
ИНСТИТУТ ЭКОНОМИКИ ПЕРЕХОДНОГО ПЕРИОДА 

Научные труды № 97 

В.А. Бессонов, И.Б. Воскобойников 

Динамика основных фондов 
и инвестиций в российской 
переходной экономике 

Москва 
ИЭПП 

2006 



УДК 336.7(470+571)(066) 
ББК 65.9(2Рос)-56я54 
    Б53 

Бессонов В.А., Воскобойников И.Б. 
Динамика основных фондов и инвестиций в российской переходной эко-
номике / В. Бессонов, И. Воскобойников. − Москва: ИЭПП, 2006. – 65 с.: 
ил. – (Научные труды / Ин-т экономики переходного периода. № 97). 
ISBN 5-93255-198-4. Агентство CIP РГБ 

Показано, что официальные методики могут приводить к существенному 
занижению коэффициентов обновления и ликвидации основных фондов и 
значительному завышению оценок глубины инвестиционного спада. По-
строены альтернативные оценки индексов физического объема инвестиций 
в основной капитал и основных фондов. Полученные оценки существенно 
изменяют сложившиеся представления о динамике основных фондов и ин-
вестиций на протяжении переходного периода в России. 

Bessonov V.A., Voskoboynikov I.B. Dynamics of Fixed Capital and Invest-
ments in the Russian Economy in Transition. – M.: IET, 2006. 65 p. 

It was shown, that the official Rosstat technique implementation of fixed assets 
and investments measurements may lead to the substantial understatement of 
fixed assets renovation and replacement rates. The depth of the decline in in-
vestment spending during the transition period might become substantially over-
stated. Alternative estimations of indices of physical volume of fixed assets and 
investments in fixed capital were obtained. Taking into account the alternative 
estimations of fixed assets and investments, conventional approaches to the in-
vestment behavior and capital stock dynamics explanations in the Russian econ-
omy in transition need to be revised. 

JEL Classification: C43, C82, E22, O47, P27. 

ISBN 5-93255-198-4 

© Институт экономики переходного периода, 2006 



 

Содержание 

Введение ...................................................................................................5 
1. Построение оценок динамики основных фондов  
и инвестиций в основной капитал........................................................10 
2. Корректировка оценок поступлений основных  
фондов и инвестиций в основной капитал ..........................................15 
3. Корректировка оценок выбытий основных фондов  
на основе гипотезы о постоянном сроке службы ...............................37 
4. Альтернативные оценки индексов физического  
объема основных фондов и совокупная  
факторная производительность............................................................41 
Обсуждение............................................................................................53 
Приложение. Альтернативные оценки индексов  
физического объема инвестиций в основной  
капитал и основных фондов .................................................................56 
Литература .............................................................................................59 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 
 
 
 



Введение 

 Переходный процесс, переживаемый российской экономикой, сопрово-
ждается драматическими изменениями большинства показателей макро-
экономической динамики. На этом фоне официальные индексы физическо-
го объема основных фондов демонстрируют весьма «вялую» динамику, 
которая не всегда поддается содержательной интерпретации. Так, с конца 
1991 г. по конец 1993 г. объем основных фондов (ОФ) в сопоставимых це-
нах вырос на 2.4%, несмотря на снижение ВВП за это же время на 22%. 
Затем началось снижение объема основных фондов столь незначительными 
темпами, что за бурное пятилетие с 1993 по 1998 г. их объем уменьшился 
лишь на 1.0%, после чего он столь же плавно вырос к 2003 г. на 2.8%. В 
целом за 12 лет, с конца 1991 г. по конец 2003 г., основные фонды, соглас-
но официальной оценке, увеличились на 4.2%. 
 Хотя объем основных фондов в реальном выражении во время кризиса 
и должен демонстрировать более стабильную динамику по сравнению с 
выпуском, столь неестественная стабильность объема основных фондов в 
рассматриваемых условиях представляется весьма странной, особенно если 
учесть, что в соответствии с официальными данными инвестиции в основ-
ной капитал с 1990 по 1998 г. снизились почти в 5 раз, загрузка производ-
ственных мощностей за это же время уменьшилась на десятки процентов1, 
а за время реформ произошли глубочайшие институциональные преобразо-
вания в российской экономике. При этом с началом трансформационного 
кризиса резко снизились значения коэффициента обновления ОФ, что 
вполне естественно, и столь же резко снизились значения коэффициента 
ликвидации ОФ, что едва ли поддается содержательной интерпретации. С 
началом же интенсивного подъема на второй фазе переходного периода 
коэффициенты обновления ОФ остались крайне низкими, как и коэффици-
енты ликвидации ОФ, что также не вполне естественно. Заметим, что до 
                                                           
1 Агрегирование официальных данных по использованию мощностей предприятия-
ми по выпуску отдельных видов продукции показывает, что средний уровень за-
грузки мощностей в промышленности с 1990 по 1998 гг. снизился с 85.7 до 45.5% 
(см. Бессонов (2004, с. 556)). 
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начала переходного периода объем основных фондов был весьма динамич-
ным показателем и демонстрировал гораздо более высокие темпы измене-
ния по сравнению с объемами производства и численностью занятых в эко-
номике. Другими словами, стабильность динамики отнюдь не является им-
манентным свойством объема ОФ в нашей стране. 
 Эти и многие другие факты дают основания полагать, что существуют 
серьезные проблемы с официальными оценками российских основных 
фондов в реальном выражении, заметно искажающие их динамику, делая 
ее неестественно стабильной. Что может приводить к столь неестественной 
стабильности индексов физического объема основных фондов? При по-
строении этих индексов проводится дефлятирование оценок поступлений и 
выбытий основных фондов в текущих ценах. Дефляторы поступлений ос-
новных фондов строятся на основе индексов цен по инвестициям в основ-
ной капитал. При этом известно, что отечественные индексы цен в первые 
годы реформ были подвержены значительным смещениям в сторону завы-
шения роста цен. Так, за весь период реформ смещение в кумулятивном 
индексе потребительских цен (ИПЦ) может составлять многие десятки 
процентов2 в сторону завышения им роста стоимости жизни, а кумулятив-
ный индекс цен производителей промышленной продукции (ИЦП) может 
втрое завышать рост цен производителей3. Имеются основания полагать, 
что смещение дефлятора поступлений основных фондов может иметь тот 
же порядок величины. 
 В результате оценки поступлений и выбытий основных фондов в сопос-
тавимых ценах, полученные с использованием смещенных дефляторов, 
оказываются значительно занижены, причем это справедливо не только по 
отношению к оценкам начального периода реформ, но в еще большей мере 
по отношению к последующему периоду времени, поскольку при переводе 
в сопоставимые цены используются кумулятивные оценки роста цен, в ко-
торых смещения накапливаются. Помимо этого, оценки выбытий значи-
тельно искажаются, по крайней мере, по двум причинам. Во-первых, выве-
денные из эксплуатации фонды зачастую не списываются, что занижает 
коэффициенты выбытия (и повышает средний возраст и степень износа 
стоящих на балансе основных фондов). Во-вторых, индексация стоимости 
основных фондов проводилась на протяжении переходного периода лишь 
несколько раз в процессе переоценок, при этом выбытия учитываются по 
их балансовой стоимости, т.е. без учета роста цен, который имел место со 
времени последней переоценки. Эту проблему усугубляет необязатель-

                                                           
2 См. Бессонов (1998), Gibson, Stillman, Le (2004). 
3 См. Бессонов (2005). 
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ность переоценок основных фондов4, поэтому цены, в которых учтены вы-
бывающие фонды, могут соответствовать еще более ранним периодам вре-
мени. В результате стоимость выводимых из эксплуатации фондов, соот-
ветствующая результатам последней переоценки, в условиях высокой ин-
фляции может быть значительно занижена, что также существенно умень-
шает коэффициенты выбытия. Такое «подавление» приростов (баланса по-
ступлений и выбытий), как представляется, и приводит к неестественно 
стабильной динамике официальных индексов физического объема основ-
ных фондов. Завышение дефлятора искажает и динамику инвестиций в ос-
новной капитал. 
 Искажение индексов физического объема основных фондов ухудшает 
результаты всех видов анализа и моделирования, требующих учета дина-
мики фондов. В частности, анализ совокупной факторной производитель-
ности в ситуации неестественной стабильности оценок ОФ сводится, по 
существу, к анализу динамики индекса, получаемого осреднением индек-
                                                           
4 На балансе предприятия основные фонды учитываются по балансовой стоимости. 
Она равна полной первоначальной стоимости (стоимость приобретения, доставки и 
установки, а также расширения и реконструкции, с учетом действующих на этот 
момент тарифов), если закупка осуществлялась после последней переоценки либо 
по полной восстановительной стоимости, определяемой по итогам переоценки. В 
связи с высокой инфляцией в первой половине 1990-х годов переоценки проводи-
лись раз в год-полтора. Первоначально они носили обязательный характер и осуще-
ствлялись путем умножения полной балансовой стоимости на так называемые ин-
дексы перерасчета, единые для всех предприятий и различающиеся для разных ви-
дов основных фондов и разных периодов их приобретения. Единственное исключе-
ние в этот период делалось для предприятий, чье финансовое положение вследствие 
применения индексов перерасчета существенно ухудшалось, – им разрешалось ис-
пользовать особые пониженные индексы. С января 1995 г. все предприятия получи-
ли право проводить переоценки либо по индексам перерасчета, либо на основе 
оценки независимых оценщиков. С 1998 г. переоценки основных фондов проводят-
ся в добровольном порядке в соответствии с нормативными документами о бухгал-
терском учете основных средств. Фактически предприятия имели возможность ис-
пользовать разные способы переоценки основных фондов для улучшения своего 
финансового состояния. Например, увеличение балансовой стоимости основных 
фондов позволяло уменьшить налогооблагаемую базу налога на прибыль, увели-
чить объем привлекаемых кредитов, продемонстрировать рост издержек для обос-
нования увеличения тарифов естественным монополиям. Уменьшение балансовой 
стоимости открывало возможности для снижения выплат по налогу на имущество. 
В результате, по данным Росстата о полной балансовой стоимости на конец 2004 г., 
около 25% основных фондов составляют фонды, последняя переоценка которых 
была сделана в 1997 г. и ранее. Примерно четверть составляют основные фонды в 
ценах 2001 г. и 35% – в ценах 2002−2004 гг. 
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сов выпуска и производительности труда. Аналогично, вместо двухфактор-
ных производственных функций в такой ситуации фактически строятся 
однофакторные зависимости с трудом в качестве единственного фактора, 
объясняющего динамику выпуска. Также не приходится рассчитывать и на 
построение адекватных агрегированных моделей экономического роста. 
Имеются и другие последствия искажения оценок динамики основных 
фондов в реальном выражении. 
 Целью данной работы является анализ проблем построения официаль-
ных оценок динамики основных фондов и инвестиций в основной капитал 
в российской переходной экономике, уточнение этих оценок и анализ 
влияния такого уточнения на получаемые содержательные выводы. 
 Для этого в разделе 1 обсуждаются официальные методики построения 
индексов физического объема основных фондов и инвестиций в основной 
капитал. Показано, что эти методики могут приводить к существенному 
занижению коэффициентов обновления и ликвидации основных фондов и к 
получению излишне пессимистической динамики инвестиций в основной 
капитал. В результате официальные индексы физического объема ОФ мо-
гут демонстрировать неестественно стабильную динамику, а индексы фи-
зического объема инвестиций в основной капитал могут весьма существен-
но завышать глубину инвестиционного спада на первой фазе переходного 
периода. Показано, что проблема искажения оценок динамики основных 
фондов и инвестиций во многом является следствием проблем измерения 
динамики цен. 
 Далее в разделе 2 рассматриваются подходы к корректировке офици-
альных оценок поступлений основных фондов в постоянных ценах и к ана-
логичной проблеме корректировки оценок динамики инвестиций в основ-
ной капитал в реальном выражении. Там же оцениваются смещения дефля-
торов инвестиций в основной капитал и строятся альтернативные оценки 
инвестиций в основной капитал, показывающие гораздо меньшую глубину 
инвестиционного спада и гораздо большие отраслевые различия по сравне-
нию с официальными оценками. 
 В разделе 3 проводится корректировка выбытий основных фондов на 
основе подхода с использованием функций дожития основных фондов вме-
сто стоимостных оценок выбывающих фондов, используемых в официаль-
ной методике. В разделе 4 строятся две группы альтернативных оценок 
индексов физического объема основных фондов. Оценки первой группы 
получаются путем корректировки поступлений и выбытий основных фон-
дов в сопоставимых ценах на оценку смещения дефляторов. Оценки второй 
группы построены путем корректировки поступлений основных фондов в 
сопоставимых ценах на смещения дефляторов (так же, как и в первой оцен-
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ке) и использования оценок выбытий ОФ, основанных на гипотезе о посто-
янстве срока службы основных фондов на временном интервале с 1960 по 
2003 г. На основе полученных оценок ОФ строятся оценки динамики сово-
купной факторной производительности. После этого обсуждаются полу-
ченные результаты. 
 Представляется, что альтернативные оценки динамики ОФ и инвести-
ций в основной капитал значительно изменяют существующие представле-
ния о динамике основных фондов и особенно инвестиций на протяжении 
переходного периода в России. Вместе с тем в силу объективных причин, 
резко усложняющих измерительные проблемы с началом переходного пе-
риода, полученные оценки являются лишь оценками первого приближения. 
Для получения более точных оценок динамики основных фондов необхо-
димо, по меньшей мере, проведение переписи ОФ и существенное совер-
шенствование методик построения дефляторов. 
 Авторы выражают признательность Р.М. Энтову, С.Г. Синельникову-
Мурылеву, Э.Ф. Баранову, И.В. Безрукавой, М.Ю. Гордонову, Э.Б. Ершову, 
А.Е. Константинову, Г.Н. Ромашкиной, Е.А. Рутковской, М.Л. Шухгальтер 
и участникам научного семинара в ЦЭФИР 16 ноября 2005 г. за плодотвор-
ные обсуждения и полезные замечания. 
 Авторы будут признательны за любые замечания, пожелания и коммен-
тарии, которые можно направлять по адресу bessvladimir@yandex.ru или 
vos@mail.ru. 
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1. Построение оценок динамики основных 
фондов и инвестиций в основной капитал 

 Официальный индекс физического объема (ИФО) инвестиций в основ-
ной капитал i

ttI 1, +  года t+1 по отношению к предыдущему году t рассчиты-
вается как5 

(1.1)  p
tt

i
t

i
ti

tt IV
VI

1,

1
1,

1

+

+
+ ⋅=  , 

где i
tV  и i

tV 1+  − инвестиции в основной капитал в текущих ценах в годы t и 

t+1, а p
ttI 1, +  − дефлятор инвестиций в основной капитал, показывающий 

соотношение среднегодовых цен по инвестициям в основной капитал в го-
ды t+1 и t. Дефлятор инвестиций строится на основе индекса цен по инве-
стициям в основной капитал, который, в свою очередь, получают агрегиро-
ванием трех индексов цен по их составляющим элементам: строительным 
работам, машинам и оборудованию, прочим капитальным работам и затра-
там. Таким образом, в отличие от многих других российских индексов ко-
личеств переходного периода, индекс физического объема инвестиций в 
основной капитал строится не агрегированием данных динамики товаров-
представителей в натуральном выражении, а делением индекса стоимостей 
(инвестиции в основной капитал в текущих ценах) на соответствующий 
индекс цен (дефлятор инвестиций в основной капитал). При таком подходе 
обеспечение необходимой точности дефлятора становится принципиаль-
ным. 
 Построение индексов физического объема основных фондов произво-
дится балансовым методом, все расчеты проводятся в сопоставимых ценах 
конца 1990 г. Пусть tK  − стоимость основных фондов на конец года t в 

                                                           
5 См. Госкомстат (1998, с. 157−158). Здесь и ниже формулы приведены в наших 
обозначениях. 



 11

сопоставимых ценах, n
tK  − стоимость поступивших за год t основных фон-

дов в сопоставимых ценах, o
tK  − стоимость выбывших за год t основных 

фондов в сопоставимых ценах. Тогда 

(1.2)  o
t

n
ttt KKKK 111 +++ −+=  . 

Индекс физического объема основных фондов определяется по этим дан-
ным как 

(1.3)  
t

tk
tt K

KI 1
1,

+
+ =  . 

 Пусть T − год, в ценах конца которого проводятся расчеты динамики 
основных фондов, т.е. в данном случае 1990 г. Поступления основных фон-
дов n

tK  в году t в сопоставимых ценах года T рассчитываются как 

(1.4)  
t

T
p

tT

n
tn

t a
a

I
VK ⋅=

,
 , 

где n
tV  − объем поступивших основных фондов в фактических ценах в го-

ду t, ∏
+=

−=
t

T

pp
tT II

1
,1,

τ
ττ  − дефлятор инвестиций в основной капитал (тот же, 

что и в (1.1)), а at и aT − поправочные коэффициенты, определенные на ос-
нове модели распределенного строительного лага, равные 0.66 в 1991 г., 
0.83 – в 1992 г., 0.65 – в 1993 г., 0.85 – в 1994 г. и 1.0 – в последующие го-
ды6. Таким образом, дефлятор инвестиций служит основой и для построе-
ния дефлятора поступлений основных фондов. Оба дефлятора совпадают с 
точностью до возможного различия поправочных коэффициентов at в со-
поставляемые годы. Это обстоятельство будет существенно использовано 
ниже при корректировке динамики основных фондов. 
 Выбытия основных фондов дефлятируются аналогично. 
 Выражение (1.2) можно переписать в виде 

(1.5)  ∑∑
+

+=

+

+=
+ −+=

1

1

1

1
1

t

T

o
t

T

n
Tt KKKK

τ
τ

τ
τ  . 

                                                           
6 См. Госкомстат (1998, с. 159). 
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Таким образом, в (1.5) для пересчета поступивших и выбывших основных 
фондов из фактических цен года τ в сопоставимые цены года T использует-

ся кумулятивный дефлятор 
T

p
T a

aI τ
τ ⋅, . Поэтому если он дает смещенную 

оценку роста цен, то это исказит и динамику поступлений и выбытий фон-
дов в сопоставимых ценах, а следовательно, и динамику индексов физиче-
ского объема ОФ. В частности, если дефлятор завышает рост цен за время 
от T до τ, то это приведет к систематическому занижению годовых прирос-
тов стоимости основных фондов в сопоставимых ценах и, следовательно, к 
излишне стабильной динамике индекса физического объема основных 
фондов. При этом важно подчеркнуть, что в силу использования кумуля-
тивных индексов цен динамика основных фондов будет искажена даже в 
том случае, если дефлятор смещен хотя бы на каком-либо из периодов ме-
жду T и τ, например, если дефлятор смещен в первые годы переходного 
периода, а в последующие годы не содержит смещений. Поэтому для полу-
чения сколько-нибудь адекватных оценок динамики основных фондов в 
расчетах необходимо использовать такой базисный год T, который бы 
предшествовал началу периода высокой инфляции. Это условие является 
принципиальным. 
 Рассмотрим возможные алгоритмы уточнения оценок динамики основ-
ных фондов. Предположим, что в нашем распоряжении имеются такие 
оценки смещений дефлятора инвестиций в основной капитал 1, +ttb , что не-

смещенная оценка дефлятора pu
ttI 1, +  определяется на основе смещенной 

оценки p
ttI 1, +  как7 

(1.6)  
1,

1,
1,

+

+
+ =

tt

p
ttpu

tt b
I

I  . 

Тогда несмещенная оценка поступивших за год t основных фондов получа-
ется на основе (1.4) как 

(1.7)  n
ttT

nu
t KbK ,=  . 

 Для получения несмещенной оценки стоимости выбывших за год t ос-
новных фондов можно использовать по крайней мере два подхода. Первый 

                                                           
7 Здесь и ниже все несмещенные оценки будем обозначать так же, как и соответст-
вующие им смещенные оценки, с добавлением надстрочного индекса 'u' (unbiased). 
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подход основан на предположении о том, что дефлятор выбытий пропор-
ционален дефлятору поступлений, подобно тому, как дефлятор поступле-
ний пропорционален дефлятору инвестиций. В этом случае несмещенная 
оценка стоимости выбывших за год t основных фондов получается анало-
гично несмещенной оценке поступивших основных фондов, т.е. как 

(1.8)  o
ttT

ou
t KbK ,=  . 

Второй подход основан на использовании функций дожития и будет описан 
в разделе 3, где будут построены альтернативные оценки динамики основ-
ных фондов в соответствии с обоими подходами. 
 В соответствии с первым подходом уточнение индексов физического 
объема основных фондов будем проводить пошагово. Сначала рассмотрим 
первый шаг, т.е. проведем уточнения для периода T+1. На этом шаге, как и 
на любом другом, для несмещенных оценок должно выполняться 

(1.9)  ou
T

nu
T

u
T

u
T KKKK 111 +++ −+=  , 

т.е. соотношение, аналогичное (1.2). Учитывая (1.7) и (1.8), получаем 

(1.10)  ( )o
T

n
TTT

u
T

u
T KKbKK 111,1 ++++ −+=  . 

 Поскольку в качестве базисного периода T взят период до начала высо-
кой инфляции, то несмещенная оценка объема основных фондов u

TK  сов-
падает с официальной TK . Расхождения между этими оценками возникают 
позднее. Тогда 

(1.11)  ( )o
T

n
TTTT

u
T KKbKK 111,1 ++++ −+=  . 

 Для произвольного шага t > T по аналогии с (1.10) получаем 

(1.12)  ( )o
t

n
ttT

u
t

u
t KKbKK 111,1 ++++ −+=  , 

где несмещенная оценка u
tK  получена на предыдущем шаге расчетов. Та-

ким образом, шаг за шагом может быть получен весь ряд u
tK . Заметим, что 

в (1.12) используется оценка кумулятивного смещения 1, +tTb . 
 Еще раз подчеркнем, что данный алгоритм уточнения оценок адекватен 
не для произвольного базисного периода T, а лишь для таких базисных пе-
риодов, которые предшествовали началу периода высокой инфляции и, 
следовательно, периоду накопления значительных смещений в индексах 
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цен. В приведенных ниже расчетах в качестве T будем использовать конец 
1990 г. Аналогичные расчеты, в принципе, могут быть проведены и в об-
ратном времени. В этом случае в качестве базисного периода T следует 
использовать период после окончания высокой инфляции и адекватного 
проведения переоценки основных фондов. 
 Таким образом, проблема уточнения динамики фондов в рамках данно-
го подхода сводится к проблеме уточнения дефлятора инвестиций в основ-
ной капитал. 
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2. Корректировка оценок поступлений 
основных фондов и инвестиций в основной 
капитал 

 При построении индексов физического объема основных фондов и ин-
вестиций в основной капитал используется операция дефлятирования, по-
этому любая погрешность дефлятора автоматически переносится в оценки 
динамики инвестиций в основной капитал и в оценки поступлений и выбы-
тий ОФ в сопоставимых ценах. 
 Хорошо известно, что индексы цен, которые рассчитываются статисти-
ческими службами во многих странах мира, подвержены систематическим 
погрешностям (смещениям), приводящим, как правило, к получению за-
вышенных оценок роста цен. С увеличением интервала времени между со-
поставляемыми периодами эти смещения могут накапливаться, приводя к 
искажению показателей экономической динамики, получаемых с использо-
ванием индексов цен. Это, в свою очередь, способствует принятию не 
вполне адекватных управленческих решений. 
 Лучше всего данный феномен изучен для индексов потребительских 
цен (ИПЦ). К середине 1990-х годов за рубежом (главным образом в США) 
было выполнено большое количество исследований различных аспектов 
точности измерения динамики стоимости жизни индексами потребитель-
ских цен8. Накопление «критической массы» результатов исследований и 
постепенное осознание серьезности проблемы послужило одной из причин 
создания в США в 1995 г. Комиссии Боскина, которая в своем отчете и в 
ряде последующих публикаций9 подвела итог проведенных исследований, 
обобщила их результаты, сформулировала выводы и рекомендации в пре-

                                                           
8 См., например, Braithwait (1980), Forsyth, Fowler (1981), Balk, Kersten (1987), Man-
ser, McDonald (1988), Dalen (1992), Aizcorbe, Jackman (1993), Fixler (1993), 
Kokoski (1993), Moulton (1996), Shapiro, Wilcox (1996), Wynne, Sigalla (1996), Moul-
ton, Moses (1997). 
9 См. Advisory Commission (1996), Boskin et al. (1997, 1998), Gordon, Griliches (1997), 
Boskin, Jorgenson (1997). 
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дельно ясном виде и сумела их донести до руководства государства, про-
фессионального сообщества и широкой общественности. Работа Комиссии 
Боскина послужила толчком к проведению новых исследований как в 
США10, так и во многих других странах11. 
 Что известно о смещениях в российских индексах цен и как они могут 
повлиять на оценки динамики ОФ и инвестиций в основной капитал? В 
современной России, как и за рубежом, наибольшее внимание уделялось 
совершенствованию методики построения индексов потребительских цен, 
и это дает основания полагать, что они имеют наибольшую точность среди 
индексов цен и соответственно наименьшее смещение. По оценке, по-
лученной в работе Бессонов (1998), смещение российского ИПЦ за 
период с конца 1991 г. по конец 1996 г. составляет не менее 35% от 
произошедшего за этот период роста стоимости жизни. По оценке 
Gibson, Stillman, Le (2004), смещение российского ИПЦ за период с ноября 
1994 г. по ноябрь 2001 г. составляет величину от 64 до 87% от произошед-
шего роста стоимости жизни. При этом в обеих оценках не учтена состав-
ляющая смещения ИПЦ, обусловленная изменением качества существую-
щих товаров и услуг и появлением новых, ранее не существовавших. В 
американском ИПЦ именно этот источник смещений является наиболее 
значимым, на его долю приходится примерно половина совокупного сме-
щения ИПЦ. Учет этого источника смещений в российском ИПЦ также 
может заметно увеличить оценки смещений по сравнению с приведенными 
выше. 
 Очевидно, что колоссальный масштаб смещения индекса потребитель-
ских цен, измеряемый многими десятками процентов от произошедшего за 
период реформ роста стоимости жизни, способен приводить к весьма серь-
езным искажениям динамики дефлятированных показателей. Столь боль-
шой масштаб смещений обусловлен высокими темпами инфляции, мощ-
ными структурными сдвигами, интенсивными изменениями качества суще-
ствующих товаров и услуг и появлением новых, ранее не существовавших, 

                                                           
10 См. Abraham, Greenlees, Moulton (1998), Dalton, Stewart (1998), Deaton (1998), 
Diewert (1998), Krueger, Siskind (1998), Nordhaus (1998, 1999), Pollak (1998), Duggan, 
Gillingham (1999), Hausman (1999), Jorgenson, Slesnick (1999), Moulton, Stewart (1999), 
Reinsdorf (1998, 1999), Silver (1999), Stewart, Reed (1999). 
11 Анализ смещений в ИПЦ Великобритании проводится в Oulton (1995), Fen-
wick (1997), во Франции − в Lequiller (1997), в Канаде − в Ducharme (1997), в 
Австралии − в Edwards (1997), в Чехии − в Filer, Hanousek (2000), Hanousek, 
Filer (2001, 2002, 2003), Podpiera (2003), в Румынии − в Filer, Hanousek (2002), в Венг-
рии − в Kovács (2003), в России − в Бессонов (1998), Gibson, Stillman, Le (2004). 
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а также прочими особенностями протекания инфляционных процессов в 
переходной экономике России12. 
 Анализу точности других российских индексов цен уделялось меньшее 
внимание. В работе Lequiller, Zeischang (1994) показано, что в первые годы 
реформ использование при построении российских индексов цен произво-
дителей (ИЦП) промышленной продукции индексной формулы, не удовле-
творяющей тесту обратимости во времени, приводило к значительному 
завышению оценок роста цен, даваемых индексами в помесячном выраже-
нии. В соответствии с официальными оценками ИЦП в помесячном выра-
жении рост индекса цен в целом по промышленности за 1992−1993 гг. был 
примерно в 2 раза выше, чем рост цен в соответствии с официальными же 
оценками ИЦП в годовом выражении. Аналогичная картина наблюдалась и 
с индексами для отраслей промышленности. Впоследствии эта погреш-
ность в официальных индексах была в основном устранена путем уточне-
ния данных помесячной динамики ИЦП с целью приведения их в соответ-
ствие с годовыми оценками ИЦП, которые не уточнялись. Вместе с тем, 
как показано в работе Бессонов (2005), методика построения российских 
ИЦП даже и после устранения этой проблемы обладает особенностями, 
позволяющими ожидать наличия в ИЦП смещений существенно большего 
масштаба, чем в ИПЦ13. Там же использован следующий простой прием, 
позволяющий получить оценку первого приближения этого смещения. 
 В основе этого приема лежит стандартное требование, согласно которо-
му произведение индексов цен pI  и количеств qI  должно примерно соот-
ветствовать индексу стоимостей vI . В идеале, если методики построения 
индексов цен и количеств согласованы по исходным данным, корзинам, 
весам и индексным формулам, должно наблюдаться точное соответствие. 
Величина рассогласования позволяет делать суждения о точности индексов 
цен и количеств. Иллюстрацию масштаба несогласованности индексов цен, 
                                                           
12 Подробнее причины возникновения столь больших смещений в российских ин-
дексах цен обсуждаются в работе Бессонов (2005). Проблемы измерения россий-
ской инфляции в первые годы реформ, когда масштаб искажений был наибольшим, 
рассматриваются в Granville, Shapiro (1994). 
13 Так, одной из причин возникновения смещения является использование в агре-
гатных индексах цен весов, основанных на устаревшей информации, соответст-
вующей некоторому периоду времени, предшествующему интервалу сопоставле-
ния. Использование при построении ИПЦ весов, устаревших примерно на 1 год, 
приводит к возникновению кумулятивного смещения в 35% от роста стоимости 
жизни. В то же время при построении ИЦП используются веса, устаревшие на 
2 года (т.е. вдвое сильнее), что позволяет ожидать возникновения смещения значи-
тельно большего масштаба. 
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количеств и стоимостей для российской промышленности переходного 
периода дает рис. 2.1. На нем показаны динамика официального индекса 
российского промышленного производства в номинальном выражении (ин-
декс стоимостей) и произведение официального индекса промышленного 
производства (индекс количеств) на индекс среднегодовых цен производи-
телей промышленной продукции (индекс цен). Последний был получен на 
основе базисного индекса цен производителей промышленной продукции в 
месячном выражении осреднением методом трапеций, т.е. исходя из пред-
положения о линейном росте цен в пределах каждого месяца14. 
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Рис. 2.1. Иллюстрация масштаба несогласованности индекса цен производителей и 
индекса промышленного производства (все индексы − по отношению к 1991 г.): 

 а) индекс стоимостей vI  (1 − промышленное производство 
     в номинальном выражении) и произведение индекса промышленного 
     производства на индекс среднегодовых цен производителей 
     промышленной продукции qp II ⋅  (2); 
 б) их отношение vqp III ⋅ . 
 
 Как показывает рис. 2.1, в целом произведение индекса цен на индекс 
количеств определенно не дает индекса стоимостей, вместо этого выполня-
ется неравенство vqp III >⋅ , как это и должно быть в соответствии с эф-
фектом Гершенкрона, если и индекс цен, и индекс количеств рассчитыва-
ются по формуле агрегатного индекса с запаздывающими весами. Накоп-
                                                           
14 Для 1991 г. данные помесячной динамики ИЦП отсутствуют, имеется лишь оцен-
ка роста цен за год. Поэтому для 1991 г. оценка индекса среднегодовых цен получе-
на на основе базисного ИЦП по состоянию на начало и конец года осреднением, 
основанным на предположении об экспоненциальном росте цен в пределах кален-
дарного года. Подробнее см. Бессонов (2005). 



 19

ленное за первое десятилетие реформ расхождение vqp III ⋅  составило 
3.0 раза (рис. 2.1,б), т.е. оно весьма велико. 
 При этом имеются основания полагать, что смещение официального 
индекса промышленного производства невелико по сравнению со смеще-
нием официального индекса цен производителей. Это обусловлено тем, что 
цены в российской переходной экономике изменились на четыре порядка 
сильнее, чем объемы производства в натуральном выражении. Поэтому 
использование для построения индексов цен и количеств однотипных ме-
тодик (основанных на схожих индексных формулах, веса в которых уточ-
няются через одинаковые промежутки времени) приводит к гораздо боль-
шим погрешностям при измерении динамики цен. Индекс стоимостей 
можно в первом приближении считать несмещенным, поскольку он полу-
чается суммированием данных в фактических ценах без использования ин-
дексных формул, которые могут порождать смещения. Следовательно, по-
казанное на рис. 2.1,б расхождение между произведением индекса цен на 
индекс количеств и индексом стоимостей обусловлено в основном смеще-
нием индекса цен производителей, т.е. это расхождение можно в первом 
приближении считать оценкой смещения ИЦП. Данный пример дает пред-
ставление о масштабе измерительных проблем, которые могут быть «им-
портированы» из области измерения динамики цен (быстрых переменных в 
условиях российской переходной экономики) в область измерения динами-
ки производства (медленных переменных) при дефлятировании индексов 
стоимостей. Так, если бы индекс промышленного производства строился не 
по данным о производстве отдельных видов промышленной продукции в 
натуральном выражении, а дефлятированием индекса промышленного про-
изводства в номинальном выражении на индекс среднегодовых цен произ-
водителей, то результат был бы ниже в 3 (!) раза. 
 Важно отметить, что это расхождение обусловлено не влиянием лишь 
событий, локализованных во времени (типа либерализации цен в начале 
1992 г. или обострения кризиса в августе 1998 г.), а накопилось за все пер-
вое десятилетие реформ (рис. 2.1,б). Накопление расхождений прекрати-
лось только после 2000 г. 
 Подчеркнем, что данный подход позволяет получить лишь оценку пер-
вого приближения смещения индекса цен, поскольку рассогласование меж-
ду произведением индекса цен на индекс количеств и индексом стоимостей 
обусловлено многими причинами, среди которых в период высокой инфля-
ции смещение индекса цен является хотя и главной, но не единственной. 
 Поскольку методики построения различных российских индексов цен 
основаны на единых принципах, есть основания полагать, что и индексы 
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цен по инвестициям в основной капитал могут быть значительно смещены. 
Представление о масштабе возможного смещения дают приведенные выше 
оценки смещений в ИПЦ и ИЦП. Как можно оценить смещение дефлятора 
инвестиций в основной капитал? Использованный выше подход, основан-
ный на анализе взаимной согласованности индексов цен, количеств и стои-
мостей, в данном случае не может быть использован, поскольку индекс 
количеств строится дефлятированием индекса стоимостей, что по построе-
нию обеспечивает взаимную согласованность этой тройки индексов. 
 Поэтому для получения оценки смещения дефлятора инвестиций в ос-
новной капитал будем использовать идею о необходимости взаимной со-
гласованности динамики различных макроэкономических показателей в 
несколько ином виде. В 1998 г., соответствующем нижней точке трансфор-
мационного спада, инвестиции в основной капитал составляли всего 24.9% 
от уровня 1991 г., т.е. они сократились в 4 раза. Уровень реального ВВП в 
1998 г. составлял 60.5% от уровня 1991 г., т.е. за это же время ВВП снизил-
ся в 1.7 раза. При этом отношение инвестиций в основной капитал в номи-
нальном выражении к номинальному ВВП в 1991−2003 гг. колебалось в 
окрестности 16%, не выходя за пределы диапазона от 14 до 19%. Динамика 
этого отношения показана на рис. 2.2,а вместе с динамикой отношения ин-
декса физического объема инвестиций в основной капитал к индексу ре-
ального ВВП (для удобства сопоставления второе отношение нормировано 
так, чтобы в 1991 г. оно соответствовало 15.1%, т.е. тому же значению, что 
и первое отношение). 
 Как показывает рис. 2.2, две оценки доли инвестиций в ВВП демонст-
рируют кардинально различающуюся динамику: на рассматриваемом ин-
тервале времени отношение инвестиций в фактически действовавших це-
нах к номинальному ВВП не демонстрирует явной тенденции, тогда как 
аналогичное отношение индексов в реальном выражении претерпевает рез-
кий спад до 6.1% в 1999 г. Другими словами, если предположить, что доля 
инвестиций в ВВП в 1991 г. составляла 15.1%, а затем изменялась в соот-
ветствии с различиями в динамике реального ВВП и реальных инвестиций, 
то в 1999 г. она составила бы всего 6.1%, тогда как доля инвестиций в те-
кущих ценах в номинальном ВВП в этом году составляла 13.9%, т.е. была в 
2.3 раза выше. Динамику расхождений между двумя оценками доли инве-
стиций в ВВП демонстрирует рис. 2.2,б15: с 1991 по 1996 г. это расхожде-

                                                           
15 До 2000 г. инвестиции в основной капитал в текущих ценах учитывались с нало-
гом на добавленную стоимость (НДС), а после − без НДС. Этим обстоятельством 
обусловлен разрыв на графике динамики доли инвестиций в ВВП на рис. 2.2,а. Для 
расчета величины расхождения двух оценок динамики доли инвестиций в ВВП в 
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ние интенсивно нарастало до 2.6 раза, после чего в первом приближении 
стабилизировалось. 
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Рис. 2.2. Иллюстрация взаимного рассогласования различных экономических пока-

зателей: 
 а) динамика отношения инвестиций в основной капитал в номинальном 
     выражении к номинальному ВВП (1 − инвестиции с учетом НДС, 
     2 − без учета НДС) и динамика отношения индекса физического объема 
     инвестиций в основной капитал к индексу реального ВВП (3); 
 б) расхождение между двумя оценками динамики доли инвестиций в ВВП. 
 
 Чем может быть обусловлено это расхождение? Только одним − разли-
чием в дефляторах инвестиций в основной капитал и валового внутреннего 
продукта, поскольку динамика инвестиций и ВВП в текущих ценах полно-
стью определяется динамикой соответствующих индексов физического 
объема и дефляторов. Расхождение между двумя оценками динамики доли 
инвестиций в ВВП, показанное на рис. 2.2,б, есть не что иное, как различие 
в динамике двух дефляторов. Таким образом, признавая то, что глубина 
инвестиционного спада в его нижней точке почти в 2.5 раза превышает 
глубину спада ВВП, мы должны признать и то, что при этом рост дефлято-
ра инвестиций примерно в той же пропорции превышает рост дефлятора 
ВВП. 
 Обсудим, возможно ли это. Известно, что одной из диспропорций, 
унаследованных российской экономикой с советских времен, является ги-
пертрофированное развитие инвестиционного комплекса. С началом ре-
форм спрос на многие инвестиционные ресурсы значительно снизился – 
                                                                                                                                   
2001−2003 гг. данные по инвестициям в текущих ценах были домножены на коэф-
фициент 1.076, равный отношению объема инвестиций с учетом НДС к объему 
инвестиций без учета НДС за 2000 г. 



 22

как из-за того, что решения об инвестировании стали в большей мере 
приниматься исходя из экономических соображений, появилась мотивация 
на микроуровне к снижению издержек (и, в частности, потерь), так и из-за 
того, что для экономического спада вообще бывает характерно опережаю-
щее снижение инвестиций. Возможен ли в такой ситуации опережающего 
снижения спроса на инвестиционные ресурсы столь резкий рост относи-
тельных цен на них, который показывает соотношение дефляторов инве-
стиций в основной капитал и валового внутреннего продукта? Скорее, 
должна наблюдаться обратная тенденция. 
 При этом опережение дефлятором инвестиций дефлятора ВВП накопи-
лось в первые годы переходного процесса (рис. 2.2,б), когда интенсивный 
спад выпуска сопровождался опережающим инвестиционным спадом. На 
второй же фазе переходного процесса, когда рост выпуска сопровождался 
опережающим ростом инвестиций, никакого опережения дефлятором инве-
стиций дефлятора ВВП не наблюдалось. Как объяснить ситуацию, когда 
резкое опережающее снижение спроса на инвестиционные ресурсы на пер-
вой фазе переходного процесса сопровождалось колоссальным ростом от-
носительных цен на них, тогда как опережающий рост спроса на второй 
фазе сопровождался стабилизацией относительных цен? 
 Заметим также, что относительные цены на имеющую непосредствен-
ное отношение к инвестиционному процессу продукцию промышленности 
строительных материалов, и особенно машиностроения, за время реформ 
снизились: при росте цен производителей промышленной продукции с 
конца 1991 г. по конец 2003 г. в 16 200 раз цены на продукцию промыш-
ленности строительных материалов выросли в 15 100 раз, а на продукцию 
машиностроения − «всего» в 12 600 раз. За это время дефлятор инвестиций 
продемонстрировал даже несколько более высокий рост по сравнению с 
заведомо завышенным индексом цен производителей промышленной про-
дукции. 
 Для того чтобы объяснить столь значительное и столь нелогичное пре-
вышение дефлятором инвестиций дефлятора ВВП, обсудим различия в ме-
тодиках их построения. Эти методики имеют одно чрезвычайно важное 
различие: дефлятор ВВП, в отличие от дефлятора инвестиций, является 
имплицитным, т.е. неявным ценовым дефлятором. Это означает, что он 
строится не путем агрегирования данных о регистрируемых ценах, а путем 
деления индекса динамики ВВП в текущих ценах (индекса стоимостей) на 
индекс физического объема ВВП (индекс количеств). Последний получает-
ся в основном агрегированием данных в натуральном выражении. Дефля-
тор же инвестиций в основной капитал построен на основе индексов цен, 
получаемых агрегированием данных о регистрируемых ценах, т.е. в отли-
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чие от дефлятора ВВП его можно считать «явным». Индекс физического 
объема инвестиций в основной капитал, в отличие от индекса реального 
ВВП, строится путем деления индекса динамики инвестиций в текущих 
ценах (индекса стоимостей) на дефлятор инвестиций (индекс цен). 
 Что можно сказать о смещениях двух дефляторов? Поскольку индекс 
динамики ВВП в текущих ценах (индекс стоимостей) можно считать в пер-
вом приближении несмещенным, то смещение имплицитного дефлятора 
ВВП примерно равно обратной величине смещения индекса физического 
объема ВВП. Последний же в первом приближении можно рассматривать 
как индекс количеств, построенный, как и все остальные российские эко-
номические индексы, с использованием формулы агрегатного индекса с 
запаздывающими весами. Такие индексы в соответствии с эффектом Гер-
шенкрона имеют тенденцию несколько завышать темпы экономического 
роста, следовательно, дефлятор ВВП, скорее всего, подвержен занижаю-
щему смещению. Величина этого смещения, как уже сказано выше, опре-
деляется величиной смещения индекса реального ВВП. Поскольку в рос-
сийской переходной экономике индексы количеств изменяются несопоста-
вимо медленнее индексов цен, то и погрешности индексов количеств го-
раздо меньше погрешностей индексов цен16. За весь период реформ смеще-
ние агрегированного индекса количеств в относительном выражении по 
порядку величины едва ли превышает 10%. 
 Дефлятор инвестиций в основной капитал не является имплицитным. 
Он строится на основе данных о регистрируемых ценах с использованием 
формулы агрегатного индекса с запаздывающими весами. В соответствии с 
эффектом Гершенкрона он имеет тенденцию завышать темпы роста цен. 
Поскольку в российской переходной экономике индексы цен изменяются 
несопоставимо быстрее индексов количеств, то при использовании схожих 
методик и погрешности индексов цен могут быть гораздо больше погреш-
ностей индексов количеств. Как было показано выше, смещения россий-
ских индексов цен переходного периода могут измеряться многими десят-
ками процентов в относительном выражении. Смещенный индекс цен даже 
может в несколько раз завышать произошедший рост цен. Другими слова-
ми, относительная погрешность индекса цен в рассматриваемых условиях 
может быть больше погрешности индекса количеств по порядку величины. 
 Таким образом, индекс физического объема ВВП и дефлятор ВВП под-
вержены смещению медленной переменной, а индекс физического объема 
инвестиций в основной капитал и дефлятор инвестиций − смещению быст-
рой переменной, масштаб которого может быть больше по порядку вели-

                                                           
16 Подробнее см. Бессонов (2005). 
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чины. Это позволяет предположить, что основной вклад в колоссальную 
величину различий между дефляторами инвестиций в основной капитал и 
валового внутреннего продукта вносит смещение дефлятора инвестиций. 
Различия между двумя дефляторами можно представить в виде совокупно-
сти трех составляющих: различиями между несмещенными оценками де-
фляторов, смещением дефлятора ВВП и смещением дефлятора инвестиций. 
В ситуации доминирования смещения дефлятора инвестиций различие ме-
жду двумя дефляторами можно считать первым приближением смещения 
дефлятора инвестиций, а дефлятор ВВП − первым приближением несме-
щенной оценки дефлятора инвестиций в основной капитал. Соответствен-
но, кривую на рис. 2.2,б можно рассматривать как первое приближение 
оценки смещения этого дефлятора. 
 Таким образом, оценку смещения дефлятора инвестиций в основной 
капитал tTb ,  будем получать как 
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 В соответствии с (1.1) и (1.6) несмещенная в первом приближении 
оценка индекса физического объема инвестиций в основной капитал может 
быть получена как 
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а аналогичные оценки поступивших и выбывших основных фондов в со-
поставимых ценах − как (1.7) и (1.8). 
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 Заметим, что масштаб и динамика оценки смещения дефлятора инве-
стиций в основной капитал (рис. 2.2,б) близки к масштабу и динамике 
оценки смещения индекса цен производителей промышленной продукции 
(рис. 2.1,б). Во всяком случае, максимальная величина оценки смещения 
дефлятора инвестиций в основной капитал не превышает максимальной 
величины оценки смещения ИЦП (примерно 2.6 раза против 3.0 раз), а ос-
новная часть смещения накопилась в обоих случаях на интервале с 1991 по 
1996 г. Такое сходство двух оценок, полученных из разных соображений и 
по совершенно различным данным, можно рассматривать как дополни-
тельное свидетельство в пользу их осмысленности. 
 Скорректированная на величину этого смещения оценка глубины инве-
стиционного спада в его низшей точке, т.е. в 1998−1999 гг., по отношению 
к 1991 г. составляет 1.7 раза (вместо 4 раз – по официальным данным), т.е. 
инвестиции 1998−1999 гг. составляют примерно 60% от уровня 1991 г. 
(рис. 2.3,а). Таким образом, есть основания полагать, что официальные 
оценки динамики инвестиций в основной капитал значительно завышают 
глубину инвестиционного спада на протяжении российского переходного 
периода. По отношению к 1991 г. глубина инвестиционного спада может 
быть завышена более чем в 2 раза. 
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Рис. 2.3. Официальная (1) и альтернативная (2) оценки динамики инвестиций в ос-

новной капитал: 
 а) индексы по отношению к 1991 г.; 
 б) индексы по отношению к предыдущему году. 
 
 Аналогичным образом могут быть смещены и оценки вводов ОФ в ре-
альном выражении, поскольку они также получаются с использованием 
операции дефлятирования. Это приводит к обсуждавшейся выше неестест-
венной стабильности индекса физического объема основных фондов в ус-
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ловиях переходного периода, когда другие показатели макроэкономиче-
ской динамики претерпевают чрезвычайно сильные изменения. 
 Недостаток подхода, основанного на анализе взаимной согласованности 
различных макроэкономических показателей, состоит в том, что он позво-
ляет обнаружить и получить оценку первого приближения лишь для весьма 
сильных смещений дефляторов. Такие смещения характерны для первого 
периода российских реформ, когда цены за год порой изменялись на поря-
док, а другие макроэкономические показатели также претерпевали колос-
сальные изменения. Полученные оценки величины этих смещений неиз-
бежно имеют невысокую точность. «Тонкие» эффекты, которым соответст-
вуют смещения в единицы процентов, проанализировать с использованием 
данного подхода не получится. Поэтому едва ли имеет смысл обсуждать с 
содержательной точки зрения различия в годовых темпах прироста офици-
альной и альтернативной оценок индекса физического объема инвестиций в 
основной капитал во второй половине анализируемого интервала времени. 
Имеет смысл говорить лишь о различиях оценок глубины спада инвести-
ций в первые годы переходного периода (до 1996 г.). 
 Обсудим альтернативную оценку динамики инвестиций в основной 
капитал. Традиционно во время кризисов наблюдается опережающий 
спад инвестиций по сравнению со спадом производства, тогда как по-
требление, напротив, снижается слабее. На этапе же послекризисного 
подъема инвестиции растут опережающими темпами по сравнению с 
производством, тогда как рост потребления характеризуется менее высо-
кими темпами. Выполняются ли эти закономерности для официальной и 
альтернативной оценок динамики инвестиций? Для официальной оценки 
обе эти закономерности заведомо выполняются. Альтернативная оценка 
на этапе роста в первом приближении совпадает с официальной. На этапе 
же спада с 1991 по 1998 г. альтернативная оценка динамики инвестиций 
показывает примерно такое же изменение, как и индекс физического объе-
ма ВВП. Это обусловлено тем, что отношение инвестиций к ВВП в номи-
нальном выражении в 1998 г. практически совпадает с таким же отношени-
ем в 1991 г. (рис. 2.2,а). В то же время в 1991 г. по сравнению с предыду-
щим годом спад инвестиций в реальном выражении, по официальной оцен-
ке, составил 14.9%, тогда как реальный ВВП снизился лишь на 5.0%. Полу-
чаем, что в 1998 г. по отношению к 1990 г. реальный ВВП снизился на 
42.5%, а инвестиции по альтернативной оценке − на 47.0% (а в 1999 г., т.е. 
в нижней точке инвестиционного спада, − на 49.4%). Таким образом, и аль-
тернативная оценка показывает более глубокий инвестиционный спад по 
сравнению со спадом производства. 
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 Также отметим, что официальная оценка динамики реального ВВП на 
первой фазе переходного процесса может быть заметно смещена в сторону 
завышения глубины трансформационного спада17. В этом случае в соответ-
ствии с (2.2) оказывается аналогично смещена и альтернативная оценка 
инвестиций, при этом пропорции между индексом физического объема 
ВВП и альтернативной оценкой инвестиций сохраняются. 
 По аналогии с оценкой первого приближения смещения дефлятора ин-
вестиций в основной капитал для экономики в целом могут быть получены 
и оценки первого приближения смещения tTb ,  для отраслей экономики и 

промышленности. Для этого в (2.1) в качестве i
TV  и i

tV  будем использовать 
данные по инвестициям в основной капитал в номинальном выражении для 
соответствующей отрасли, а в качестве i

tTI ,  − индекс физического объема 

инвестиций в основной капитал соответствующей отрасли. Данные же y
TV , 

y
tV  и y

tTI ,  по-прежнему относятся к ВВП по экономике в целом. 
 Для получения оценок смещений отраслевых дефляторов инвестиций в 
основной капитал в (2.1) вместо данных по ВВП по экономике в целом 
можно было бы использовать данные по производству добавленной стои-
мости в соответствующих отраслях. Вместе с тем представляется, что ис-
пользование данных по ВВП является предпочтительным. Дело в том, что 
динамика показателей по производству добавленной стоимости в отраслях 
экономики и промышленности, как и любых других макроэкономических 
показателей, может быть в той или иной степени смещена. При этом сме-
щения для разных отраслей могут существенно различаться хотя бы пото-
му, что для разных отраслей экономики и промышленности существуют 
разные возможности построения соответствующих показателей. В одних 
отраслях добавленную стоимость и ее динамику легче оценить с приемле-
мой точностью, в других – труднее. В результате различные смещения от-
раслевых данных по добавленной стоимости будут унаследованы оценками 
смещений отраслевых дефляторов инвестиций в основной капитал и, сле-
довательно, альтернативными оценками отраслевых индексов физического 
объема инвестиций в основной капитал. Это внесет дополнительные рас-
хождения в отраслевые оценки динамики инвестиций и ухудшит их сопос-
тавимость между собой. Помимо этого, есть основания полагать, что дан-
ные по ВВП по экономике в целом более точны, чем отраслевые оценки 
производства добавленной стоимости. Наконец, отраслевые оценки дина-

                                                           
17 См., например, Gavrilenkov, Koen (1995). 
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мики производства добавленной стоимости рассчитываются по чистым 
отраслям, тогда как инвестиции в основной капитал − по хозяйственным. 
 Оценки смещений и скорректированные данные по динамике инвести-
ций, аналогичные показанным на рис. 2.2,б и 2.3,а, приведены в табл. П1 и 
на рис. 2.4−2.18. 
 Для всех отраслей экономики и промышленности максимальная вели-
чина оценки смещения дефлятора инвестиций в основной капитал находит-
ся в интервале от 2.6 до 4.5 раза, т.е. официальные данные, по всей видимо-
сти, весьма значительно завышают глубину инвестиционного спада во всех 
отраслях. Оценки смещений дефляторов инвестиций в отраслях промыш-
ленности весьма близки между собой (их максимальная величина находит-
ся в сравнительно узком интервале – от 2.8 до 3.5 раза) и близки к смеще-
нию индекса цен производителей промышленной продукции (ср. 
рис. 2.9,а−2.18,а с рис. 2.1,б). Заметим, что при этом отрасли промышлен-
ности очень сильно различаются между собой по инвестиционной привле-
кательности и по динамике инвестиций. Это дает дополнительные основа-
ния полагать, что основная часть отличий отраслевых дефляторов инвести-
ций от дефлятора ВВП обусловлена именно смещением дефляторов инве-
стиций, тогда как масштаб различий между несмещенными оценками от-
раслевых дефляторов значительно меньше. 
 Альтернативные оценки динамики инвестиций в основной капитал де-
монстрируют гораздо более значительные отраслевые различия по сравне-
нию с официальными оценками. Так, в торговле и общественном питании и 
на транспорте вслед за заметным спадом инвестиций в начале периода ре-
форм последовал их значительный рост. В результате к концу рассматри-
ваемого интервала времени в этих отраслях был значительно превзойден 
дореформенный уровень инвестиций в основной капитал (тогда как офици-
альные оценки показывают заметный спад за весь рассматриваемый период 
времени). В промышленности и строительстве был достигнут дореформен-
ный уровень инвестиций. В сельском хозяйстве даже альтернативная оцен-
ка показывает впечатляющий спад инвестиций на порядок в его нижней 
точке (вместо едва ли реалистичной оценки спада инвестиций в 40 (!) раз в 
соответствии с официальными данными). Несмотря на рост инвестиций в 
последние годы, их уровень в сельском хозяйстве по крайней мере в 5 раз 
ниже дореформенного. 
 В отраслях промышленности альтернативные оценки динамики инве-
стиций в основной капитал также демонстрируют более значительные от-
раслевые различия по сравнению с официальными. Заметное превышение 
дореформенного уровня инвестиций наблюдается в электроэнергетике, то-
пливной промышленности и цветной металлургии, что вполне естественно. 
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В черной металлургии и в пищевой промышленности инвестиционный 
спад преодолен. В остальных отраслях промышленности уровень инвести-
ций в основной капитал еще не достиг дореформенного, причем в машино-
строении и металлообработке и в промышленности строительных материа-
лов он в 2.0−2.5 раза ниже дореформенного, а в легкой промышленности − 
более чем в 5 раз ниже. 
 В целом, альтернативные оценки дают существенно иную – гораздо 
менее пессимистическую – картину динамики инвестиций в основной ка-
питал на протяжении периода реформ. В то же время альтернативные 
оценки не противоречат существующим представлениям на качественном 
уровне о характере инвестиционных процессов в отраслях экономики и 
промышленности. 
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Рис. 2.4. Промышленность: 

 а) оценка смещения дефлятора инвестиций в основной капитал; 
 б) официальная (1) и альтернативная (2) оценки динамики инвестиций. 
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Рис. 2.5. Сельское хозяйство: 

 а) оценка смещения дефлятора инвестиций в основной капитал; 
 б) официальная (1) и альтернативная (2) оценки динамики инвестиций. 
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Рис. 2.6. Строительство: 

 а) оценка смещения дефлятора инвестиций в основной капитал; 
 б) официальная (1) и альтернативная (2) оценки динамики инвестиций. 
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Рис. 2.7. Транспорт: 

 а) оценка смещения дефлятора инвестиций в основной капитал; 
 б) официальная (1) и альтернативная (2) оценки динамики инвестиций. 
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Рис. 2.8. Торговля и общественное питание: 

 а) оценка смещения дефлятора инвестиций в основной капитал; 
 б) официальная (1) и альтернативная (2) оценки динамики инвестиций. 
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Рис. 2.9. Электроэнергетика: 

 а) оценка смещения дефлятора инвестиций в основной капитал; 
 б) официальная (1) и альтернативная (2) оценки динамики инвестиций. 
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Рис. 2.10. Топливная промышленность: 

 а) оценка смещения дефлятора инвестиций в основной капитал; 
 б) официальная (1) и альтернативная (2) оценки динамики инвестиций. 
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Рис. 2.11. Черная металлургия: 

 а) оценка смещения дефлятора инвестиций в основной капитал; 
 б) официальная (1) и альтернативная (2) оценки динамики инвестиций. 
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Рис. 2.12. Цветная металлургия: 

 а) оценка смещения дефлятора инвестиций в основной капитал; 
 б) официальная (1) и альтернативная (2) оценки динамики инвестиций. 
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Рис. 2.13. Химическая и нефтехимическая промышленность: 

 а) оценка смещения дефлятора инвестиций в основной капитал; 
 б) официальная (1) и альтернативная (2) оценки динамики инвестиций. 
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Рис. 2.14. Машиностроение и металлообработка: 

 а) оценка смещения дефлятора инвестиций в основной капитал; 
 б) официальная (1) и альтернативная (2) оценки динамики инвестиций. 
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Рис. 2.15. Лесная, деревообрабатывающая и целлюлозно-бумажная промышленность: 

 а) оценка смещения дефлятора инвестиций в основной капитал; 
 б) официальная (1) и альтернативная (2) оценки динамики инвестиций. 
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Рис. 2.16. Промышленность строительных материалов: 

 а) оценка смещения дефлятора инвестиций в основной капитал; 
 б) официальная (1) и альтернативная (2) оценки динамики инвестиций. 
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Рис. 2.17. Легкая промышленность: 

 а) оценка смещения дефлятора инвестиций в основной капитал; 
 б) официальная (1) и альтернативная (2) оценки динамики инвестиций. 
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Рис. 2.18. Пищевая промышленность: 

 а) оценка смещения дефлятора инвестиций в основной капитал; 
 б) официальная (1) и альтернативная (2) оценки динамики инвестиций. 
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3. Корректировка оценок выбытий основных 
фондов на основе гипотезы о постоянном 
сроке службы 

 Искажение динамики основных фондов, как уже отмечалось, связано с 
двумя основными факторами. Во-первых, значительные смещения дефля-
торов, обусловленные колоссальным ростом цен, масштабными структур-
ными сдвигами и другими особенностями переходного периода, приводят к 
существенным искажениям индексов физического объема основных фон-
дов и инвестиций, о чем подробно говорилось выше. Во-вторых, переоцен-
ки ОФ в период 1992−2002 гг., с одной стороны, а также тесная связь нало-
говой и статистической отчетности – с другой, создавали ситуации, когда 
непригодные к эксплуатации основные фонды продолжали числиться на 
балансе предприятий. Этот эффект отчасти поддается измерению с помо-
щью показателей загрузки мощностей, однако трудность может возникнуть 
при разделении незагруженных основных фондов на те, которые пригодны 
к эксплуатации, но не используются, и те, которые уже никогда не будут 
использоваться из-за физического износа или морального старения. Одним 
из подходов к решению данной проблемы является моделирование жиз-
ненного цикла ОФ на основе его физических характеристик. Оно позволяет 
более точно учитывать пригодный к эксплуатации основной капитал. 
 В данном разделе строятся альтернативные оценки динамики выбытий 
основных фондов в отраслях экономики и промышленности на основе ме-
тодики, реализованной на уровне отраслей народного хозяйства в работе 
Воскобойников (2004a), с учетом гипотезы о постоянном сроке службы 
основных фондов на всем временном интервале 1960−2003 гг. 
 Алгоритм построения динамики основных фондов в рамках данного 
подхода может быть условно разделен на две части. В первой части на ос-
нове данных о вводах ОФ за период плановой экономики (фактически – до 
1989 г. включительно), функции дожития и некоторого значения среднего 
срока службы в отрасли моделируется динамика основных фондов. Полу-
ченный динамический ряд сопоставляется с официальными данными об 
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основных фондах по полной стоимости за тот же период, и вычисляется 
сумма квадратов отклонений реальных от моделируемых значений как по-
казатель качества полученного приближения функции дожития. Путем 
подбора среднего срока службы обеспечиваются минимизация суммы 
квадратов отклонений и достижение наиболее точного соответствия офи-
циального и моделируемого рядов основных фондов. Как показано в работе 
Воскобойников (2004а), такой подход позволяет получать средние сроки 
службы основных фондов в отраслях, в основном согласующиеся с теми, 
которые были получены по итогам переписи основных фондов 1972 г. и 
ряда других исследований. 
 На втором этапе, используя полученную оценку среднего срока службы, 
функцию дожития и вводы за период плановой экономики, можно модели-
ровать выбытия в последующие годы. Предполагается, что такой подход 
позволяет уменьшить погрешности, связанные с определением вводов и 
выбытий на основе отчетности предприятий, которая подвержена разного 
рода искажениям. Подробнее данный метод с использованием различных 
функций дожития изложен в работе Воскобойников (2004b). 
 Для этого необходимо использовать временные ряды индексов физиче-
ского объема основных фондов и вводов на уровне отраслей экономики и 
промышленности. Для отраслей экономики данные об объеме основных 
фондов по состоянию на конец года в сопоставимых ценах имеются с 
1959 г., о вводах – с 1960 г. в текущих ценах, а с 1980 г. – в сопоставимых. 
Перевод рядов вводов в сопоставимые цены с 1960 г. был осуществлен на 
основе гипотезы о равенстве отношений вводов в отрасли к вводам в эко-
номике в целом в номинальном и реальном выражениях. Проверка этой 
гипотезы на основе имеющегося массива балансов основных фондов как в 
реальном, так и в номинальном выражении за период 1980−1990 гг. показа-
ла, что для индексов физического объема вводов всех отраслей экономики 
расхождение не превышает 20% по отношению к доле вводов соответст-
вующей отрасли, причем оно растет по мере приближения к 1990 г. Оказа-
лось, что отклонения динамики вводов в таких пределах не оказывают 
сколько-нибудь существенного влияния на оценки сроков службы и моде-
лируемую динамику основных фондов. 
 Поскольку для получения устойчивых оценок пригодных к эксплуата-
ции ОФ требуются как можно более длинные ряды вводов, они были до-
строены вплоть до 1950 г. на основе данных ЦСУ РСФСР о темпах роста 
вводов в экономике в целом в сопоставимых ценах, а также гипотезы о ра-
венстве темпов роста вводов во всех отраслях экономики в период 
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1950−1959 гг.18 Требуемые данные о вводах за более ранний период были 
получены путем аппроксимационного досчета на основе гипотезы о посто-
янных вводах или постоянных темпах роста вводов. Оценки сроков служ-
бы, полученные по данным за период 1959−1989 гг., оказались устойчивы-
ми к выбору одной из этих двух гипотез аппроксимационного досчета, рав-
но как и к выбору его периода до 1959 г. 
 Для отраслей промышленности имеются данные Росстата об основных 
фондах в сопоставимых ценах начиная с 1964 г. Оценки вводов были полу-
чены путем использования опубликованных в статистических сборниках 
ЦСУ РСФСР коэффициентов обновления по отраслям промышленности. 
Соответственно период аппроксимационного досчета в сопоставлении со 
сроками службы в некоторых отраслях оказался более значительным, чем в 
случае отраслей экономики. В результате оценки оказались менее устойчи-
выми, а в двух отраслях – в электроэнергетике и промышленности строи-
тельных материалов – используемые алгоритмы не привели к сходимости 
внутри исследуемого интервала. Полученные оценки сроков службы ОФ в 
отраслях экономики и промышленности приведены в табл. 3.1. 
 

Таблица 3.1.
Оценки сроков службы основных фондов в отраслях экономики и промышленности 

(лет) 
Экономика в целом 21 
Промышленность 22 
Сельское хозяйство 15 
Строительство 10 
Транспорт 35 
Торговля и общественное питание 24 
Электроэнергетика* − 
Топливная промышленность 20 
Черная металлургия 24 
Цветная металлургия 18 
Химическая и нефтехимическая промышленность 20 
Машиностроение и металлообработка 21 
Лесная, деревообрабатывающая и целлюлозно-бумажная промышленность 19 
Промышленность строительных материалов* − 
Легкая промышленность 22 
Пищевая промышленность 37 
Примечание. Для отраслей, отмеченных (*), сходимость алгоритма достигнута не была. 
 

                                                           
18 Использование такой гипотезы является вынужденной мерой, поскольку данные 
о вводах по отдельным отраслям экономики за этот период обнаружить не удалось. 
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 Полученные на основе этих оценок сроков службы ОФ оценки выбытий 
позволяют построить альтернативные оценки индексов физического объе-
ма основных фондов. Таким образом, получаем две альтернативные оценки 
динамики ОФ. Первая построена путем корректировки поступлений и вы-
бытий основных фондов в сопоставимых ценах на величину смещения де-
фляторов (результаты приведены в табл. П2). Вторая построена путем кор-
ректировки поступлений основных фондов в сопоставимых ценах на вели-
чину смещения дефляторов (так же, как и в первой оценке) и использова-
ния оценок выбытий ОФ, полученных с использованием функций дожития 
(результаты приведены в табл. П3). Ниже будем ссылаться на эти альтерна-
тивные оценки индексов физического объема основных фондов как на пер-
вую и вторую альтернативные оценки соответственно. Они будут обсуж-
даться в следующем разделе. 
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4. Альтернативные оценки индексов 
физического объема основных фондов и 
совокупная факторная производительность 

 Альтернативные оценки динамики основных фондов весьма заметно 
отличаются от официальных. Для экономики в целом (рис. 4.1,а) и про-
мышленности (рис. 4.1,б) эти различия не столь значительны, но для сель-
ского хозяйства, строительства, транспорта и торговли и общественного 
питания (рис. 4.1,в−е) объем ОФ за период реформ в соответствии с аль-
тернативными оценками претерпел весьма значительные изменения. В 
сельском хозяйстве обе альтернативные оценки показывают более глубокое 
падение объема основных фондов за весь период реформ по сравнению с 
официальной. Здесь доминирует эффект увеличения масштаба оценок вы-
бытий ОФ в результате проведения корректировок, тогда как поступления 
фондов даже после корректировок остаются крайне незначительными, как 
об этом свидетельствуют рассмотренные выше альтернативные оценки ди-
намики инвестиций. 
 В строительстве альтернативные оценки динамики ОФ также показы-
вают больший пессимизм по сравнению с официальной оценкой. На транс-
порте же и в торговле и общественном питании для альтернативных оценок 
(особенно второй) характерен существенно более заметный рост ОФ по 
сравнению с официальными оценками. 
 В целом альтернативные оценки демонстрируют более «контрастную» 
динамику: если официальная оценка динамики ОФ показывает спад, то 
альтернативные, как правило, показывают более значительный спад, и на-
оборот. Заметим, что для первой альтернативной оценки динамики ОФ при 
растущем со временем кумулятивном смещении дефлятора это свойство 
выполняется по построению. 
 Из рассматриваемых отраслей экономики наибольший рост ОФ, соглас-
но альтернативным оценкам, демонстрируют торговля и общественное пи-
тание, что неудивительно, если вспомнить, что эта отрасль в советское вре-
мя была недостаточно развита, а ее услуги традиционно пользуются 
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устойчивым спросом. Поскольку в торговле и общественном питании зна-
чительный рост производительности едва ли возможен, то заметное увели-
чение ОФ в последние годы здесь представляется вполне естественным. В 
остальных отраслях, по всей видимости, еще имелись возможности нара-
щивания выпуска за счет вовлечения в производство ранее простаивавших 
мощностей. 
 В отраслях промышленности, как и в отраслях экономики, также на-
блюдаются значительные отраслевые различия в динамике альтернативных 
оценок ОФ (рис. 4.2). Стабильность динамики всех оценок ОФ по промыш-
ленности в целом скрывает значительные различия динамики фондов в ее 
отраслях. Среди всех отраслей промышленности явно выделяются лидеры 
и аутсайдеры. К числу первых относятся топливная промышленность 
(рис. 4.2,б), электроэнергетика19 (рис. 4.2,а), пищевая промышленность 
(рис. 4.2,к), черная и цветная металлургия (рис. 4.2,в,г). На продукцию этих 
отраслей существует стабильный спрос, и не приходится удивляться росту 
объема ОФ в них в среднем на 1−3% за год. В остальных отраслях про-
мышленности альтернативные оценки показывают спад ОФ со средними 
темпами, лежащими в том же диапазоне значений. Это заметно больше, 
чем показывают официальные оценки, но ни в одной из отраслей промыш-
ленности (даже в легкой промышленности, претерпевшей наиболее глубо-

                                                           
19 Поскольку основной конечный продукт в электроэнергетике однороден, имеется 
возможность измерять основные фонды отрасли в физических единицах – средне-
годовой величине установленных мощностей в кВт. По данным Росстата, за период 
с 1991 г. этот показатель оставался практически неизменным, тогда как официаль-
ная и альтернативная оценки основных фондов указывают на их рост (рис. 4.2,а). 
Объяснение этого явления может быть двояким. С одной стороны, по-видимому, 
значительная часть чистых инвестиций шла на техническое перевооружение отрас-
ли, не связанное с приростом генерирующих мощностей. С другой – так может про-
являться эффект от переоценок основных фондов. Увеличение балансовой стоимо-
сти какого-либо элемента основных фондов в результате проведения переоценки не 
должно влиять на динамику основных фондов в постоянных ценах. Однако зани-
женные объемы выбытий в условиях, когда предприятию выгодно демонстрировать 
высокий уровень себестоимости продукции, могут приводить к существенным ис-
кажениям этой динамики. Так как результаты переоценок основных фондов в элек-
троэнергетике влияют на обоснование изменения тарифов на электроэнергию, такие 
искажения могут оказаться в этой отрасли более значительными, чем в других. Кос-
венно эта гипотеза подтверждается более частыми переоценками основных фондов 
в электроэнергетике по сравнению с другими отраслями. Так, по данным Росстата о 
распределении основных фондов по годам последней переоценки или приобретения 
по состоянию на конец 2004 г., в ценах 2002–2004 гг. в целом по экономике оценено 
лишь около 35%, тогда как в электроэнергетике – около 72%. 
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кий спад) наиболее пессимистическая оценка динамики ОФ не показывает 
снижения объема ОФ за весь период реформ более чем на 40% с неболь-
шим. Даже альтернативные оценки ОФ демонстрируют значительную 
плавность динамики и весьма умеренный масштаб изменений, что вполне 
естественно для столь инерционного показателя, каким является объем ОФ. 
Заметим, что именно в этих отраслях (химическая и нефтехимическая про-
мышленность, машиностроение и металлообработка, лесная, деревообраба-
тывающая и целлюлозно-бумажная промышленность, промышленность 
строительных материалов и легкая промышленность) на протяжении пе-
риода реформ наблюдалось заметное сокращение занятости. 
 Из тенденций последних лет заслуживает внимания рост ОФ в топлив-
ной промышленности, цветной металлургии и в пищевой промышленности, 
где в эти годы наблюдается как рост производства, так и значительная ин-
вестиционная активность. 
 Таким образом, стабильность объема ОФ в экономике в целом и в про-
мышленности отнюдь не означает стагнации. Низкий уровень инвестиций и 
сокращение объемов ОФ в одних отраслях экономики и промышленности 
сопровождаются интенсивным инвестированием и ростом объемов ОФ в 
других отраслях, где близок предел производственных возможностей. Ме-
няется не столько общий объем основных фондов в экономике, сколько их 
структура, происходит интенсивная структурная перестройка основных 
фондов. Об этом же свидетельствуют и возросшие с началом реформ объе-
мы поступлений и выбытий ОФ за счет вторичного рынка. Если раньше 
объем новых фондов среди всех вводимых в действие ОФ по порядку вели-
чины превышал объем вводимых бывших в употреблении фондов, то на 
протяжении периода реформ соотношение между вводимыми новыми и 
бывшими в употреблении фондами изменилось в несколько раз в пользу 
вторых. Среди вводимых новые фонды по-прежнему доминируют, но быв-
шие в употреблении уступают им всего в разы, хотя и не на порядок, как 
ранее. Таким образом, происходят своего рода перераспределительные 
процессы между отраслями и предприятиями. 
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в) сельское хозяйство 
Рис. 4.1 (начало). Динамика официального ИФО основных фондов (1), первой (2) и 
второй (3) альтернативных оценок ИФО основных фондов, численности занятых (4), 
СФП с учетом официального ИФО основных фондов (5), СФП с учетом первой (6) и 
второй (7) альтернативных оценок ИФО основных фондов и ИФО производства до-

бавленной стоимости (8) по отраслям экономики. 
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д) транспорт 
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е) торговля и общественное питание 

Рис. 4.1 (окончание). Динамика официального ИФО основных фондов (1), первой (2) и
второй (3) альтернативных оценок ИФО основных фондов, численности занятых (4), 
СФП с учетом официального ИФО основных фондов (5), СФП с учетом первой (6) и 
второй (7) альтернативных оценок ИФО основных фондов и ИФО производства до-

бавленной стоимости (8) по отраслям экономики. 
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а) электроэнергетика 
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б) топливная промышленность 

1992 1994 1996 1998 2000 2002
80

85

90

95

100100

2

1

3

4

115

 

1991 г. = 100  

1992 1994 1996 1998 2000 2002

60

70

80

90

100100

55

6

5

7

8

 

1991 г. = 100  

в) черная металлургия 

Рис. 4.2 (начало). Динамика официального ИФО основных фондов (1), первой (2) и 
второй (3) альтернативных оценок ИФО основных фондов, численности занятых (4), 
СФП с учетом официального ИФО основных фондов (5), СФП с учетом первой (6) и 
второй (7) альтернативных оценок ИФО основных фондов и ИФО промышленного 

производства (8) по отраслям промышленности. 
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г) цветная металлургия 
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д) химическая и нефтехимическая промышленность 
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е) машиностроение и металлообработка 

Рис. 4.2 (продолжение). Динамика официального ИФО основных фондов (1), пер-
вой (2) и второй (3) альтернативных оценок ИФО основных фондов, численности за-
нятых (4), СФП с учетом официального ИФО основных фондов (5), СФП с учетом 
первой (6) и второй (7) альтернативных оценок ИФО основных фондов и ИФО про-

мышленного производства (8) по отраслям промышленности. 
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ж) лесная, деревообрабатывающая промышленность и целлюлозно-бумажная промышлен-
ность 
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з) промышленность строительных материалов 
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и) легкая промышленность 

Рис. 4.2 (продолжение). Динамика официального ИФО основных фондов (1), пер-
вой (2) и второй (3) альтернативных оценок ИФО основных фондов, численности за-
нятых (4), СФП с учетом официального ИФО основных фондов (5), СФП с учетом 
первой (6) и второй (7) альтернативных оценок ИФО основных фондов и ИФО про-

мышленного производства (8) по отраслям промышленности. 
 



 49

1992 1994 1996 1998 2000 2002
90

95

100100

3
2

1

4

135

 

1991 г. = 100  

1992 1994 1996 1998 2000 2002
50

60

70

80

90

100100

6

7

5

8

 

1991 г. = 100  

к) пищевая промышленность 

Рис. 4.2 (окончание). Динамика официального ИФО основных фондов (1), первой (2) и
второй (3) альтернативных оценок ИФО основных фондов, численности занятых (4), 
СФП с учетом официального ИФО основных фондов (5), СФП с учетом первой (6) и 
второй (7) альтернативных оценок ИФО основных фондов и ИФО промышленного 

производства (8) по отраслям промышленности. 
 
 Официальные оценки ОФ демонстрируют чрезвычайно стабильную 
динамику. В такой ситуации едва ли можно надеяться на то, что эти оценки 
могут объяснять сколько-нибудь заметную часть изменений выпуска и как-
то влиять на динамику производительности. Рассмотрим, в какой степени 
альтернативные оценки динамики ОФ способны объяснять динамику вы-
пуска. 
 Для этого проанализируем оценки динамики совокупной факторной 
производительности (СФП), построенные с использованием производст-
венной функции Кобба-Дугласа 

(4.1)  αα −= 1
tt

t
t LK

YA  , 

где t − время, Yt, Kt и Lt − индексы выпуска, основных фондов и труда, α и 
1−α − эластичности выпуска по фондам и труду. Для построения всех оце-
нок СФП будем использовать значение α = 0.3. Это вполне соответствует 
стандартной практике20, а значения, как показано в работе Бессонов (2004), 
не противоречат имеющимся данным системы национальных счетов. Ис-
пользуемые оценки долей факторов (0.3 и 0.7) далеки от крайних значений 
(0 и 1), что обеспечивает сбалансированность вклада факторов в оценки 

                                                           
20 См., например, De Broek, Koen (2000), Dolinskaya (2002), OECD (2001). 
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СФП, поскольку в противном случае один из них практически не учиты-
вался бы. 
 Такой подход является стандартным и, несмотря на свою простоту, об-
ладает целым рядом преимуществ. Так, результаты устойчивы к малым 
изменениям исходных данных, что в нашем случае чрезвычайно важно, 
учитывая крайне низкое качество исходных данных. Получаемые оценки 
динамики СФП легко интерпретируемы, поскольку по построению они 

должны располагаться между оценками производительности труда 
t

t
t L

Yy =  

и фондоотдачи 
t

t
t K

Yg = , тяготея к первой. Наконец, если динамика произ-

водительности труда и фондоотдачи приводит к одинаковым содержатель-
ным выводам, то эти же выводы оказываются справедливыми и для оценок 
СФП, построенных на основе любых ПФ, удовлетворяющих стандартному 
набору свойств. Таким образом, имеется возможность использования ин-
тервальных оценок, снижающая остроту проблемы адекватного выбора 
вида ПФ и корректности оценок факторных эластичностей. 
 Результаты оценки СФП с учетом обсуждающихся в работе трех пока-
зателей основных фондов для экономики в целом, а также для отдельных 
отраслей представлены на рис. 4.1−4.2 справа. 
 Динамика СФП оказалась в целом согласующейся с результатами, по-
лученными ранее в работе Бессонов (2004), однако предпосылки, на основе 
которых строились показатели динамики ОФ, в данной работе иные. Это 
позволяет с большей уверенностью полагать, что качественные выводы о 
динамике СФП являются устойчивыми к различным гипотезам, использо-
ванным при оценке вкладов факторов производства в темпы прироста вы-
пуска. 
 Расхождения в динамике СФП, связанные с использованием различных 
показателей ОФ, незначительны на уровне экономики в целом и составля-
ют 2−3 п.п. В то же время в некоторых отраслях они достигают значений в 
десятки процентных пунктов (сельское хозяйство, строительство, черная и 
цветная металлургия, химическая и нефтехимическая промышленность, 
лесная и деревообрабатывающая промышленность). По-видимому, именно 
в этих отраслях наши представления о запасах капитала и инвестиционной 
емкости нуждаются в значительном уточнении. 
 Интерпретация сравнительной динамики официальной и альтернатив-
ных оценок основных фондов должна быть основана на предпосылках, за-
ложенных при их построении. Первая альтернативная оценка предполагает 
улучшение сопоставимости данных о вводах и выбытиях за различные го-
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ды. При этом механизм вводов и выбытий сохраняется таким же, как и при 
построении официальных оценок, – с формальным принятием актива на 
баланс или со списанием. Вторая альтернативная оценка предполагает иной 
механизм выбытий – по истечении среднеотраслевого срока службы, оцен-
ка которого была сделана на данных за период плановой экономики. В то 
же время при ее построении использовались индексы физического объема 
вводов основных фондов первой альтернативной оценки. 
 Допустим, некоторый станок не списан по истечении своего срока 
службы. Тогда первая альтернативная оценка точнее отражает запас основ-
ных фондов при условии, что станок продолжает реально использоваться. 
Если же он фактически выведен из эксплуатации, то точнее оказывается 
вторая альтернативная оценка. Из этих рассуждений следует, что первая 
альтернативная оценка должна рассматриваться по отношению к запасу 
фактически пригодных к эксплуатации основных фондов как оценка свер-
ху, а вторая – как оценка снизу21. Соответственно, следует ожидать, что 
первая оценка будет превышать вторую, что и наблюдается во всех отрас-
лях экономики и промышленности, за исключением сельского хозяйства 
(рис. 4.1,в), транспорта (рис. 4.1,д) и торговли и общественного питания 
(рис. 4.1,е). 
 Можно предложить несколько объяснений такого поведения альтерна-
тивных оценок в трех указанных отраслях. Во-первых, гипотеза о постоян-
ном сроке службы в периоды плановой и рыночной экономик может при-
водить к значительным искажениям динамики ОФ в условиях значительно-
го технического перевооружения отрасли и быстрого морального старения 
старых фондов. По-видимому, именно с этим связана наблюдаемая картина 
в торговле и общественном питании. Возможно, отчасти эта же причина 
объясняет динамику капитала в сельском хозяйстве, однако здесь «пере-
вооружение» скорее связано с массовым выбытием старой техники, вводи-
мой когда-то в условиях значительных и малоэффективных инвестиций в 
сельское хозяйство (средний срок службы, как следует из табл. 3.1, – 
15 лет) без адекватной современной замены. 
 Можно выделить ряд причин, по которым мы не можем на сегодняшний 
день с достаточной точностью предсказать изменение выпуска в ответ на 
то или иное изменение потока услуг капитала в экономике в целом и в от-
дельных отраслях. Это, например, искажения при пересчете в постоянные 
цены, моральное старение, трудности выделения пригодных к эксплуата-

                                                           
21 При этом предполагается, что средний срок службы оценен в условиях, когда 
фактически списание могло производиться и до того, как какой-либо компонент 
основных фондов полностью выработал свой ресурс. 
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ции и эффективных основных фондов, гипотеза о пропорциональности по-
тока услуг капитала значению стоимости его приобретения и установки. 
Все эти причины искажают роль совокупной факторной производительно-
сти в экономическом росте. 
 В то же время смена предпосылок при переходе к другому показателю 
основных фондов позволяет лучше учесть одну группу перечисленных 
факторов и перевести на второй план другую. Изменения опять же должны 
сказываться на роли совокупной факторной производительности. Таким 
образом, если сравнить величину изменений в СФП при переходе от одного 
показателя капитала к другому, можно сделать вывод о преобладающей 
роли тех или иных причин искажений в конкретных отраслях. 
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Обсуждение 

 Проведенный анализ показал, что официальные методики построения 
индексов физического объема основных фондов и инвестиций в основной 
капитал могут приводить к существенному искажению динамики соответ-
ствующих показателей. Эти искажения в значительной мере обусловлены 
существовавшими в первые годы российских реформ серьезными пробле-
мами измерения динамики цен, приведшими к возникновению колоссаль-
ных смещений в кумулятивных индексах цен, значительно завышающих 
оценки произошедшего роста цен. При использовании для построения ин-
дексов количеств дефляторов, основанных на таких индексах цен, погреш-
ности дефляторов переносятся в оценки динамики соответствующих пока-
зателей. В случае с индексами физического объема инвестиций в основной 
капитал это приводит к резкому завышению оценок глубины инвестицион-
ного спада на этапе доминирования в экономике тенденций спада. Вместе с 
тем официальные оценки динамики инвестиций с конца 1990-х годов, когда 
темпы инфляции резко снизились, что уменьшило и остроту связанных с 
ними измерительных проблем, едва ли подвержены значительным искаже-
ниям. С динамикой ОФ ситуация существенно иная, поскольку при по-
строении индексов физического объема ОФ дефлятируются не общие объ-
емы ОФ, а только их поступления и выбытия с целью перевода в сопоста-
вимые цены. В результате значительного завышения дефляторов оказыва-
ются занижены приросты ОФ в сопоставимых ценах (балансы поступлений 
и выбытий), что приводит к неестественно стабильной динамике офици-
альных оценок ОФ. При этом оказываются искажены не только оценки ди-
намики ОФ первых лет реформ, но и оценки всех последующих лет. Это 
происходит потому, что расчет возможен в постоянных ценах лишь перио-
да времени, предшествующего началу высокой инфляции. Используемые 
же для перевода в цены этого периода кумулятивные дефляторы неизбежно 
значительно смещены. 
 Оценки смещений дефляторов инвестиций в основной капитал позволи-
ли получить альтернативные оценки индексов физического объема инве-
стиций для экономики в целом, ее основных отраслей и отраслей промыш-
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ленности, а также уточнить оценки поступлений и выбытий ОФ в сопоста-
вимых ценах. Это, вместе с оценками выбытий ОФ, основанными на ис-
пользовании функций дожития, позволило построить две альтернативные 
оценки индексов физического объема ОФ в том же отраслевом разрезе. 
Полученные оценки, хотя и являются лишь оценками первого приближения, 
существенно изменяют устоявшиеся представления о динамике основных 
фондов и инвестиций на протяжении переходного периода в России. Альтер-
нативные оценки динамики инвестиций в основной капитал дают иную – го-
раздо менее пессимистическую – картину динамики инвестиций на протяже-
нии периода реформ. При этом на качественном уровне альтернативные 
оценки не противоречат существующим представлениям о характере инве-
стиционных процессов в отраслях экономики и промышленности. 
 Альтернативные оценки динамики ОФ в экономике в целом и в про-
мышленности, хотя и являются существенно более подвижными по срав-
нению с официальными, не демонстрируют значительного изменения ОФ 
за период реформ. Вместе с тем в отраслях экономики и промышленности 
альтернативные оценки показывают существование значительных разли-
чий. Среди всех отраслей выделяются лидеры и аутсайдеры. Из основных 
отраслей экономики весьма заметный рост ОФ наблюдается в торговле и 
общественном питании и на транспорте. В строительстве же и сельском 
хозяйстве альтернативные оценки показывают заметно большую величину 
снижения ОФ. 
 В отраслях промышленности также наблюдаются значительные разли-
чия в динамике фондов. Значительный рост ОФ имел место в топливной 
промышленности, электроэнергетике, пищевой промышленности, в черной 
и цветной металлургии, на продукцию которых существует стабильный 
спрос. В остальных отраслях промышленности альтернативные оценки по-
казывают снижение ОФ более высокими темпами по сравнению с офици-
альными оценками. 
 Таким образом, стабильность оценок динамики ОФ в экономике в це-
лом и в промышленности отнюдь не означает стагнации. Низкий уровень 
инвестиций и сокращение объемов ОФ в одних отраслях экономики и про-
мышленности сопровождаются интенсивным инвестированием и ростом 
объемов ОФ в других отраслях. Меняется не столько общий объем основ-
ных фондов в экономике и промышленности, сколько их структура, осуще-
ствляется интенсивная структурная перестройка основных фондов. Проис-
ходящее перераспределение основных фондов между отраслями и пред-
приятиями может привести к серьезным изменениям в российской эконо-
мике, которые потребуют особого внимания при выработке экономической 
политики. 
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 Распространено мнение, согласно которому наблюдающиеся в России с 
конца 1990-х гг. высокие темпы экономического роста поддерживаются в 
основном за счет увеличения загрузки имеющихся производственных 
мощностей. Это означает, что в условиях низкой инвестиционной активно-
сти дальнейший рост выпуска неизбежно приведет к «перегреву» экономи-
ки по мере приближения к уровню полной загрузки производственных 
мощностей. Проведенный выше анализ показывает, что в основе экономи-
ческого подъема последних лет лежит не только увеличение загрузки 
имеющихся мощностей, но и интенсивные инвестиционные процессы, при-
водящие к созданию новых основных фондов. Это может заметно изменить 
сложившиеся представления о характере развития российской экономики 
на протяжении переходного периода и позволяет с бóльшим оптимизмом 
оценивать перспективы экономического роста. 
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Приложение. Альтернативные оценки 
индексов физического объема инвестиций 
в основной капитал и основных фондов 

Таблица П1.
Альтернативные оценки индексов физического объема инвестиций 

в основной капитал по экономике в целом, ее отраслям и отраслям промышленности 
(в % от уровня 1991 г.) 

 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 
Экономика в целом 79.8 82.0 80.7 81.2 78.4 74.1 62.2 59.5 75.0 89.5 90.7 99.0 
Промышленность 95.0 87.4 75.2 80.6 78.6 77.8 59.7 64.0 83.2 101.6 99.1 105.8 
Сельское хозяйство 48.5 36.3 22.6 15.9 12.7 10.5 10.5 9.8 11.4 14.1 16.3 16.0 
Строительство 48.0 43.7 59.1 45.9 71.0 69.5 57.0 51.4 65.4 78.5 97.8 98.4 
Транспорт 76.7 100.7 113.3 126.7 124.5 133.0 103.5 129.8 186.4 214.4 180.4 211.2 
Торговля и обществен-
ное питание 46.0 42.2 72.4 92.3 95.7 92.6 88.3 81.1 119.3 135.7 170.1 209.0 

Электроэнергетика 146.9 151.6 140.0 158.0 176.1 191.3 141.5 98.8 103.8 124.4 146.0 169.6 
Топливная промышлен-
ность 121.0 115.4 94.5 105.4 105.1 102.8 67.9 74.8 124.8 157.9 140.2 145.8 

Черная металлургия 118.9 103.2 90.0 106.1 92.0 79.4 76.0 76.9 97.0 122.9 99.4 109.5 
Цветная металлургия 112.9 102.3 97.0 94.6 75.6 85.5 63.7 89.9 128.5 174.9 159.2 161.9 
Химическая и нефтехи-
мическая промышлен-
ность 

105.7 79.7 67.9 75.9 75.2 72.0 58.4 54.0 68.9 85.1 76.1 87.7 

Машиностроение и 
металлообработка 56.3 53.4 42.3 36.0 38.4 32.6 29.1 31.0 31.8 38.4 41.9 45.9 

Лесная, деревообраба-
тывающая и целлюлоз-
но-бумажная промыш-
ленность 

67.9 40.7 46.9 57.0 42.9 37.8 33.9 55.9 65.3 56.2 71.2 83.1 

Промышленность 
строительных материа-
лов 

74.2 45.1 51.8 49.5 37.2 32.4 19.6 21.8 29.3 36.2 41.2 39.9 

Легкая промышлен-
ность 69.9 43.2 31.1 20.8 17.6 15.4 12.9 16.1 12.2 14.3 14.5 16.6 

Пищевая промышлен-
ность 67.6 78.7 67.8 70.9 66.7 73.6 80.5 111.1 86.5 92.8 110.8 115.5 
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Таблица П2.

Альтернативные оценки индексов физического объема основных фондов 
с учетом корректировки дефляторов поступлений и выбытий 

по экономике в целом, ее отраслям и отраслям промышленности 
(уровень начала года в % от уровня на начало 1991 г.) 

 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 
Экономика в целом 103.4 106.0 106.8 106.4 106.6 106.4 105.2 104.1 104.5 105.5 107.3 109.3 
Промышленность 104.0 106.7 107.8 108.0 108.4 108.5 107.1 105.4 104.7 105.3 106.8 108.0 
Сельское хозяйство 103.4 106.0 104.6 97.6 89.5 83.2 72.6 60.2 50.9 40.7 31.4 21.7 
Строительство 105.3 110.1 109.7 106.7 102.2 94.7 89.8 84.2 82.1 80.3 77.8 71.5 
Транспорт 102.4 104.9 105.8 106.5 107.6 107.9 106.0 103.9 103.4 105.6 109.7 115.7 
Торговля и обществен-
ное питание 102.8 104.4 105.2 104.2 105.6 102.7 100.6 99.3 99.0 99.0 100.0 109.0 

Электроэнергетика 101.9 104.2 105.8 108.3 111.3 115.1 117.4 120.1 121.8 122.5 123.6 127.1 
Топливная промышлен-
ность 104.5 107.9 110.1 113.4 113.9 113.3 113.6 118.4 125.1 125.5 133.7 139.6 

Черная металлургия 102.8 105.9 107.0 109.7 113.1 113.6 112.1 110.3 110.7 111.5 113.4 114.7 
Цветная металлургия 103.3 106.6 106.9 103.8 102.7 100.1 98.1 94.9 97.3 102.1 107.8 112.9 
Химическая и нефтехи-
мическая промышлен-
ность 

101.9 102.1 100.8 97.5 95.1 93.5 90.4 88.4 87.1 86.2 85.5 81.9 

Машиностроение и 
металлообработка 103.1 105.1 104.4 102.7 101.2 100.5 98.1 95.4 94.1 93.2 92.4 91.0 

Лесная, деревообраба-
тывающая и целлюлоз-
но-бумажная промыш-
ленность 

102.6 103.9 100.8 93.2 87.4 81.7 77.0 71.0 67.5 66.3 65.4 62.9 

Промышленность 
строительных материа-
лов 

102.6 103.8 102.1 97.9 94.7 92.0 87.8 84.2 82.4 80.7 78.8 77.1 

Легкая промышлен-
ность 103.6 105.6 104.6 101.9 98.6 95.4 91.9 88.4 84.7 80.3 76.7 70.4 

Пищевая промышлен-
ность 105.1 113.2 118.8 118.6 118.5 117.3 116.7 116.5 122.4 126.0 132.0 135.8 
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Таблица П3.

Альтернативные оценки индексов физического объема основных фондов с учетом 
корректировки дефлятора поступлений и выбытий с использованием функции 
дожития по экономике в целом, ее отраслям и отраслям промышленности 

(уровень начала года в % от уровня на начало 1991 г.) 
 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 
Экономика в целом 102.8 104.7 105.5 106.1 106.5 106.5 106.0 105.1 103.7 103.3 103.2 103.3 
Промышленность 103.0 104.4 104.5 104.9 105.2 105.5 104.9 103.5 102.4 102.2 103.2 103.2 
Сельское хозяйство 101.4 100.5 96.5 92.0 87.0 81.8 76.7 71.5 66.6 62.0 57.0 52.4 
Строительство 102.9 101.0 98.1 94.4 90.7 86.6 80.5 72.4 64.8 57.6 54.0 53.4 

Транспорт 103.2 105.7 106.8 108.2 110.0 111.7 113.2 114.0 114.6 116.1 118.2 119.7 

Торговля и обществен-
ное питание 103.8 107.5 108.0 108.9 109.7 110.5 111.2 112.1 113.0 114.8 118.0 127.0 

Электроэнергетика* − − − − − − − − − − − − 
Топливная промышлен-
ность 105.6 109.8 112.3 114.1 114.7 115.3 114.6 113.9 112.1 111.6 111.7 111.1 

Черная металлургия 101.4 102.4 100.6 100.6 99.9 98.1 94.7 91.9 88.7 85.8 83.8 81.3 
Цветная металлургия 100.8 99.8 97.4 93.8 90.2 86.3 81.8 76.7 72.9 69.9 67.9 65.9 
Химическая и нефтехи-
мическая промышлен-
ность 

99.2 97.0 94.5 91.4 88.1 84.2 81.0 77.0 71.0 66.2 61.3 56.2 

Машиностроение и 
металлообработка 102.4 102.6 100.9 98.8 96.0 93.2 89.1 85.3 81.5 77.9 73.7 69.6 

Лесная, деревообраба-
тывающая и целлюлоз-
но-бумажная промыш-
ленность 

102.0 101.2 98.1 94.7 91.3 88.2 83.8 80.2 75.2 71.0 67.5 62.3 

Промышленность 
строительных материа-
лов* 

− − − − − − − − − − − − 

Легкая промышлен-
ность 103.0 103.0 101.5 99.3 96.2 92.8 89.3 85.8 82.4 78.5 74.8 70.6 

Пищевая промышлен-
ность 106.5 112.4 117.9 120.9 122.7 123.4 123.9 124.9 127.1 128.8 130.8 132.5 

Примечание. Для отраслей, отмеченных (*), сходимость алгоритма достигнута не была. 
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