëåíèÿ ìîæíî èñïîëüçîâàòü ôóíê-

öèþ ïîòðåáëåíèÿ (9).

Â ìîäåëè òàêæå ñóùåñòâåííà çàâèñèìîñòü äèíàìèêè ðåàëüíûõ ïîòðåáèòåëüñêèõ ðàñõî-

äîâ îò äèíàìèêè ïðîèçâîäñòâà ðîññèéñêèõ ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâàðîâ è óñëóã è äèíàìèêè ïî-

òðåáèòåëüñêîãî èìïîðòà. Äàëåå ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî ðåàëüíûé îáúåì ïðîèçâîäñòâà ïîòðå-

áèòåëüñêèõ òîâàðîâ è óñëóã â Ðîññèè:

Y Y Y Y Y Yd de dm d de e dm m� � � � �. . .

Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ðåàëüíûé îáúåì ïîòðåáèòåëüñêîãî èìïîðòà ïðîïîðöèîíàëåí ðåàëü-

íîìó îáìåííîìó êóðñó ðóáëÿ ïî èìïîðòèðóåìûì òîâàðàì è óñëóãàì. Òàêèì îáðàçîì,

C Y Y Y
p

ep
d de e dm m

d

i

� � � �
�

�
��

�

	


( ). . 01 , (10)

ãäå pi — óðîâåíü öåí íà ïîòðåáèòåëüñêèé èìïîðò. Çäåñü � — êîýôôèöèåíò ïðåäåëüíîé

ñêëîííîñòè ê ïîòðåáëåíèþ èìïîðòà.

Íîìèíàëüíûå äîõîäû íàñåëåíèÿ ñêëàäûâàþòñÿ èç çàðàáîòíîé ïëàòû â ñåêòîðàõ ÝÎÑ, ÂÎÑ

è ÅÌ, à òàêæå èç ñóììàðíîãî îáúåìà ñîöèàëüíûõ òðàíñôåðòîâ:

W v L v L v L vUe e d d m m� � � � , (11)

ãäå U L L L Le d m� � � � — ÷èñëåííîñòü íàñåëåíèÿ, ïîëó÷àþùåãî ñîöèàëüíûå òðàíñôåðòû,

v — ñðåäíÿÿ ñòàâêà òðàíñôåðòà.

Îñîáåííîñòüþ ìîäåëè ÿâëÿåòñÿ îïèñàíèå îñîáåííîñòåé ýêîíîìè÷åñêîãî ïîâåäåíèÿ

ïðåäïðèÿòèé â ñåêòîðàõ ÝÎÑ, ÂÎÑ è ÅÌ. Ìîòèâ èçâëå÷åíèÿ ìàêñèìàëüíîé ïðèáûëè îò ïðî-

èçâîäñòâà õàðàêòåðåí äëÿ ñîâðåìåííûõ ðîññèéñêèõ ýêîíîìè÷åñêèõ ðåàëèé. Â ÷àñòíîñòè,

äëÿ ïðåäïðèÿòèé ñåêòîðà ÝÎÑ õàðàêòåðåí âûáîð ÷èñëåííîñòè çàíÿòûõ, èñõîäÿ èç êðèòåðèÿ

ìàêñèìèçàöèè ïðèáûëè ïðîèçâîäñòâà:

pr Inc v L r Ke e e e e e
Le

� � � 4max, (12)

ãäå re — öåíà åäèíèöû êàïèòàëà.

Îòñþäà ñ ó÷åòîì óðàâíåíèé (2)–(3) äëÿ àãðåãèðîâàííîãî äîõîäà è ïðîèçâîäñòâåííîé

ôóíêöèè â ñåêòîðå ÝÎÑ ïîëó÷èì:

� . . .e e e e me m de d e eY p p p v L( ( ) )1� � � � , (13)

ãäå� e
e

e

e

e

Y

L

L

Y
�
8
8

— ýëàñòè÷íîñòü âûïóñêà ïî òðóäó â ñåêòîðå ÝÎÑ.

Àíàëîãè÷íî äëÿ ñåêòîðîâ ÂÎÑ è ÅÌ ïîëó÷èì:

� . . .d d d d ed e md m d dY p p p v L( ( ) )1� � � � , (14)

� . . .m m m m em e dm d m mY p p p v L( ( ) )1� � � � . (15)
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Ïîäñòàâèâ ýòè çàâèñèìîñòè â óðàâíåíèå äëÿ íîìèíàëüíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ, ïîëó÷èì:

( )Y Y Y
p

ep
c

W

p
d de e dm m

d

i d

� � �
�

�
��

�

	


 �. . 01 0 . (16)

Îòñþäà:

Y A Y A
v

p
d e

d

� �0 1 , (17)

ãäå êîýôôèöèåíòû A0, A1 ÿâíî âûðàæàþòñÿ ÷åðåç âñå ïàðàìåòðû óðàâíåíèé (11)–(16) ñ âûñî-

êîé òî÷íîñòüþ:

A

c
p

p

p

ep

A
c L

p

ep

de

e
e

d

d

i

d

i

0

0

1
0

1 1

� �
�

�
�

.

�

0 0
, . (18)

Èç óðàâíåíèé (17)–(18) ìîæíî ñäåëàòü âûâîä, ÷òî ðîñò ðåàëüíîãî âûïóñêà ñåêòîðà ÝÎÑ

ïðèâîäèò ê óâåëè÷åíèþ âûïóñêà ñåêòîðà ÂÎÑ è, ñëåäîâàòåëüíî, ê îáùåìó ýêîíîìè÷åñêîìó

ðîñòó â Ðîññèè. Ïîýòîìó äëÿ èçó÷åíèÿ ôàêòîðîâ, âëèÿþùèõ íà ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò, íåîáõî-

äèìî èññëåäîâàòü äèíàìèêó âûïóñêà ýêñïîðòíî-îðèåíòèðîâàííîãî ñåêòîðà.

Ñ ýòîé öåëüþ âîñïîëüçóåìñÿ óðàâíåíèÿìè (3), (4), (13) ìîäåëè. Ïîäåëèâ îáå ÷àñòè ôîðìó-

ëû (4) íà ïåðåìåííóþ (pd)t, ïîñëå àëãåáðàè÷åñêèõ ïðåîáðàçîâàíèé ïîëó÷èì:

�
.

. . �e

e e

d

me
m

d

de

t

e t e

p

p

p

p
Y

( )
( ) ( )( )

1
1

1

1

�
� �

�

�
��

�

	


 �
�

� t e e

e e m me d de

d

e e

d

eY
p p p

p

ew p

p
Exp w

Inv
� �

� � �
�

�
�1

1
l

( )
( )

. . . e

d t
p

%

&
'
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Îáðàòèì âíèìàíèå, ÷òî âñå ïåðåìåííûå, âõîäÿùèå â ïðàâóþ ÷àñòü óðàâíåíèÿ (19), îòíî-

ñÿòñÿ ê òåêóùåìó ìîìåíòó t, òîãäà êàê âñå ïåðåìåííûå èç ëåâîé ÷àñòè îòíîñÿòñÿ ê ïîñëåäóþ-

ùåìó ìîìåíòó t+1. Ýêîíîìè÷åñêè èõ ìîæíî òðàêòîâàòü êàê îæèäàíèÿ ñîîòâåòñòâóþùèõ ïîêà-

çàòåëåé.

Èç óðàâíåíèÿ (19) ìîæíî ñäåëàòü ñëåäóþùèå âûâîäû î õàðàêòåðå âëèÿíèÿ âàæíåéøèõ

ôàêòîðîâ è ïåðåìåííûõ ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè íà äèíàìèêó âûïóñêà â ýêñïîðòíî-

îðèåíòèðîâàííîì ñåêòîðå.

� Ðîñò ìèðîâûõ è ýêñïîðòíûõ öåí íà ïðîäóêöèþ ñåêòîðà ÝÎÑ, ò. å. ðîñò ôàêòîðà (we)t âå-

äåò ê âîçðàñòàíèþ âûïóñêà ÝÎÑ, ò. å. ïîêàçàòåëÿ (Ye)t+1.

� Ðîñò îæèäàåìîé èíôëÿöèè ( )� e t�1 â ýêñïîðòíî-îðèåíòèðîâàííîì ñåêòîðå ïðèâîäèò

ê ñîêðàùåíèþ âûïóñêà ÝÎÑ.

� Â ïðàâóþ ÷àñòü (19) âõîäèò ïîêàçàòåëü:

p p ep pe d e d� * ,

ãäå pe
* — óðîâåíü öåí â «òâåðäîé âàëþòå» íà ïðîäóêöèþ ÝÎÑ.

Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ïðåäïðèÿòèÿ ÝÎÑ ôàêòè÷åñêè îðèåíòèðóþòñÿ íà öåíû ñâîåé ïðîäóê-

öèè â òâåðäîé âàëþòå, ñðàâíèâàÿ èõ ñ ýêñïîðòíûìè è ìèðîâûìè. Ïîýòîìó äèíàìèêà ïîêàçà-

òåëÿ p p ep pe d e d� * îïðåäåëÿåòñÿ ôàêòîðàìè e pd è pd
* . Äèíàìèêà ôàêòîðà e pd â Ðîññèè

âåñüìà áëèçêà ê äèíàìèêå ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà âàëþòû â ñèëó òîãî ÷òî èíôëÿöèÿ
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â Ðîññèè íàìíîãî âûøå, ÷åì â ÑØÀ è Åâðîïå. Ïîýòîìó èç óðàâíåíèÿ (19) ìîæíî ñäåëàòü âû-

âîä, ÷òî óêðåïëåíèå ðóáëÿ â ðåàëüíîì âûðàæåíèè â òåêóùèé ìîìåíò ïðèâîäèò ê ïàäåíèþ

âûïóñêà ÝÎÑ. Ýòî âïîëíå ïîíÿòíî: òåêóùåå ðåàëüíîå óêðåïëåíèå ðóáëÿ ïðèâîäèò ê ïàäåíèþ

êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ðîññèéñêîé ïðîäóêöèè íà âíóòðåííåì è âíåøíåì ðûíêàõ.

� Îáðàòèì âíèìàíèå, ÷òî òîò æå ïîêàçàòåëü p p ep pe d e d� * âõîäèò è â ëåâóþ ÷àñòü (19).

Ïîýòîìó ìû äåëàåì âûâîä, ÷òî ðîñò îæèäàíèé óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ â ðåàëüíîì âûðàæåíèè

ïðèâîäèò, íàïðîòèâ, ê âîçðàñòàíèþ âûïóñêà ñåêòîðà ÝÎÑ. Ýòî òàêæå âïîëíå îáúÿñíèìî: ñî-

õðàíÿþùèåñÿ îæèäàíèÿ ðåàëüíîãî óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ çàñòàâëÿþò ïðåäïðèíèìàòåëåé ðàáî-

òàòü â áîëåå æåñòêèõ óñëîâèÿõ êîíêóðåíöèè, ò. å. ïðèíèìàòü ðåøèòåëüíûå ìåðû ïî ìîäåðíè-

çàöèè ïðîèçâîäñòâà, óëó÷øåíèþ ìåíåäæìåíòà è äð. Âñå ýòî â êîíå÷íîì èòîãå ïðèâîäèò

ê ðîñòó âûïóñêà ÝÎÑ. Òàêèì îáðàçîì, åñëè êðàòêîñðî÷íûé ýôôåêò ðåàëüíîãî óêðåïëåíèÿ

ðóáëÿ îäíîçíà÷íî íåãàòèâíî îòðàæàåòñÿ íà äèíàìèêå ïðîèçâîäñòâà, òî äîëãîñðî÷íûé ýô-

ôåêò ýòîãî óêðåïëåíèÿ, ñêîðåå, ïîçèòèâåí, ò. å. âûðàæàåòñÿ ðîñòîì âûïóñêà ñåêòîðà ÝÎÑ è,

êàê ñëåäñòâèå, îáùèì ýêîíîìè÷åñêèì ïîäúåìîì. Äðóãèìè ñëîâàìè, ôèðìû, «âûæèâøèå»

â æåñòêèõ óñëîâèÿõ êîíêóðåíöèè, â äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå çàêðåïëÿþò ñâîè ïîçèöèè íà

ðûíêå è óñïåøíî êîíêóðèðóþò ñ èìïîðòîì.

� Çàìåòèì, ÷òî òå æå ðàññóæäåíèÿ ïðèìåíèìû ê ïîêàçàòåëþ p pm d , âõîäÿùåìó è â ëåâóþ,

è â ïðàâóþ ÷àñòü (19). Ýòîò ïîêàçàòåëü ïîëó÷èë íàçâàíèå «äåôëèðîâàííûé óðîâåíü öåí íà

ïðîäóêöèþ åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé». Îòñþäà ìû äåëàåì âûâîä, ÷òî ðîñò ïîêàçàòåëÿ p pm d

â òåêóùèé ìîìåíò ïðèâîäèò ê ïàäåíèþ âûïóñêà ñåêòîðà ÝÎÑ. Îäíàêî ñîõðàíÿþùèåñÿ îæèäà-

íèÿ îïåðåæàþùåãî ðîñòà öåí íà ïðîäóêöèþ åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé, íàïðîòèâ, âåäóò

ê ðîñòó âûïóñêà ñåêòîðà ÝÎÑ è îáùåìó ýêîíîìè÷åñêîìó ðîñòó. Ýòî òàêæå îáúÿñíÿåòñÿ òåì,

÷òî ñîõðàíÿþùèåñÿ îæèäàíèÿ îïåðåæàþùåãî ðîñòà öåí íà ïðîäóêöèþ åñòåñòâåííûõ ìîíî-

ïîëèé çàñòàâëÿþò ïðåäïðèíèìàòåëåé áîëåå ýôôåêòèâíî ðàñõîäîâàòü ðåñóðñû, â ÷àñòíîñòè,

âíåäðÿòü ýíåðãîñáåðåãàþùèå òåõíîëîãèè. Â êîíå÷íîì èòîãå ýòè ìåðû âåäóò ê ðîñòó âûïóñ-

êà ÝÎÑ.

� Äëÿ ïîëíîòû èçëîæåíèÿ îñòàíîâèìñÿ íà äðóãèõ âàæíåéøèõ ôàêòîðàõ, âëèÿþùèõ íà äè-

íàìèêó ïðîèçâîäñòâà ÝÎÑ. Èç óðàâíåíèÿ (19) âèäíî, ÷òî ðîñò ðåàëüíûõ êðåäèòîâ ïîä èíâå-

ñòèöèè â îñíîâíîé è îáîðîòíûé êàïèòàë ÝÎÑ ïðèâîäèò ê óâåëè÷åíèþ âûïóñêà ÝÎÑ è îáùåìó

ðîñòó ýêîíîìèêè. Ñíèæåíèå óðîâíÿ íàëîãîâîé íàãðóçêè íà ïðåäïðèÿòèÿ ÝÎÑ òàêæå ïðèâî-

äèò ê âîçðàñòàíèþ ðåàëüíîãî âûïóñêà ÝÎÑ è îáùåìó ðîñòó ýêîíîìèêè.

Ñäåëàííûå âûâîäû ïðåäñòàâëÿþòñÿ äîâîëüíî ñóùåñòâåííûìè äëÿ âûáîðà îñíîâíûõ íà-

ïðàâëåíèé è îðèåíòèðîâ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè â Ðîññèè. Â 2001–2006 ãîäàõ ïðî-

äîëæàëàñü àêòèâíàÿ äèñêóññèÿ î âëèÿíèè ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà ðóáëÿ íà ýêîíîìè÷å-

ñêóþ äèíàìèêó â Ðîññèè. Îáùèé èòîã ýòîé äèñêóññèè — íåäîóìåíèå ïî ïîâîäó àëüòåðíàòèâ-

íûõ îöåíîê è ðàçëè÷íûõ ìíåíèé ïî ýòîìó âîïðîñó. Åñëè äèðåêòîðà ïðåäïðèÿòèé ðåàëüíîãî

ñåêòîðà âûñòóïàþò ïðîòèâ áûñòðîãî óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ â ðåàëüíîì âûðàæåíèè, òî ïðåäñòà-

âèòåëè Ìèíôèíà è Ýêîíîìè÷åñêîé ýêñïåðòíîé ãðóïïû, íàïðîòèâ, óñìàòðèâàþò â ýòîì óêðå-

ïëåíèè íåêèå ïîëîæèòåëüíûå ôèíàíñîâûå è ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå àñïåêòû.

Ïðèâåäåííàÿ âûøå ìîäåëü ïîçâîëÿåò äàòü îáúåêòèâíûé îòâåò íà ïîñòàâëåííûé âîïðîñ:

â êðàòêîñðî÷íîì ïëàíå, áåçóñëîâíî, ïðàâû äèðåêòîðà ïðåäïðèÿòèé Ðîññèè, «ïîäàâøèå ÷å-

ëîáèòíóþ» ïðåçèäåíòó Ïóòèíó î âðåäå ÷ðåçìåðíîãî óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ; îäíàêî â äîëãîñðî÷-

íîì ïëàíå ïðàâîòà ïðåäñòàâèòåëåé Ìèíôèíà âûñòóïàåò äîâîëüíî ïðîçðà÷íîé. Ìîäåëü ïî-
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çâîëÿåò òàêæå èíòåðïðåòèðîâàòü ýìïèðè÷åñêèå ðåçóëüòàòû, ïîëó÷åííûå Êàëüâî è Ðåéíõàð-

òîì [Calvo, Reinhart (2000)]: â ñòðàíàõ ñ íèçêèì è ñðåäíèì óðîâíåì ðàçâèòèÿ äåâàëüâàöèÿ íà-

öèîíàëüíîé âàëþòû íå ñïîñîáíà ïðèíîñèòü äîëãîñðî÷íûå ïîçèòèâíûå ýêîíîìè÷åñêèå

ïëîäû.

Эконометрическая модель

Êàê ñëåäóåò èç àíàëèòè÷åñêîé ìîäåëè, âëèÿíèå ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà íà ýêîíîìè-

÷åñêóþ äèíàìèêó â Ðîññèè äàëåêî íå îäíîçíà÷íî: â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå ðåâàëüâà-

öèÿ ðóáëÿ ïðèâîäèò ê ñíèæåíèþ äèíàìèêè ïðîèçâîäñòâà â ñåêòîðàõ ÝÎÑ è ÂÎÑ ââèäó ñíè-

æåíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ðîññèéñêèõ òîâàðîâ íà âíóòðåííåì è âíåøíåì ðûíêàõ.

Îäíàêî â ñðåäíåñðî÷íîé è äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâàõ óñòîé÷èâûå îæèäàíèÿ ðåàëüíîãî

óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ, íàîáîðîò, ñïîñîáñòâóþò ðîñòó ïðîèçâîäñòâà â îñíîâíûõ ñåêòîðàõ ýêî-

íîìèêè.

Äàëåå áóäóò ðàññìîòðåíû ýêîíîìåòðè÷åñêèå ìîäåëè äëÿ èíäåêñîâ ôèçè÷åñêîãî îáúåìà

ïðîèçâîäñòâà â îñíîâíûõ îòðàñëÿõ ïðîìûøëåííîñòè. Èñòî÷íèêîì äàííûõ ÿâëÿëèñü êâàð-

òàëüíûå èíäåêñû ôèçè÷åñêîãî îáúåìà ïðîèçâîäñòâà çà ïåðèîä ñ ÿíâàðÿ 1994 ãîäà ïî àïðåëü

2004-ãî, îïóáëèêîâàííûå Ãîñêîìñòàòîì â ñèñòåìå ÎÊÎÍÕ. Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ïåðåõîä íà

ñèñòåìó ÎÊÂÝÄ ñ 2005 ãîäà ñóùåñòâåííî îñëîæíèë àíàëèòè÷åñêèå èññëåäîâàíèÿ ðîññèé-

ñêîé ýêîíîìèêè, ïîñêîëüêó ïðååìñòâåííîñòü ýêîíîìè÷åñêîé ñòàòèñòèêè â ÎÊÎÍÕ è ÎÊÂÝÄ

íå áûëà îáåñïå÷åíà â ïîëíîé ìåðå. Â ñèòóàöèè ñ èíäåêñàìè ôèçè÷åñêîãî îáúåìà ïðîèçâîä-

ñòâà ïîëîæåíèå, îäíàêî, áîëåå áëàãîïîëó÷íî áëàãîäàðÿ ïàðàëëåëüíûì ðàñ÷åòàì èíäåêñîâ

ïðîèçâîäñòâà â ÎÊÎÍÕ è ÎÊÂÝÄ, îñóùåñòâëÿåìûì â Öåíòðå ýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû

(ÖÝÊ) ïðè Ïðàâèòåëüñòâå ÐÔ. Îòìåòèì, ÷òî àíàëèç àíàëîãè÷íûõ ïîêàçàòåëåé ïî ñòàòüÿì

ÎÊÂÝÄ íå ìåíÿåò ñäåëàííûõ êà÷åñòâåííûõ âûâîäîâ.

Ìàøèíîñòðîåíèå

Ïîëó÷åííàÿ êîèíòåãðàöèîííàÿ çàâèñèìîñòü ïî êâàðòàëüíûì äàííûì çà ïåðèîä ñ ÿíâàðÿ

1995 ïî àïðåëü 2004-ãî èìååò ñëåäóþùèé âèä (â ñêîáêàõ — t-ñòàòèñòèêà Ñòüþäåíòà äëÿ êîýô-

ôèöèåíòà):

log(Mach) 3,1106 0,326 log(woil) 0,1
(10,75) (5,35)

� � � 19 log(rmon) 0,181s2001p2
( 3,13) (4,21)�

� ,

ãäå Mach — áàçèñíûé èíäåêñ ôèçè÷åñêîãî îáúåìà ïðîèçâîäñòâà â ïðîìûøëåííîñòè;

woil — êîíòðàêòíàÿ ýêñïîðòíàÿ öåíà íà ðîññèéñêóþ íåôòü;

rmon — äåôëèðîâàííûé (íà áàçèñíûé èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí) áàçèñíûé èíäåêñ òà-

ðèôîâ íà ýëåêòðîýíåðãèþ äëÿ êîíå÷íûõ ïîòðåáèòåëåé;

s2001p2 — äàììè-ïåðåìåííàÿ, îòðàæàþùàÿ äîëãîñðî÷íûé ýôôåêò â èçìåíåíèÿõ íàëîãî-

âîé ïîëèòèêè âî 2 êâ. 2001 ãîäà.

Ñòàòèñòè÷åñêèå ïîêàçàòåëè êà÷åñòâà ýòîé çàâèñèìîñòè: R2 = 0,807; DW = 1,26.

Ïðîâåðêà ðÿäà ðåãðåññèîííûõ îñòàòêîâ íà ñòàöèîíàðíîñòü ñ èñïîëüçîâàíèåì òåñòà

Äýâèäñîíà-Ìàêêèííîíà ïîäòâåðäèëà ãèïîòåçó ñòàöèîíàðíîñòè.

Êàê è ïðè àíàëèçå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïåðåìåííûõ, ôàêòîð ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà

íå áûë âêëþ÷åí â ñïåöèôèêàöèþ êîèíòåãðàöèîííîé çàâèñèìîñòè — âî èçáåæàíèå ýôôåêòà

ìóëüòèêîëëèíåàðíîñòè. Âëèÿíèå ôàêòîðà ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà íà äèíàìèêó ïðîèç-
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âîäñòâà â ìàøèíîñòðîåíèè ÿâëÿåòñÿ âåñüìà çíà÷èìûì. ×òîáû ýêîíîìåòðè÷åñêè òî÷íî ðàñ-

ñ÷èòàòü ýôôåêò âëèÿíèÿ ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà íà äèíàìèêó ïðîèçâîäñòâà, íåîáõîäè-

ìî ðàñøèðèòü ïîñòðîåííóþ êîèíòåãðàöèîííóþ çàâèñèìîñòü äî ìîäåëè êîððåêöèè ðåãðåñ-

ñèîííûõ îñòàòêîâ. Ýòà ìîäåëü, ïîñòðîåííàÿ äëÿ êâàðòàëüíîãî ïîêàçàòåëÿ òåìïîâ ïðèðîñòà

èíäåêñà ôèçè÷åñêîãî îáúåìà ïðîèçâîäñòâà â ìàøèíîñòðîåíèè, èìååò âèä:

Dlog(Mach) 0,029 0,2226 Dlog(ermach( 1)� � �
( , ) ( , )2 36 2 84

) 0,337 Rlog(Mach( 1) 0,2606i1998p3 0� � � �
� �( , ) ( , )2 48 4 00

,052 Seas( 1)
( , )�

�
2 045

,

ãäå D — îïåðàòîð âçÿòèÿ ïîñëåäîâàòåëüíûõ ðàçíîñòåé ïðîëîãàðèôìèðîâàííîãî äèíàìè÷å-

ñêîãî ðÿäà, ôàêòè÷åñêè, ïåðåõîäà ê òåìïó èçìåíåíèÿ ñîîòâåòñòâóþùåãî ïîêàçàòåëÿ;

R — îáîçíà÷åíèå ðÿäà ðåãðåññèîííûõ îñòàòêîâ.

ermach = E · infusa/pcmach — ðåàëüíûé îáìåííûé êóðñ äîëëàðà äëÿ ìàøèíîñòðîåíèÿ,

ãäå E — íîìèíàëüíûé îáìåííûé êóðñ äîëëàðà (ðóá/äîëë.);

infusa — áàçèñíûé èíäåêñ èíôëÿöèè â ÑØÀ;

pcmach — áàçèñíûé èíäåêñ öåí íà ïðîäóêöèþ ìàøèíîñòðîåíèÿ;

i1998p3 — äàììè-ïåðåìåííàÿ êðèçèñà 1998 ãîäà;

Seas — ñåçîííàÿ äàììè-ïåðåìåííàÿ.

Ïîêàçàòåëè êà÷åñòâà ýòîé ìîäåëè: R2 = 0,64, DW = 2,15 — ïîäòâåðæäàþò åå ïðèåìëåìîå

êà÷åñòâî.

Ïðîâåäåííûé ýêîíîìåòðè÷åñêèé àíàëèç ïîçâîëÿåò ñäåëàòü ñëåäóþùèå âûâîäû.

� Äîëãîñðî÷íàÿ ýëàñòè÷íîñòü áàçîâîãî èíäåêñà ôèçè÷åñêîãî îáúåìà ïðîèçâîäñòâà â ìà-

øèíîñòðîåíèè ïî ôàêòîðó ýêñïîðòíûõ öåí íà íåôòü ñîñòàâëÿåò 0,32. Îòìåòèì, ÷òî ýòîò ôàê-

òîð ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç íàèáîëåå òî÷íûõ èíäèêàòîðîâ îáùåãî ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî «êëèìà-

òà» è êîñâåííî õàðàêòåðèçóåò àãðåãèðîâàííûé ñïðîñ íà ïðîäóêöèþ ìàøèíîñòðîåíèÿ.

� Äîëãîñðî÷íàÿ ýëàñòè÷íîñòü áàçîâîãî èíäåêñà ôèçè÷åñêîãî îáúåìà ïðîèçâîäñòâà â ìà-

øèíîñòðîåíèè ïî ôàêòîðó äåôëèðîâàííûõ òàðèôîâ íà ýëåêòðîýíåðãèþ ñîñòàâëÿåò –0,2;

� ×èñòûé ýôôåêò âëèÿíèÿ ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà ðóáëÿ ê äîëëàðó íà òåìïû ïðîèç-

âîäñòâà â ìàøèíîñòðîåíèè, èçìåðåííûé ïîêàçàòåëåì êðàòêîñðî÷íîé ýëàñòè÷íîñòè ïî äàí-

íîìó ôàêòîðó, ñîñòàâëÿåò –0,22. Îòñþäà ñëåäóåò, ÷òî óêðåïëåíèå ðóáëÿ â ðåàëüíîì âûðàæå-

íèè îòíîñèòåëüíî äîëëàðà íà 1% ïðèâîäèò ê ñíèæåíèþ òåìïîâ ìàøèíîñòðîèòåëüíîãî ïðî-

èçâîäñòâà (â ðåàëüíîì âûðàæåíèè) íà 0,22%. Îòìåòèì, ÷òî â ìàøèíîñòðîåíèè ñîñðåäîòî÷å-

íû 60–70% ðîññèéñêèõ ïðåäïðèÿòèé.

Ïèùåâàÿ ïðîìûøëåííîñòü

Îñîáåííîñòè ýêîíîìè÷åñêîé äèíàìèêè, âûÿâëåííûå äëÿ ðîññèéñêîãî ìàøèíîñòðîåíèÿ,

â òîé èëè èíîé ñòåïåíè õàðàêòåðíû äëÿ òàêèõ îòðàñëåé, êàê õèìèÿ è íåôòåõèìèÿ, óãîëüíàÿ

ïðîìûøëåííîñòü, ÷åðíàÿ è öâåòíàÿ ìåòàëëóðãèÿ, ëåñíîé êîìïëåêñ. Ýëàñòè÷íîñòü èíäåêñîâ

ôèçè÷åñêîãî îáúåìà ïðîèçâîäñòâà â ýòèõ îòðàñëÿõ ïî ôàêòîðó ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà

ïðèâåäåíà â òàáë. 1.

Îäíàêî ñóùåñòâóåò ïðèíöèïèàëüíî èíîé õàðàêòåð âëèÿíèÿ ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà

íà äèíàìèêó ïðîèçâîäñòâà, õàðàêòåðíûé äëÿ îòðàñëåé, îðèåíòèðîâàííûõ íà êîíêóðåíòî-

ñïîñîáíûé ïîòðåáèòåëüñêèé ñïðîñ: ïèùåâîé è ïðîìûøëåííîñòè ñòðîéìàòåðèàëîâ.
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Ðàññìîòðèì ýêîíîìåòðè÷åñêóþ ìîäåëü äëÿ èíäåêñà ôèçè÷åñêîãî îáúåìà ïðîèçâîäñòâà

â ïèùåâîé îòðàñëè. Ïîëó÷åííàÿ êîèíòåãðàöèîííàÿ çàâèñèìîñòü ïî êâàðòàëüíûì äàííûì çà

ïåðèîä 1995(1)–2004(4) èìååò âèä:

log(Food) 3,8558 0,1819 log(woil) 0,09� � �
( , ) ( , )16 27 3 66

0 log(rmon) 0,2163s2001p2
( , ) ( , )�

�
2 73 6 17

,

ãäå Food — áàçèñíûé èíäåêñ ôèçè÷åñêîãî îáúåìà ïðîèçâîäñòâà â ïèùåâîé îòðàñëè.

Ñòàòèñòè÷åñêèå ïîêàçàòåëè êà÷åñòâà ýòîé çàâèñèìîñòè: R2 = 0,80; DW = 2,04.

Ïðîâåðêà ðÿäà ðåãðåññèîííûõ îñòàòêîâ ýòîé çàâèñèìîñòè íà ñòàöèîíàðíîñòü (ñ èñïîëü-

çîâàíèåì òåñòà Äýâèäñîíà-Ìàêêèííîíà) ïîäòâåðäèëà ãèïîòåçó ñòàöèîíàðíîñòè. Òàêèì îá-

ðàçîì, äîëãîñðî÷íûé êîýôôèöèåíò ýëàñòè÷íîñòè èíäåêñà ôèçè÷åñêîãî îáúåìà ïðîèçâîäñò-

âà â ìàøèíîñòðîåíèè ñîñòàâëÿåò ïî ôàêòîðàì:

ýêñïîðòíûõ öåí íà íåôòü +0,182;

äåôëèðîâàííûõ òàðèôîâ íà ýëåêòðîýíåðãèþ –0,090;

íàëîãîâîé ïîëèòèêè 0,216.

Äëÿ êîëè÷åñòâåííîé îöåíêè âëèÿíèÿ ôàêòîðà ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà íà äèíàìèêó

ïðîèçâîäñòâà â ïèùåâîé îòðàñëè íåîáõîäèìî ðàñøèðèòü ïîñòðîåííóþ êîèíòåãðàöèîííóþ

çàâèñèìîñòü äî ìîäåëè êîððåêöèè ðåãðåññèîííûõ îñòàòêîâ. Ýòà ìîäåëü, ïîñòðîåííàÿ äëÿ

êâàðòàëüíîãî ïîêàçàòåëÿ òåìïîâ ïðèðîñòà èíäåêñà ôèçè÷åñêîãî îáúåìà ïðîèçâîäñòâà â ïè-

ùåâîé îòðàñëè, èìååò âèä:

Dlog(Food) 0,0052 0,538 Dlog(Food( 1))� � �
�( , ) ( , )0 55 5 13

� � �
� �
0,120 Rlog(Food( 1) 0,1667Dlog(erfoo
( , ) ( , )2 93 3 33

d( 1) +

+ 0,040 Seas 0,0276 Seas( 1),

�

� �
�( , ) ( , )2 44 159

ãäå erfood = E · infusa/pcfood — ðåàëüíûé îáìåííûé êóðñ äîëëàðà äëÿ ìàøèíîñòðîåíèÿ;

pcfood — áàçèñíûé èíäåêñ öåí íà ïðîäóêöèþ ïèùåâîé îòðàñëè.

Ïîêàçàòåëè êà÷åñòâà ýòîé ìîäåëè: R2 = 0,69; êðèòåðèé Áðîéøà-Ãîäôðè íà êîððåëÿöèþ îñ-

òàòêîâ âûñîêîãî ïîðÿäêà ìîäåëè AR (1–3) äàåò çíà÷åíèå F(3, 25) = 0,073716, ïîäòâåðæäàÿ åå

ïðèåìëåìîå êà÷åñòâî.

Ïðîâåäåííûé àíàëèç ïîçâîëÿåò ñäåëàòü âûâîä î òîì, ÷òî ÷èñòûé ýôôåêò âëèÿíèÿ ðåàëü-

íîãî îáìåííîãî êóðñà ðóáëÿ ê äîëëàðó íà òåìïû ïðîèçâîäñòâà â ïèùåâîé îòðàñëè, èçìåðåí-

íûé ïîêàçàòåëåì êðàòêîñðî÷íîé ýëàñòè÷íîñòè ïî äàííîìó ôàêòîðó, ñîñòàâëÿåò 0,17. Îòñþäà

ñëåäóåò, ÷òî óêðåïëåíèå ðóáëÿ îòíîñèòåëüíî äîëëàðà íà 1% ïðèâîäèò ê ïîâûøåíèþ òåìïîâ

ïðîèçâîäñòâà â ïèùåâîé îòðàñëè (â ðåàëüíîì âûðàæåíèè) íà 0,17%.

Àíàëîãè÷íûå ýêîíîìåòðè÷åñêèå ìîäåëè áûëè ïîñòðîåíû äëÿ äðóãèõ îòðàñëåé ïðîìûø-

ëåííîñòè. Â òàáë. 1 ïðèâåäåíû ïîêàçàòåëè ýëàñòè÷íîñòè èíäåêñîâ ôèçè÷åñêîãî îáúåìà ïðî-

èçâîäñòâà êàê ïî âñåé ïðîìûøëåííîñòè, òàê è â êîíêðåòíûõ îòðàñëÿõ — ïî ôàêòîðó ðåàëü-

íîãî îáìåííîãî êóðñà ðóáëÿ.

Ðåçóëüòàòû, ïðèâåäåííûå â ýòîé òàáëèöå, ïîçâîëÿþò ñäåëàòü âûâîä î òîì, ÷òî óêðåïëå-

íèå ðóáëÿ â ðåàëüíîì âûðàæåíèè îêàçûâàåò íåãàòèâíûé ýôôåêò íà äèíàìèêó ïðîèçâîäñòâà

â îòðàñëÿõ, ïðîèçâîäÿùèõ ïðîäóêöèþ ïðîìåæóòî÷íîãî ïîòðåáëåíèÿ, è ïîëîæèòåëüíûé ýô-

ôåêò — â îòðàñëÿõ, îðèåíòèðîâàííûõ íà êîíå÷íûé ïîòðåáèòåëüñêèé ñïðîñ.
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Ïðîìûøëåííîå ïðîèçâîäñòâî

Âûâîäû îòðàñëåâîãî àíàëèçà, â öåëîì, ïîäòâåðæäàþòñÿ ïðè èññëåäîâàíèè âëèÿíèÿ ðå-

àëüíîãî îáìåííîãî êóðñà ðóáëÿ íà ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè. Äàëåå áóäóò ïîäðîáíî

ðàññìîòðåíû ýêîíîìåòðè÷åñêèå ìîäåëè äëÿ èíäåêñà ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà è èí-

äåêñà îáîðîòà ðîçíè÷íîé òîðãîâëè â Ðîññèè 1995–2005 ãîäîâ.

Ïðè ýòîì èç àíàëèòè÷åñêîé ìîäåëè ñëåäóåò, ÷òî ôàêòîðû ìèðîâûõ öåí íà ýêñïîðòíûå ðå-

ñóðñû, òàðèôîâ åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé, èíâåñòèöèîííîé è íàëîãîâîé ïîëèòèêè ìîæíî

ðàññìàòðèâàòü êàê ôóíäàìåíòàëüíûå, ò. å. îïðåäåëÿþùèå óñòîé÷èâûå ñðåäíåñðî÷íûå òðåí-

äû ðàçâèòèÿ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè, òîãäà êàê ôàêòîðû ïîëèòèêè ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóð-

ñà áîëåå òåñíî ñâÿçàíû ñ êðàòêîñðî÷íîé äèíàìèêîé îñíîâíûõ ìàêðîèíäèêàòîðîâ. Ïîýòîìó

ïðè ïîñòðîåíèè ýêîíîìåòðè÷åñêèõ ìîäåëåé ôóíäàìåíòàëüíûå ôàêòîðû áûëè âêëþ÷åíû

â ñïåöèôèêàöèþ òàê íàçûâàåìîé äîëãîñðî÷íîé êîèíòåãðàöèè, à ôàêòîð ðåàëüíîãî êóðñà

ðóáëÿ — â ñïåöèôèêàöèþ ìîäåëè êîððåêöèè ðåãðåññèîííûõ îñòàòêîâ.

Ïîëó÷åííàÿ êîèíòåãðàöèîííàÿ çàâèñèìîñòü ïî êâàðòàëüíûì äàííûì çà ïåðèîä ñ ÿíâàðÿ

1995 ïî àïðåëü 2005-ãî èìååò ñëåäóþùèé âèä:

log(Ind) 3,392 0,140 log(woil) 0,107� � �
�( , ) ( , ) (12 87 3 17 2 04 193 2 65, ) ( , ) ( , )

log(rmon) 0,103 log(Inv( 4)) +0,099� � s2001p2,

ãäå Ind — áàçèñíûé èíäåêñ ôèçè÷åñêîãî îáúåìà ïðîèçâîäñòâà â ïðîìûøëåííîñòè;

Inv — èíäåêñ èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë.

Ñòàòèñòè÷åñêèå ïîêàçàòåëè êà÷åñòâà ýòîé çàâèñèìîñòè: R2 = 0,67; DW = 1,62.

Ïðîâåðêà ðÿäà ðåãðåññèîííûõ îñòàòêîâ íà ñòàöèîíàðíîñòü ñ èñïîëüçîâàíèåì òåñòà

Äýâèäñîíà-Ìàêêèííîíà ïîäòâåðäèëà ãèïîòåçó ñòàöèîíàðíîñòè.

Òàêèì îáðàçîì, äîëãîñðî÷íûé êîýôôèöèåíò ýëàñòè÷íîñòè èíäåêñà ïðîìûøëåííîãî ïðî-

èçâîäñòâà ïî ôàêòîðàì:

ýêñïîðòíûõ öåí íà íåôòü +0,14;

äåôëèðîâàííûõ òàðèôîâ íà ýëåêòðîýíåðãèþ –0,107;
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Ïîêàçàòåëè ýëàñòè÷íîñòè èíäåêñîâ ôèçè÷åñêîãî îáúåìà ïðîèçâîäñòâà

Ïîêàçàòåëü
Ýëàñòè÷íîñòü ïî ðåàëüíîìó îáìåííîìó êóðñó

ðóáëÿ ê äîëëàðó

Ïðîìûøëåííîñòü –0,126

Íåôòåäîáû÷à –0,021

Íåôòåïåðåðàáîòêà +0,046

Óãîëüíàÿ îòðàñëü –0,102

×åðíàÿ ìåòàëëóðãèÿ –0,117

Öâåòíàÿ ìåòàëëóðãèÿ –0,091

Ìàøèíîñòðîåíèå –0,222

Õèìèÿ è íåôòåõèìèÿ –0,124

Ëåñíîé êîìïëåêñ –0,130

Ïðîìûøëåííîñòü ñòðîéìàòåðèàëîâ +0,040

Ïèùåâàÿ îòðàñëü +0,166

Ëåãêàÿ ïðîìûøëåííîñòü +0,021



ðåàëüíûõ èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë +0,103;

íàëîãîâîé ïîëèòèêè 0,1.

Âëèÿíèå ôàêòîðà ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà íà äèíàìèêó ðîññèéñêîãî ïðîìûøëåííîãî

ïðîèçâîäñòâà ÿâëÿåòñÿ, áåññïîðíî, çíà÷èìûì. Ýòîò ôàêòîð íå áûë âêëþ÷åí â äîëãîñðî÷íóþ

êîèíòåãðàöèþ ïî òîé ïðè÷èíå, ÷òî äèíàìèêà ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà ôîðìèðóåòñÿ

â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè ïîä âëèÿíèåì ýêñïîðòíûõ öåí íà íåôòü è ýôôåêò ìóëüòèêîëëèíåàð-

íîñòè êðàéíå íå æåëàòåëåí.

Âìåñòå ñ òåì óêðåïëåíèå ðóáëÿ â ðåàëüíîì âûðàæåíèè îêàçûâàåò âåñüìà îùóòèìûé ìàê-

ðîýêîíîìè÷åñêèé ýôôåêò: ñíèæåíèå âäâîå òåìïîâ ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà â 2005 ãî-

äó ïî ñðàâíåíèþ ñ 2004. ×òîáû ýêîíîìåòðè÷åñêè òî÷íî ðàññ÷èòàòü ýòîò ýôôåêò, íåîáõîäèìî

ðàñøèðèòü ïîñòðîåííóþ êîèíòåãðàöèîííóþ çàâèñèìîñòü äî ìîäåëè êîððåêöèè ðåãðåññè-

îííûõ îñòàòêîâ. Ýòà ìîäåëü, ïîñòðîåííàÿ äëÿ ïîêàçàòåëÿ òåìïîâ ïðèðîñòà ïðîìûøëåííîãî

ïðîèçâîäñòâà, èìååò âèä:

Dlog(Ind) 0,058 0,261Dlog(Ind( 1)) 0,1� � � �
( , ) ( , )2 85 2 09

78 Rlog(Ind( 1) 0,126Dlog(er( 1)

0,11

( , ) ( , )�
� � � �

�

2 48 2 43

9 Seas 0,149 Seas( 1) 0,059 Seas(
( , ) ( , ) ( , )� �

� � �
3 02 6 04 2 34

�3),

ãäå er — ðåàëüíûé îáìåííûé êóðñ äîëëàðà.

Ïîêàçàòåëè êà÷åñòâà ýòîé ìîäåëè: R2 = 0,92; êðèòåðèé Áðîéøà-Ãîäôðè íà àâòîêîððåëÿ-

öèþ îñòàòêîâ âûñîêîãî ïîðÿäêà ìîäåëè AR (1–3) äàåò çíà÷åíèå F(3,33) = 1,82 — ïîäòâåðæäà-

þò åå ïðèåìëåìîå êà÷åñòâî.

Ïðîâåäåííûé ýêîíîìåòðè÷åñêèé àíàëèç ïîçâîëÿåò ñäåëàòü ñëåäóþùèå âûâîäû.

� Äîëãîñðî÷íàÿ ýëàñòè÷íîñòü áàçîâîãî èíäåêñà ôèçè÷åñêîãî îáúåìà ïðîìûøëåííîãî

ïðîèçâîäñòâà ïî ôàêòîðó ýêñïîðòíûõ öåí íà íåôòü ñîñòàâëÿåò 0,14.

� ×èñòûé ýôôåêò âëèÿíèÿ ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà íà òåìïû ïðîìûøëåííîãî ïðîèç-

âîäñòâà, èçìåðåííûé ïîêàçàòåëåì êðàòêîñðî÷íîé ýëàñòè÷íîñòè ïî äàííîìó ôàêòîðó, ñî-

ñòàâëÿåò –0,126. Îòñþäà ñëåäóåò, ÷òî óêðåïëåíèå ðóáëÿ â ðåàëüíîì âûðàæåíèè íà 1% ïðèâî-

äèò ê ñíèæåíèþ òåìïîâ ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà (â ðåàëüíîì âûðàæåíèè) íà 0,12%.

Ðîçíè÷íàÿ òîðãîâëÿ

Äèíàìèêà èíäåêñà îáîðîòà ðîçíè÷íîé òîðãîâëè ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç ãëàâíûõ ïîêàçàòåëåé,

õàðàêòåðèçóþùèõ êîíå÷íûé ïîòðåáèòåëüñêèé ñïðîñ. Ïîýòîìó ïðè ýêîíîìåòðè÷åñêîì èñ-

ñëåäîâàíèè âëèÿíèÿ ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà íà ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå èíäèêàòîðû îá-

íàðóæèâàåòñÿ ïîëîæèòåëüíîå âëèÿíèå ðåâàëüâàöèè ðóáëÿ íà äèíàìèêó îáîðîòà ðîçíè÷íîé

òîðãîâëè.

Ïîëó÷åííàÿ êîèíòåãðàöèîííàÿ çàâèñèìîñòü ïî êâàðòàëüíûì äàííûì çà ïåðèîä

1995(1)–2005(4) èìååò ñëåäóþùèé âèä:

log(Retail) 2,909 0,177 log(woil) 0,20� � �
( , ) ( , )13 87 5 01

1log(Inv( 4)) 0,171s2001p2
( , ) ( , )4 92 5 75

� � ,

ãäå Retail — èíäåêñ îáîðîòà ðîçíè÷íîé òîðãîâëè.

Ñòàòèñòè÷åñêèå ïîêàçàòåëè êà÷åñòâà ýòîé çàâèñèìîñòè: R2 = 0,86; DW = 1,61.
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Ïðîâåðêà ðÿäà ðåãðåññèîííûõ îñòàòêîâ íà ñòàöèîíàðíîñòü ñ èñïîëüçîâàíèåì òåñòà

Äýâèäñîíà-Ìàêêèííîíà ïîäòâåðäèëà ãèïîòåçó ñòàöèîíàðíîñòè.

Òàêèì îáðàçîì, äîëãîñðî÷íûé êîýôôèöèåíò ýëàñòè÷íîñòè èíäåêñà îáîðîòà ðîçíè÷íîé

òîðãîâëè ïî ôàêòîðàì:

ýêñïîðòíûõ öåí íà íåôòü +0,17;

ðåàëüíûõ èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë: +0,20;

íàëîãîâîé ïîëèòèêè 0,17.

×òîáû ðàññ÷èòàòü ýôôåêò óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ â ðåàëüíîì âûðàæåíèè íà äèíàìèêó îáîðîòà

ðîçíè÷íîé òîðãîâëè, íåîáõîäèìî ðàñøèðèòü ïîñòðîåííóþ êîèíòåãðàöèîííóþ çàâèñèìîñòü

äî ìîäåëè êîððåêöèè ðåãðåññèîííûõ îñòàòêîâ. Ýòà ìîäåëü, ïîñòðîåííàÿ äëÿ ïîêàçàòåëÿ

òåìïîâ ðîñòà îáîðîòà ðîçíè÷íîé òîðãîâëè, èìååò âèä:

Dlog(Retail) 0,040 0,125 Rlog(Retail(� � �
�( , ) ( , )6 82 2 01

1)) 0,207 Dlog(rer( 1) 0,145 Seas 0,04� � � �
�( , ) ( , )3 38 14 43

8 Seas( 3),
( , )4 59

�

ãäå rer — ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé îáìåííûé êóðñ ðóáëÿ.

Ïîêàçàòåëè êà÷åñòâà ýòîé ìîäåëè: R2 = 0,92; DW = 2,07 — ïîäòâåðæäàþò åå ïðèåìëåìîå

êà÷åñòâî.

Ïðîâåäåííûé ýêîíîìåòðè÷åñêèé àíàëèç ïîçâîëÿåò ñäåëàòü âûâîä, ÷òî ÷èñòûé ýôôåêò

âëèÿíèÿ ðåàëüíîãî îáìåííîãî êóðñà ðóáëÿ íà îáîðîò ðîçíè÷íîé òîðãîâëè, èçìåðåííûé ïî-

êàçàòåëåì êðàòêîñðî÷íîé ýëàñòè÷íîñòè ïî äàííîìó ôàêòîðó, ñîñòàâëÿåò +0,207. Îòñþäà ñëå-

äóåò, ÷òî óêðåïëåíèå ðóáëÿ â ðåàëüíîì âûðàæåíèè íà 1% ïðèâîäèò ê ðîñòó òåìïîâ îáîðîòà

ðîçíè÷íîé òîðãîâëè (â ðåàëüíîì âûðàæåíèè) íà 0,20%.

Äàëåå àíàëîãè÷íûå ðàñ÷åòû áûëè ïðîâåäåíû äëÿ èíäåêñîâ ðåàëüíîãî ÂÂÏ Ðîññèè, ôèçè-

÷åñêîãî îáúåìà ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà, ãðóçîîáîðîòà òðàíñïîðòà è îáúåìà

ñòðîèòåëüíûõ ðàáîò; äëÿ ïîêàçàòåëåé èìïîðòà òîâàðîâ è óñëóã, ðåàëüíîé çàðàáîòíîé ïëàòû,

ðåàëüíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ è êîëè÷åñòâà áåçðàáîòíûõ. Â òàáë. 2 ïðèâåäåíû ðåçóëüòàòû

îöåíèâàíèÿ ýëàñòè÷íîñòè äëÿ ýòèõ ìàêðîèíäèêàòîðîâ ïî ôàêòîðó ðåàëüíîãî îáìåííîãî

êóðñà ðóáëÿ ê äîëëàðó è ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî êóðñà ðóáëÿ.

Выводы

Ê îñíîâíûì ìîæíî îòíåñòè ñëåäóþùèå òåçèñû. Èòàê, óêðåïëåíèå ðóáëÿ:

� â ðåàëüíîì âûðàæåíèè îêàçûâàåò çíà÷èìûé íåãàòèâíûé ýôôåêò íà äèíàìèêó ïðîèçâîäñò-

âà â îñíîâíûõ îòðàñëÿõ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè (ëèøü â îòðàñëÿõ, îðèåíòèðîâàííûõ íà êîíå÷íûé

ïîòðåáèòåëüñêèé ñïðîñ, óêðåïëåíèå ðóáëÿ âûçûâàåò ðîñò ïðîèçâîäñòâà);

� òàêæå íåãàòèâíî âëèÿåò íà îñíîâíûå ìàêðîïîêàçàòåëè â Ðîññèè: ÂÂÏ, ïðîìûøëåííîå

ïðîèçâîäñòâî, ãðóçîîáîðîò òðàíñïîðòà (âìåñòå ñ òåì îáíàðóæåíî ïîëîæèòåëüíîå âëèÿíèå

óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ íà äèíàìèêó ðîçíè÷íîé òîðãîâëè, ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîãî è ñòðîèòåëü-

íîãî ïðîèçâîäñòâ).

Ïðåäûäóùèå âûâîäû îòíîñÿòñÿ ê êðàòêîñðî÷íûì è ñðåäíåñðî÷íûì ýôôåêòàì óêðåïëå-

íèÿ ðóáëÿ â ðåàëüíîì âûðàæåíèè. Ýêîíîìåòðè÷åñêîå èññëåäîâàíèå äîëãîñðî÷íûõ ýôôåê-

òîâ óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ â Ðîññèè ñóùåñòâåííî çàòðóäíåíî ââèäó èçâåñòíîé çàâèñèìîñòè îá-

ìåííîãî êóðñà ðóáëÿ îò äèíàìèêè ìèðîâûõ è ýêñïîðòíûõ öåí íà ðîññèéñêóþ íåôòü.
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Ïðîâåäåííîå ýêîíîìåòðè÷åñêîå èññëåäîâàíèå ìàêðîýêîíîìè÷åêèõ è îòðàñëåâûõ ýôôåêòîâ

óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ â ðåàëüíîì âûðàæåíèè îñíîâàíî íà 3-ñåêòîðíîé àíàëèòè÷åñêîé ìîäåëè, ó÷è-

òûâàþùåé ïðîèçâîäñòâåííûå è ôèíàíñîâûå âçàèìîñâÿçè ìåæäó îñíîâíûìè ñåêòîðàìè ðîññèé-

ñêîé ýêîíîìèêè. Ìîäåëü ïîçâîëÿåò ñäåëàòü âûâîä, ÷òî òåêóùåå ðåàëüíîå óêðåïëåíèå ðóáëÿ ïðè-

âîäèò ê ïàäåíèþ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè ðîññèéñêîé ïðîäóêöèè íà âíóòðåííåì è âíåøíåì ðûí-

êàõ è, êàê ñëåäñòâèå, ê ñîêðàùåíèþ ðåàëüíîãî âûïóñêà â îñíîâíûõ ñåêòîðàõ ýêîíîìèêè. Âìåñòå

ñ òåì, óñòîé÷èâûå îæèäàíèÿ óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ â ðåàëüíîì âûðàæåíèè ïðèâîäÿò, íàïðîòèâ,

ê âîçðàñòàíèþ âûïóñêà ñåêòîðà ÝÎÑ è îáùåìó ýêîíîìè÷åñêîìó ðîñòó. Ýòî îáúÿñíÿåòñÿ òåì, ÷òî

îæèäàíèÿ ðåàëüíîãî óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ çàñòàâëÿþò ïðåäïðèíèìàòåëåé ðàáîòàòü â áîëåå æåñòêèõ

óñëîâèÿõ êîíêóðåíöèè, ò. å. ïðèíèìàòü ðåøèòåëüíûå ìåðû ïî ìîäåðíèçàöèè ïðîèçâîäñòâà, óëó÷-

øåíèþ ìåíåäæìåíòà è äð. Âñå ýòî â êîíå÷íîì èòîãå ïðèâîäèò ê ðîñòó âûïóñêà ÝÎÑ. Òàêèì îáðà-

çîì, åñëè êðàòêîñðî÷íûé ýôôåêò ðåàëüíîãî óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ îäíîçíà÷íî íåãàòèâíî îòðàæàåò-

ñÿ íà äèíàìèêå ïðîèçâîäñòâà, òî äîëãîñðî÷íûé ýôôåêò ýòîãî óêðåïëåíèÿ, íàïðîòèâ, ïîçèòèâåí.

Äðóãèìè ñëîâàìè, ôèðìû, «âûæèâøèå» â æåñòêèõ óñëîâèÿõ êîíêóðåíöèè, â äîëãîñðî÷íîé ïåð-

ñïåêòèâå çàêðåïëÿþò ñâîè ïîçèöèè íà ðûíêå è óñïåøíî êîíêóðèðóþò ñ èìïîðòîì.
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Òàáëèöà 2

Ïîêàçàòåëè ýëàñòè÷íîñòè äëÿ ìàêðîèíäèêàòîðîâ

Ïîêàçàòåëü
Ïåðèîä

îöåíèâàíèÿ

Ýëàñòè÷íîñòü

ïî ðåàëüíîìó

îáìåííîìó êóðñó

ðóáëÿ ê äîëëàðó

Ýëàñòè÷íîñòü

ïî ðåàëüíîìó

ýôôåêòèâíîìó

êóðñó ðóáëÿ

Èíäåêñ: ÂÂÏ 1995(1)–2005(4) –0,043 –0,072

ïðîìûøëåííîñòü 1995(1)–2005(4) –0,126 –0,181

ñåëüñêîå õîçÿéñòâî 1997(1)–2005(4) +0,121 +0,172

îáîðîòà ðîçíè÷íîé òîðãîâëè 1997(1)–2005(4) +0,218 +0,207

ãðóçîîáîðîòà òðàíñïîðòà 1997(1)–2005(4) –0,054 –0,082

îáúåìà ñòðîèòåëüíûõ ðàáîò 1997(1)–2005(4) +0.461 +0,477

Èìïîðò, ìëðä äîëë. ÑØÀ 1997(1)–2005(4) +1,649

Ðåàëüíàÿ çàðàáîòíàÿ ïëàòà 1997(1)–2005(4) +0,245 +0,296

Ðåàëüíûå äîõîäû íàñåëåíèÿ 1997(1)–2005(4) +0,631 +0,655

Êîëè÷åñòâî áåçðàáîòíûõ, ìëí ÷åë. 1997(1)–2005(4) –0,291 –0,264


