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Введение 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
В настоящее время в российском экспертном сообществе актив-

но обсуждается вопрос, насколько экономика России приблизилась 
к границе своих производственных возможностей и, соответствен-
но, будут ли эффективны в нынешней ситуации предлагаемые ме-
ры стимулирования экономического роста, включающие мероприя-
тия в рамках бюджетной и денежно-кредитной политики [Дробы-
шевский и др., 2011а; Улюкаев и др., 2008; Кнобель, 2013]. Суще-
ствует точка зрения, что прежняя модель экономического роста в 
России, основанная на благоприятной конъюнктуре мировых цен 
на энергоносители и предполагающая рост за счет стимулирования 
внутреннего спроса, исчерпала свои возможности [Мау, 2013]. 
Уровень цен на нефть в настоящее время остается высоким, однако 
уже не дает столь значительной прибавки к темпу роста ВВП РФ, 
как это было в 2000–2007 гг. Высокие цены на нефть лишь смягчи-
ли падение российской экономики в период мирового кризиса 
2008–2009 гг. [Мау, 2010], а сейчас позволяют сохранить темп эко-
номического роста на уровне, близком к нулю [Замараев и др., 
2013]. 

Разложение темпов экономического роста на различные компо-
ненты, в том числе обусловленные внешнеэкономической конъ-
юнктурой, представляет собой трудоемкую задачу. Предлагаемая 
нами методика основана на методологии разложения макроэконо-
мических показателей на структурную, внешнеторговую и конъ-
юнктурную (деловые циклы и случайные шоки) составляющие, 
которая применяется в развитых странах (ОЭСР) и которая дорабо-
тана нами с учетом специфики российской экономики. Эта специ-
фика заключается в высокой степени зависимости от условий 
внешней торговли, аппроксимируемых при помощи динамики ми-
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ровых цен на нефть. Полученные нами результаты позволяют вы-
явить разные стадии развития экономики России, в частности, пе-
риод, когда имел место перегрев (когда фактический темп роста 
ВВП практически совпадает с потенциальным, т.е. разрыв между 
фактическим и потенциальным ВВП (output gap) близок к нулю и 
стимулирующие меры приводили не к ускорению роста, а к повы-
шению инфляции), и период спада экономики. Кроме того, разра-
ботанная нами методика позволяет выделить составляющую тем-
пов роста, обусловленную отклонением фактической цены на 
нефть от среднемноголетней, и таким образом выявить вклад усло-
вий торговли в рост ВВП. Наконец, данная методика позволяет 
оценить составляющую темпов роста ВВП РФ, определяемую биз-
нес-циклом, а также случайными шоками (к которым, в частности, 
относится шок мирового кризиса 2008–2009 гг.).  

Полученная методика разложения темпов роста российского 
ВВП на компоненты позволяет оценивать различные меры эконо-
мической политики на разных этапах экономического цикла с точ-
ки зрения их эффективности для сохранения устойчивых темпов 
роста в долгосрочной перспективе1. 

 

                                                           
1 Авторы выражают благодарность Р.М. Энтову, Г.И. Идрисову и А.В. Полбину за 
плодотворное обсуждение и ценные комментарии. 
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Глава 1. Выделение структурной  
и конъюнктурной составляющих экономических 
показателей: обзор зарубежного опыта 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
Структурная составляющая экономического показателя являет-

ся его фундаментальной частью. Наиболее значимый признак 
структурной составляющей – медленное изменение во времени. 
Это свойство обычно и используется при эконометрическом выде-
лении структурной компоненты. В противоположность структур-
ной составляющей ставится конъюнктурная составляющая, которая 
определяется текущей ситуацией на рынке и, соответственно, 
быстро изменяется. Таким образом, как показано в работе [Hodrick, 
Prescott, 1997], исходный ряд показателей рассматривается как 

сумма двух составляющих: y g ct t t= + , где tg – структурная часть, 

а ct – конъюнктурная часть, обычно имеющая циклический харак-

тер и/или зависящая от других, быстро меняющихся параметров. 
Наиболее распространенными примерами такого разложения в 

экономической науке являются разложение ВВП развитой страны 
на составляющую долгосрочного тренда и циклические отклонения 
от этого тренда, называемые бизнес-циклами, выделение структур-
ного и циклического дефицитов государственного бюджета и 
структурной составляющей безработицы, называемой уровнем 
NAIRU [Казакова, Синельников-Мурылев, Кадочников, 2009]. Про-
анализируем указанные примеры более подробно. 
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1.1. Разложение ВВП 
Наблюдение за ростом доходов на душу населения в развитых 

странах за последние два столетия позволило выделить несколько 
характерных черт экономического роста. Во-первых, экономиче-
ский рост в этих странах имеет примерно постоянный тренд, сред-
нее значение которого составляет около 1,6% в год. Во-вторых, 
отклонения от этого тренда носят циклический характер. Периоды 
ускоренного подъема сменяются замедлением, а периоды замедле-
ния переходят в ускоренный рост, таким образом, рост колеблется 
вокруг своего долгосрочного значения [Barro, 1991; Mankiw, 
Romer, Weil, 1992; Hall, Jones, 1999]. Эти наблюдения позволили 
выделить две относительно независимые проблемы: (1) чем опре-
деляется долгосрочный экономический рост и (2) чем определяют-
ся бизнес-циклы.  

В своей модели Солоу [Solow, 1956] предполагал, что в эконо-
мике существует агрегированная производственная функция, кото-
рая обладает свойством убывающей отдачи от масштаба. Кроме 
того, Солоу предположил, что индивиды имеют некоторую задан-
ную склонность к сбережениям, равную отношению инвестиций к 
выпуску. При некоторых предположениях в такой экономике суще-
ствует одно стационарное состояние, в котором выпуск на душу 
населения растет со скоростью развития технологий, а уровень до-
хода на душу населения больше в тех странах, у которых больше 
склонность к потреблению. 

В 1961 г. Н. Калдор [Kaldor, 1961], обобщив накопившиеся к 
тому времени многочисленные эмпирические исследования, сфор-
мулировал следующие утверждения: 
− выпуск на душу населения со временем возрастает, и темпы его 

роста не имеют тенденции к убыванию, 
− объем физического капитала на одного работника возрастает со 

временем, 
− реальная норма доходности капитала почти стабильна, 
− отношение физического капитала к выпуску почти постоянно, 
− доли труда и капитала в национальном доходе почти посто-

янны, 
− темпы роста выпуска на работника существенно различаются в 

разных странах. 
В 1989 г. П. Ромер [Romer, 1989] добавил к этим утверждениям 

еще несколько: 
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− средние темпы экономического роста не зависят от величины 
дохода на душу населения, 

− рост международной торговли положительно коррелирует с 
ростом производства, 

− квалифицированные и неквалифицированные работники имеют 
тенденцию к миграции в богатые страны, 

− уровня роста капитала недостаточно для объяснения роста 
производства. 
По результатам оценки классической модели Солоу, коэффици-

енты, отражающие влияние темпов роста сбережений и численно-
сти населения на экономический рост, оказались завышенными, 
что, вероятно, связано с отсутствием в модели переменной челове-
ческого капитала. Можно назвать две причины подобного резуль-
тата1. Во-первых, при любом темпе роста накопления человеческо-
го капитала более высокие нормы сбережения или темпы роста 
населения означают более высокий уровень дохода и, соответ-
ственно, человеческого капитала. Следовательно, в классической 
модели Солоу накопление физического капитала и рост численно-
сти населения оказывают более существенное влияние на доход по 
сравнению с моделью, учитывающей человеческий капитал. Во-
вторых, накопление человеческого капитала коррелирует с норма-
ми сбережений и темпами роста населения, т.е. неучет переменной 
человеческого капитала может приводить к смещенным оценкам 
коэффициентов при переменных нормы сбережений и темпа роста 
населения. 

Поскольку простая модель Солоу не могла объяснить значи-
тельного различия в уровне дохода на душу населения в мире, было 
предложено множество усовершенствованных моделей, так или 
иначе ослабляющих довольно жесткие предпосылки модели Солоу 
либо добавляющих новые объясняющие переменные. В частности, 
в работе [Mankiw, Romer, Weil, 1992], в которой кроме физического 
капитала используются понятия человеческого капитала и его 
накопления, авторами было обнаружено, что накопление человече-
ского капитала в действительности коррелирует с нормой сбереже-
ний и темпом роста населения. Более того, расширенная модель 
[Mankiw, Romer, Weil, 1992] объясняет около 80% межстрановых 
различий в доходе.  

Модель, предложенная в вышеупомянутой работе, не подтвер-
ждает экзогенность склонности индивидов к сбережению, а также 

                                                           
1 Подробнее см. [Mankiw, Romer, Weil, 1992]. 
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решает общую задачу максимизации потребления по всем перио-
дам с учетом дисконтирования будущего потребления. В этой мо-
дели важную роль играет дисконтирование и возможность замеще-
ния потребления между периодами.  

В свою очередь, так называемый класс Ak моделей акцентирует 
внимание на наличии экстерналий в экономических взаимоотноше-
ниях. Стационарный рост в такой модели зависит от параметров 
функции полезности индивидов и роста уровня технологий. 

В последнее время наиболее популярными становятся исследо-
вания влияния на экономический рост таких институтов, как права 
собственности, способ построения права (прецедентное, граждан-
ское и т.д.), политический строй и др. [North, Weingast, 1989; Ace-
moglu, Johnson, 2005]. В статье [Barro, McCleary, 2003] исследова-
лось влияние религии на экономический рост. 

Конъюнктурной составляющей ВВП считают его колебания в 
ходе бизнес-циклов. Циклическое поведение экономических пока-
зателей является предметом многочисленных исследований, равно 
как и споров. В классическом смысле под циклической компонен-
той валового внутреннего продукта подразумевают бизнес-цикл 
экономики.  

Среди экономистов до сих пор нет единого мнения относитель-
но причин и природы циклов. Разногласия зачастую сводятся к то-
му, как определить понятие бизнес-циклов. Большинство экономи-
стов до сих пор сходятся на определении, которое было дано в ра-
боте [Burns, Mitchell, 1946, p. 7]: «экономические циклы – это тип 
колебаний в совокупной экономической активности наций, органи-
зующих свою деятельность преимущественно в форме частного 
предпринимательства, цикл состоит из периода подъема, наблюда-
емого одновременно во многих видах экономической активности, 
который сменяется также общим для всей экономики периодом 
спада, сокращением производства с последующим оживлением, 
переходящим в фазу подъема следующего цикла, такая смена фаз 
цикла является повторяющейся, но необязательно периодической, 
продолжительность экономических циклов колеблется от одного 
года до 10–12 лет, при этом нельзя выделить из них более короткие 
циклы сходного типа и равной амплитуды». 

Согласно Й. Шумпетеру [Schumpeter, 1939], существует множе-
ство типов циклов, которые можно классифицировать в зависимо-
сти от их периодичности. Циклы Kitchin длятся от 3 до 4 лет и свя-
заны с изменениями запасов производства (inventory cycles). Циклы 
среднего периода, или циклы Juglar, охватывают в среднем период 
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от 6 до 20 лет и являются инвестиционными циклами, определяе-
мыми конъюнктурными явлениями, которые влияют на поведение 
экономических игроков. И наконец, длительные циклы (циклы 
Кондратьева), порождаемые инновациями, длятся до 50 лет1. 

В работе [Zhang, Conn, 2007] предлагается следующее опреде-
ление бизнес-цикла: временной ряд экономического показателя 
характеризуется классическим циклом, если частота циклической 
компоненты с большей спектральной плотностью составляет от 2 
до 10 лет. В соответствии с данным определением долгосрочный 
тренд авторы определяют как вариации временных рядов с часто-
той более 10 лет, а нерегулярную компоненту – как временные ря-
ды с частотой менее 2 лет.  

Наиболее распространенными считаются два подхода к анализу 
бизнес-циклов: теория реальных деловых циклов (РДЦ) и неокейн-
сианская теория. В теории реальных деловых циклов, впервые 
представленной Ф. Кидлендом и Э. Прескоттом [Kydland, Prescott, 
1982], основное внимание акцентируется на шоках в уровне техно-
логического развития, т.е. на шоках предложения, при стандартных 
предпосылках о конкурентности рынка и гибкости цен. Очевидно, 
что в такой экономике при положительном шоке производительно-
сти спрос на труд, заработные платы, занятость и производство на 
душу населения должны вырасти. При отрицательном шоке произ-
водительности в экономике будут происходить противоположные 
процессы, и она вернется на долгосрочный тренд через несколько 
периодов времени.  

Согласно неокейнсианской теории цены в краткосрочном пери-
оде являются жестко фиксированными. Это означает, что любые 
колебания спроса должны приводить к соответствующему измене-
нию равновесного выпуска в экономике, а производитель обязуется 
поставить объем товара, соответствующий спросу на этот товар 
при заданных ценах. Таким образом, в рамках моделей, принадле-
жащих к неокейнсианской школе, была предпринята попытка более 
полно объяснить негибкость номинальных цен и заработной платы. 
Активно исследуется несколько вариантов возникновения жестко-
сти цен и заработной платы (см., например, [Lucas, 1972; Phelps, 
1970]): трудовые контракты, профсоюзы, неявные контракты меж-
ду фирмами и рабочими, теория эффективной заработной платы, 
«издержки меню» (затраты фирм на изменение номинальных цен). 

                                                           
1 См. также [Kalasopatan, Letondu, 2008]. 
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В целом, если факторами экономического роста служили фун-
даментальные переменные, такие как предпочтения агентов, гео-
графические характеристики и уровень развития финансовых ин-
ститутов, институтов прав собственности, религия, то факторами 
роста за счет конъюнктурной составляющей были шоки спроса и 
предложения, пролонгированные и усиленные за счет экономиче-
ских механизмов. 

Разногласия различных научных школ не ограничились спорами 
по поводу причин или природы бизнес-циклов, они коснулись и 
меры измерения подобного феномена.  

Как отмечают [Zhang, Conn, 2007], нестационарный временной 
ряд в годовом исчислении (yt) может быть разложен на долгосроч-
ный тренд (μt) и стационарную компоненту (et), где 1 ...t T=  обо-
значает год. Следует отметить, что данное разложение является 
упрощенной формой декомпозиции. Другие методики раскладыва-
ют стационарную компоненту ряда на сглаженную циклическую и 
нерегулярную составляющие.  

Как показано в [Stock, Watson, 1988], временные ряды макро-
экономических показателей содержат изменяющиеся тренды. Более 
того, моделирование таких трендов как случайного блуждания с 
дрейфом оказывается хорошим приближением поведения многих 
агрегированных экономических переменных в долгосрочном пери-
оде. Так, вариации в трендах темпов роста экономики США со-
ставляют значительную (в количественном смысле) часть измене-
ний послевоенного реального ВНП на душу населения. Таким об-
разом, подтверждается наличие сдвигов в тренде в долгосрочной 
перспективе, даже если речь идет об анализе на относительно ко-
ротком периоде. При этом существует эмпирическое доказатель-
ство того, что стохастические тренды содержатся не только в агре-
гированных переменных, взаимосвязь существует также между 
изменениями в этом тренде и движениями бизнес-цикла. Это под-
черкивает важность оценки не только краткосрочных результатов 
политики роста, но и долгосрочных результатов стабилизационной 
политики. 

Можно выделить два разных подхода к измерению бизнес-
циклов1: 

А) подход отклонений от тренда (циклический): в рамках дан-
ного метода цикл определяется как отклонение временного ряда от 
своего долгосрочного тренда. Концепция потенциального роста 

                                                           
1 Более подробно эти подходы описаны в работе [Zhang, Conn, 2007]. 
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имеет прочные теоретические основы, и определение того, выше 
или ниже своего тренда находится показатель, несет важную ин-
формацию. Следовательно, подход отклонения от тренда позволяет 
получить расширенную характеристику динамики краткосрочных 
экономических показателей. Данный метод часто используется для 
расчета отклонения выпуска от своего потенциального уровня, так 
как дает возможность без особых сложностей сравнивать динамику 
различных показателей, например отраслевого показателя много-
факторной производительности, как это делается в Австралийском 
статистическом бюро (ABS)1, поскольку все они транслируются в 
стандартизованные циклы. Кроме того, оцененные подобным обра-
зом циклические составляющие легко интерпретируются. 

Б) Подход цикла темпа роста: данный метод предполагает ис-
следование циклического поведения темпа роста ряда экономиче-
ского показателя. Поскольку большинство экономических времен-
ных рядов являются, скорее, волатильными, возникает необходи-
мость фильтрации темпов роста для отделения важных изменений 
от шума. 

1.2. Разложение дефицита государственного бюджета 
Под структурным дефицитом государственного бюджета 

подразумевается разность между текущими государственными рас-
ходами и теми доходами, которые поступили бы в государственный 
бюджет в условиях полной занятости при существующей системе 
налогообложения. Структурный дефицит является следствием экс-
пансионистской фискальной политики правительства. Цикличе-
ский дефицит государственного бюджета представляет собой 
разность между фактическим и структурным бюджетным дефици-
том и является результатом циклического развития экономических 
процессов, сглаженного действием встроенных стабилизаторов. Во 
время спада к структурному дефициту бюджета добавляется цик-
лический, во время бума структурный дефицит уменьшается на 
абсолютную величину циклического. Фактический бюджетный 
дефицит во время спада больше структурного дефицита, а во время 
бума – меньше его.  

1.3. Разложение уровня безработицы 
Структурная составляющая безработицы ассоциируется с 

естественным уровнем безработицы, который обычно называют 
                                                           
1 См. [Zhang, Conn, 2007]. 
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уровнем NAIRU (non accelerating inflation rate of unemployment), т.е. 
с уровнем безработицы, который может поддерживаться в долго-
срочной перспективе без постоянного увеличения инфляции. Как 
показано в работе [Friedman, 1968], естественный уровень безрабо-
тицы представляет собой уровень, который может быть смоделиро-
ван из вальрасовской системы уравнений общего равновесия, при 
условии, что в ней заложены текущие структурные характеристики 
рынков труда и товаров, включая несовершенства рынка, стохасти-
ческие колебания спроса и предложения, издержки сбора информа-
ции о трудовых вакансиях и имеющемся предложении труда, из-
держки мобильности и т.д. Конъюнктурная составляющая уров-
ня безработицы зависит от текущих факторов, определяющих раз-
ность между существующим на данный момент уровнем безрабо-
тицы и ее естественным значением. Как следует из модифициро-
ванной кривой Филлипса, наиболее часто рассматриваемым факто-
ром является изменение инфляции, однако, кроме него, иногда до-
бавляют внешние шоки предложения, такие как изменение цен на 
нефть и колебания обменного курса. К конъюнктурной составляю-
щей также можно отнести сезонный фактор, если, конечно, сезон-
ность отмечена в соответствующих данных.  

Опыт разложения ВВП на долгосрочный тренд и циклическую 
составляющую, являющегося предметом настоящего исследования, 
будет подробнее проанализирован далее. 
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Глава 2. Понятие и методология оценки  
потенциального ВВП (выпуска)  
и разрыва в выпуске  

 
 
 
 
 
 
 
 
 

2.1. Определение потенциального ВВП  
и разрыва в выпуске 

Как было показано в параграфе 1.1, одним из примеров выделе-
ния структурной составляющей макроэкономического показателя 
является оценка потенциального ВВП и разрыва в выпуске 
(англ. output gap).  

Различные экономические школы предлагают несколько поня-
тий потенциального выпуска (объема производства). Во ввод-
ных курсах экономической теории потенциальным называется вы-
пуск, соответствующий точке на кривой производственных воз-
можностей общества при существующих природных, технологиче-
ских и институциональных ограничениях [Solow, 1956; 1957; 1962].  

Согласно макроэкономической теории потенциальный выпуск 
( Y ) представляет собой максимальный уровень выпуска при пол-
ном использовании всех факторов производства и нормальном 
уровне загрузки мощностей (60–65%). При выпуске на уровне по-
тенциального долгосрочная кривая совокупного предложения 
(LRAS) вертикальна, таким образом, в долгосрочном периоде шоки 
совокупного спроса (AD) не влияют на величину выпуска (Y), а 
уровень производства не зависит от темпа инфляции1.  

                                                           
1 [Romer, 1996, С. 227–230]. 
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По мнению сторонников неоклассической теории1, потенциаль-
ный выпуск определяется как уровень выпуска, который мог бы 
сложиться, если бы цены и заработные платы были полностью гиб-
кими, при этом другие искажения, вызываемые налогами и несо-
вершенной конкуренцией, не рассматриваются. Иными словами, 
это максимальный выпуск в экономике, при котором не происходит 
инфляционного роста цен.  

Можно также сказать, что при уровне выпуска меньше потенци-
ального в экономике не наблюдается перегрева и не возникает эф-
фекта «бутылочного горлышка», а предельные издержки растут не 
слишком быстро. В терминах естественного уровня безработицы 
определение потенциального выпуска можно сформулировать сле-
дующим образом: потенциальным считается уровень выпуска, при 
котором безработица соответствует своему естественному уровню 
NAIRU, т.е. уровню безработицы, который, как показано в пара-
графе 1.3, может поддерживаться в долгосрочной перспективе без 
постоянного увеличения инфляции. NAIRU представляет собой 
уровень безработицы, который существует в экономике всегда и 
соответствует вальрасовскому равновесию (см., например, [Ball, 
Mankiw, 2002; Phelps, 1968; Friedman, 1968 и др.]. Однако данное 
определение потенциального ВВП является не вполне корректным 
ввиду того, что NAIRU, как показано выше, имеет место при лю-
бом состоянии экономики, в том числе, при перегреве, когда фак-
тический уровень ВВП превышает потенциальный и предельные 
издержки растут высокими темпами. Таким образом, NAIRU не 
может полностью ассоциироваться с естественным уровнем безра-
ботицы. 

Поскольку некоторая часть факторов, в частности труд, остается 
не вовлеченной в производство естественным образом, фактиче-
ский уровень выпуска, как правило, меньше потенциального. Та-
ким образом, возникает разрыв в выпуске (output gap) как разница 
между фактическим и потенциальным выпусками. 

Сдвиг кривой долгосрочного совокупного предложения, иными 
словами, изменения потенциального (или естественного) уровня 
выпуска, может быть вызван: 
• изменениями на рынке труда (например, в результате притока 

мигрантов или изменения естественного уровня безработицы), 

                                                           
1 См., например, [Razin, 2004]. 
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• изменениями капитала (как физического, так и человеческого) 
и появлением новых технологий и, как следствие, изменениями 
производительности, 

• изменениями объемов вовлекаемых в производство природных 
ресурсов (земля, полезные ископаемые и климатические усло-
вия).  
С точки зрения экономического развития два вида колебаний 

объема производства привлекают особое внимание. Одним из них 
является долговременное и стабильное отклонение уровня безрабо-
тицы от исторически сложившейся средней величины. Такой же 
интерес представляют одновременные колебания макроэкономиче-
ских переменных вокруг своих трендов – феномен, известный как 
экономический (деловой) цикл1. В отличие от периодов хрониче-
ской безработицы экономические циклы состоят из относительно 
краткосрочных колебаний объемов выпуска, занятости, цен, про-
центных ставок и др., длящихся, как правило, 3–4 года.  

Отличительной чертой деловых циклов является то обстоятель-
ство, что основные макроэкономические переменные – объем про-
изводства, цены, инвестиции, предпринимательская прибыль, а 
также разного рода переменные денежного обращения – имеют 
постоянную тенденцию к синхронному движению [Mitchell, 1951]. 
Эти колебания обычно измеряются по реальному ВВП. Согласно 
Й. Шумпетеру [Schumpeter, 1939], существует много типов циклов, 
которые, как показано в параграфе 1.1, классифицируются в зави-
симости от их периодичности.  

Потенциальный ВВП не является максимальным уровнем про-
изводства, которого может достичь экономика. Однако потенци-
альный ВВП может рассматриваться как максимальный выпуск, 
устойчивый в долгосрочной перспективе. 

Бюджетное управление конгресса США (англ. Congressional 
Budget Office, CBO) определяет потенциальный ВВП как «показа-
тель устойчивого производства, при котором степень использова-
ния ресурсов никак не влияет на уровень инфляционного давле-
ния». Фактический ВВП, превышающий потенциальный уровень, 
сдерживает дальнейший рост и способствует инфляционному дав-
лению. Если фактический ВВП ниже потенциального, некоторые 
производственные факторы простаивают, а инфляция имеет тен-
денцию к снижению. Другой взгляд на потенциальный ВВП заклю-
чается в использовании данного показателя в качестве оценки дол-

                                                           
1 [Razin, 2004, с. 18–22, 44–45]. 
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госрочного тренда. Согласно этой точке зрения, ВВП состоит из 
долгосрочного тренда (который, как правило, растет и, следова-
тельно, является нестационарным) и краткосрочных колебаний 
(стационарные) вокруг этого тренда. Краткосрочные колебания 
носят в основном циклический характер, но также могут быть свя-
заны с некоторыми случайными шоками, которые не имеют цикли-
ческого характера. Одним из вопросов при оценке долгосрочного 
ВВП является различие шоков, которые имеют только краткосроч-
ные эффекты, и шоков, которые влияют на долгосрочный (напри-
мер, потенциальный) ВВП.  

Концепция разрыва в выпуске (или производственного разрыва) 
тесно связана с потенциальным ВВП. Разрыв определяется как раз-
ница между фактическим и потенциальным уровнями ВВП. По-
следний, как правило, рассматривается в качестве индикатора 
условий предложения, тогда как разрыв в выпуске отражает изли-
шек (или недостаток) спроса. Производственный разрыв иллюстри-
рует временные отклонения от потенциального объема производ-
ства под влиянием изменений спроса.  

Существуют три основных направления практического исполь-
зования концепций потенциального ВВП и производственного раз-
рыва [Cotis, Elmeskov, Mourougane, 2004]: 
• разработка политики, направленной на регулирование спроса и 

предложения,  
• прогнозирование инфляционных рисков для целей денежно-

кредитной политики,  
• оценка и разработка бюджетной политики в целях балансиров-

ки государственных доходов и расходов.  
Результаты оценки потенциального ВВП и разрыва в выпуске 

зависят от временного горизонта [Ladiray, Mazzi, Sartori, 2003]. В 
долгосрочном периоде рост потенциального объема производства 
является эндогенным, так как, в принципе, технический прогресс и, 
следовательно, производительность труда и капитала, а также де-
мографические изменения (количество труда) являются эндоген-
ными. В краткосрочной перспективе, однако, эти факторы могут 
рассматриваться как экзогенные. Временной горизонт является 
ключевым вопросом в определении потенциального объема произ-
водства. Использование одного и того же методологического под-
хода может привести к разным оценкам потенциального ВВП и 
производственного разрыва в зависимости от временного периода и 
частоты статистических данных. Принято, что изменения оценок 
потенциального объема производства находятся в обратной зави-
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симости от временного горизонта и частоты данных. Как правило, 
центральные банки, главная цель которых в предотвращении ин-
фляционного давления, отдают предпочтение короткому периоду 
времени в своих оценках потенциального ВВП, тогда как МВФ и 
Всемирный банк, которые часто имеют дело с долгосрочной стра-
тегией роста развивающихся стран, ориентируются на долгосроч-
ный период.  

Другим экономическим понятием, тесно связанным с потенци-
альным ВВП, является не ускоряющий инфляцию уровень безрабо-
тицы (NAIRU). В действительности потенциальный ВВП иногда 
определяется как выпуск, который может быть произведен при 
«полной занятости», которая, в свою очередь, определяется как 
уровень занятости, не создающий инфляционное давление. Связь 
между безработицей и ростом производства часто формально опи-
сывается статистическим соотношением, известным как «закон 
Оукена». Данный закон постулирует отрицательную корреляцию 
(первоначально в виде простой линейной зависимости) между (из-
менениями) уровнем безработицы и (изменениями) ростом произ-
водства. Связь NAIRU с инфляцией описывается также с помощью 
кривой Филлипса, в соответствии с которой изменение цен в сред-
несрочной перспективе равно изменению заработной платы с по-
правкой на изменения производительности (подробнее см. далее в 
работе).  

Далеко не все экономисты считают особенно информативным и 
полезным с точки зрения экономической политики понятие потен-
циального ВВП. Основными аргументами в данном случае являют-
ся [Giorno et al., 1995]: 
• использование потенциального ВВП в качестве инструмента 

для определения степени инфляционного давления является 
ошибочным, поскольку инфляция является в первую очередь 
денежным феноменом и зависит главным образом от роста де-
нежной массы, а не от стадии бизнес-цикла, 

• потенциальный ВВП слишком нестабилен и зависит от очень 
многих факторов, поэтому его невозможно оценить точно. Та-
ким образом, данный показатель не может быть инструментом 
экономической политики. В пользу этого аргумента говорят 
существенные различия в оценках потенциального ВВП, полу-
ченные с помощью различных методов (см. ниже),  

• даже если потенциальный ВВП был измерен корректным обра-
зом, политика управления спросом в ответ на изменения вели-
чины производственного разрыва часто является контрпродук-
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тивной из-за неопределенности результатов реализации поли-
тики, отставаний в эффектах этой политики (например, спрос 
реагирует с опозданием и на момент реакции разрыв в выпуске 
может уже измениться), а также давления на политиков, кото-
рое может привести к неправильным экономическим мерам как 
реакции на существующий разрыв в выпуске [Ladiray, Mazzi, 
Sartori, 2003].  
Приведенные выше рассуждения были широко распространены 

в 1990-х годах, поскольку в этот период многие оценки потенци-
ального ВВП в США указывали на необходимость ужесточения 
политики в целях предотвращения инфляции. Тем не менее в ре-
альности роста инфляции не происходило, а жесткая политика не 
была реализована. Опыт начала 2000-х годов, однако, ослабил ар-
гументы относительно ужесточения экономической политики. 
Фискальная и монетарная политики во время и после рецессии 
2001 г. были основаны на том, что спрос упал ниже своего потен-
циального уровня, и эти политики действительно, по-видимому, 
способствовали смягчению спада. Более поздний опыт финансово-
го и экономического кризиса 2008–2009 гг. и его последствий еще 
больше подтвердил значение показателя разрыва в выпуске в опре-
делении степени инфляционного давления и потенциальной роли 
правительства в стимулировании спроса. Несмотря на мягкую де-
нежно-кредитную политику, в США и многих других крупных эко-
номиках в течение значительного периода времени не наблюдалось 
устойчивых всплесков инфляции.  

2.2. Методология анализа величины потенциального ВВП 
и разрыва в выпуске в различных странах  

Хотя концепция потенциального ВВП относительно понятна с 
точки зрения теории, его оценка представляет собой трудную зада-
чу, и ее результат во многом зависит от выбранного подхода. Мож-
но выделить следующие группы методов оценки потенциального 
ВВП [Chagny, Döpke, 2001; Ladiray, Mazzi, Sartori, 2003].  

(I) Одномерные неструктурные подходы (например, линейное 
детрендирование, peak-to-peak, или сплит-линейное детрендирова-
ние, фильтр Хендерсона, фазовый фильтр среднего тренда (phase 
average trend filter, PAT), фильтр Бакстера–Кинга1, фильтр Ходри-
ка–Прескотта2, декомпозиция Стока и Уотсона, декомпозиция Хар-

                                                           
1 См. [Baxter, King, 1999]. 
2 См. [Hodrick, Prescott, 1997]. 
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ви, декомпозиция Бевериджа–Нельсона, метод ненаблюдаемых 
компонент, полосовой фильтр, фильтр Калмана1). Приведенные 
выше методы оценки основаны на статистических процедурах (не-
которые формы детрендирования) без каких-либо конкретных ссы-
лок на экономическую теорию. Использование неструктурных ме-
тодов отчасти объясняется их относительной простотой и тем, что 
они требуют меньше информации, чем методы, в основе которых 
лежат какие-либо теоретические воззрения. Эти свойства особенно 
важны для стран, которые не располагают достаточным объемом 
данных для применения более сложных методов оценки потенци-
ального ВВП. Кроме того, указанные методы могут быть примене-
ны для моделирования любого интересующего нас временного ря-
да. Это позволяет анализировать циклическое поведение экономи-
ки во всех отраслях. Неструктурные подходы, таким образом, 
удобны с точки зрения исследования стилизованных фактов эконо-
мического цикла.  

(II) Многомерные неструктурные подходы (например, много-
мерные версии фильтра Ходрика–Прескотта, декомпозиции Беве-
риджа–Нельсона, метода ненаблюдаемых компонент и фильтра 
Калмана). Они основаны на анализе многомерных методов вре-
менных рядов и могут рассматриваться как расширение одномер-
ных неструктурных подходов. Статистические связи между раз-
личными переменными могут как соответствовать положениям 
экономической теории, так и не основываться на ней [Cotis, 
Elmeskov, Mourougane, 2004].  

(III) Прямые методы, основанные на данных обследований. По-
тенциальный ВВП и производственный разрыв могут быть рассчи-
таны по данным обследований предприятий. Использование этого 
подхода возможно на коротком временном горизонте, когда техно-
логия считается фиксированной и ресурсы рассматриваются как 
взаимодополняющие. Например, в исследовании Европейской ко-
миссии в 2000 г. приводятся согласованные временные ряды за-
грузки производственных мощностей. При предположении о взаи-
модополняемости производственных факторов потенциальный 
объем производства равен сумме фактического объема производ-
ства и разрыва (в процентном отношении) между «полным» ис-
пользованием имеющихся производственных мощностей (напри-
мер, максимальное использование, соответствующее долгосрочно-

                                                           
1 См, например, работу [Pasricha, 2006]. 
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му периоду и отсутствию инфляционного давления) и фактической 
загрузкой мощностей.  

(IV) Структурные подходы. Эти подходы вытекают из конкрет-
ной экономической теории или модели. Можно выделить две ос-
новные группы структурных методов: методы, основанные на агре-
гированных производственных функциях и многомерных методах с 
теоретическими предпосылками в структурных векторных авторе-
грессиях (SVAR). В рамках подходов производственных функций 
устанавливается в явном виде взаимосвязь между факторами про-
изводства (в основном труд и капитал), совокупной производитель-
ностью факторов производства и выпуском. При отклонениях фак-
тического ВВП от потенциального факторы производства исполь-
зуются либо не в полной мере, либо сверх меры. Таким образом, 
подходы производственной функции предполагают анализ харак-
тера и процесса перехода к неравновесному состоянию. Методики, 
основанные на SVAR, имеют довольно слабые предпосылки о вза-
имосвязи между факторами производства, а также о тренде и от-
клонениях компонентов потенциального ВВП и, возможно, о фак-
торах, влияющих на них (см. [Blanchard, Quah,1989]).  

Приведенная выше классификация методов оценки потенциаль-
ного ВВП является несколько упрощенной, поскольку некоторые 
современные методы в явном виде дополняют традиционные ста-
тистические фильтры с дополнительной экономической информа-
цией (в большинстве случаев речь идет о кривой Филлипса, законе 
Оукена или об информации об индикаторах деловой активности). 

Классификация и краткое описание подходов, используемых 
для выделения потенциального ВВП (и разрыва в выпуске), приве-
дены в работе [Cotis, Elmeskov, Mourougane, 2004], см. табл. 1. 
Примеры использования указанных в таблице подходов описаны 
нами далее в работе. 

Таблица 1 
Оценка потенциального выпуска и разрыва в выпуске 

Метод Описание 
Тренд 

Линейный тренд Трендовая компонента выпуска представляет собой линейную 
функцию, зависящую от времени. Выделение трендовой ком-
поненты предполагает оценивание линейной регрессии лога-
рифма реального ВВП на константу и временной тренд. 

Кусочный тренд Трендовая компонента ВВП рассчитывается как линейный 
тренд в течение каждого цикла, причем цикл определяется как 
период между пиками экономического роста. 
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Окончание таблицы 1 
Одномерные фильтры 

Фильтр Ходри-
ка–Прескотта 

Данный фильтр выделяет трендовую компоненту путем вве-
дения возможности выбора между качеством подгонки к ре-
альным данным и степенью сглаженности тренда. 

Полосовой 
фильтр  

Представляет собой линейный фильтр, исключающий мед-
ленно изменяющиеся («трендовые») компоненты и компонен-
ты с очень высокой частотой («нерегулярные») изменений, 
оставляя промежуточные компоненты («бизнес-цикл»). 

Декомпозиция 
Бевериджа–
Нельсона 

Этот метод накладывает ограничения на тренд и цикл в целях 
декомпозиции тренд/цикл. 

Фильтр Калмана Данная техника предполагает, что макроэкономические вре-
менные ряды состоят из трендовой, циклической и изменчи-
вой компонент, напрямую ненаблюдаемых. Эти три компо-
ненты могут быть восстановлены путем наложения достаточ-
ных ограничений на процессы тренда и цикла. 

Многомерные фильтры 
Фильтр Ходри-
ка–Прескотта 

Потенциальный выпуск минимизирует средневзвешенное 
значение суммы отклонений выпуска от потенциального 
уровня, изменений потенциального темпа роста и ошибок в 
трех соотношениях: кривой Филлипса, законе Оукена и зави-
симости между отклонениями производительности и выпуска 
от своих потенциальных значений. 

Декомпозиция 
Бевериджа–
Нельсона 

Предполагается, что тренд является случайным блужданием, 
однако случайный шок, сдвигающий этот тренд, является 
линейной комбинацией инноваций в ВВП и других перемен-
ных, которая содержит полезную информацию для определе-
ния долгосрочного ВВП. 

Фильтр Калмана Расширение одномерного случая путем принятия во внимание 
дополнительных уравнений, например кривой Филлипса. 

Подходы на основе анализа производственной функции 
Полная струк-
турная модель 

Все факторы в производственной функции пересчитаны эндо-
генно. 

Производствен-
ная функция с 
экзогенными 
трендами 

Все факторы производственной функции определяются экзо-
генно при помощи одно- или многомерных фильтров. 

Структурная 
модель вектор-
ной авторегрес-
сии (VAR) 

Структурная модель векторной авторегрессии, оценивающая 
потенциальный выпуск и разрыв в выпуске и основанная на 
структурных предпосылках о природе экономических колеба-
ний. 

Источник: [Cotis, Elmeskov, Mourougane, 2004].  

Как видно из приведенной в табл. 1 классификации, для оценки 
потенциального ВВП могут быть использованы различные исклю-
чительно статистические методы. В Приложении 1 рассматривают-
ся наиболее популярные из этих методов с акцентом на одномер-
ные подходы, поскольку многомерные подходы, на наш взгляд, не 
являются столь же интуитивно понятными. Кроме того, нами не 
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будут анализироваться методы, основанные на обследованиях 
предприятий, более подробно будут описаны подходы на основе 
оценки производственной функции, которые используются в США, 
ЕС и Канаде.  

Далее нами будет приведен обзор работ, посвященных оценке 
потенциального ВВП при помощи методик, описанных в табл. 1. 
Заметим, что достаточно часто выделение цикла из статистической 
серии осуществляется с помощью фильтра, разработанного Баксте-
ром и Кингом [Baxter, King, 1999], который позволяет различать 
составляющие циклические и направленные определенным обра-
зом, а также нерегулярные флуктуации серии1. Фильтр Бакстера–
Кинга, в отличие от фильтра Ходрика–Прескотта, позволяет отде-
лить циклы средней длины от нерегулярных колебаний (шума), 
несмотря на определенные неудобства, а именно несмотря на поте-
рю нескольких лет данных в начале и в конце серии из-за исполь-
зования средней скользящей симметричной величины. Чтобы из-
бежать потери данных в конце периода, необходимо до применения 
фильтра рассчитать серию на несколько лет вперед. Таким образом, 
если даже фильтр не позволяет произвести наблюдения за послед-
ними годами, то годы настоящего периода сохраняются.  

Следует отметить, что с учетом определения потенциального 
ВВП, приведенного в параграфе 1.2 данной работы, применение 
фильтров в качестве методов его оценки не вполне корректно, по-
скольку ВВП, очищенный от циклических колебаний, необязатель-
но является потенциальным (т.е. ВВП, имеющим место при исполь-
зовании существующих факторов производства и нормальном 
уровне загрузки мощностей). Метод производственной функции, в 
отличие от фильтров, позволяет оценить величину потенциального 
ВВП путем выделения вклада факторов производства в темпы эко-
номического роста. В основе рассматриваемого метода лежит 
оценка лог-линейной зависимости добавленной стоимости от за-
трат труда, капитала и совокупной факторной производительности. 
При данной оценке средней доли труда (коэффициент при лога-
рифме переменной затрат труда) рассчитывается факторная произ-
водительность, которая в дальнейшем сглаживается при помощи 
фильтра Ходрика–Прескотта в целях получения трендовой фактор-
ной производительности. Затем последняя снова подставляется в 
производственную функцию наряду с текущим запасом капитала и 

                                                           
1 Фильтр Бакстера–Кинга является оптимальным приближением к идеальному филь-
тру и позволяет оставить только те составляющие, колебания которых заключены в 
предварительно определенные периоды интервала – от 6 до 10 лет. 
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оцененным «потенциальным» уровнем безработицы (на основе по-
лученного ранее уровня безработицы NAIRU1), откуда находится 
логарифм потенциального выпуска сектора бизнеса. Потенциаль-
ный выпуск экономики в целом в итоге рассчитывается путем при-
бавления реальной добавленной стоимости сектора государствен-
ного управления к потенциальному выпуску сектора бизнеса (в 
целях расчетов потенциальный выпуск сектора государственного 
управления считается равным текущей добавленной стоимости это-
го сектора). 

Для оценки потенциального ВВП Японии в работе [Bank of Ja-
pan, 2003] был применен подход, несколько отличающийся от опи-
санного выше. В рамках данного подхода ВВП определяется авто-
рами через макроэкономическую производственную функцию Коб-
ба–Дугласа из трех переменных2:  
− фактор капитала (определяется величиной запаса капитала, 

используемого в текущем периоде), 
− фактор труда (определяется как число работающих, умножен-

ное на количество отработанных часов), 
− совокупная факторная производительность (СФП), которая 

определяет степень эффективности производства ВВП. 
Потенциальный выпуск оценивается авторами исходя из соот-

ношений между указанными выше переменными. Авторы записы-
вают производственную функцию в лог-линейной форме следую-
щего вида: 

 
LnY = (1-α)LnK+ αLnL + LnT,    (1) 
 

где Y – объем ВВП, 
K – фактор капитала, 
L – фактор труда, 
T – СФП. 
 

                                                           
1 Необходимо отметить, что отождествление уровня NAIRU со структурным или 
потенциальным уровнем безработицы не вполне корректно. Тем не менее в целях 
упрощения расчетов мы будем в дальнейшем использовать NAIRU при оценке по-
тенциальных затрат труда и потенциального ВВП. 
2 Авторы отмечают, что, за исключением переменной ВВП, переменные в данной 
функции определяются на основе дополнительных расчетов ввиду отсутствия явно 
наблюдаемых данных по ним. 
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Таким образом, предполагается, что ВВП определяется из взаи-
модействия между капиталом, трудом и СФП. Следовательно, это 
позволяет оценить потенциальный ВВП: 

 
LnY* = (1-α)LnK*+ αLnL* + LnT,          (1’) 
 

где Y* – потенциальный объем ВВП, 
K* – потенциальный объем капитала, 
L* – потенциальный объем труда. 

На основе полученной из уравнения (1’) оценки потенциального 
ВВП разрыв в выпуске рассчитывается путем подстановки потен-
циального ВВП (Y*) в следующую формулу: 

 
Фактический ВВП-Потенциальный ВВП

Разрыв в выпуске= *100
Потенциальный ВВП

%,  (2) 

 

иными словами, разрыв в выпуске представляет собой долю (в про-
центах) в потенциальном ВВП разницы между фактическим и по-
тенциальным ВВП, соответственно, снижение текущего объема 
ВВП (т.е. совокупного спроса) свидетельствует о расширении (в 
отрицательном смысле) разрыва в выпуске.  

В работе [Turner, Richardson, Rauffet, 1996] отмечается, что по-
лученная описанным выше способом оценка производственной 
функции сектора бизнеса в Японии показывает, что функция Коб-
ба–Дугласа для используемых данных неприемлема и вместо этого 
следует использовать производственную функцию с постоянной 
отдачей от масштаба (CES), в которой эластичность замещения 
между трудом и капиталом равна 0,4. В этом случае декомпозиция 
роста потенциального ВВП на компоненты представляет собой бо-
лее сложную процедуру по сравнению с описанной ранее. 

В статье [Sato, 2001] оценка потенциального ВВП основана на 
следующей модели. 

Предполагается, что в экономике имеется агрегированная про-
изводственная функция с постоянной эластичностью замещения: 

 

( ) ( ) ,

(1 )

Y AK BL
ρ ρ ρ

ρ σ σ

− − −= +

= −
     (3) 

где σ – постоянная эластичность замещения,  
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Y  – потенциальный ВВП,  
K – потенциальный объем затрат капитала, как правило, аппрокси-
мируемый текущим объемом затрат капитала,  

L  – потенциальный объем затрат труда. 
Пусть r* – целевая номинальная норма отдачи от капитала. Це-

левая реальная норма отдачи описывается выражением (PK/PY)r*, 
где PK и PY  – цены капитала и выпуска соответственно. Функция 
максимизации прибыли выглядит следующим образом:  

 
*( )MPK P P rK Y= .      (4) 

 
Для уравнения (3) имеем 
 

1( )MPK A Y Kρ σ−=      (4’) 

 
Таким образом, целевое соотношение выпуска и капитала запи-

сывается как: 
 

* 1 * 1( ) ( )Y K A r P PK Y
σ σ−=     (5) 

 
Если при изменении технологии происходит рост объема затрат 

труда (иными словами, A A= , т.е. постоянно) и целевая норма 
отдачи от капитала стабильна, получаем: 

 
* *Y CK= ,      (6) 

 
где C – правая часть уравнения (5). Условие (6) также должно вы-

полняться при текущихY  и K: 
 

Y C K= .      (6’) 
 
Пусть g(x) – темп роста какой-либо переменной x. Тогда урав-

нение (6’) означает, что ( ) ( )g Y g K= , т.е. темп роста производствен-

ных мощностей равен темпу роста капитала. 
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В работе показано, что, поскольку отклонения текущего выпус-
ка от потенциального объясняются циклическими колебаниями 
совокупного спроса,  уравнение (6’) может быть оценено как ре-
грессия Y на условную (оценочную) величину K и некоторые цик-

лические переменные, что позволяет получить оценку Y . Оценка 
такой регрессии может быть выполнена на любом уровне агрегиро-
вания в зависимости от доступности статистических данных. В 
Японии Агентство экономического планирования публикует квар-
тальные оценки валового запаса основного капитала (GK) в посто-
янных ценах для 10 секторов экономики (промышленность подраз-
деляется на 15 отраслей, а торговля – на оптовую и розничную). В 
статье [Sato, 2001] экономика Японии разделяется на производ-
ственный сектор 1 (составляющий около 30% всего объема ВВП) и 
непроизводственный сектор 2. Такое разделение объясняется не 
только высокой долей производственного сектора в ВВП, но и тем 
фактом, что с 1950 г. Министерство международной торговли и 
промышленности Японии ежемесячно публикует индекс использо-
вания производственных мощностей ( Q Q ). Этот индекс часто 

критикуется за небольшой охват товаров и включение крупных 
фирм, однако является наилучшей альтернативой в целях расчетов 
в рассматриваемой статье.  

Авторами оценивается следующее уравнение: 
 
LnYi=a1lnGKi+a2ln Q Qഥ⁄ +a0, i=1,2-промышленные секторы. (7) 
 
Модель оценивается на годовых данных ВВП и валового запаса 

основного капитала за период с 1970 по 1998 г. Обе переменные 
измерены в постоянных ценах 1990 г.  

В докладе [Goldman Sachs, 2003] прогноз роста экономики стран 
BRIC до 2050 г. основан на оценке модели роста Солоу, предпола-
гающей, что формально динамика ВВП описывается функцией 
Кобба–Дугласа: 

 
1Y AK Lα α−= ,     (8) 

 

причем (1 ) *1
ItK K Yt tt Yt

δ= − ++
 
 
 

,    (9) 
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а изменение уровня технологии (А) соответствует принципу дого-
няющего развития развивающимися странами развитых стран:  
 

Income per capita DC1, 3% ln
Income per capita1 US

At
At

β= −
−

 
  
 

, (10) 

 
где Y – ВВП,  
L – труд (численность населения в трудоспособном возрасте),  
K – запас капитала,  
A – технический прогресс (или СФП),  
δ – норма амортизации,  
I – инвестиции, 
Income per capitaDC – доход на душу населения развивающихся 
стран, 
Income per capitaUS – доход на душу населения развитых стран,  
β – скорость конвергенции,  
1,3% – оценка долгосрочного темпа роста СФП США, полученная в 
результате эмпирических исследований. 

По результатам оценки описанной выше модели в докладе 
[Goldman Sachs, 2003] делаются следующие выводы: 
• при прочих равных условиях менее чем через 40 лет размер 

экономики1 стран BRIC в совокупности будет превышать раз-
мер экономики шести крупнейших мировых держав – G6 
(США, Япония, Великобритания, Германия, Франция и Ита-
лия) в долларовом эквиваленте,  

• к 2025 г. размер экономики BRIC составит более половины 
экономики G6,  

• из всей G6 только Япония и США к 2050 г. останутся круп-
нейшими по размеру экономиками в долларовом эквиваленте. 
Помимо [Bank of Japan, 2003; Sato, 2001; Goldman Sachs, 2003] 

можно выделить целый ряд работ, посвященных исследованию 
экономического роста на основе оценки модели Солоу. 

Например, согласно полученным результатам, полученным 
Р. Барро в работе [Barro, 1991], в 98 странах за период 1960–
1985 гг. реальные темпы роста подушевого ВВП положительным 
образом зависят от начального человеческого капитала (число уча-
щихся средних школ в 1960 г.), отрицательным – от начального 
уровня реального подушевого ВВП. В странах с более высоким 
                                                           
1 Размер экономики стран в работе определяется объемом ВВП. 
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уровнем человеческого капитала более низкий уровень фертильно-
сти и более высокая доля инвестиций в физические активы в ВВП. 
Рост находится в обратной зависимости от доли государственного 
потребления в ВВП, но не зависит от доли государственных инве-
стиций в ВВП. Темпы роста положительно зависят от индикаторов 
политической стабильности и отрицательно – от прокси искажений 
рынка (market distortions).  

В работе [Mankiw, Romer, Weil, 1992] проводятся международ-
ные сопоставления экономического роста на основе оценки модели 
роста Солоу с учетом дифференциации уровня жизни. Авторы по-
казывают, что межстрановые различия в темпах роста хорошо объ-
ясняются расширенной моделью Солоу, учитывающей накопление 
человеческого и физического капитала. В работе [Islam, 1995] на 
динамических панельных данных исследуется конвергенция тем-
пов роста, кроме того, в указанной работе предполагается, что агре-
гированная производственная функция в разных странах различна. 
[Durlauf,  Quah, 1998] проводят обзор последних эмпирических 
работ в области межстрановых оценок темпов экономического ро-
ста, центральной частью которых является не оценка на основе 
производственной функции, а ответ на вопрос, почему одни страны 
растут быстрее других. В статье [Evans, 1998] предлагается мето-
дика, использующая панельные данные в целях сопоставления тео-
рий эндогенного роста, предсказывающих различия в траекториях 
роста, и теорий экзогенного роста, предсказывающих параллельные 
траектории сбалансированного роста. В [Richards, 2000] рассматри-
вается производственная функция с эндогенным остаточным тех-
нологическим прогрессом, проводится эконометрическая оценка 
этой функции в целях анализа долгосрочного экономического ро-
ста. Межстрановые регрессии роста оцениваются в [Bond, Hoeffler, 
Temple, 2001] при помощи обобщенного метода моментов (GMM). 
Наконец, в работе [Gundlach, 2006] предлагается новая специфика-
ция модели роста Солоу, где в качестве объясняющей переменной 
используется показатель институциональной технологии, а отно-
шение капитала к выпуску входит в константу регрессии. Как от-
мечается в [Cotis, Elmeskov, Mourougane, 2004], в МВФ и ЕЦБ не 
существует универсального метода оценки потенциального ВВП. В 
каждой стране отделения этих организаций определяют метод, 
наиболее подходящий к данной конкретной стране.  

Согласно [Giorno et al., 1995], в странах ОЭСР потенциальный 
ВВП оценивается разными методами, в частности, тренд в ВВП 
выделялся при помощи метода расщепления (split) временного 
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тренда, а также двух альтернативных методов: сглаживания ряда 
реального ВВП при помощи фильтра Ходрика–Прескотта (который 
более подробно будет рассмотрен в параграфе 2.3 работы) и оцени-
вания потенциального выпуска на основе подхода производствен-
ной функции с учетом основных предпосылок, меняющихся в зави-
симости от изучаемой страны (см. [De Masi, 1997]). При этом авто-
ры отмечают, что последний подход оказался наилучшим. 

В [Hofman, Tapia, 2003] авторы выделяют два подхода к оценке 
потенциального ВВП: во-первых, речь идет о группе статистиче-
ских техник детрендирования, причем в данной работе использует-
ся фильтр Ходрика–Прескотта, позволяющий выделить тренд в 
ВВП. Во-вторых, производственные функции, позволяющие иссле-
дователю больше приблизиться к концепции границы производ-
ственных возможностей или максимальному объему производства 
при заданных факторах. В [Hofman, Tapia, 2003] оценивается по-
тенциальный ВВП за период 1950–2002 гг. для 9 стран Латинской 
Америки, составляющих около 90% ее ВВП: Аргентина, Боливия, 
Бразилия, Чили, Колумбия, Коста-Рика, Мексика, Перу и Венесуэ-
ла. В работе показано, что ряд, полученный в результате примене-
ния фильтра Ходрика–Прескотта, практически не отличается от 
ряда фактического ВВП, т.е. оценка потенциального ВВП может 
быть заниженной. Отличие результата, полученного при примене-
нии метода производственной функции к исходному ряду ВВП, 
составляет 3–4 п.п.  

[Torres, Martin, 1989] определяют потенциальный ВВП как уро-
вень ВВП, совместимый со стабильной инфляцией в среднесроч-
ном периоде. Авторы оценивают потенциальный ВВП для ряда 
стран ОЭСР на базе модели INTERLINK1, в которой устойчивость 
равновесий на рынке труда и на рынке продукции достигается 
именно при использовании вышеуказанной концепции потенци-
ального уровня ВВП. 

В работе [Cotis, Elmeskov, Mourougane, 2004] отмечается, что, 
поскольку МВФ проводит мониторинг ситуации в очень разнород-
ных странах (с точки зрения охвата и качества экономической ста-
тистики), подход к оценке потенциального ВВП в этих странах ба-
зируется, как правило, на методе производственной функции (см. 
выше) с учетом основных предпосылок, меняющихся в зависимо-
сти от изучаемой страны (см. [De Masi, 1997]).  

                                                           
1 Подробнее о данной модели см.: Richardson P. (1988) The structure and simulation 
properties of OECD's INTERLINK model // OECD Economic Studies. No. 10 (Spring). 
P. 57–122. 
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Для США применяется как метод расщепления временного 
тренда, так и фильтр Ходрика–Прескотта, полосовой фильтр и ме-
тод производственной функции (см., в частности, [CBO, 2001]). 
Авторы отмечают, что полученные МВФ оценки потенциального 
ВВП используются в дальнейшем для исследования структурных 
трендов или влияния шоков предложения (см. [IMF, 2002]). 

При разработке контрольного значения для темпа роста денеж-
ной массы ЕЦБ рассматривает несколько оценок потенциального 
ВВП еврозоны, в том числе полученных другими организациями, 
однако не делает акцента на конкретных оценках. Вместе с тем до-
минирующей в Европейской системе центральных банков стано-
вится методика фильтра Ходрика–Прескотта (см. [Bouthevillain et 
al., 2001]). Оценка потенциального ВВП и разрыва в выпуске про-
водится с учетом прогнозной ценовой динамики и других индика-
торов (см. [ECB, 2000]). 

В вышеупомянутой статье [Cotis, Elmeskov, Mourougan, 2004] 
авторы рассматривают, насколько отличаются оценки разрыва в 
выпуске в разных странах, полученные при помощи различных 
методов измерения потенциального ВВП, указанных в табл. 1.  

Оказывается, что корреляция результатов, полученных разными 
методиками, составляет примерно 0,7–0,9, хотя в некоторых случа-
ев для отдельных методик или отдельных стран она может быть 
намного меньше (см. [Chagny, Döpke, 2001; Dupasquier, Guay, St-
Amant, 1997; Scott, 2000]). Эта корреляция отражает тот факт, что 
оцененные разрывы в выпуске, как правило, изменяются синхрон-
но, хотя в некоторые моменты времени различия могут быть суще-
ственными1. Аналогичная ситуация для большинства методик (за 
исключением структурных VAR) описывается в работе [Cerra, 
Chaman Saxena, 2000] применительно к Швеции.  

Однако, несмотря на то что профиль оцененного различными 
способами разрыва в выпуске примерно одинаков, этого нельзя 
сказать о размере данного разрыва (см. [Canova, 1998]). Например, 
применение метода линейного тренда приводит к более существен-
ным разрывам по сравнению с фильтром Ходрика–Прескотта (что 
можно частично устранить при помощи введения временного сдви-
га). В [Mc Morrow, Röger, 2001] было показано, что применительно 
к странам ЕС использование фильтра Ходрика–Прескотта приводит 
к большей величине разрыва в выпуске, чем в случае фильтра Кал-
мана. Вместе с тем в случае Новой Зеландии авторы в [Claus Con-
                                                           
1 См. работу [Mc Morrow, Röger, 2001], где оценивался разрыв в выпуске для стран 
Евросоюза при помощи фильтра Ходрика–Прескотта и производственной функции. 
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way, Scott, 2000] указывают на значительную амплитуду разрывов 
выпуска, полученных при помощи структурных VAR и фильтра 
Калмана, по сравнению с оценками одномерного и многомерного 
фильтров Ходрика–Прескотта. [Kuttner, 1994] показывает, что раз-
мер разрыва в выпуске для США, оцененный через фильтр Калмана 
(одномерный случай), существенным образом сокращается при 
включении уравнения, описывающего динамику инфляции (т.е. при 
переходе к многомерному случаю). В любом случае, различия в 
амплитуде разрывов в конкретный момент времени оказались не-
большими по сравнению с неопределенностью их оценки (см. 
[Dupasquier, Guay, St-Amant, 1997]). 

Наряду со своими собственными статистическими свойствами, 
техники оценки разрыва в выпуске часто анализируются в ракурсе 
их соотношения с другими индикаторами в целях проверки того, 
насколько одинаковую картину бизнес-циклов позволяют получить 
различные методики. Как правило, разрывы в выпуске сопоставля-
ются с использованием производственных мощностей или с дан-
ными статистических обзоров. В целом существующие исследова-
ния предполагают положительную корреляцию между оценками 
разрывов и другими индикаторами (см. [Camba-Mendez, Rodriguez-
Palenzuela, 2001]). Исключениями являются декомпозиция Бевери-
джа–Нельсона и структурные VAR, в случае применения которых 
корреляция разрывов с другими показателями бизнес-циклов не 
всегда положительная ([Mc Morrow, Röger, 2001]). 

Оценка разрыва в выпуске позволяет также объяснить динамику 
инфляции в прошлых периодах. В целом было обнаружено, что 
результаты оценки играют некоторую роль в объяснении динамики 
инфляции (см., например, [Mc Morrow, Röger, 2001; Chagny, Döpke, 
2001]). В [Mc Morrow, Röger, 2001] в этом смысле указывается на 
схожесть результатов применения фильтра Ходрика–Прескотта и 
производственной функции. Результаты, полученные в работе 
[Claus, Conway, Scott, 2000], предполагают, что техника структур-
ных VAR менее эффективна по сравнению с другими методиками с 
точки зрения объяснения инфляции в Новой Зеландии. Тем не ме-
нее в работе [Chagny, Döpke, 2001] было обнаружено, что, напро-
тив, динамика инфляции в еврозоне лучше всего описывается при 
помощи метода структурных VAR. В статье [Rünstler, 2002] также 
показано, что разрывы в выпуске, оцененные при помощи много-
мерного фильтра Калмана, в большей степени связаны с инфляцией 
в еврозоне за последние десятилетия. В работе [Kichian, 1999] дела-
ется вывод, что модели многомерного фильтра Калмана (в рамках 
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которых используется уравнение ценовой кривой Филлипса) по-
лезны для оценки разрывов в выпуске для анализа инфляционного 
давления в Канаде. 

Оценки разрыва в выпуске могут быть использованы для крат-
косрочных прогнозов будущей инфляции (см. [Camba-Mendez, Ro-
driguez-Palenzuela, 2003; Slevin, 2001; De Brouwer, 1998]). В статье 
[De Brouwer, 1998] показано, что в случае Австралии включение 
переменной разрыва в выпуске в модель, описывающую динамику 
инфляции (независимо от используемого метода), предполагает 
улучшение ее прогнозных свойств по сравнению с уравнением без 
этого разрыва. В уравнениях, в которых используется многомерный 
фильтр Ходрика–Прескотта или производственная функция, ошиб-
ки прогноза наименьшие. [Kichian, 1999] показывает, что модели 
фильтра Калмана работают лучше с точки зрения прогноза инфля-
ции. Напротив, [Rünstler, 2002] отмечает ограниченность примене-
ния оценок разрыва в выпуске, полученных через многомерный 
фильтр Калмана, к инфляции в еврозоне. В исследовании 
[Orphanides, van Norden, 2002] было показано, что при всем много-
образии способов оценки разрыва в выпуске реальные его оценки 
несут мало информации в терминах прогноза инфляции. 

Ограничивая свой анализ одномерным и многомерным филь-
трами Ходрика–Прескотта, а также структурными VAR, [Rennison, 
2003] обнаруживает, что комбинация многомерного фильтра 
Ходрика–Прескотта и структурной VAR, как правило, позволяет 
получить более адекватную оценку разрыва в выпуске в конце вы-
борки, и в большинстве случаев полученные таким образом оценки 
сильно коррелируют с реальным разрывом. 

Далее будут рассмотрены основные эконометрические методы 
оценки потенциального ВВП, описанные более подробно в нашей 
предыдущей работе1. 

2.3. Основные эконометрические методы, используемые 
для оценки потенциального ВВП 

Тренд заданного вида (см., например, [Baxter, King, 1999]). Это 
наиболее простой метод оценки потенциального выпуска. Суть это-
го метода состоит в задании функционального вида ряда потенци-
ального ВВП с точностью до некоторого количества неизвестных 

                                                           
1 См. Казакова М.В., Синельников-Мурылев С.Г., Кадочников П.А. Анализ структур-
ной и конъюнктурной составляющих налоговой нагрузки в российской экономике. 
Научные труды ИЭПП № 129Р. 2009. С. 23–28. 
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параметров. Запишем это как tg , где функция зависит от вектора 

параметров а. В предпосылках, что циклическая составляющая tc
колеблется около нуля, выделение тренда для достаточно длинного 
временного ряда эквивалентно минимизации отклонений значений 

ряда от его структурной составляющей: 2min{( ( )) }y g at t−
a

. При-

мером выделения тренда во временном ряду yt может служить эко-
нометрическая оценка регрессии следующего вида1: 

 

0 0y tt t tα α ε= + + ,     (11) 

 
где tt – трендовая компонента ряда yt. 

Полученное в результате оценки уравнения (11) теоретическое 
значение зависимой переменной представляет собой компоненту 
тренда в исходном временном ряду yt. 

Нахождение вектора параметров в задаче выделения тренда 
означает определение потенциального ВВП, представленного 

функцией gt . Заметим, что предпосылка о колебаниях циклической 

составляющей ряда около среднего значения является существен-
ной, поскольку в противном случае часть этой составляющей пе-
рейдет в полученный тренд и исказит результат. Для справедливо-
сти этого предположения необходимо иметь достаточно длинный 
ряд, чтобы быть уверенным, что циклическая составляющая не бы-
ла постоянно выше или ниже своего среднего значения. 

Метод скользящего среднего. Поскольку зачастую ряды эконо-
мических данных не имеют такого ярко выраженного тренда, как 
доход на душу населения, накладывание определенного функцио-

нального вида на g
t
 является слишком сильной предпосылкой. Тем 

более что тренд может меняться в связи с происходящими струк-
турными преобразованиями в экономике. В этом случае, как прави-
ло, используется процедура скользящего среднего, которая, как 
показано в [Baxter, King, 1999], представляет собой линейный 
фильтр такого вида:  

                                                           
1 Необходимо отметить, что методика выделения тренда применима только к вре-
менным рядам вида TS (от англ. – trend stationary), которые приводятся к стационар-
ному процессу с помощью включения в регрессию линейного тренда. 
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K
g a yt k t kk K

=  −=−
     (12) 

 

Здесь потенциальный ВВП определяется как некоторое взве-
шенное среднее от реализаций ряда на определенном интервале. 
Очевидно, что чем больше интервал, выражающийся параметром 
K, тем более гладкий получается ряд. Кроме того, чем большие веса 
даются крайним значениям, тем более гладким получается ряд. 
Обычными предпосылками, которые накладываются на этот ряд, 
являются симметричность весов относительно среднего, т.е. 

k ka a−=  и 1ak = , что означает, что фильтр не вносит фазовых 

отклонений в исследуемый ряд. 
По мнению [Baxter, King, 1999], преимуществами такого филь-

тра являются простота в использовании, наглядность полученных 
результатов и отсутствие жестких предпосылок относительно по-
стоянства или вида структурной составляющей. Одновременно не-
достатком и преимуществом этого метода является неопределен-
ность в выборе длины коридора и весов усреднения. Если выбирать 
большой коридор, то увеличивается количество отсеченных на 
концах данных, а значит, уменьшается ряд потенциального ВВП. 
Если брать коридор достаточно узким, то полученный ряд потен-
циального ВВП может содержать нежелательные скачки и высоко-
частотные колебания. Аналогичная неопределенность возникает с 
выбором весов. Если большой вес дать центральным компонентам, 
то ряд получается недостаточно гладким, а если веса невелики, то 
ряд получается очень ровным. В итоге можно получить множество 
вариантов ряда потенциального выпуска, отличающихся по степе-
ни сглаженности. 

Полосовой фильтр ([Baxter, King, 1999]). Этот фильтр является 
частным случаем метода скользящего среднего, решающего про-
блему выбора весов. Полосовой фильтр был разработан специально 
для выделения компоненты бизнес-циклов для соответствующих 
рядов. 

Идея состоит в том, что любой линейный фильтр имеет свою 
амплитудно-частотную характеристику, которая отражает его 
«пропускную способность» для периодических сигналов разной 
частоты. Для идеального фильтра (фильтра с бесконечным коридо-
ром) можно так подобрать веса ka , что фильтр будет пропускать 

только заданный диапазон частот. Если предположить, что компо-
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нента потенциального ВВП не может иметь частот выше опреде-
ленного значения, существуют такие веса, что фильтр выделит 
только эти частоты. Авторами работы было показано, что для ко-
нечного коридора можно подобрать веса таким образом, что шумы 
на более высоких частотах будут минимальны.  

Основной целью фильтров является выделение циклической 
компоненты ряда, или компоненты бизнес-цикла. В статье [Baxter, 
King, 1999] используется определение делового цикла, данное в 
[Burns, Mitchell, 1946], в которой длина делового цикла составляет 
не менее 6 кварталов (т.е. 18 месяцев), но не более 32 кварталов 
(т.е. 8 лет) (для Америки). Для выделения таких циклов требуется 
полосовой фильтр, оставляющий неизменными компоненты с ча-
стотами от 6 до 32 кварталов и не пропускающий иные частоты 
(т.е. идеальный полосовой фильтр).  

В работе [Baxter, King, 1999] приводится 6 различных требова-
ний к разрабатываемому фильтру. Во-первых, фильтр должен из-
влечь компоненты указанных частот, оставляя неизменными свой-
ства ряда. Во-вторых, требуется, чтобы идеальный полосовой 
фильтр не вносил сдвига фазы, т.е. не изменял временные соотно-
шения ряда на любой частоте. В-третьих, требуется, чтобы полу-
ченный фильтр был оптимальным приближением идеального поло-
сового фильтра, в связи с чем в вышеупомянутой статье определя-
ется специфическая квадратичная функция потерь для несоответ-
ствий между идеальным и полученным фильтрами. В-четвертых, 
результатом применения фильтра должны быть стационарные вре-
менные ряды, даже если рассматриваемый ряд содержит некую 
трендовую компоненту роста. В-пятых, полученные оценки бизнес-
циклов не должны зависеть от длины рассматриваемого периода, 
технически это означает, что рассматриваемые скользящие средние 
являются инвариантами времени, и коэффициенты в них не зависят 
от точки в выборке. И наконец, последним требованием является 
удобство в использовании метода. 

Общая проблема построения данного фильтра заключается в 
том, что он приближается к идеальному при увеличении ширины 
коридора скользящего среднего, что означает необходимость ис-
ключения из рассмотрения значений ряда на краях выборки. Авто-
ры работы рекомендуют исследователям использовать скользящие 
средние учитывающие как данные за три предыдущих года, так и за 
три последующих при обработке квартальных или годовых данных.  

Результатом применения метода скользящего среднего к вре-
менному ряду ݕ௧ является следующий ряд:  
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*
K

k K
y a yt k t k=−

=  −             (13) 

 
Для удобства запишем скользящее среднее с помощью лагового 

оператора L:  
 

( )
K ka L a Lkk K

= 
=−

,            (14) 

 
где L определено как Lkxt=xt-k  для положительных и отрицательных 
значений k.  

Рассматриваемые нами скользящие средние будут симметрич-
ны, т.е. для весов будет выполняться свойство ak=a-k, k=1,…K. 
Важным свойством метода скользящего среднего также является 
изолирование тренда из экономического ряда, для чего необходи-
мо, чтобы сумма весов равнялась нулю. Можно показать простыми 
математическими преобразованиями, что в этом случае выделяется 
квадратичный тренд:  

 

( ) ( ) ( 2);
K K Kk k k ka L a L a L a a L Lk k k kk K k K k K

−= = − = + −  
=− =− =−

   (15) 

 

( 2) (1 )(1 );k k k kL L L L− −+ − = − − −               (16) 

 
2 1(1 ) (1 )[1 ... ];

1( 1)2 1 1 2[1 ... ]*[1 ... ] ( )
( 1)

k kL L L L L
kkk hL L L L L L k h L

h k

−− = − + + +
−− −− − −+ + + + + + = −

=− −

  (17) 

 
Таким образом: 
 

( ) [(1 )(1 )] (1 )(1 ) ( ),
1

K k k k ka L a L L L L LKkk
ψ− −= − − − = − − −

=
     (18) 

где ψ – симметричное скользящее среднее, учитывающее K–1 
предыдущих и последующих членов ряда.  

Фактически задача сводится к построению идеального фильтра, 
пропускающего только частоты, меньшие заданной (low-pass filter). 
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Далее, на основе полученных результатов можно построить иде-
альный фильтр, пропускающий только частоты выше заданной 
(high-pass filter). Таким образом, полосовой фильтр представляет 
собой объединение двух фильтров: low-pass (LP) и high-pass (HP).  

Приближение полученного идеального фильтра достигается пу-
тем ограничения коридора скользящего среднего. Для этого авто-
рами вводится функция, отвечающая за пропускание заданной ча-
стоты: в случае идеального high-pass-фильтра эта функция прини-
мает значение ноль для частот, меньших заданной (критической), и 
значение 1 – для частот, больших заданной.  

Фильтр Ходрика–Прескотта ([Hodrick, Prescott, 1997]). Это до-
статочно распространенный метод, который можно считать про-
должением метода выделения тренда. Основанием к усовершен-
ствованию метода тренда является смена трендов даже у самых 
стабильных рядов. Идея состоит в том, что если ввести некоторые 
штрафы за изменения тренда, то ряд получится достаточно глад-
ким, но при этом будет иметь возможность изменять свой тренд. 
При этом, как показано в статье [King, Rebelo, 1993], фильтр удаля-
ет единичный корень из исходного ряда.  

В рамках данного подхода наблюдаемые временные ряды yt рас-
сматриваются как сумма циклической компоненты ct и компоненты 

тренда gt: y c gt t t= + . Мерой гладкости компоненты тренда, gt, со-

гласно [Hodrick, Prescott, 1997], будет сумма квадратов разностей 
второго порядка временного ряда gt, ct представляет собой откло-
нения временного ряда от gt. Предполагается, что за длительный 
период времени среднее значение этого ряда близко к нулю. Соот-
ветственно, задача минимизации выглядит следующим образом:  

 

2 2min{ [( ) ( )] }1 1 2{ } 1 1

T T
c g g g gt t t t tg t tt

λ+ − − −  − − −= =
 (19) 

 

В такой записи второе слагаемое представляет собой изменение 
тренда, а λ является относительным штрафом такого изменения. 
Наибольшая неопределенность этого метода связана с выбором λ . 
Если параметр очень мал, то на выходе получится практически ис-
ходный ряд, если же он чрезмерно высок, то в результате ряд по-
тенциального ВВП будет иметь постоянный линейный тренд.  
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Выбор значения параметра λ 
Все данные1, анализируемые в статье [Hodrick, Prescott, 1997], 

за исключением процентных ставок, выражены в натуральных ло-
гарифмах. Таким образом, разность (gt – gt-1) соответствует темпу 
роста. Темп роста производительности рабочей силы, с которым, 
согласно [McCarthy, 1978], в основном связан темп роста ВНП, ме-
нялся значительно за рассматриваемый авторами период 1950–
1979 гг. Часть этих изменений связана с изменением соотношения 
капитала и рабочей силы, а также с изменением состава рабочей 
силы. Но, как показано в [McCarthy, 1978], значительная и измен-
чивая необъясненная компонента остается даже после коррекции 
рассматриваемой модели. Таким образом, начальное предположе-
ние о постоянстве темпа роста ВНП за рассматриваемый тридцати-
летний период необоснованно, и применение фильтра может при-
вести к некорректному результату. Соответственно, параметр глад-
кости λ не может быть равным бесконечности. 

В целях выбора значения λ в работе [Hodrick, Prescott, 1997] 
предлагается воспользоваться следующей вероятностной моделью. 
Если циклическая компонента и разности второго порядка компо-
ненты роста были бы одинаково и независимо распределенными 

нормальными величинами с нулевым средним и с дисперсиями 2
1σ  

и 2
2σ , то условное ожидание gt равнялось бы решению нашей задачи 

при параметре 2 2
1 2λ σ σ= . В [Hodrick, Prescott, 1997] предполагает-

ся, что 5%-я циклическая компонента умеренно большая, как и 
квартальное изменение темпа роста ВНП, равное 0,125%. Из этого 

следует, что 2(5 (0,125)) 1600λ = = .  

Для проверки чувствительности результаты применения филь-
тра относительно выбранного параметра гладкости в своих расче-
тах авторы использовали различные значения λ. Ими было показа-
но, что значения среднеквадратичного отклонения, а также авто-
корреляции циклической компоненты не сильно меняются при его 
увеличении или уменьшении в 4 раза, тогда как при значении па-
раметра гладкости, равном бесконечности, эти значения изменяют-
ся достаточно сильно. Соответственно, для сезонных данных в ра-
боте предложен параметр 1600λ = , однако его выбор является до-
статочно произвольным и имеет значение в рамках процедуры 
сглаживания ряда. 
                                                           
1 Данные Wharton Economic Forecasting Association Quarterly Data Bank.  



ГЛАВА 2. ПОНЯТИЕ И МЕТОДОЛОГИЯ ОЦЕНКИ… 

 

 
41 

Для годовых данных в ряде статей считается разумным исполь-
зовать значение 100 или 400. Например, в [Backus, Kehoe, 1992] 
авторы использовали значение 100 для оценки международных 
бизнес-циклов. В статье [Baxter, King, 1999] был произведен срав-
нительный анализ результатов применения полосового фильтра 
(при K = 3 и K = 6), пропускающего компоненты с периодами от 2 
до 8 лет и результаты применения фильтра Ходрика–Прескотта при 
различных параметрах гладкости. Авторами было показано, что 
при λ=10 (для квартальных данных) фильтр Ходрика–Прескотта 
дает результаты, очень похожие на high-pass-фильтр, однако при 
значениях 100 и 400 результаты существенно отличаются от поло-
сового фильтра. Аналогично квартальным данным [Baxter, King, 
1999] рекомендуют выбрасывать из рассмотрения первые и по-
следние три года данных при годовых данных, даже если выбрано 
значение λ=10.  

11-периодный фильтр Хендерсона [Henderson, 1916]. Пред-
ставляет собой двусторонний фильтр нижних частот, используе-
мый в семействе методов сезонного сглаживания X–11 (таких как 
американский Census X–11, X–11–ARIMA Канадского статисти-
ческого агентства и американский Census X–12–ARIMA) в целях 
выделения трендовой и циклической компонент. 

В программной среде Econometric Views заложен метод сезон-
ной корректировки временных рядов Census X12 на базе выше-
описанного фильтра Хендерсона. В основе данного метода лежит 
представление временного ряда состоящим из четырех компо-
нент: сезонной, тренда, циклической и случайной, нерегулярной 
компоненты или флуктуации1. Разница между тренд-циклической 
и сезонной компонентами состоит в наличии регулярной перио-
дичности в сезонной компоненте, тогда как циклические факторы 
обычно имеют более длительный эффект, меняющийся от цикла к 
циклу. Можно отметить два основных способа выделения четырех 
компонент временного ряда: аддитивный и мультипликативный2: 

 
Аддитивная модель 
 
Xt = TCt + St + It      (20) 
 

                                                           
1 В методе Census I тренд и циклическую компоненту обычно объединяют в одну 
тренд-циклическую компоненту. 
2 Следует отметить, что применение этих двух способов приводит к практически 
идентичным результатам. 
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Мультипликативная модель 

Xt = Tt*Ct*St*It,      (21) 

где Xt обозначает значение временного ряда в момент времени t, 
TCt – тренд – циклическая компонента в момент времени t, 
Tt – трендовая компонента в момент времени t, 
Ct, – циклическая компонента в момент времени t, 
St – сезонная компонента в момент времени t, 
It – случайная компонента в момент времени t. 

Заметим, что данный фильтр в настоящее время используется 
Австралийским статистическим бюро применительно к рыночной 
многофакторной производительности (подробнее см. [Zhang, Conn, 
2007]). 

Метод Бевериджа–Нельсона ([Beveridge, Nelson, 1981]). В 
рамках данного метода предполагается, что аппроксимацией вре-
менного ряда является ARIMA(p,1,q)-модель, и производится де-
композиция временного ряда на тренд и циклическую составля-
ющую при некоторых ограничениях. Поскольку тренд является 
стохастическим процессом, трендовая компонента, полученная 
при помощи метода Бевериджа–Нельсона, необязательно оказы-
вается сглаженной. Кроме того, описанный подход относит боль-
шую часть дисперсии ряда на дисперсию тренда, тогда как цикли-
ческая компонента является небольшой и содержит шумы. 

Модель ненаблюдаемых компонент (см., например, [Harvey, 
Jaeger, 1993]). Данный подход предполагает, что временной ряд (yt) 
состоит из трендовой (μt), циклической (ct) и нерегулярной компо-
нент (εt), т.е.:  

 
y ct t t tμ ε= + + ,      (22) 

 

где εt ∼ 2(0, )NID σε  (т.е. являются нормальными, одинаково распре-

деленными). 

Эти три ненаблюдаемые в реальности компоненты могут быть 
получены путем наложения некоторых ограничений на процессы 
тренда и цикла, а именно: 
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тренд представляет собой локальный линейный тренд, определен-
ный как 

 

tttt ηβμμ ++= −− 11 , ηt ∼
2(0, )NID ση    (23) 

 

1t ttβ β ζ= +− , ζt ∼
2(0, )NID σζ     (24) 

 
где μt и βt – тренд и наклон с независимыми между собой, нормаль-
ными белыми шумами ηt и ζt (σ2

η и σ2
ζ – их дисперсии соответ-

ственно), 
случайная циклическая компонента определена в следующем 

виде: 
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где ρ – смягчающий параметр, такой что 0 ≤ ρ ≤ 1, yс – частота цик-

ла в радианах, χt и χ*
t оба являются независимыми 

2
(0, )NID σχ . Нере-

гулярные компоненты являются 2(0, )NID σε , и нарушения во всех 

трех компонентах считаются независимыми друг от друга.  
Из модели ненаблюдаемых компонент при помощи фильтра 

Калмана может быть выделен сглаженный тренд. 
Фильтр Калмана ([Kalman, 1960]). Представляет собой рекур-

сивную процедуру, которая в сочетании с методом максимального 
правдоподобия может быть использована для получения оптималь-
ных оценок ненаблюдаемых переменных, при условии, что они 
присутствуют в качестве объясняющих переменных в модели, ко-
торая может быть представлена в «форме пространства состояний». 
Представление в виде пространства состояний состоит из уравне-
ний измерения, выражающих наблюдаемые, или сигнальные, пере-
менные как функции от ненаблюдаемых, или переменных состоя-
ния, а также некоторых уравнений перехода, описывающих траек-
торию ненаблюдаемых переменных. 

Уравнение измерения может выглядеть следующим образом: 
 
Yt = zAt + dXt + et, et ∼ N(0, H),   (26) 
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где Y – вектор наблюдаемых переменных, X – вектор экзогенных 
переменных, А – вектор ненаблюдаемых переменных, z и d – векто-
ры параметров и e – остатки с матрицей вариации/ковариации H. 

Уравнение перехода: 

 

At = TAt-1 + vt, vt ∼ N(0, Q),    (27) 

 

где T – вектор параметров и v – остатки с матрицей вариа-
ции/ковариации Q. 

В упомянутом исследовании [Zhang, Conn, 2007] приведенные 
выше методы фильтрации объединены в первую группу методик, 
используемых в целях выделения стационарной компоненты вре-
менных рядов. При этом авторы отмечают, что полученные резуль-
таты являются чувствительными по отношению к выбранной мето-
дике, которая не всегда может адекватно отразить временную 
структуру ряда (к аналогичному результату пришел в своей работе 
[Canova, 1998]).  

Во вторую группу [Zhang, Conn, 2007] включают модели выде-
ления сигналов. Данная методика позволяет подогнать конкретную 
модель к данным, во-первых, в целях аппроксимации процесса по-
рождения данных исследуемого временного ряда, а затем – получе-
ния набора предполагаемых структур весов для выделения тренда. 
Примерами таких моделей могут быть модель ненаблюдаемых 
компонент и модель Бевериджа–Нельсона. Авторы статьи отмеча-
ют, что модели выделения сигналов являются очень чувствитель-
ными в отношении пригодности спецификации модели для описа-
ния процесса порождения данных, что может привести исследова-
телей к неожиданному результату в случае неправильной специфи-
кации модели. При этом следует отметить, что две вышеописанные 
группы методик являются тесно связанными между собой и могут 
использоваться как эквивалентные интерпретации друг друга.  

Работа [Dias, Dias, Evans, 2004] предлагает альтернативную 
вышеописанным традиционным методикам технику сглаживания 
временных рядов в рамках рекурсивной процедуры Монте-Карло. 
Этот подход подразумевает, что во временном ряду может быть 
более одного структурного сдвига в коэффициентах тренда или 
константы. При этом фильтр Ходрика–Прескотта не позволяет 
идентифицировать эти структурные сдвиги в целях анализа цикли-
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ческой компоненты ряда. В отличие от данного фильтра, в рамках 
методики, предлагаемой [Dias, Dias, Evans, 2004], выделяются сле-
дующие компоненты временного ряда: детерминистический тренд, 
стохастический тренд, циклическая и случайная (нерегулярная) 
компоненты. При этом циклическая компонента представлена в 
виде суммы стандартного отклонения остатков и их среднего зна-
чения. Кроме того, в анализ вводятся dummy-переменные для учета 
структурных сдвигов. Вышеописанная методика была применена 
авторами в целях сглаживания временного ряда ВВП Бразилии 
(квартальные данные с 1980 по 1999 г.). 

2.4. Критерии выбора различных методов оценки  
потенциального ВВП  

Некоторые из критериев для выбора предпочтительного метода 
для оценки потенциального ВВП являются «универсальными», в то 
время как другие критерии зависят от политических целей, ради 
которых производится оценивание. Первая группа критериев вклю-
чает соответствие экономической теории, последовательность в 
течение различных периодов времени, точность оценок и прозрач-
ность.  

Соответствие экономической теории необходимо для того, что-
бы иметь некоторые основания полагать, что метод, который хо-
рошо работал при одних обстоятельствах, будет продолжать рабо-
тать при других обстоятельствах. В этом смысле критерий согласо-
ванности с экономической теорией связан с критерием согласован-
ности во времени в течение нескольких временных периодов. Оба 
типа согласованности влияют на степень доверия к методу оценки 
потенциального ВВП. Те подходы, которые приводят к существен-
но разным результатам в зависимости от размера периода выборки, 
считаются ненадежными и не должны использоваться при приня-
тии важных политических решений, имеющих долгосрочные по-
следствия. Особенно важным вопросом в данном случае является 
чувствительность метода к наблюдениям в конце выборки, когда 
принимается большинство стратегических решений. Политика, ос-
нованная оценке разрыва в выпуске, которая должна быть суще-
ственно пересмотрена при появлении новой информации, как пра-
вило, является некорректной. Другое важное экономическое сооб-
ражение, накладывающее ограничение на приемлемость метода, 
заключается в том, что потенциальный ВВП представляет собой 
долгосрочный потенциал экономики. Эта точка зрения предполага-
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ет, что производственный разрыв должен быть стационарным вре-
менным рядом.  

Вышеназванные критерии тесно связаны с критерием точности 
оценки. Оценки, которые являются весьма неопределенными или 
степень надежности которых не может быть установлена, не могут 
быть ориентирами при разработке политики. Следует отметить, что 
некоторые методы приводят к различной точности оценок в сере-
дине и в конце периода выборки.  

Критерий прозрачности означает, что основные предпосылки 
метода могут быть сравнительно легко объяснены на интуитивном 
уровне, а соответствующие переменные оцениваются таким спосо-
бом, который, в принципе, может быть воспроизведен при помощи 
другого подхода. В противном случае степень доверия к получен-
ным оценкам будет ниже.  

Приведенные выше критерии являются «универсальными», хотя 
они могут иметь разную ценность для разных пользователей 
(например, проблема потери конечных наблюдений выборки более 
важна для политиков, сосредоточенных на относительно кратко-
срочных проблемах, чем для тех, кто больше озабочен долгосроч-
ными последствиями оценок). Кроме того, весьма важным при вы-
боре того или иного метода представляется вопрос о том, какие 
требования предъявляются к рядам данных. Подходы, которые мо-
гут быть легко реализованы в странах с надежной статистической 
базой, содержащих относительно длительные ряды данных, не мо-
гут быть применены в странах с более слабыми возможностями по 
сбору данных и особенно в тех странах, в которых данные недоста-
точно сопоставимы в долгосрочном периоде. Кроме того, подходы, 
для реализации которых необходимы данные, доступные только с 
большой задержкой, не могут быть использованы при принятии 
многих политических решений. Требования к данным у различных 
методов оценки особенно важны для международных организаций, 
которым необходимы сопоставимые данные по разным странам с 
различной возможностью сбора данных, а также для политиков, 
ведущих постоянный мониторинг экономики и нуждающихся в 
легко обновляемых оценках.  

Очевидно, что ни один метод не имеет абсолютного преимуще-
ства во всех областях политики и по соответствию всем указанным 
выше критериям. Задача для каждого конкретного пользователя, 
как правило, заключается в выборе метода, который имеет пре-
имущества в областях, наиболее важных для этого пользователя, и 
в то же время достаточно универсален. Далее мы кратко проанали-
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зируем некоторые методы оценки потенциального ВВП и произ-
водственного разрыва с точки зрения описанных выше критериев.  

2 . 4 . 1 .  Со гл а с о в анно с т ь  с  э кономич е с кой   
и  с т а т и с тич е с к ой  т ео ри ями   

Использование методов, при которых потенциальный ВВП счи-
тается детерминированным, а экономические колебания происхо-
дят в основном со стороны спроса (одним из примеров таких мето-
дов является выделение линейного тренда), приводит, скорее, к 
нестационарным оценкам разрыва в выпуске. В связи с этим дан-
ные методы также противоречат принятым в экспертном сообще-
стве взглядам, что случайные технологические шоки со стороны 
предложения являются важным фактором изменений потенциаль-
ного ВВП. Кроме того, такие методы, как HP-фильтр, предполага-
ющие, что производственный разрыв является белым шумом, про-
тиворечат общепринятой точки зрения и историческим данным о 
довольно высокой устойчивости разрыва. С помощью более слож-
ных методов, таких как многомерный подход фильтра Калмана, 
можно задать широкий спектр рядов потенциального объема про-
изводства и разрыва в выпуске, и такие методы легче соотнести с 
представлениями экономической теории.  

В рамках большинства двусторонних фильтров (например, 
фильтры, которые для оценки потенциального ВВП используют 
данные как за прошедший, так и за будущий периоды) затрудни-
тельно генерировать неожиданные разрывы в потенциальном ВВП, 
которые могли бы иметь место при значимости случайных техно-
логических шоков.  

Существенным недостатком всех одномерных методов с точки 
зрения экономической теории является то, что они не учитывают 
взаимосвязи и взаимозависимости экономических процессов. Этот 
недостаток может быть даже у методов, в основе которых лежат 
фундаментальные представления экономической теории. Так, 
оценки производства на основе подхода производственной функ-
ции при использовании одномерных фильтров абстрагируются от 
взаимосвязи безработицы и разрыва в выпуске. Использование 
многомерных фильтров, таких как многомерный фильтр Ходрика–
Прескотта, не решает данную проблему в связи с тем, что способ 
вовлечения в оценку экономической информации в рамках данного 
фильтра (например, закон Оукена и кривая Филлипса) зависит от 
произвольно заданных весов различных переменных.  
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С этой точки зрения, преимущество имеют подходы, которыми 
можно оценить потенциальный объем производства и NAIRU од-
новременно. К таким подходам относятся многомерные модели 
ненаблюдаемых компонент и фильтр Калмана.  

Еще одним аспектом критерия соответствия метода оценки по-
тенциального ВВП экономической теории является ответ на во-
прос, согласуется ли длина экономического цикла, заложенная в 
оценке производственного разрыва, с общепринятой. Самой боль-
шой проблемой для некоторых подходов является то, что получен-
ные с их помощью оценки длины цикла в значительной степени 
зависят от гладкости параметров, используемых при оценке 
(например, параметр λ в HP-фильтре или параметр К – в фильтре 
Бакстера–Кинга (полосовом фильтре)). В целом следует отметить, 
что исключительно статистические подходы предполагают относи-
тельно короткие циклы, в то время как подходы, основанные на 
экономической теории, как правило, позволяют получить стабиль-
ные оценки разрыва в выпуске и, следовательно, более длительные 
циклы.  

2 . 4 . 2 .  Точно с т ь  и  с т а бил ьно с т ь  оценок   

Механические и, в частности, одномерные фильтры оказывают-
ся сильно чувствительными к периоду оценивания, и, следователь-
но, полученные с их помощью результаты требуют существенной 
коррекции. В [Orphanides, van Norden, 2002] показано, что для од-
номерных и многомерных фильтров масштаб коррекции значений 
производственного разрыва в США может быть сопоставим с вели-
чиной самого разрыва, причем эта процедура проводится регуляр-
но. Кроме того, коррекция значений демонстрирует «распростра-
ненную ненадежность оценок, полученных при потере конечных 
наблюдений выборки (end-of-sample estimates)» (см. [Orphanides, 
van Norden, 2002]), а также неопределенность относительно пара-
метров модели, а не просто коррекция данных (хотя последнее то-
же важно). В работах [Cayen, van Norden, 2005] и [van Norden, 2004] 
были получены аналогичные результаты для Канады и еврозоны 
соответственно. В отличие от этих выводов, [Camba-Mendes, Rodri-
guez-Palenzuela, 2003] обнаружили, что модели многомерного 
фильтра Калмана для разрыва производства, а также многомерные 
подходы Бевериджа–Нельсона или структурной VAR иллюстриру-
ют небольшие изменения между оценками разрыва в режиме ре-
ального времени и окончательными оценками для еврозоны и 
США. Кроме того, масштаб коррекции может быть сокращен путем 



ГЛАВА 2. ПОНЯТИЕ И МЕТОДОЛОГИЯ ОЦЕНКИ… 

 

 
49 

введения соответствующей экономической информации. [Planas, 
Rossi, 2000] показали, что введение информации об инфляции по-
вышает точность оценки потенциального объема производства в 
режиме реального времени.  

Вероятность необходимости коррекции тесно связана со степе-
нью точности оценок. Знание точности необходимо для определе-
ния степени значимости оценки. В отличие от многих других мето-
дов, применение фильтра Калмана был оправданно благодаря его 
способности давать дополнительную информацию о неопределен-
ности оценок.  

2 . 4 . 3 .  Про з р а чно с т ь   

Несмотря на то что некоторые из перечисленных выше методов 
оценки потенциального ВВП, безусловно, проще и интуитивно по-
нятнее, чем другие, все эти подходы несут некую долю неопреде-
ленности. Сложность каждого подхода заключается обычно в дета-
лях. Как правило, статистические методы считаются более про-
зрачными, чем экономические, поскольку содержат только ограни-
ченный набор информации. Однако оценки, полученные на базе 
статистических методов, также сильно зависят от технических 
предположений, которые часто являются произвольными (введен-
ными для каждого конкретного случая) и не всегда четко экономи-
чески аргументированы. Примером таких предположений являются 
уже упомянутые выше параметры для выбора фильтров Ходрика–
Прескотта и Бакстера–Кинга и весов, используемых в HPMV-
фильтре для ввода экономической информации. Другим примером 
может быть выбор параметра гладкости (так называемое соотноше-
ние сигнал–шум) при оценивании фильтром Калмана. Можно 
предположить, что подход производственной функции является 
более прозрачным, так как для оценок, полученных на базе данного 
метода, проще подобрать экономическое обоснование. На практи-
ке, однако, подход производственной функции часто является ги-
бридным, поскольку оценки затрат факторов производства получа-
ются при помощи одномерных фильтров, в частности, HP-фильтра. 
Более того, метод производственной функции зависит от конкрет-
ных характеристик производственной функции (например, Кобба–
Дугласа и CES), а также оценки TFP, которые являются спорными.  

2 . 4 . 4 .  Требо в ания  к  информации   

Оценка исключительно статистическими (т.е. одномерными) 
методами требует значительно меньше информации по сравнению 
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с экономическими, так как они (статистические методы) использу-
ют только ряд ВВП. Среди экономических методов многомерный 
фильтр, по-видимому, требует меньше данных, чем полная струк-
турная модель, так как при многомерных фильтрах обычно добав-
ляется не более трех уравнений в фильтр. С учетом степени до-
ступности данных в развитых и в некоторых развивающихся стра-
нах, в настоящее время информационные требования не являются 
столь важным ограничением, как это было несколько десятилетий 
назад. Тем не менее по-прежнему важно ограничить количество 
данных, необходимых для сохранения управляемости, сопостави-
мости и прозрачности процедуры оценки, в частности, в контексте 
межстрановых оценок. Данный критерий также является значимым 
для некоторых стран, по которым все еще нет достаточно длинного 
ряда надежных экономических данных (например, страны Восточ-
ной Европы, бывшие советские республики, а также многие разви-
вающиеся страны).  

2 . 4 . 5 .  Пробл ема  по т ери  конечных  наблюдений   
выборки  ( e n d - o f - s a m p l e )  

Как указывалось выше, проблема потери конечных наблюдений 
выборки является характерной чертой двусторонних фильтров, ко-
торые используют будущие данные для оценки текущего потенци-
ального объема производства. Вблизи конечных наблюдений вы-
борки доступно меньше информации о продолжительности шоков, 
в результате чего результаты разложения данных на трендовую и 
циклическую составляющие оказываются менее надежными. В от-
личие от методов, которые используют только данные прошедших 
периодов, такие как декомпозиция Бевериджа–Нельсона, структур-
ные VAR-модели и подходы производственной функции не имеют 
подобной проблемой, за исключением надежности в целом самых 
последних данных.  

В семействе двусторонних фильтров фильтр Ходрика–
Прескотта был подвергнут резкой критике за серьезные проблемы 
конца выборки. В [Baxter, King, 1999] показано, что вблизи конеч-
ной точки (особенно последние 3–4 наблюдения) HP-фильтр не 
только удаляет низкочастотные циклы, которые он и должен уда-
лять, но и имеет тенденцию недооценивать циклы с более высоки-
ми частотами. Наиболее популярное решение этой проблемы за-
ключается в расширении набора используемых прогнозных дан-
ных. Однако для методик, применяемых на определенном количе-
стве полных циклов, возникает вопрос о числе периодов, которые 
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должны быть добавлены для завершения текущего цикла (скорее 
всего, для решения проблемы конца выборки в HP-фильтр должны 
быть добавлены прогнозные данные за 4 года). Более того, про-
гнозные значения будут влиять на полученные оценки (особенно в 
двусторонних фильтрах) с риском того, что фильтр будет воспро-
изводить предпосылки о прогнозных данных вместо предоставле-
ния дополнительной информации. На практике оказывается, что в 
целом прогнозы, как правило, предсказывают среднесрочный эко-
номический рост, близкий к историческим средним. В результате 
использование таких прогнозов может привести к серьезным 
ошибкам при принятии решений на их основе. На этом фоне более 
предпочтительными являются односторонние фильтры, для кото-
рых проблема потери конечных наблюдений не стоит.  

2 . 4 . 6 .  Сравн ение  р е з ул ь т а т о в ,  получ енных   
р а з ными  метод ами  оц енки  по т енциал ьно г о  ВВП  

Большое разнообразие методов оценки потенциального ВВП, 
перечисленных выше, может считаться учеными-исследователями 
как преимущество, однако это создает проблемы для разработчиков 
политики, за исключением случаев, когда различные методы дают 
схожие результаты. Согласно [Cotis, Elmeskov, Mourougane, 2004], 
соотношение между результатами различных исследований, как 
правило, составляет около 0,7–0,9. Это отражает тот факт, что зна-
ки величин производственных разрывов, оцененных разными мето-
дами, как правило, одинаковые. Тем не менее размер этого разрыва 
может существенно различаться в зависимости от подхода, исполь-
зуемого для его оценки. Неудивительно, что методологически схо-
жие подходы (например, различные полосовые фильтры) порож-
дают близкие результаты. В среднем методы не противоречат друг 
другу с точки зрения знака производственного разрыва [Chagny,  
Döpke, 2001]. Тем не менее размеры оцененного разрыва в выпуске 
иногда заметно отличаются.  

В дополнение к своим статистическим свойствам методы оцен-
ки производственного разрыва могут быть проанализированы в 
свете их связи с другими показателями в целях проверки того, дают 
ли различные меры одинаковую картину делового цикла. Напри-
мер, разрыв в выпуске можно сравнить с загрузкой производствен-
ных мощностей или с данными обследований. В целом исследова-
ния показывают, что большинство методов дают оценки разрыва в 
выпуске, положительно коррелирующие с другими показателями 
[Mc Morrow, Röger, 2001; Camba-Mendes, Rodriguez-Palenzuela, 
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2003]. Исключениями являются структурные VAR-модели, которые 
не всегда демонстрируют положительную корреляцию с другими 
индикаторами делового цикла. Среди статистических методов под-
ход HP-фильтра к оценке разрыва имеет более высокую корреля-
цию с загрузкой производственных мощностей, чем методы, осно-
ванные на линейном тренде [Mc Morrow Röger, 2001]. Те же авторы 
считают, что оценки, основанные на подходе производственной 
функции, более тесно связаны с другими показателями экономиче-
ской активности, чем оценка, полученная при помощи HP-фильтра, 
хотя в большинстве случаев разница не является статистически 
значимой.  

В [Rennison, 2003] анализируется точность некоторых альтерна-
тивных подходов к оценке разрыва в выпуске с использованием 
метода симуляций Монте-Карло. Ограничивая анализ до HP, 
HPMV-фильтров и структурных VAR, автор считает, что сочетание 
HPMV-фильтра и структурных VAR обычно приводит к более эф-
фективной оценке разрыва в конце выборки и в большинстве слу-
чаев к оценкам, которые наиболее сильно коррелируют с истинным 
производственным разрывом.  

2 . 4 . 7 .  Методы ,  испол ь з у емые  пр а ви т е л ь с т в ами  и  
дру гими  поли тик ами   

Учитывая существенную зависимость размера потенциального 
ВВП и производственного разрыва от используемого методологи-
ческого подхода, политики должны обратить внимание на подход, 
используемый для получения оценок этих показателей1. Это осо-
бенно важно для координации макроэкономической политики, про-
водимой национальными ведомствами и международными органи-
зациями, если эта политика основана, по крайней мере, частично на 
оценках потенциального ВВП. Очевидно, что в целях сопоставимо-
сти оценок потенциального ВВП в разных странах или во времени 
следует использовать аналогичные или даже идентичные методы. В 
последнее время наблюдается значительное сближение методоло-
гий, используемых различными международными организациями и 
ведомствами крупнейших экономик. ОЭСР, ЕС и в некоторой сте-
пени МВФ приняли метод производственной функции для оценки 
потенциального ВВП и разрыва в выпуске для своих стран-членов. 
ОЭСР оценивает потенциальный объем производства и разрыв в 
выпуске для стран-членов в контексте своего двухлетнего эконо-
                                                           
1 Значительная часть дискуссии в данном параграфе основана на работе [Cotis et al., 
2004]. 
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мического прогноза. Методология производственной функции, ис-
пользуемая ОЭСР, базируется на спецификации Кобба–Дугласа для 
производственной функции1. Подход ОЭСР является гибридным в 
том смысле, что он опирается одновременно и на экономические 
взаимосвязи, такие как кривая Филлипса – для оценки NAIRU (см. 
[Richardson et al., 2000]], и на одномерные фильтры (в большинстве 
случаев – HP-фильтр) – для расчета трендовых долей участия2, от-
работанных часов и совокупной производительности факторов 
производства3. Кроме того, трендовые показатели, которые входят 
в формулу расчета потенциального ВВП, могут уточняться по 
усмотрению ведомств стран. Итоговый производственный разрыв, 
как правило, хорошо коррелирует с разрывом, порожденным HP-
фильтром (корреляция близка к 0,9 для всех стран G7, за исключе-
нием Германии, для которой она составляет всего лишь 0,4). По-
тенциальный ВВП и разрыв в выпуске используются для вычисле-
ния фискальных переменных с поправкой на циклы для оценки 
фискальной политики. Оцененные NAIRU и потенциальные ВВП 
используются также для ex-post оценки влияния прошедших струк-
турных реформ. 

Комиссия ЕС также использует метод производственной функ-
ции для оценки потенциального объема производства. Производ-
ственная функция здесь также имеет форму Кобба–Дугласа. Тем не 
менее ЕС использует несколько иной метод оценки СФП, чем 
ОЭСР. В частности, ЕС применяет двумерный фильтр Калмана, 
моделирующий взаимосвязь между циклической СФП и уровнем 
загрузки производственных мощностей в экономике. Кроме того, 
ЕС использует NAWRU вместо NAIRU (см. [D'Auria et al., 2010]). 
                                                           
1 Методология ОЭСР описана в [Giorno et al., 1995] и будет подробнее рассмотрена 
далее в работе. Авторами используется стандартная форма функции Кобба–Дугласа ln(ܻ) = ln(ܣ) + ߙ ln(ܮ) + (1 − (ߙ ln(ܭ) + ln	(ܧ), где L, K, E и α являются соответ-
ственно константой, затратами труда, затратами капитала, СФП и средней долей 
труда затрат труда в выпуске. [Cotis et al., 2004], однако, утверждают, что в ОЭСР 
используется спецификация Кобба–Дугласа с нейтральным по Харроду техническим 
прогрессом. Кроме того, одним исключением в ОЭСР является Япония, для которой 
используется функция CES, поскольку предположения спецификации Кобба–
Дугласа оказались непригодными для статистических данных. 
2 Доля экономически активного населения, другими словами, число работающих, 
безработных и лиц, ищущих работу, по отношению к остальному населению данной 
возрастной группы (от англ. labor force participation rate). 
3 В ОЭСР используются многомерный HP-фильтр и фильтр Калмана для оценки 
кривой Филлипса и NAIRU. Отметим, что в 1990-х гг. ОЭСР использовался не 
NAIRU, а NAWRU (не ускоряющий заработную плату уровень безработицы). В 
основе концепции NAWRU лежит темп инфляции (цен), который не ускоряет ин-
фляцию заработной платы. 
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Методология ЕС более подробно описана в Приложении 1. Потен-
циальный ВВП применяется ЕС в целях оценки влияния структур-
ных реформ на рынки товаров и труда, а также для анализа струк-
турных изменений в экономике. 

Как уже отмечалось ранее, ни у МВФ, ни у ЕЦБ нет «официаль-
ного» способа вычисления потенциального объема производства. В 
случае МВФ руководство каждой страны выбирает тот метод, ко-
торый больше соответствует ситуации в стране. Отсутствие единой 
методологии может быть связано с тем, что МВФ должен контро-
лировать очень неоднородные страны с существенными различия-
ми в отношении охвата и качества экономических данных. По 
большей части, однако, подход МВФ основан на методе производ-
ственной функции, но с основными предпосылками, варьирующи-
ми для разных стран. Заметным исключением являются США, для 
которых применяется набор методов, включая сплит временной 
тренд (split time trend)1, а также HP-фильтр, полосовой фильтр и 
метод производственной функции. В дополнение к использованию 
оценок потенциального ВВП в наблюдательных целях эти оценки, 
в частности, используются МВФ для анализа структурных тенден-
ций (например, развитие секторов экономики) или влияния опреде-
ленных шоков предложения (например, террористических актов в 
США). ЕЦБ до сих пор не опубликовано ни одной оценки потенци-
ального объема производства в еврозоне. При расчете эталонного 
значения для роста денежной массы, ЕЦБ рассматривает несколько 
оценок потенциального ВВП, в том числе полученных междуна-
родными организациями, при этом акцент не делает ни на одной из 
них. Тем не менее ЕЦБ используется трендовые значения различ-
ных макроэкономических показателей, полученные через HP-
фильтр, при расчете баланса бюджета с циклической корректиров-
кой. 

Кроме того, исследователи в МВФ и ОЭСР используют различ-
ные методы для оценки потенциального ВВП в разных странах 
(например, [Benes et al., 2010; Konuki, 2008] для МВФ и [Furceri, 
Mourougane, 2009] для ОЭСР), но эти оценки не имеют официаль-
ного статуса. Отметим, что и [Benes et al., 2010], и [Furceri, Mour-
ougane, 2009] обнаружили, что кризисы в целом и последний фи-
нансово-экономический кризис в частности оказывают сильное 
негативное влияние на потенциальный ВВП. Иными словами, воз-
действие кризиса на потенциальный ВВП экономики носит долго-
                                                           
1 Подробнее о данном методе см. в Приложении 1, а также в работе [Giorno et al., 
1995]. 
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срочный характер. Таким образом, в [Furceri, Mourougane, 2009] 
показано, что «возникновение финансового кризиса отрицательно и 
постоянно влияет на потенциальный объем производства. В част-
ности, считается, что финансовый кризис снижает потенциальный 
объем производства в среднем примерно от 1,5 до 2,4%. Величина 
этого эффекта возрастает по мере роста тяжести кризиса. Наличие 
глубокого кризиса приводит к уменьшению потенциального объема 
производства почти на 4%». 

Бюджетный конгресс США (CBO – Congress Budget Office) для 
оценки потенциального ВВП использует подход производственной 
функции1, а специалисты по бюджету Канады (PBO – Parliamentary 
Budget Office) – гибридный подход, основанный на оценке произ-
водительности труда2.  

 
* * * 

 
Как показано выше, для оценки потенциального ВВП могут 

быть использованы различные статистические методы. Тем не ме-
нее применение фильтров для разложения макроэкономических 
показателей в России на составляющие нецелесообразно ввиду ко-
роткого ряда имеющихся статистических данных [Казакова, 2009]. 
Кроме того, в связи с наличием в России на данный момент только 
одного полного цикла экономического развития (по нашим оцен-
кам, с 1999 по 2009 г.), в настоящей работе в основном будут изу-
чаться не циклические колебания экономики, а колебания, связан-
ные с изменением мировых цен на нефть. 

 

                                                           
1 См. [CBO, 2001]. 
2 См. [Barnett, Matier, 2010]. 



 
 

 
56 

Глава 3. Методология разложения  
макроэкономических показателей  
на структурную, внешнеторговую  
и конъюнктурную составляющие 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

3.1. Методика оценки потенциального (структурного) 
ВВП, используемая ОЭСР 

Для оценки совокупной факторной производительности, потен-
циального ВВП и разрыва в выпуске экономическим департамен-
том ОЭСР применяется метод производственной функции. В осно-
ве этого метода лежит лог-линейное уравнение добавленной стои-
мости, затрат труда, капитала и совокупной факторной производи-
тельности. При наличии оценки средней доли труда и капитала в 
ВВП (коэффициенты при логарифмах переменных затрат труда и 
капитала) рассчитывается совокупная факторная производитель-
ность, которая в дальнейшем сглаживается при помощи фильтра 
Ходрика–Прескотта в целях получения трендовой или «потенци-
альной» факторной производительности. Затем последняя снова 
подставляется в производственную функцию наряду с фактическим 
запасом капитала и оцененным «потенциальным» уровнем безрабо-
тицы (на основе полученного ранее уровня безработицы NAIRU), 
откуда находится логарифм выпуска предпринимательского секто-
ра, который и считается потенциальным. Потенциальный выпуск 
экономики в целом в итоге рассчитывается путем прибавления ре-
альной добавленной стоимости сектора государственного управле-
ния к потенциальному выпуску предпринимательского сектора (по-
тенциальный выпуск сектора государственного управления счита-
ется равным текущей добавленной стоимости этого сектора). 
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Таким образом, в соответствии с данной методикой потенци-
альным считается ВВП, очищенный от циклических колебаний. 
При этом в отличие от фильтров Ходрика–Прескотта, Калмана, 
полосового (band-pass) фильтра и др., метод производственной 
функции позволяет оценить величину потенциального ВВП путем 
выделения вклада факторов производства в темпы экономического 
роста. Рассмотрим этот метод более подробно (см. также работу 
[Giorno et al., 1995]). Следует отметить, что термины «структур-
ный» и «потенциальный» мы будем использовать как синонимы 
ввиду различных вариантов трактовки понятия потенциального 
ВВП (см. выше). 

В основе метода производственной функции лежит уравнение 
линеаризованной функции Кобба–Дугласа, представляющее собой 
сумму логарифмов валовой добавленной стоимости (ВДС) пред-
принимательского сектора, затрат труда, капитала и совокупной 
факторной производительности: 

 

ln( ) ln( ) ln( ) (1 ) ln( )Y E K Lt t t tα α= + + − ,  (28) 

 

Или 
 

(1 )t t t ty e k nα α= + + − ,    (28’) 

 
где Y – ВДС сектора бизнеса, 
K – капитал в секторе бизнеса, 
L – труд в секторе бизнеса, 
Е – СФП, 
α = 0,3 – параметр средней величины доли затрат капитала и, соот-
ветственно, 0,7 (1–α) – параметр средней величины доли затрат 
труда1. 

При данной оценке средней доли труда (коэффициент при лога-
рифме переменной затрат труда) рассчитывается факторная произ-
водительность, которая в дальнейшем сглаживается при помощи 
фильтра Ходрика–Прескотта в целях получения трендовой, или 
«потенциальной», факторной производительности (e*).  

 
 

                                                           
1 Данные величины были получены эмпирическим путем применительно к развитым 
странам (см., например, [De Broek, Koen, 2000; Dolinskaya, 2000]. 
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Схема 1 
Алгоритм разложения ВВП на структурную и конъюнктурную 

(циклическую) составляющие, используемый ОЭСР 

 
Источник: по материалам [Giorno et al., 1995].  

Затем e* снова подставляется в производственную функцию 
(28’) наряду с фактическим запасом капитала k и оцененным по-
тенциальным объемом труда (на основе полученного ранее уровня 
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безработицы NAWRU) n*, откуда находится логарифм потенци-
ального выпуска сектора бизнеса: 

* * (1 ) *y e k nt t t tα α= + + − ,    (29) 

где потенциальный уровень занятости сектора бизнеса N* оценива-
ется из следующего уравнения: 

* (1 )N LFS NAWRU= − – EG,    (30) 

где LFS – сглаженный объем занятых в экономике (произведение 
численности населения в трудоспособном возрасте и трендовой 
доли участия (т.е. соотношения рабочей силы и численности насе-
ления трудоспособного возраста)), 
NAWRU – non-accelerating wage rate of unemployment (как отмеча-
ется выше, в пункте 2.4.7, также возможно использование NAIRU),  
EG – занятость в государственном секторе. 

В итоге, как показано выше, потенциальный выпуск экономики 
в целом рассчитывается ОЭСР как сумма реальной добавленной 
стоимости сектора государственного управления и потенциального 
выпуска сектора бизнеса.  

Таким образом, можно сформулировать общий алгоритм выде-
ления структурной и конъюнктурной составляющих ВВП, исполь-
зуемый ОЭСР (см. схему 1). 

3.2. Методология разложения темпов роста ВВП России 
на структурную, внешнеторговую и циклическую  
составляющие 

Описанную выше методику ОЭСР выделения структурной и 
конъюнктурной составляющих макроэкономических показателей 
следует адаптировать к условиям российской экономики, посколь-
ку данная методика не принимает во внимание тот факт, что эко-
номическое развитие нашей страны в значительной степени обу-
словлено изменениями условий торговли, в частности, динамикой 
мировых цен на энергоносители, представляющих важнейшую и 
одну из самых изменчивых статей российского экспорта. Иными 
словами, методика, используемая ОЭСР, нуждается в корректиров-
ке в целях выделения компоненты темпов экономического роста, 
объясняемой условиями торговли (алгоритм же ОЭСР позволяет 
оценить структурную составляющую и выделить конъюнктурную 
компоненту, включающую циклы и случайные шоки). 

В соответствии с логикой наших расчетов первым этапом раз-
ложения темпа роста ВВП на компоненты является выделение его 
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структурной составляющей1. В соответствии с описанной выше 
методикой ОЭСР базовым уравнением для разложения темпов эко-
номического роста России является линеаризованная производ-
ственная функция Кобба–Дугласа, которую в наших расчетах выра-
зим в приростах логарифмов2. Данная функция, таким образом, 
имеет следующий вид: 

ln( ) ln( ) ln( ) (1 ) ln( )Y Е K Lt t t tα αΔ = Δ + Δ + − Δ ,  (31) 

где Y – фактический объем ВВП, 
K – фактический объем капитала, 
L – фактический объем труда, 
E – СФП, 
α – эластичность затрат капитала по выпуску, предполагается по-
стоянная отдача от масштаба, т.е. α = 0,3, а 1 – α = 0,73.  

                                                           
1 Методика декомпозиции темпов роста ВВП РФ, а также интерпретация результа-
тов ее применения описаны также в работе [Синельников-Мурылев, Дробышевский, 
Казакова, 2014] и на сайте Института Гайдара (http://iep.ru/ru/ publikatcii/ 
7125/publication.html и http://iep.ru/ru/publikatcii/category/ 306.html). 
2 Переход к логарифмам основан на одном из ключевых свойств темпа роста, кото-
рое заключается в том, что темп роста любой переменной X(t) равен скорости изме-
нения натурального логарифма этой переменной. Иными словами, 

( ) ln( ( ))X t d X t

X dt

•

= , поскольку ln(X) зависит от X, а X зависит от времени t. Таким 

образом, можно записать, что 
ln( ( )) ln( ( )) ( ) 1

( )
( ) ( )

d X t d X t dX t
X t

dt dX t dt X t

•
= = . Рассмотрим 

этот переход более подробно применительно к производственной функции Кобба–
Дугласа с постоянной отдачей от масштаба, описанной выше. Перепишем уравнение 
(28’) в следующем виде: 

1 1 1 1
* (1 ) *

1 1 1 1

Y Y K K L L A At t t tt t t t
t

Y K L At t t t
α α ε

− − − −− − − −= + − + +
− − − −

. 

Исходя из того, что, как показано выше, темп роста любой переменной равен скоро-
сти изменения натурального логарифма этой переменной, в данном уравнении 

1 ln

1

Y Yt t Yt
Yt

− − ≈ Δ
−

, поскольку ln ln ln ln1
1

YtY Y Yt t
Yt

Δ = − =−
−

. Переписав выражение 

1

Yt

Yt−
, получаем 

1 1
ln ln(1 )

1 1 1

Y Y Y YY t tt t t

Y Y Yt t t

− −− −= + ≈
− − −

. 

3 Следует отметить, что в расчетах нами использовались два варианта оценки эла-
стичностей затрат труда и капитала по выпуску. Первый вариант основан на оцен-
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В качестве затрат труда использовался показатель среднегодо-
вой численности занятых в экономике1. В качестве затрат капитала 
использовался показатель объема основных фондов РФ, скорректи-
рованный на средний по экономике уровень загрузки производ-
ственных мощностей по формуле Kскорр = C*K, где С – средний 
уровень загрузки производственных мощностей в промышленно-
сти, рассчитанный как взвешенное (по числу видов промышленной 
продукции в корзине) среднее арифметическое2. Данная корректи-
ровка объема основных фондов, оценка которого публикуется Рос-
статом, позволяет исключить из рассмотрения старые фонды, не 
загруженные или загруженные не полностью, но числящиеся на 
балансе предприятий, т.е. незначимые как фактор производства, и 
учесть только тот объем фондов, который в действительности за-
действован в производстве продукции3. Очевидно, что зависимость 
между загрузкой производственных мощностей и уровнем выпуска 
является двусторонней: с одной стороны, уровень загрузки влияет 
на объем производства, с другой – загрузка мощностей определяет-

                                                                                                                     
ках, полученных на базе статистических данных СНС РФ о долях оплаты труда 
наемных работников (прокси-переменная затрат труда) и валовой прибыли и сме-
шанных доходов (прокси-переменная затрат капитала) в ВВП в среднем за период с 
1991 по 2013 г., равных 0,6 и 0,4 соответственно. Второй вариант основан на полу-
ченных ранее эмпирическим путем оценках эластичностей затрат труда и капитала 
для развитых стран (0,7 и 0,3 соответственно, как показано выше). При этом резуль-
таты, полученные при использовании первого варианта оценок эластичностей, менее 
интерпретируемы с экономической точки зрения. Кроме того, использование оце-
нок, основанных на данных СНС России, проблематично ввиду не вполне высокой 
точности публикуемых статистических данных. Поэтому в дальнейших расчетах 
нами использовались оценки эластичностей затрат труда и капитала, равные 0,7 и 
0,3 соответственно, тем более что они не противоречат данным российской стати-
стики [Бессонов, 2004]. 
1 Данные по объемам затрат факторов производства после 2012 г. получены из про-
гноза социально-экономического развития России МЭР (базовый вариант), см. 
http://www.economy.gov.ru/wps/wcm/connect/economylib4/mer/activity/sections/macro/p
rognoz/indexprognoz. Отметим, что в расчетах нами использовались фактические и 
прогнозные данные, которые имелись на момент сдачи текста в редакцию. 
2 См. [Энтов и др., 2003], а также [Бессонов, 2004]. 
3 При оценке среднего уровня загрузки производственных мощностей использова-
лись данные, полученные в Лаборатории исследования проблем инфляции и эконо-
мического роста НИУ ВШЭ (подробнее о методике такой оценки см. [Бессонов, 
2004]). Результаты расчетов, полученные при использовании остальных методов 
оценки затрат капитала и труда, оказались трудно интерпретируемыми и поэтому в 
данной работе не приводятся. Такие методы включают: оценку на основе официаль-
ных данных о выбытии и обновлении основных фондов или инвестициях, корректи-
ровку объема фондов на объем полностью изношенных фондов и степень износа 
фондов, а также оценку объема основных фондов по видам экономической деятель-
ности, производящим товары, и по виду деятельности «транспорт». 
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ся самим объемом произведенной продукции. Тем не менее, на наш 
взгляд, подобная корректировка позволяет получить приближен-
ную оценку объема мощностей, в реальности используемого пред-
приятиями, поскольку включение в фактор капитала оборудования, 
которое было произведено еще в советское время и которое техно-
логически не может использоваться в современном производстве, 
представляется не вполне корректным (описание возможных вари-
антов оценки затрат капитала см. в Приложении 21). 

Данные по темпу роста, затратам труда и капитала в экономике 
РФ, использованные нами в дальнейших расчетах, выглядят следу-
ющим образом (см. рис. 1)2. 

 

 
* Прогноз социально-экономического развития России МЭР. 
Источник: расчеты авторов по данным Росстата. 

Рис. 1. Темпы прироста среднегодовой численности занятых  
(затрат труда, правая ось) и объема основных фондов,  

скорректированного на уровень загрузки производственных  
мощностей в РФ (%, к предыдущему году), 1991–2014 гг. 

В соответствии с методикой ОЭСР, описанной выше, показатель 
темпов роста СФП оценивался как разница между фактическим 
темпом роста ВВП и его теоретическим значением при подстановке 

                                                           
1 В Приложении 4 приведены результаты разложения темпов роста ВВП при исполь-
зовании оценок долей затрат труда и капитала в ВВП, полученных по данным наци-
ональных счетов РФ. 
2 Данные по загрузке производственных мощностей (затраты капитала) и по затра-
там труда после 2012 г. получены из прогноза МЭР. 
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в уравнение (31) фактических объемов затрат труда и капитала (см. 
рис. 2)1. 

 
Источник: расчеты авторов по данным Росстата. 

Рис. 2. Темп прироста совокупной факторной производительности 
в российской экономике (п.п.), 1991–2014 гг. 

Из уравнения (31) структурный (или потенциальный) темп роста 
ВВП (LnY*) рассчитывается как теоретическое значение темпов 
роста ВВП при фактической загрузке производственных мощно-
стей (ΔlnК*), темпе роста занятости при безработице, соответству-
ющей NAIRU (ΔlnL*), и темпе роста СФП, сглаженном при помо-
щи фильтра Ходрика–Прескотта): 

 

ΔLn(Yt
*)= (1-α)ΔLn(Lt

*)+ αΔLn(Kt
*)+Δln(Et

*)   (32) 
 

Приведем два замечания относительно потенциальных затрат 
факторов производства в уравнении (32). 

Во-первых, согласно методике ОЭСР, производственные мощ-
ности, фактически используемые в экономике, представляют собой 
потенциально возможный объем капитала. Таким образом, отдель-
но потенциальный уровень затрат капитала в экономике нами не 
оценивается. 

Во-вторых, с учетом особенностей российского рынка труда 
уровень NAIRU для периода 1999–2014 гг. рассчитывался как 
средний уровень безработицы, имеющий место в течение периода, 
когда происходило устойчивое замедление инфляции (начиная с 

                                                           
1 Подробная интерпретация полученной оценки СФП в российской экономике в 
данной работе не приводится, поскольку данная тема требует отдельного исследова-
ния. 
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конца 1999 г. по 2014 г.). Исходя из этой предпосылки уровень 
NAIRU составил примерно 7,6% (см. рис. 3). 

 
Примечание. Уровень безработицы измеряется в соответствии со стандартами 
Международной организации труда (МОТ) в % к численности ЭАН. 
ЭАН – экономически активное население. 
Источник: расчеты авторов по данным Росстата. 

Рис. 3. ИПЦ, уровень безработицы и NAIRU в России, I квартал 
1991 г. – II квартал 2014 г. 

На рис. 4 и 5 показаны сглаженный (потенциальный) темп роста 
СФП и темп роста занятости, соответствующий NAIRU (потенци-
альный), рассчитанный по формуле (30). 

 

 
Источник: расчеты авторов по данным Росстата. 

Рис. 4. Темп прироста среднегодовой численности занятых  
(затрат труда), соответствующий уровню NAIRU (потенциальный) 

в РФ (% к предыдущему году), 1991–2014 гг. 
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Источник: расчеты авторов по данным Росстата. 

Рис. 5. Сглаженный темп прироста совокупной факторной  
производительности в российской экономике (п.п. к предыдущему 

году), 1991–2014 гг. 

Полученная описанным выше способом структурная составля-
ющая темпов роста российского ВВП была сглажена при помощи 
фильтра Ходрика–Прескотта в целях устранения колебаний, эконо-
мическая интерпретация которых вызывает затруднения. Таким 
образом, фактический и структурный темпы прироста ВВП России, 
а также разница между ними («остатки», т.е. темпы прироста ВВП, 
не объясняемые динамикой фундаментальных факторов1) пред-
ставлены на рис. 6. 

 
Источник: расчеты авторов по данным Росстата. 

Рис. 6. Фактический и структурный темпы прироста ВВП (%),  
а также разница между ними (п.п.), 1999–2014 гг. 

                                                           
1 Иными словами, темпы роста ВВП, контролируемые отклонением фактической 
цены на нефть от среднемноголетней. 
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Вторым этапом разложения темпов роста ВВП РФ является 
выделение их внешнеторговой составляющей, объясняемой усло-
виями торговли, в частности, динамикой мировых цен на нефть. 

Теоретическое обоснование гипотезы о влиянии прироста и 
уровня цены на нефть на темп роста ВВП включает механизм вли-
яния цен на нефть на темпы экономического роста в долгосрочном 
(коинтеграционное соотношение) и краткосрочном периоде (мо-
дель коррекции ошибок)1, а также анализ поведения домохозяйств с 
точки зрения изменения склонности к сбережению и потреблению 
при врéменном и постоянном увеличении их дохода (микроэконо-
мический уровень).  

Зависимость уровня ВВП от уровня цен на нефть может быть 
описана при помощи инвестиционного механизма в рамках модели 
Солоу, который заключается в следующем: улучшение условий 
торговли вызывает трансферт дохода, который инвестируется, что, 
соответственно, приводит к наращиванию объема капитала и росту 
ВВП. В соответствии с данным механизмом уровень цен на нефть 
определяет объем экспортной выручки (произведение объема до-
бытой нефти Q и цены на нефть Рoil) и, соответственно, объем де-
нежного трансферта в экономику, который влияет на уровень ВВП 
через сбережения. При росте сбережений (инвестиций) растет объ-
ем капитала K до тех пор, пока выбытие капитала не становится 
равным сбережениям. Данный уровень капитала определяет уро-
вень ВВП – уровень, который зависит от численности населения n 
и технологического прогресса А. В рамках инвестиционного меха-
низма зависимости ВВП от цен на нефть можно допустить возмож-
ность того, что не весь дополнительный денежный трансферт, по-
лучаемый экономикой при улучшении условий торговли, расходу-
ется на инвестиционные товары. Часть данного трансферта также 
может быть использована для увеличения своего текущего потреб-
ления [Полбин, 2013]. 

Если выпуск зависит не только от наличия соответствующих объ-
емов труда и капитала, но и от степени их использования, то при 
увеличении совокупного спроса вследствие улучшения условий тор-
говли (при росте цен на нефть при фиксированном обменном курсе 
увеличивается объем денежного предложения, что приводит к росту 
совокупного спроса) увеличивается реальный выпуск. Данная зави-
симость – это зависимость между уровнем цен на нефть и уровнем 
ВВП, причем механизм роста совокупного спроса объясняет быст-

                                                           
1 Подробнее см. [Казакова, Синельников-Мурылев, 2009]. 
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рый отклик ВВП, который увеличивается почти сразу после роста 
уровня цен на нефть [Идрисов, Казакова, Полбин, 2014].  

Таким образом, в соответствии с описанным выше инвестицион-
ным механизмом и механизмом изменений совокупного спроса, если 
уровень цен на нефть в состоянии 1 ниже, чем в состоянии 2, то и 
уровень ВВП в состоянии 1 будет ниже уровня ВВП в состоянии 2.  

Необходимо подчеркнуть, что рост ВВП зависит от скорости 
освоения инвестиций, которые могут быть осуществлены за счет 
дополнительного трансферта дохода при улучшении условий тор-
говли. Эта зависимость связана с наличием издержек приспособле-
ния, поскольку более быстрое освоение инвестиционных ресурсов 
является малоэффективным и влечет за собой рост затрат, а не 
только выпуска. Таким образом, между двумя состояниями 1 и 2 (и, 
соответственно, уровнями цен) имеет место переходная динамика, 
которую можно описать через механизм зависимости между тем-
пом роста ВВП и уровнем цен на нефть с определенным лагом, за-
висящим от скорости освоения инвестиционных ресурсов (подроб-
нее см. далее в работе).  

Описанная выше зависимость между уровнем ВВП и уровнем 
цен на нефть характерна для краткосрочного и среднесрочного пе-
риодов. В долгосрочном периоде при более высоком уровне цен на 
нефть большее число месторождений становится рентабельными 
[Бобылев, 2008]. Таким образом, в дополнение к повышению уров-
ня ВВП растет объем добытой нефти. Данная логика подтвержда-
ется статистическими данными по объему добычи нефти, напри-
мер, за период с 2002 по 2007 г., которому соответствовали макси-
мальные темпы роста цен на нефть. 

Механизмы зависимости уровня ВВП от уровня цен на нефть 
работают при важном допущении о том, что инвестиционные или 
потребительские расходы осуществляются только внутри страны в 
текущем периоде. То есть дополнительные денежные средства не 
вкладываются в иностранную экономику, а инвестиции не откла-
дываются на будущие периоды времени. В отсутствие данного до-
пущения улучшение условий торговли (т.е. рост уровня цен на 
нефть) необязательно будет сопровождаться ростом уровня ВВП. 

Таким образом, в долгосрочном периоде наблюдается зависи-
мость между уровнем ВВП и уровнем цен на нефть (или, что экви-
валентно, между приростами ВВП и цен на нефть). Тем не менее на 
протяжении всего рассматриваемого в работе периода мы наблюда-
ем рост уровня мировых цен на нефть и, соответственно, переход-
ную динамику между различными состояниями экономики, харак-
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теризующимися разными темпами роста ВВП. То есть мы будем 
наблюдать зависимость между уровнем мировых цен на нефть и 
темпами (а не уровнем) ВВП. Эта зависимость может усиливаться 
механизмом реагирования экономических агентов на изменения 
получаемого ими дохода. Отметим также, что при любом уровне 
цен на нефть темп роста ВВП, согласно модели Солоу, будет равен 
сумме темпов роста численности населения и технологического 
прогресса (n+g). Однако, как показано выше, уровень ВВП при 
более низкой цене намного меньше, чем при более высокой, соот-
ветственно, при переходе на другую стационарную траекторию 
роста ВВП, соответствующую более высокому уровню цен на 
нефть, темпы роста ВВП будут выше n+g и зависят от разницы в 
стационарных ВВП, а также от скорости перехода.  

Логика анализа последствий временного и постоянного увели-
чения дохода соответствует гипотезе перманентного дохода, пред-
ложенной М. Фридманом в 1957 г. В соответствии с этой гипотезой 
при неожиданном росте дохода индивидуум считает это врéмен-
ным явлением и значительную часть такого увеличения сберегает, а 
не тратит на текущее потребление. Если в последующем доход 
остается на высоком уровне, индивид адаптируется (привыкает) к 
этому уровню и начинает больше потреблять, а норма сбережения 
при этом уменьшается. Следовательно, склонность к потреблению 
при врéменном увеличении дохода является невысокой. Примени-
тельно к усилению вышеописанного механизма изменения дохода 
это означает, что экономические агенты приспосабливаются к но-
вым уровням цен на нефть, поскольку не верят, что более высокий 
уровень цен будет носить долгосрочный (перманентный) характер1.  

Следует отметить, что гипотеза перманентного дохода также 
позволяет предложить механизм зависимости уровня ВВП от темпа 
роста цен на нефть, который описывается следующим образом. 
Предположим, что происходит резкий скачок текущего уровня цен 
на нефть. В этом случае экономические агенты не верят, что столь 
значительный рост цен на нефть является перманентным, поэтому 
не увеличивают потребление, а весь дополнительный доход 
направляют на сбережения. Таким образом, инвестиции Inv увели-
чиваются на всю величину трансферта дохода, полученного эконо-
микой в результате улучшения условий торговли. Отметим, что 
данный механизм работает при условии, что весь дополнительный 
доход инвестируется только внутри страны (инвестиции за рубеж 
                                                           
1 См. [Friedman, Milton,1957. Ch. 2, 3], более подробно данная гипотеза описана в 
Приложении 3. 
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отсутствуют), а также при предпосылке о гомогенности потребите-
лей (которые весь дополнительный доход направляют на сбереже-
ния и не берут кредиты). Таким образом, чем быстрее растут цены 
на нефть (и доход экономических агентов), тем агенты меньше ве-
рят в то, что этот рост является перманентным. 

Если предположить, что цены на нефть увеличились в абсолют-
ном выражении так же, как и в предыдущем случае, но текущий 
уровень цен был существенно выше, то для экономических агентов 
этот рост оказывается уже не таким большим, как в первом случае 
(иными словами, имеет значение первоначальный уровень цен), 
поэтому часть трансферта доходов будет ими инвестироваться, а 
часть – потребляться. Поэтому объем капитала вырастет на мень-
шую (по сравнению с первым случаем) величину и, соответствен-
но, уровень ВВП будет меньше. 

В основе данной зависимости лежит зависимость нормы сбере-
жений от динамики цен на нефть: чем больше прирост цен, тем 
больше норма сбережений, и наоборот. Таким образом, имеет ме-
сто зависимость уровня ВВП от темпа роста цен на нефть ΔPoil.  

Зависимость темпа роста ВВП от уровня цен на нефть может 
быть оценена при помощи коинтеграционного соотношения и мо-
дели коррекции ошибок [Казакова, 2009].  

В целях выделения внешнеторговой компоненты темпа эконо-
мического роста в первую очередь следует оценить коинтеграци-
онное соотношение (33), описывающее долгосрочную зависимость 
между приростом ВВП и ценой на нефть: 

 
,     (33) 

 

где переменная YtΔ  – прирост ВВП в момент времени t, 

_P oilt  – уровень цены на нефть в момент времени t. 
Далее, на основе результатов оценки уравнения (33) можно рас-

считать структурный прирост ВВП ( tYΔ ) как теоретическое значе-

ние зависимой переменной в уравнении (33) при среднемноголет-
ней цене на нефть ܲ_ଓ݈௧തതതതതതതത. Разница между теоретическим значением 
прироста ВВП в уравнении (11) при фактической и при среднемно-
голетней цене на нефть представляет собой внешнеторговую ком-
поненту прироста ВВП, обусловленную отклонением фактической 

0 1 _t t tY P oilα α ηΔ = + +
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цены от среднемноголетней: ∆ ௧ܻ = ∆ ௧ܻ − ∆ ௧ܻതതതത, что эквивалентно ∆ ௧ܻ = ଵ(ߙ ௧݈݅_ܲ −  .ଓ݈௧)തതതതതതതതത_ܲ
В нашем случае в качестве зависимой переменной в уравнении 

(33) выступает разница («остатки») между фактическим и струк-
турным или «потенциальным» ВВП, полученным ранее как теоре-
тическое значение темпа роста ВВП из линеаризованной производ-
ственной функции Кобба–Дугласа при полной загрузке производ-
ственных мощностей и занятости при безработице, соответствую-
щей NAIRU. Полученные «остатки» включают три компоненты: 
внешнеторговую, обусловленную превышением фактической цены 
на нефть своего среднемноголетнего уровня, компоненту, обуслов-
ленную бизнес-циклом, а также компоненту случайных шоков (в 
частности, шока мирового экономического кризиса 2008–2009 гг.). 

В данной модели логика оценки последствий изменения цен на 
нефть анализируется в относительных терминах, иными словами, 
имеет значение то, каким был стартовый уровень нефтяных цен до 
его роста/снижения, т.е. эффект масштаба изменения цены на 
нефть. Таким образом, для выделения внешнеторговой составляю-
щей прироста ВВП, обусловленной отклонением фактической цены 
на нефть от своего среднемноголетнего уровня (т.е. условиями тор-
говли), целесообразно оценить зависимость между «остатками» 
после вычитания из фактического структурного прироста ВВП 
(темпы прироста ВВП, не объясняемые динамикой фундаменталь-
ных факторов), ∆ ௧ܻ௦ௗ, и соотношением между фактической и 
среднемноголетней ценами. Модифицированное уравнение (33) в 
этом случае будет выглядеть следующим образом: 

 ∆ ௧ܻ௦ௗ = ߛ + ଵߛ __పതതതതതതതതത + ߬௧    (34) 

 
Оценка уравнения (34) позволяет выделить прирост ВВП, обу-

словленный условиями торговли, с учетом масштаба отклонения 
фактической цены на нефть от среднемноголетней. Внешнеторго-
вая компонента темпов прироста ВВП оценивается как теоретиче-
ское значение объясняемой переменной из описанной выше регрес-
сии. 

Для выделения внешнеторговой составляющей темпа прироста 
ВВП нами была рассчитана среднемноголетняя цена на нефть как 
скользящее среднее за 10-летний период. Фактическая и средне-
многолетняя цены на нефть представлены на рис. 7, из которого 
видно, что в течение всего рассматриваемого в работе периода с 
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1999 по 2014 г. фактическая цена превышала среднемноголетнюю, 
т.е. внешнеторговая составляющая темпа прироста российского 
ВВП на данном периоде была все время положительная. 

 

 
* Данные за 2014 гг. – прогноз МВФ (www.imf.org). 
Источник: МВФ, расчеты авторов. 

Рис. 7. Фактическая и среднемноголетняя цены на нефть марки 
«Брент» (долл./барр.), 1998–2014 гг. 

 

 
Источник: расчеты авторов по данным Росстата и МВФ. 

Рис. 8. Соотношение между фактической и среднемноголетней  
ценами на нефть марки «Брент», а также разница между  
фактическим и структурным темпами прироста ВВП РФ,  

1999–2014 гг. 
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Для выделения внешнеторговой составляющей темпов эконо-
мического роста, объясняемой отклонением фактической цены на 
нефть от среднемноголетней, нами было рассчитано соотношение 
между этими ценами, которое приведено на рис. 8 вместе с не объ-
ясненной фундаментальными факторами составляющей темпов 
прироста ВВП (т.е. фактического темпа прироста ВВП без его 
структурной компоненты). 

Внешнеторговая компонента темпов прироста ВВП, объясняе-
мая благоприятными условиями торговли, оценивается как теоре-
тическое значение объясняемой переменной из описанной выше 
регрессии (34) (т.е. теоретическое значение разницы между факти-
ческим и структурным темпами прироста ВВП при фактическом 
соотношении текущей и среднемноголетней цен на нефть).  

Внешнеторговая компонента темпов прироста ВВП приведена 
на рис. 9 наряду с фактической ценой на нефть. 

 

 
Источник: расчеты авторов по данным Росстата и МВФ. 

Рис. 9. Внешнеторговая составляющая темпов прироста ВВП РФ 
(%), а также фактическая цена на нефть марки «Брент» 

(долл./барр.), 1999–2014 гг. 

Таким образом, фактический, структурный и внешнеторговый 
темпы роста российского ВВП, а также его конъюнктурная компо-
нента (т.е. сумма компонент бизнес-циклов и случайных шоков), 
рассчитанная как остатки регрессии (34) (подробнее см. ниже), вы-
глядят следующим образом (см. рис. 10). 
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Источник: расчеты авторов по данным Росстата и МВФ. 

Рис. 10. Фактический, структурный, внешнеторговый темпы  
прироста ВВП, а также конъюнктурная компонента темпа прироста 

ВВП (или сумма компонент бизнес-цикла и шоков),  
% к предыдущему году, 1999–2014 гг. 

Последним этапом разложения темпа роста российского ВВП 
на составляющие является выделение его конъюнктурной состав-
ляющей, включающей компоненту бизнес-цикла в сумме со слу-
чайными шоками. Данная составляющая может интерпретировать-
ся как остатки уравнения (34), полученные после вычитания из 
фактического темпа прироста ВВП его структурной и внешнетор-
говой составляющих (см. рис. 11). 

Динамика показанных на рис. 10 суммы трех составляющих 
темпов роста ВВП РФ может быть проинтерпретирована следую-
щим образом. 

Структурная компонента 
1999–2000 гг. – структурная составляющая темпов роста ВВП 

(рост, объясняемый фундаментальными факторами, в том числе 
взвешенными «потенциальными» затратами труда и капитала) ко-
леблется в интервале 4,7–5%. Рост экономики в этот период носит 
восстановительный характер и происходит главным образом за 
счет имеющихся резервных мощностей и рабочей силы, что выра-
жалось в увеличении совокупной факторной производительности 
(которая растет за счет загрузки факторов производства при неиз-
менном объеме самих факторов). Важнейшим фактором роста было 
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прекращение трансформационного спада и активный процесс им-
портозамещения после резкой девальвации рубля в 1998 г. 

 

 
Источник: расчеты авторов по данным Росстата и МВФ. 

Рис. 11. Сумма циклической и случайной составляющих темпа 
прироста ВВП (конъюнктурная составляющая), % к предыдущему 

году, 1999–2014 гг. 

2001–2003 гг. – рост происходит за счет дальнейшего повыше-
ния загрузки производственных мощностей (капитала) (см. рис. 12), 
а также активизации инвестиционной активности и создания ново-
го капитала, структурная составляющая темпов экономического 
роста в это время находилась в диапазоне 5–5,1%. 

2004–2008 гг. – структурная составляющая, хотя и снижается 
примерно с 4,9 до 4,5%, остается на достаточно высоком уровне за 
счет роста загрузки мощностей и использования рабочей силы. 
Вместе с тем темпы роста инвестиций в основной капитал отстают 
от темпов роста ВВП, а показатели загрузки капитала и использо-
вания труда приближаются к уровню полной загрузки. 

2009–2014 гг. – структурная составляющая снижается с 4,3 до 
1–2%. Фундаментальные факторы производства не растут, возника-
ет угроза рецессии. Капитал практически не расширяется, а уровень 
использования рабочей силы близок к максимально возможному, 
увеличение структурной составляющей возможно только за счет 
повышения совокупной факторной производительности.  
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*Прогноз социально-экономического развития России МЭР. 
Источник: Росстат, расчеты авторов. 

Рис. 12. Темпы прироста объема основных фондов, скорректиро-
ванного на уровень загрузки производственных мощностей в РФ, к 

предыдущему году (%), 1991–2014 гг. 

Внешнеторговая компонента 
1999–2003 гг. – внешнеторговая компонента темпов роста ВВП 

составляет менее 1%, поскольку разница между фактической и 
среднемноголетней ценами на нефть невелика, за исключением 
2000 г. 

2004–2008 гг. – внешнеторговая составляющая роста ВВП из-
менилась с 1,6 до 2,7%, поскольку в этот период происходит быст-
рый рост цен на нефть, и они существенно превышают среднемно-
голетний уровень ([Бобылев и др., 2007]). 

2009 г. – происходит ухудшение условий торговли, в частности, 
существенное снижение цен на нефть (с 98 до 62 долл./барр., см. 
рис. 7), падение спроса на российский экспорт сырья, что влечет за 
собой снижение внешнеторговой составляющей с 2,6 до 0,93%. 

2010–2012 гг. – условия торговли улучшаются, в частности, це-
ны на нефть восстанавливаются на уровне выше средних многолет-
них, кроме того, увеличиваются цены и объемы экспорта россий-
ского газа, соответственно внешнеторговая компонента растет и в 
указанный период составляет порядка 1,5–2%. 
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2013–2014 гг. – внешнеторговая компонента снижается с 1,1 до 
0,9%. В этот период роста цен на нефть не происходит, но они по-
прежнему остаются на высоком уровне. Внешнеторговая компо-
нента темпов роста ВВП в указанные годы ниже, чем в 2004–
2008 гг. Помимо замедления цен на нефть, это обусловлено сниже-
нием цен на остальные сырьевые товары российского экспорта 
(черные и цветные металлы, уголь), а также сокращением объема 
экспорта газа в Европу. Тем не менее следует отметить, что на про-
тяжении всего рассматриваемого периода внешнеторговая состав-
ляющая положительная, поскольку фактическая цена на нефть пре-
вышает среднемноголетнюю. 

Конъюнктурная компонента 
Необходимо отметить, что строгое разделение конъюнктурной 

компоненты темпа роста ВВП на составляющие бизнес-цикла и 
случайных шоков представляет методологическую трудность, по-
этому для 2008 и 2009 гг. (период мирового экономического кризи-
са) такое разделение будет произведено нами условно. 

1999–2000 гг. – конъюнктурная компонента положительная, 1,1 
и 3,9%, за счет роста вследствие положительного эффекта деваль-
вации (рост конкурентоспособности и, соответственно, экспорта 
российских товаров). 

2001–2002 гг. – компонента отрицательная, –0,8 и –1,2%, ввиду 
исчерпания эффекта девальвации и отсутствия в этот период до-
полнительных факторов роста (например, высоких цен на нефть 
или масштабного ввода новых производственных мощностей). 

2003–2004 гг. – компонента положительная, 1,1 и 1,5%, за счет 
роста объема инвестиций и увеличения использования капитала 
(см. рис. 12). 

2005 г. – конъюнктурная компонента отрицательная, –0,9%, что 
может объясняться временным замедлением инвестиционной и 
деловой активности в этот период. 

2006–2007 гг. – большая положительная конъюнктурная компо-
нента, 1,0 и 1,8%, что отражает эффект циклического «перегрева 
экономики», выход ее на докризисный пик. 

2008 г. – начало кризиса (начало падения в ряде отраслей с мар-
та), поэтому конъюнктурная компонента отрицательная. По нашим 
оценкам, на случайный шок за счет мирового кризиса приходится 
примерно –1%, а отрицательная составляющая бизнес-цикла равна 
–0,5%, 

2009 г. – разгар кризиса, конъюнктурная компонента отрица-
тельная, причем случайный шок (включающий суммарное воздей-
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ствие всех факторов мирового кризиса: пессимизм инвесторов, от-
ток капитала в «тихую гавань», падение цен на экспортируемые 
Россией товары, снижение спроса на российский экспорт ввиду его 
инвестиционной и сырьевой направленности, пессимизм россий-
ских экономических агентов) составляет –10%, компонента бизнес-
цикла на уровне –2,5%. 

2010–2014 гг. – отрицательная конъюнктурная компонента, 
находится в интервале от –0,1 до –1,6%, это соответствует нахож-
дению экономики в нижней фазе цикла после перегрева (наблюда-
ется стагнация, угроза рецессии)1. 

 
 

                                                           
1 [Мау, 2011b, 2012b]. 
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Выводы и рекомендации 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
В настоящей работе нами предложена методика декомпозиции 

темпов роста российского ВВП за 1999–2014 гг. на составляющие. 
Данная методика основана на подходе к разложению макроэконо-
мических показателей на структурную и конъюнктурную компо-
ненты, разработанном Экономическим департаментом ОЭСР и до-
работанном для российской экономики с учетом ее зависимости от 
условий внешней торговли. В основе доработанной методики раз-
ложения лежит производственная функция Кобба–Дугласа и зави-
симость темпов роста ВВП от цен на нефть в краткосрочном и дол-
госрочном периодах. Методика позволяет выделить следующие 
составляющие темпа роста российского ВВП: структурную (опре-
деляемую фундаментальными факторами роста), внешнеторговую 
(определяемую благоприятными условиями торговли), а также 
конъюнктурную компоненту, включающую бизнес-цикл и случай-
ные шоки.  

Полученные нами результаты разложения темпов роста ВВП РФ 
позволили выделить разные стадии развития экономики России (см. 
рис. 13 и 14). В частности, нами было показано, что период 1999–
2000 г. характеризуется восстановительным ростом, а 2001–2003 гг. – 
ростом за счет увеличения инвестиций и загрузки капитала. Соответ-
ственно, в указанные периоды времени структурная компонента 
темпов роста ВВП, по нашим оценкам, была максимальной за весь 
рассматриваемый период. В свою очередь, на период с 2004 по 
2008 г. пришелся пик роста мировых цен на нефть и, соответственно, 
увеличение внешнеторговой компоненты роста ВВП. Период 2008–
2014 гг. характеризуется перегревом экономики (начало 2008 г.), 
мировым экономическим кризисом (вторая половина 2008–2009 гг.) 
и последующей за ним новой фазой бизнес-цикла российской эконо-
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мики [Дробышевский, 2009]. В отмеченные годы наблюдается посте-
пенное снижение структурной и внешнеторговой составляющих ро-
ста ввиду замедления роста фундаментальных факторов и снижения 
спроса на российский экспорт, основной статьей которого являются 
сырьевые товары. В 2009 г. конъюнктурная компонента приняла 
большое отрицательное значение ввиду случайного шока, который 
включал суммарное воздействие всех факторов мирового кризиса. 
После 2009 г. конъюнктурная компонента роста ВВП, по нашим 
оценкам, стабилизировалась. 

Однако в 2012–2014 гг. российская экономика перешла в ниж-
нюю фазу цикла после перегрева, и, соответственно, конъюнктур-
ная компонента ушла в отрицательную область. Совокупные темпы 
экономического роста близки к нулю, поскольку отрицательная 
конъюнктурная компонента компенсируется положительной внеш-
неторговой. Нам представляется справедливым вывод о том, что 
модель роста, основанная на стимулировании внутреннего спроса, 
действовавшая до кризиса, исчерпала свои возможности, и, соот-
ветственно, для достижения высоких и устойчивых темпов роста 
российской экономики в будущем требуется прежде всего более 
высокое качество имеющихся факторов, таких как производствен-
ные мощности, рабочая сила, т.е. повышение совокупной фактор-
ной производительности [Дробышевский, Синельников, Трунин, 
2011]. Низкая инвестиционная активность, по нашему мнению, 
обусловлена институциональными особенностями российской эко-
номики (коррупция, правовая незащищенность инвесторов и т.п.)1. 
Таким образом, снижение темпов экономического роста России 
после 2008 г. обусловлено не монетарными факторами [Горюнов, 
Трунин, 2013], а отсутствием внутренних источников экономиче-
ского роста. По нашим оценкам, в настоящее время темп роста рос-
сийского ВВП близок к своему трендовому, или структурному 
(иными словами, максимально возможному при имеющихся факто-
рах производства), значению. 

Полученное нами разложение темпов роста ВВП на составляю-
щие позволило провести оценку разрыва выпуска ВВП России, т.е. 
отклонения текущего объема ВВП от полученного на основании 
описанной методики структурного ВВП, который, как показано 
выше, при некоторых условиях может считаться потенциальным 
(см. рис. 13). 

                                                           
1 См., например, [Радыгин, Энтов, 2005, 2008; Ведев, Косарев, 2012].  
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Динамика представленного на рис. 13 разрыва выпуска интер-
претируется следующим образом. Отрицательный разрыв между 
фактическим и потенциальным (структурным) ВВП в 1999 г. обу-
словлен, во-первых, сокращением ВВП ввиду негативного влияния 
кризиса в 1998 г. Кроме того, отрицательный разрыв в 1999 г. и 
нулевой в 2000 г. соответствуют окончанию периода трансформа-
ционного спада в российской экономике и началу нового этапа ее 
развития. Отрицательная величина разрыва в 2001–2002 гг., как 
показано выше, связана с отсутствием новых источников роста на 
фоне исчерпания эффекта резкой девальвации рубля в 1998 г. и 
небольшой разницы между фактической и среднемноголетней це-
нами на нефть.  

 
Источник: расчеты авторов. 

Рис. 13. Разрыв в выпуске российской экономики  
(%), 1999–2014 гг. 

Как видно из рис. 13, в период с 2003 по 2008 г. разрыв в выпус-
ке существенно увеличивается (с 1,38 до 13,09%), после чего он 
резко падает до 0,42% в 2009 г. Высокая положительная величина 
разрыва в 2008 г. свидетельствует о значительном перегреве эко-
номики1. В российской экономике этот перегрев был обусловлен 
также высоким (выше среднемноголетнего) уровнем мировых цен 
на нефть, поэтому высокий положительный разрыв имеет место 
даже при вялой конъюнктуре остальных рынков.  

                                                           
1 Аналогичные оценки масштабов разрыва выпуска (8–12%) в период, предшеству-
ющий мировому кризису 2008–2009 гг., были получены ОЭСР для ряда стран 
(например, Эстония, Ирландия, Исландия, Греция, Турция) (см. http://www.oecd. 
org/eco/outlook/economicoutlookannextables.htm). 
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Также ввиду относительно высоких цен на нефть в 2009 г. раз-
рыв продолжает оставаться положительным (0,42%), несмотря на 
то что труд и капитал сразу после кризиса используются не в пол-
ной мере. 

Высокие цены на нефть не только смягчили выход экономики 
России из мирового экономического кризиса 2008–2009 гг., но и до 
настоящего времени позволяют сохранять положительные темпы 
экономического роста, несмотря на то что в условиях полной за-
грузки мощностей и использования рабочей силы, наблюдается 
падение совокупной факторной производительности.  

По нашим оценкам, в настоящее время в российской экономике 
по-прежнему существует положительный разрыв в выпуске, хотя 
циклические темпы роста экономики ушли в отрицательную об-
ласть. На рис. 14 показано положение условной экономики в такой 
ситуации на графике динамики ВВП. 

 

 

t

ВВП

Потенциальный ВВП 
(долгосрочный тренд) 

Фактический ВВП 

2008 2014

Разрыв в выпуске ВВП 
(output gap)=(ВВПфакт - 
ВВПпотенц)/ВВПпотенц 

>0 
Циклический  

темп роста ВВП<0 

 

Рис. 14. Теоретическое объяснение положительного разрыва  
в выпуске ВВП на низкой фазе бизнес-цикла экономики 

Необходимо отметить, что в Докладе о денежно-кредитной поли-
тике1, публикуемом Банком России, также приводятся оценки разры-
ва в выпуске ВВП РФ, полученные ЦБ РФ на основе различных ме-
тодик, в том числе статистических и полуструктурных многомерных 
фильтров, метода производственной функции, а также на основе 
SVAR-моделирования. Как отмечает Банк России, использование 

                                                           
1 См. http://www.cbr.ru/publ/?PrtId=ddcp. 
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большого числа методик для оценки разрыва в выпуске может при-
вести к заметно различающимся результатам, ни один из которых не 
может считаться полностью корректным, поскольку разрыв является 
ненаблюдаемой переменной, измерить которую напрямую невоз-
можно. В докладе приводится диапазон неопределенности оценок 
разрыва в выпуске российского ВВП за период с 2010 по 2014 г. в 
квартальном исчислении, полученных Банком России.  

Отдельно Банк России приводит оценку разрыва, полученного 
при использовании метода, предложенного в работе [Blanchard, 
Quah, 1989]. Авторы данной статьи отмечают, что ВВП подвержен 
влиянию различных шоков, однако, поскольку идентификация аб-
солютно всех шоков не предполагается возможной, они выделяют 
два типа шоков: шоки спроса и шоки предложения. Авторы пред-
полагают, во-первых, что шоки спроса не оказывают влияния на 
реальный выпуск и их воздействие носит временный (краткосроч-
ный) характер, во-вторых, шоки предложения оказывают значимое 
влияние на реальный выпуск в долгосрочном периоде. Идентифи-
кация указанных шоков проводится в рамках модели структурной 
векторной авторегрессии (SVAR) с двумя переменными в базовой 
версии: изменения реального ВВП и уровень безработицы.  

Как отмечается в докладе ЦБ РФ, в 2010–2011 гг. разрыв нахо-
дился в отрицательной области (по разным оценкам, в интервале от 
0 до –3%), в 2012–2013 гг. он вышел на небольшую положительную 
величину (диапазон оценок от 0,5 до 1,5%), начиная же с 2014 г. 
разрыв снова становится отрицательным (от –0,5 до –1,6%). На наш 
взгляд, различие в наших оценках и оценках ЦБ РФ обусловлено 
концептуальным различием применяемых подходов к оценке раз-
рыва. В основе нашего подхода лежит метод производственной 
функции, который позволяет оценить величину структурного (по-
тенциального) темпа роста ВВП путем выделения вклада производ-
ственных факторов (труд, капитал и совокупная факторная произ-
водительность) в темпы экономического роста. В основе подходов, 
используемых ЦБ РФ, лежат как различные статистические филь-
тры, так и методика SVAR, предполагающая выявление различных 
макроэкономических шоков, влияющих на реальный ВВП. Таким 
образом, наш подход и подход, применяемый ЦБ РФ, имеют прин-
ципиально разные предпосылки и, соответственно, результаты их 
применения могут различаться1. 

                                                           
1 См. Дробышевский С., Казакова М. Разложение ВВП: может ли российская эконо-
мика расти быстрее // Forbes.ru от 11.12.2014. 
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Итак, согласно результатам декомпозиции темпов роста россий-
ского ВВП в 2012–2014 гг., российская экономика перешла в ниж-
нюю фазу цикла после перегрева и, соответственно, конъюнктурная 
компонента ушла в отрицательную область. Совокупные темпы 
экономического роста на этой фазе близки к нулю, поскольку отри-
цательная конъюнктурная компонента компенсируется положи-
тельной внешнеторговой. 

При этом в 2010–2014 гг. при отрицательной конъюнктурной 
компоненте темпов экономического роста разрыв в выпуске поло-
жительный и составляет порядка 2–3% за счет того, что уровень 
фактического ВВП по-прежнему превышает структурный, несмот-
ря на то что темпы роста сокращаются. Тем не менее перегрева 
экономики, как можно ожидать, не наблюдается, поскольку темпы 
роста фактического ВВП меньше структурных: при высоких ценах 
на нефть факторы производства используются на 100%, и роста их 
объема не наблюдается. На рис. 14 описанная выше ситуация про-
иллюстрирована вертикальной стрелкой: темпы роста ВВП снижа-
ются и их циклическая составляющая отрицательная, однако струк-
турный уровень пока превышает потенциальный, за счет чего раз-
рыв в выпуске остается положительным. 

Как показали наши расчеты, в нынешних условиях, когда эко-
номика близка к границе своих производственных возможностей, 
дальнейшее наращивание использования имеющихся факторов 
производства нецелесообразно, а стимулирующие меры бюджетной 
и денежно-кредитной политики будут неэффективными и вместо 
повышения темпов роста экономики приведут к росту инфляции 
[Дробышевский, Кадочников, Синельников-Мурылев, 2007; Дробы-
шевский и др., 2011б; Идрисов, Синельников-Мурылев, 2013].  

Экономический рост может осуществляться, во-первых, за счет 
вовлечения в производство факторов труда и капитала. Важнейшим 
фактором роста должно стать увеличение человеческого капитала 
[Божечкова, 2013], повышение качества которого требует рефор-
мирования социальной сферы экономики, в том числе образования, 
здравоохранения и пенсионной системы [Мау, 2011a, 2012a, 
2012b].  

Во-вторых, экономический рост может происходить за счет ро-
ста совокупной факторной производительности (т.е. за счет других 
факторов, отличных от взвешенной суммы затрат труда и капита-
ла). Для этого требуются более глубокие структурные реформы 
(производственной инфраструктуры, реформы институтов, таких 
как права собственности, судебная система и др.), направленные на 
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диверсификацию российской экономики и снижение ее зависимо-
сти от внешнеэкономической конъюнктуры [Дробышевский, Си-
нельников-Мурылев, 2012]. При этом благоприятный институцио-
нальный климат имеет принципиальное значение с точки зрения 
привлекательности экономики для инвесторов, поскольку оживле-
ние инвестиционного спроса также является одним из важных фак-
торов экономического роста1.  

 

                                                           
1 См. также [Синельников-Мурылев, Дробышевский, Казакова, 2014]. 
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Приложения 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Приложение 1 
В данном Приложении приводится более подробное описание 

различных методов оценки потенциального ВВП, производствен-
ного разрыва и связанных с ним понятий. Основной упор делается 
на наиболее популярные методы, которые используются прави-
тельствами ведущих стран мира и международными организация-
ми. В частности, наиболее подробно рассматривается метод произ-
водственной функции.  

A 1 .  Одномерные  н е с т р у к т урные  подх оды   

A1.1. Линейный тренд  
Это самый простой способ оценки потенциального объема про-

изводства. Предполагается, что трендовая составляющая выпуска 
является линейной функцией по времени. В рамках данного метода 
оценивается следующая линейная регрессия:  

 Ln ௧ܻ = ߚ + ݐଵߚ +  (П1.1)     , ߝ
 

где ௧ܻ – наблюдаемый объем производства, ݐ – период времени (как 
правило, квартал или год) и	ߝ – случайная ошибка. Потенциальный 
выпуск – ߚ +  Очевидным недостатком этого метода является .ݐଵߚ
то, что он не предусматривает наличие каких-либо долгосрочных 
шоков предложения в системе и предполагает постоянные темпы 
роста потенциального объема производства (оценка угла наклона). 
Кроме того, оцененный разрыв в выпуске может не всегда быть 
стационарным (так как стохастический тренд не полностью устра-
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нен). В результате линейный тренд может сместить оценку произ-
водственного разрыва ввиду частичного просачивания трендовых 
составляющих в циклическую компоненту.  

A.1.2. Сплит временной тренд  
Сплит-тренд аналогичен линейному тренду, однако в данном 

случае трендовый выпуск рассчитывается в течение каждого цикла, 
где цикл определяется как период между пиками экономического 
роста. Эта спецификация предполагает, что оцененный тренд изме-
няется между циклами, но не в течение каждого цикла. Этот метод 
является простым, но на практике определение пиков цикла может 
быть затруднительным. Разрывы в выпуске, полученные при по-
мощи описываемого метода, являются симметричными в течение 
каждого полного цикла.  

A.1.3. Фильтр Ходрика –Прескотта (HP) 
Этот фильтр позволяет оценить трендовую компоненту ВВП 

путем компромисса между хорошей подгонкой фактического вре-
менного ряда и степенью гладкости ряда тренда. Формально в рам-
ках данного метода минимизируется следующая функция:  

 min∗{∑ (݈݊ ௧ܻ − ݈݊ ௧ܻ∗)ଶ௧்ୀଵ + ∑ߣ [(݈݊ ௧ܻାଵ∗ − ݈݊ ௧ܻ∗) −்ିଵ௧ୀଵ−(݈݊ ௧ܻ∗ − ݈݊ ௧ܻିଵ∗ )]ଶ},     (П1.2) 
 

где ௧ܻ∗ – тренд объема производства, ߣ – параметр, который определяет степень гладкости результи-
рующего тренда, значение которого зависит от относительной ве-
личины дисперсии шоков постоянных и временных компонент вы-
пуска [Hodrick, Prescott, 1997]. Соображения в отношении этого 
фильтра очень просты. Первое слагаемое является «штрафом» за 
отклонения от наблюдаемого объема производства. Таким образом, 
если ߣ = 0, то ௧ܻ∗ = ௧ܻ. Второе слагаемое является «штрафом» за 
отклонения от линейного тренда (для линейного тренда выражение 
в квадратных скобках равно нулю). Таким образом, большая ߣ поз-
воляет получить оценку потенциального ВВП, близкую к линейно-
му тренду.  

Основным недостатком такого подхода является то, что значе-
ние ߣ является произвольным. Ходрик и Прескотт предложили зна-
чение 1600 = ߣ для квартальных и 100= ߣ для годовых данных по 
ВВП США на основе оценки относительного размера шоков вре-
менных рядов США. Параметр 100= ߣ (для годовых данных) позво-
ляет выделить циклы до 15–16 лет, в то время как 10= ߣ соответ-
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ствует циклам длиной не более 8 лет. Предположительно «опти-
мальный» выбор ߣ определяется отношением дисперсии тренда к 
дисперсии цикла. Механическое детрендирование на основе HP-
фильтра может привести к ложной цикличности временных рядов и 
чрезмерному сглаживанию структурных сдвигов. Еще одним зна-
чительным недостатком HP-фильтра, как и во многих других филь-
трах, является его неточность в конце выборки, где точность осо-
бенно важна с точки зрения принятия решений. Смещение отража-
ет симметричный тренд по всей выборке в целом и различные 
ограничения, которые применяются в выборке и по ее краям. Вы-
вод HP-фильтра (условия первого порядка и т.д.) приведены в 
[Ladiray, Mazzi, Sartori, 2003].  

A.1.4. Фильтр Бакстера–Кинга (BK), или полосовой 
(band-pass) фильтр 

BK-фильтр, разработанный в работе [Baxter, King, 1999], при-
надлежит к классу фильтров, которые могут быть выражены в тер-
минах скользящего среднего:  

∗௧ݕ						  =  ௧ିெݕݓ
ୀିே 	,																																																																												(П1.3) 

 
где ݕ – логарифм ВВП, wi – набор весов. Простейшим примером 
ВК-фильтра является центрированное скользящее среднее ݕ௧∗ = ଵଶାଵ∑ ௧ିୀିݕ . Как правило, ܭ	 = 	2 для квартальных данных 

и ܭ	 = 	6 для месячных данных. В действительности многие филь-
тры, предназначенные для удаления некоторых частотных компо-
нент в терминах частот, могут быть выражены в терминах времени 
как простое скользящее среднее. Таким образом, «низкочастотные 
(low-pass) фильтры» устраняют высокочастотные сигналы (край-
ним случаем таких фильтров является простое линейное детренди-
рование, описанное выше), а «высокочастотные (high-pass) филь-
тры» устраняют низкочастотные компоненты. BK-фильтр является 
центрированным скользящим средним, или «полосовым» филь-
тром, предназначенным для удаления частот в диапазоне от нижней 
границы до верхней границы спектра частот. Фильтр имеет форму 
(П1.1) при N=M=K. Как правило, К колеблется от 6 до 32 при квар-
тальных данных, что является обычным диапазоном для США.  

Как во всех сглаживающих фильтрах скользящего среднего, в 
случае ВК-фильтра К наблюдений в начале и в конце выборки те-
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ряются при расчетах фильтров, что делает его бесполезным для 
кварталов в конце выборки. Аналогично, как многие фильтры 
скользящего среднего, BK-фильтр может порождать ложную дина-
мику циклических компонент.  

A.1.5. Одномерные модели ненаблюдаемых  
компонент (UC)  

Модел ь UC разделяет временной ряд на две независимые со-
ставляющие: стохастическую компоненту тренда и циклическую 
компоненту, при условии, что шоки этих двух компонент незави-
симы. Формально  

௧ݕ  = ଵ௧ݕ +  ଶ௧      (П1.4)ݕ
ଵ௧ݕ  = ߜ + ଵ,௧ିଵݕ + ݁ଵ௧     (П1.5) 
ଶ௧ݕ  = ߮ଵݕଵ,௧ିଵ + ߮ଶݕଶ,௧ିଶ + ݁ଶ௧    (П1.6) 
 ݁௧~݅. ݅. ݀. ܰ(0, ,(ଶߪ ݅ = [ଵ௧݁ଶ௧݁]ܧ	1,2 = 0	для	всех	ݐ , (П1.7) 
 

где корни (1 − ߮ଵܮ − ߮ଶܮଶ) = 0 лежат вне единичного круга (L – 
лаговый оператор). Если принять ݕଵ௧	и ݕଶ௧ в качестве ненаблюдае-
мых переменных состояния, эта модель может быть представлена в 
пространстве состояний следующим образом:  

௧ݕ  = [1 1 0]   ଶ,௧ିଵ൩     (П1.8)ݕଶ௧ݕଵ௧ݕ

  ଶ,௧ିଵ൩ݕଶ௧ݕଵ௧ݕ = 00ߜ൩ + 1 0 00 ߮ଵ ߮ଶ0 1 1 ൩ ݕଵ,௧ିଵݕଶ,௧ିଵݕଶ,௧ିଶ൩ + ቈ݁ଵ௧݁ଶ௧0    (П1.9) 

 
Затем модель оценивается с помощью так называемого фильтра 

Калмана. Фильтр Калмана является рекурсивным линейным филь-
тром, впервые разработанным в виде дискретного фильтра, предна-
значенного для использования инженерными науками и впослед-
ствии адаптированного для статистики и эконометрики. Основная 
идея фильтра достаточно проста. Фильтр Калмана рассчитывает 
условную плотность распределения ненаблюдаемых компонент с 
помощью теоремы Байеса, функциональную форму связи с наблю-
даемыми компонентами, уравнение движения и предположения 
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относительно распределения ошибки. Иными словами, фильтр ис-
пользует текущее наблюдение наблюдаемой переменной и предпо-
лагаемую функциональную зависимость (например, экономиче-
скую модель), чтобы предсказать значение ненаблюдаемой пере-
менной в следующем периоде, а затем использует фактическую 
реализацию переменной в следующем периоде, которая отражает 
значение ненаблюдаемой переменной с некоторой погрешностью, в 
целях обновления первоначального прогноза. Оптимальным явля-
ется линейный фильтр Калмана, т.е. оценка минимальной средне-
квадратичной ошибки, если наблюдаемая переменная и шум одно-
временно являются гауссовскими1.  

А . 2 .  Многом ерные  филь т ры   

Многомерные фильтры дополняют одномерные фильтры неко-
торыми экономическими соотношениями. Далее нами будет описан 
только один такой фильтр, многомерный HP или HPMV-фильтр, в 
качестве иллюстрации того, как одномерные фильтры распростра-
няются на многомерный случай. Отметим также, что HPMV-
фильтр является самым популярным многомерным фильтром для 
оценки потенциального ВВП и производственного разрыва.  

HPMV оценивает потенциальный объем производства (напри-
мер, тренд ВВП) путем минимизации средневзвешенного отклоне-
ния ВВП от потенциального, изменений в потенциальных темпах 
роста и ошибок в структурном соотношении с тремя условиями. 
Более точная оценка потенциального ВВП и, следовательно, разры-
ва в выпуске может быть получена путем наложения ограничений 
соответствующей дополнительной информацией на HP-фильтр. 
Потенциальный ВВП, таким образом, определяется как ряд, мини-
мизирующий следующую функцию потерь:  

 min∗{∑ (݈݊ ௧ܻ − ݈݊ ௧ܻ∗)ଶ௧்ୀଵ + ∑ߣ [(݈݊ ௧ܻାଵ∗ − ݈݊ ௧ܻ∗) −்ିଵ௧ୀଵ(݈݊ ௧ܻ∗ − ݈݊ ௧ܻିଵ∗ )]ଶ + ∑ గ,௧ଶ௧்ୀଵߝ௧ߚ + ∑ ,௧ଶ௧்ୀଵߝ௧ߤ + ∑ ߰௧ߝ,௧ଶ௧்ୀଵ },	[П1.10] 
 

где ߝగ,௧ଶ , ,௧ଶߝ , ,௧ଶߝ 	– остатки ценовой кривой Филлипса, соотношения 
Оукена (эмпирически тестируемого как зависимость между темпом 
роста ВВП и изменением безработицы) и соотношения между 
уровнем загрузки производственных мощностей и производствен-
ным разрывом соответственно. Вопрос определения весов различ-
                                                           
1 Относительно доступное для понимания описание фильтра Калмана см. в работе 
[Pasricha, 2006]. 
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ных компонент в функции потерь остается открытым. Несмотря на 
то что веса могут быть оценены, в целом предполагается, что они 
известны в литературе.  

А . 3 .  Подход  прои з во д с т в е нной  функции   

Ниже нами описывается методология, используемая Бюджет-
ным конгрессом США (CBO) и Канады (РВО), а также ЕС.  

A.3.1. Методология производственной функции,  
используемая СВО США1  

CBO США оценивает потенциальный ВВП отдельно для не-
скольких секторов экономики, а затем суммирует полученные 
оценки для определения совокупного потенциального ВВП. Для 
получения оценок реального ВВП номинальный ВВП каждого сек-
тора взвешивается по цепным взвешенным индексам Фишера в 
годовом исчислении.  

До сих пор основным сектором считается несельскохозяйствен-
ный предпринимательский сектор. К остальным секторам относят-
ся государство, сельское хозяйство, домашние хозяйства и неком-
мерческие учреждения, а также жилье. Оценка потенциального 
ВВП несельскохозяйственного предпринимательского сектора про-
изводится в первую очередь путем оценивания соответствующих 
значений капитала, труда и СФП, а затем объединения их в произ-
водственную функцию Кобба–Дугласа с долей (эластичностью) 
труда 0,7 и долей капитала 0,3. То есть  

 lnܻ = lnܶܲܨ + 0,7lnܮ + 0,3lnܭ																																											(П1.11) 
 
Следует обратить внимание на то, что CBO не оценивает доли 

труда и капитала с помощью эконометрических методов, а исполь-
зует вышеприведенные фиксированные коэффициенты. Считается, 
что эконометрическое оценивание этих коэффициентов может ско-
рее создать проблемы, чем их решить. Для приведения факторов к 
потенциальному уровню, необходимо удалить из них дисперсию, 
объясняемую исключительно колебаниями экономического цикла. 
В идеале, итоговые ряды будут не только содержать в себе тренд, 
но и привязываться к некоторому показателю производительности 
экономики. CBO используется регрессионное уравнение, включа-
ющее линейные временные тренды в целях циклической корректи-
ровки затрат труда и СФП.  

                                                           
1 См. [CBO, 2001]. 
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Затраты труда. Затраты труда в производственной функции из-
меряются как отработанные часы в несельскохозяйственном пред-
принимательском секторе. Данный показатель состоит из трех ком-
понент: рабочая сила, занятость и средняя продолжительность ра-
бочей недели. Бизнес-цикл влияет на каждый компонент по-
разному. Таким образом, каждая компонента корректируется от-
дельно на основе одного и того же уравнения. В качестве ориенти-
ра CBO используется показатель NAIRU. Он оценивается с помо-
щью соотношения между инфляцией и безработицей, описываемо-
го кривой Филлипса. Второе предположение в уравнении цикличе-
ской корректировки СВО – гладкие временные тренды – означает, 
что потенциальная рабочая сила растет с постоянной скоростью в 
течение одного или нескольких заданных исторических периодов. 
Согласно методике CBO потенциальные значения параметров в 
модели не обязательно должны соответствовать одному временно-
му тренду по всей выборке. Вместо этого в модели может быть не-
сколько временных трендов, каждый из которых берет начало на 
пике экономического цикла. Допущение разрывов в тренде означа-
ет, что темпы роста потенциальной рабочей силы постоянны в те-
чение каждого цикла, но могут различаться от одного делового 
цикла к следующему. Определение интервалов временных трендов 
на основе полного бизнес-цикл бизнес гарантирует, что тренды 
оцениваются единообразно в течение всей исторической выборки.  

Таким образом, уравнение циклической корректировки выгля-
дит как 

 ln ቀ ிி∗ቁ = ܷ)ߙ − ܷ∗) +  (П1.12)    ,ߝ

 

где ܨܮ и ܨܮ∗ представляют собой фактическую и потенциальную 
гражданскую рабочую силу соответственно. Аналогично ܷ и ܷ∗обозначают фактический уровень безработицы и NAIRU. В этом 
уравнении ܨܮ∗ предполагается кусочно-линейной. То есть потенци-
альный объем рабочей силы следует гладким трендам с течением 
времени, возможно, с разрывами на пиках бизнес-циклов. Приве-
денное выше уравнение трансформируется в следующее: 
 						ln(ܨܮ) = ܷ)ߙ − ܷ∗) + ݂( ଵܶ, … , ܶ) +  (П1.13)																															,ߝ

 
где функция ݂(. ) =  линейна по времени в течение каждого ∗ܨܮ
цикла, а ܶ представляет собой время (в квартальном исчислении) с 
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момента пика i-го цикла. Это уравнение оценивается как кусочно-
линейная регрессия методом наименьших квадратов (МНК) с ис-
пользованием квартальных данных. Из этого уравнения в дальней-
шем оценивается потенциальная рабочая сила, ܨܮ∗, при предполо-
жении, что	ܷ = ܷ∗. Далее, потенциальная занятость рассчитывается 

как [1 − ቀ ∗ଵቁ] ×  Аналогичное уравнение используется для .∗ܨܮ

оценки потенциальной занятости в государственном секторе, сель-
ском хозяйстве и т.д., а полученные результата вычитаются из со-
вокупного потенциального объема занятости для получения потен-
циальной занятости в несельскохозяйственном предприниматель-
ском секторе. Наконец, потенциальная средняя продолжительность 
рабочей недели оценивается на основе регрессии, аналогичной (13), 
приведенной выше, и умножается на потенциальную занятость в 
целях оценки потенциального объема отработанных часов в не-
сельскохозяйственном секторе1.  

Величина затрат капитала рассчитывается как средневзвешен-
ный индекс капитала в различных отраслях, при этом в качестве 
весов используются цены на недвижимость. В отличие от труда, 
объем капитала с поправкой на экономические циклы не оценива-
ется. Земли, используемые в несельскохозяйственном секторе, так-
же входят в величину затрат капитала как фактор производства.  

Совокупная факторная производительность рассчитывается пу-
тем подстановки фактических исторических значений для произ-
водства и капитала и трудовых затрат в уравнение (11). По сути, 
СФП рассчитывается как индекс, темп роста которого равен темпу 
роста объема производства за вычетом средневзвешенного темпа 
роста факторов производства, где в качестве весов выступают доли 
факторов (0,7 и 0,3) в уравнении (11). Аналогично рабочей силе, 
СФП следует скорректировать для получения потенциальной СФП, 
прежде чем рассчитывать потенциальный ВВП. Для такой коррек-
тировки используется уравнение наподобие (13). Иногда оценка 
потенциальной СФП должна быть скорректирована с помощью 
нестатистических методов в целях идентификации шоков, влияю-
щих на СФП, таких как технологические изменения в компьютер-
ном производстве.  

Потенциальный ВВП в других секторах, помимо несельскохо-
зяйственного, оценивается простым способом. Например, ВВП гос-
ударственного сектора рассчитывается как сумма оплаты труда в 

                                                           
1 Существуют также другие незначительные корректировки, которые в настоящем 
исследовании не обсуждаются. 
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этом секторе и амортизации государственного капитала. Оплата 
труда корректируется на циклические колебания, а амортизация не 
корректируется никак. В секторе домашних хозяйств и некоммер-
ческих организаций CBO вычисляет потенциальный объем отрабо-
танных часов и потенциальную производительность (объем выпус-
ка в час), используя уравнение, аналогичное (13), а затем суммиру-
ет полученные величины для оценки потенциального объема про-
изводства в этом секторе. В данном случае объем работы, выполня-
емой сотрудниками некоммерческих организаций и работниками 
домашних хозяйств, определяется как сумма всех компенсаций, 
выплаченных работникам. В жилищном секторе CBO использует 
показатель жилищного фонда и оценку производительности этого 
фонда без его корректировки до потенциального уровня. Вместо 
этого CBO сглаживает производительность капитального жилищ-
ного фонда столицы с помощью центрированного скользящего 
среднего с шагом в 5 лет.  

A.3.2. Методология производственной функции,  
используемая ЕС1  

Несмотря на то что, как и в США, подход ЕС также предполагает 
использование функциональной формы Кобба–Дугласа для оценки 
потенциального ВВП и разрыва в выпуске, методология его оценки 
несколько сложнее, чем в СВО. Подход ЕС начинается со следую-
щей производственной функции:  

 ܻ = ( ܷܧܮ)ఈ(ܷܧܭ)ଵିఈ= ଵିఈܭఈܮ ×  (П1.14)																															,	ܲܨܶ
 

где  
ܲܨܶ  = )(ଵିఈܧఈܧ) ܷఈܷଵିఈ),																																														(П1.15) 

 

и затраты труда и капитала корректируются на уровень избыточ-
ных производственных мощностей, ܷ , ܷ, с поправкой на уровень 
эффективности ܧ,  . Затраты факторов производства измеряютсяܧ
в физических единицах: труд представлен в отработанных часах, а 
капитал является всеобъемлющей мерой, которая включает расхо-
ды на сооружения и оборудование частного и государственного 

                                                           
1 См. работу [D'Auria et al., 2010], в которой приводится полное техническое описа-
ние представленной нами методологии. 
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секторов. Для всех стран предполагается одна и та же специфика-
ция Кобба–Дугласа, со средней долей заработной платы в ЕС-15 
за период 1960–2003 гг., используемая в качестве оценки эластич-
ности труда, ߙ, и равная 0,63. Однако, поскольку эта величина близка 
к общепринятой 0,65, последняя используется для оценки.  

Значения капитала и труда, которые используются в (П1.14), 
кратко описаны ниже.  

Капитал. Потенциальный капитал определяется как объем капи-
тала при полном использовании существующего запаса капитала в 
экономике. Поскольку капитал является показателем общей мощ-
ности в экономике, нет необходимости в сглаживании данного ряда 
в рамках подхода производственной функции. Кроме того, несгла-
женный ряд капитала является относительно стабильным для ЕС и 
США, поскольку, даже если инвестиции являются очень волатиль-
ными, вклад капитала в рост довольно постоянен, так как чистые 
инвестиции в любой конкретный год представляют лишь малую 
долю запаса капитала. Для измерения запаса капитала используется 
метод непрерывной инвентаризации, который является исходным 
предположением относительно размера соотношения капитал/выпуск.  

Труд. Определение максимального потенциального вклада за-
трат труда в производство является более сложной задачей ввиду 
высокой сложности оценки «нормального» уровня использования 
труда. Затраты труда измеряются в отработанных часах. Оценка 
трендовых затрат труда осуществляется в несколько этапов. Во-
первых, определяется максимально возможный уровень затрат тру-
да (фактическое население в трудоспособном возрасте). Тогда 
трендовые затраты труда определяются путем механического дет-
рендирования (с помощью HP-фильтра) доли участия. На следую-
щем этапе трендовая занятость/безработица рассчитывается в соот-
ветствии со стабильной, не ускоряющей заработной пла-
той/инфляцией (NAWRU). Наконец, трендовый ряд отработанных 
часов (потенциальное предложение труда) рассчитывается путем 
умножения трендовой занятости и трендового среднего количества 
отработанных часов.  

Трендовая СФП. Тренд в уровне эффективности использования 
ресурсов измеряется с помощью модели двумерного фильтра Кал-
мана, основанной на связи между циклом СФП и уровнем загрузки 
производственных мощностей в экономике.  

Потенциальный ВВП может быть представлен уравнением 
(П1.14) при полном использовании потенциальных затрат факторов 
производства:  
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 ܻ = ்ܧܮ) )ఈ(ܭܧ்)ଵିఈ	,																																																	(П1.16) 
 

где индекс Р обозначает «потенциальные» затраты труда и капита-
ла, а индекс Т относится к «трендовому» значению СФП.  

A.3.3. Методология производственной функции,  
используемая в Канаде1  

Нами приводится краткое описание методологии, используемой 
в Канаде, потому что она отличается от обычной методологии про-
изводственной функции тем, что она не предполагает включение 
затрат капитала в расчеты. Потенциальный ВВП измеряется РВО 
Канады со стороны предложения в экономике, используя следую-
щее тождество: ܻ	 = 	ܮ	  Это тождество утверждает, что .(ܮ/ܻ)	×
реальный ВВП равен затратам труда, умноженным на производи-
тельность труда (ܻ/ܮ). Таким образом, РВО оценивает и прогнози-
рует трендовые показатели затрат труда и производительности тру-
да отдельно, а затем объединяет их для расчета потенциального 
ВВП.  

Затраты труда, т.е. общее количество отработанных часов, 
определяется как произведение численности населения трудоспо-
собного возраста (LFPOP), совокупного уровня занятости (LFER) и 
среднего количества отработанных часов (AHW) одним занятым в 
течение заданной недели, т.е. ܮ	 = 	ܱܲܲܨܮ	 × 	ܴܧܨܮ	 × 	ܹܪܣ	 × 	52. 
Население трудоспособного возраста определяется как лица в воз-
расте 15 лет и старше, данные по которым взяты из Обследования 
рабочей силы. Поскольку численность населения трудоспособного 
возраста изменяется медленно в течение времени и не демонстри-
рует циклические движения, фактическая и прогнозируемая чис-
ленность населения трудоспособного возраста считаются равными 
тренду.  

Второй компонентой затрат труда является уровень занятости, 
который определяется как доля работающего населения трудоспо-
собного возраста. РВО оценивает трендовый уровень занятости, 
используя гибридный метод, или, точнее, модель, дополненную 
методологией фильтрации. В частности, РВО применяет модель 
когорты рождения, где уровень занятости моделируется как функ-
ция циклического фактора, структурного фактора и специфическо-
го фактора когорты. Для построения трендового уровня занятости 

                                                           
1 См. работу [Barnett, Matier, 2010]. 
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РВО применяет технику HP-фильтра для выделения циклической и 
трендовой динамики в каждой когорте. Поскольку главной обсуж-
даемой проблемой HP-фильтра является проблема конечных 
наблюдений в выборке, РВО увеличивает объем исторических дан-
ных с помощью своих модельных прогнозов уровня занятости от-
дельных возрастов и полов, а затем применяет НР-фильтр к допол-
ненному таким образом ряду. Совокупный трендовый уровень за-
нятости рассчитывается путем взвешивания отдельных показателей 
занятости по полу и возрасту, по их соответствующим долям в чис-
ленности населения. В связи с тем что уровень занятости не являет-
ся постоянным на протяжении всего жизненного цикла, а, скорее, 
имеет форму выпуклой вверх кривой, сдвиги в возрастном распре-
делении могут оказывать значительное влияние на общий уровень 
занятости.  

Третьей компонентой затрат труда является среднее количество 
часов в неделю, отработанных наемными работниками. В то время 
как численность населения в трудоспособном возрасте и совокуп-
ный уровень занятости определяют объем рабочей силы, средняя 
продолжительность рабочей недели является мерой интенсивности 
использования имеющихся кадровых ресурсов. За последние 30 лет 
средняя продолжительность рабочей недели в Канаде сокращалась, 
упав с примерно 35,5 ч в неделю в среднем в середине 70-х годов 
до менее 34 ч в течение последних 2 лет. РВО оценивает трендовое 
среднее количество отработанных часов в неделю также (как и уро-
вень занятости) с помощью расширенной методологии фильтрации. 
Однако ввиду отсутствия различимых эффектов когорты в среднем 
количестве отработанных часов в неделю, для прогнозирования 
отработанных часов в РВО используется повозрастная модель фик-
сированных эффектов. Для борьбы с проблемой конечных наблю-
дений выборки исторические данные дополняются прогнозными 
рядами отработанных часов для отдельных возрастов и полов, за-
тем расширенный таким образом ряд фильтруется при помощи HP-
фильтра.  

Последней компонентой, необходимой для оценки потенциаль-
ного ВВП, является трендовая производительность труда. РВО 
оценивает трендовую производительность труда с использованием 
расширенной методологии фильтрации, описанной выше. Посколь-
ку в РВО в настоящее время не имеется правильно специфициро-
ванной структурной модели производительности труда, оценка и 
прогноз производительности производятся на основе интегриро-
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ванной модели авторегрессии – скользящего среднего (ARIMA). 
Дополненный ряд затем сглаживается при помощи HP-фильтра.  

Потенциальный ВВП затем оценивается путем объединения 
трендовых затрат труда и производительности труда по формуле, 
приведенной выше в работе.  

А . 4 .  Подход  с т р у к т урной  V A R   

Подход с использованием структурной модели векторной авто-
регрессии (SVAR) получил широкую известность среди ученых, 
однако до сих пор не применялся крупнейшими экономиками и 
международными организациями для официальной оценки потен-
циального ВВП. Мы опишем данный метод кратко, основываясь на 
статье [Cotis, Elmeskov, Mourougane, 2004]. Этот метод был разра-
ботан в исследовании [Blanchard, Quah, 1989]. Основной опреде-
ляющей предпосылкой рассматриваемого подхода является суще-
ствование двух видов шоков, влияющих на производство, на безра-
ботицу и, возможно, на другие переменные. Первый тип шоков не 
оказывает долгосрочного эффекта на какие-либо макроэкономиче-
ские показатели, в то время как второй может оказывать долго-
срочное влияние на производство (и ни на что больше). Кроме того, 
предполагается, что эти два вида шоков не коррелируют друг с 
другом на всех опережениях и запаздываниях, однако могут серий-
но коррелировать между собой. Первый (временный) вид шоков 
трактуется как шоки спроса, тогда как второй тип представляет 
собой шоки предложения.  

Типичная модель SVAR использует информацию о рынке труда 
(занятости) и производственных мощностях в целях разложения 
фактического объема производства на постоянную компоненту 
тренда (предложение) и временную циклическую компоненту 
(спрос). Тренд интерпретируется как показатель потенциального 
ВВП продукции, а цикл – как показатель производственного раз-
рыва.  

На первом этапе процесса оценки соотношения описываются 
путем регрессии каждой из трех переменных системы (объем про-
изводства, занятость и производственные мощности) на свои соб-
ственные лаги и лаги других переменных. После того как струк-
турные шоки идентифицируются, переменные системы могут быть 
выражены как сумма текущей и прошлой реализации этих шоков. 
Важно понимать, что результаты SVARs чувствительны к опреде-
ляющим предпосылкам, которые не могут быть проверены.  
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Приложение 2 

Вари ан ты  оц енки  з а т р а т  т р уд а  и  к апи т а л а   
в  прои з в од с т в енной  функции  

Как отмечается в работе [Энтов и др., 2003, с. 28–30], можно 
выделить несколько показателей затрат труда в целях учета факто-
ра труда в производственной функции. В первую очередь авторами 
выделяются такие показатели, как занятость и отработанные часы в 
экономике, причем предполагается, что затраты труда пропорцио-
нальны запасу трудовых ресурсов. Однако в силу слабой связи 
между динамикой ВДС и занятости в промышленности авторами 
предлагается использование скорректированного показателя трудо-
вых затрат, равного произведению численности занятости и сред-
него количества часов, отработанных одним работником в год в 
экономике в целом. 

Для учета вклада фактора капитала в экономический рост РФ 
нами был рассмотрен показатель основных фондов (ОФ) по полной 
учетной стоимости (среднее на начало и конец периода) в экономи-
ке в целом, опубликованный Росстатом. Вместе с тем, как отмеча-
ется в [Энтов и др., 2003, с. 30], динамика данного показателя сла-
бо отражает реальность, поскольку обусловлена инфляционным 
обесценением, а также переоценками основных фондов.  

В качестве варианта более реалистичной оценки стоимости ОФ 
в работе [Энтов и др., 2003, с. 31–32] предлагается оценка на осно-
ве официальных данных о выбытии и обновлении ОФ или инвести-
циях1: 

 

1ОФ ОФ И Вt t tt= + −− ,     (П2.1) 

 

где ОФt  – полная стоимость основного капитала в конце года t, 
Иt  – инвестиции в основной капитал в год t, 

Вt  – выбытие основного капитала в год t , * выбВ ОФ kt t t= , 

                                                           
1 Корректировка на уровень использования производственных мощностей, анало-
гичная проведенной в работе [Энтов и др., 2003, с. 136–138], в данном случае не 
представляется возможной ввиду несопоставимости статистических данных об 
уровне загрузки мощностей и объема основных фондов в экономике после отмены в 
2003 г. классификатора отраслей народного хозяйства (ОКОНХ) и перехода на клас-
сификатор видов экономической деятельности (ОКВЭД). 
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выб
tk  – коэффициент выбытия основных фондов в году t, 

а также  
 

1ОФ ОФ О Вt t tt= + −− ,     (П2.2) 

 
где tО  – введение основного капитала в год t, 1 * обн

t t tО ОФ k−= , 
обн
tk  – коэффициент обновления основных фондов в году t. 
Авторами вышеуказанной работы отмечается, что оценка ОФ на 

основе данных об объеме инвестиций частично смещена, поскольку 
зависит от выбора дефлятора для перевода инвестиций в цены ба-
зового года. Соответственно, более корректным авторам представ-
ляется расчет ОФ на основе коэффициентов ввода и выбытия.  

Нами была предпринята попытка дополнительного уточнения 
официально опубликованных данных по ОФ, основанная на кор-
ректировке объема ОФ на уровень использования производствен-
ных мощностей, объем полностью изношенных фондов, степень 
износа фондов, а также на оценке объема фондов, используемых 
при производстве товаров1 (подробнее см. далее). 

1. Корректировка официальных данных об объеме основных 
фондов в экономике РФ с учетом степени загрузки производствен-
ных мощностей проводилась нами аналогично [Энтов и др., 2003, 
с. 136–137] по следующей формуле: 

 
коррОФ к ОФt t t= ,     (П2.3) 

 

где 
коррОФt  – скорректированный объем основных фондов в эко-

номике, 

tк  – уровень загрузки производственных мощностей. 

                                                           
1 Использование объема потребления электроэнергии в качестве proxy для перемен-
ной капитала в производственной функции (см., например, [Griliches, Jorgenson, 
1967]) не представляется возможным ввиду отсутствия данных об объеме потребле-
ния электроэнергии населением за весь рассматриваемый в работе период (соответ-
ствующие данные доступны только за 2005–2008 гг.). Кроме того, как отмечается в 
[Энтов и др., 2003, с. 17], имеющиеся официальные данные о потреблении электро-
энергии в экономике включают также данные о потреблении электроэнергии в тене-
вом и неформальном секторах, что может привести к завышенной оценке использо-
вания производственных мощностей. 
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При этом следует отметить, что данные об уровне загрузки про-
изводственных мощностей для экономики в целом официально не 
публикуется, имеются только данные об уровне загрузки мощно-
стей по отдельным видам промышленной продукции. Однако про-
стое усреднение имеющихся данных по видам производства не 
имеет содержательного смысла, поэтому для получения среднего 
уровня загрузки мощностей нами использовалась методика, пред-
ложенная в работе [Энтов и др., 2003, с. 136–137] и предполагаю-
щая оценку сводного индекса загрузки мощностей, Ct, как взве-
шенное среднее арифметическое 


=

=
m

j
jtjt CwC

1

 ,     (П2.4) 

где Cjt − уровень использования мощности предприятий по выпуску 
продукции j в году t,  
m − число видов продукции в корзине,  
wj − положительные веса, дающие в сумме единицу. 

2. Корректировка объема ОФ на объем полностью изношенных 
фондов и степень износа фондов проводилась нами с учетом дан-
ных об удельном весе полностью изношенных фондов и степени 
износа ОФ. При этом в целях данной работы нами было сделано 
допущение о том, что полностью изношенные фонды используются 
в производстве с меньшей эффективностью, но не являются спи-
санными с баланса предприятий (поскольку амортизация фондов 
не имеет отношения к их физическому износу), ввиду низкой эф-
фективности эти фонды вычитаются из общего объема ОФ в эко-
номике.  

3. Корректировка объема ОФ с учетом степени износа проводи-
лась нами по следующей формуле: 

 

1
(1 ( /100))

коррОФ ОФt t tδ= − ,   (П2.5) 
 

где 
1коррОФt  – объем основных фондов в экономике, скорректиро-

ванный на степень износа, 

tδ  – степень износа ОФ (в процентах). 

4. Наконец, аналогично, например, [Tinbergen, 1942], нами был 
оценен объем основных фондов по видам экономической деятель-
ности, производящим товары, а также по виду деятельности 
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«транспорт»1. К этим видам деятельности были отнесены следую-
щие: 

1. В соответствии с классификатором ОКОНХ (до 2004 г.): 
− промышленность, 
− сельское хозяйство, 
− лесное хозяйство, 
− строительство, 
− транспорт. 
2. В соответствии с классификатором ОКВЭД (после 2004 г.):  
− сельское хозяйство, охота и лесное хозяйство, 
− рыболовство, рыбоводство, 
− добыча полезных ископаемых, 
− обрабатывающие производства, 
− производство и распределение электроэнергии, газа и воды, 
− строительство, 
− транспорт и связь. 

Приложение 3 

Гипо т е з а  п ерман ен тно г о  доход а  и  е е  иллюстр ация  

Логика анализа последствий временного и постоянного увели-
чения дохода соответствует гипотезе перманентного дохода, пред-
ложенной М. Фридманом в 1957 г.2. В первый год человек считает 
рост своего дохода временным явлением и значительную часть это-
го дохода сберегает, а не тратит на текущее потребление. Если в 
последующие годы доход остается на высоком уровне, индивид 
адаптируется (привыкает) к этому уровню и начинает больше по-
треблять, а эффект сбережения при этом ослабевает. Иными слова-
ми, идея Фридмана заключается в том, что потребление зависит от 
долгосрочного среднего дохода во все будущие периоды (называе-
мого постоянным доходом), а не от текущего дохода. Если измене-
ние дохода носит временный характер, постоянный доход и, соот-
ветственно, потребление изменятся относительно мало. Следова-

                                                           
1 Тем не менее необходимо принимать во внимание тот факт, что применение в 
анализе объема ОФ, используемого в производственных видах деятельности, пред-
полагает также расчет объема трудовых ресурсов, занятых в производстве. Кроме 
того, в качестве зависимой переменной в данном случае корректнее использовать 
объем ВДС, создаваемой в производственных видах деятельности. Соответственно, 
оценку зависимости ВДС от факторов труда и капитала следовало бы проводить в 
отраслевом разрезе, что, однако, выходит за рамки данного исследования. 
2 [Friedman, Milton, 1957, Ch. 2, 3]  
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тельно, как было показано выше, склонность к потреблению при 
временном увеличении дохода окажется невысокой. Данный под-
ход основан на стремлении людей сохранить равномерную струк-
туру потребления в долгосрочном периоде независимо от времен-
ной структуры их дохода. В соответствии с этой логикой склон-
ность людей к потреблению и сбережению меняется в зависимости 
от того, являются те или иные изменения текущего дохода времен-
ными или постоянными в целях поддержания потребления в буду-
щем на постоянном уровне. 

Гипотеза перманентного дохода может быть проиллюстрирова-
на с помощью макроэкономической модели, предложенной Р. Бар-
ро. Данная модель включает рынок товаров, труда, услуг капитала 
и займов. Домохозяйства в этой модели являются собственниками 
своего семейного бизнеса и определяют спрос на труд и услуги 
капитала. Для заданных значений труда, L, и капитала, K, из усло-
вий равновесия определяются реальная заработная плата, w/P, ре-
альная рентная стоимость капитала, R/P, и процентная ставка, i. 
Домохозяйства покупают и продают товары на товарном рынке, 
труд – на рынке труда, услуги капитала – на рынке аренды (rental 
market), облигации (или займы, В) – на рынке займов (bonds 
market). В модели предполагается, что обмен на каждом из этих 
рынков осуществляется при помощи единственного средства обме-
на – денег. 

В рамках рассматриваемой модели выбор домохозяйств между 
потреблением, C, и сбережением для многопериодного случая опи-
сывается при помощи бюджетного ограничения, которое выглядит 
следующим образом: 

ଵܥ  ଶܥ	+ (1 + ݅ଵ) +⁄ ଷܥ [(1 + ݅ଵ)(1 + ݅ଶ)] + ⋯ = (1 + ݅)⁄ ܤ) ܲ + ⁄ܭ ) ݓ)++ ܲ⁄ )ଵܮ + ݓ) ܲ⁄ )ଶܮ (1 + ݅ଵ)⁄ + ݓ) ܲ⁄ )ଷܮ [(1 + ݅ଵ)(1 + ݅ଶ)]⁄ + ⋯ (П3.1) 
 

Иными словами, согласно бюджетному ограничению (П3.1) со-
вокупная приведенная стоимость потребления домохозяйств равна 
сумме стоимости первоначальных активов (т.е. активов, имеющих-
ся у домохозяйств в конце 0-го года и, следовательно, в начале 1-го 
года) и совокупной приведенной стоимости трудового дохода. 

Данное ограничение позволяет сопоставлять эффекты от вре-
менного и постоянного изменения дохода на потребление и сбере-
жения домохозяйств. Предположим, в текущем году трудовой до-
ход домохозяйства, (ݓ ܲ⁄ )ଵܮ, увеличился на единицу и данное из-
менение носит временный характер, причем стоимость первона-
чальных активов, (ܤ ܲ + ⁄ܭ ) и трудовой доход в последующие 
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периоды (ݓ ܲ⁄ )ଶݓ) ,ܮ ܲ⁄ )ଷܮ, …, остаются неизменными. Одним из 
вариантов, удовлетворяющим бюджетному ограничению (П3.1), 
является то, что весь дополнительный доход будет потрачен домо-
хозяйством на потребление в текущем году. Однако домохозяйства 
не склонны к такому поведению, поскольку стремятся сохранять 
одинаковый уровень потребления в каждый год. Поэтому в ответ на 
повышение трудового дохода они увеличивают потребление на 
одинаковую величину в каждом году. Это означает, что потребле-
ние в конкретный год, например С1, не может вырасти существен-
но. Соответственно, если трудовой доход увеличивается на едини-
цу, то потребление увеличивается менее чем на единицу. Иными 
словами, при временном увеличении дохода склонность к потреб-
лению в 1-м году для дополнительной единицы дохода в 1-м году 
будет небольшой. 

Данная логика может быть описана и в терминах сбережений. 
Запишем бюджетное ограничение (П3.1) для 1-го года: 

ଵܥ  ଵܤ)	+ ܲ + ⁄ଵܭ ) ܤ)	− ܲ + ⁄ܭ ) = = ݓ) ܲ⁄ )ଵܮ + ݅(ܤ ܲ + ⁄ܭ )     (П3.2) 
 

Как было показано выше, при увеличении трудового дохода на 
единицу потребление увеличивается менее чем на единицу. Таким 
образом, реальные сбережения в году 1, (ܤଵ ܲ + ⁄ଵܭ ) − ܤ) ܲ + ⁄ܭ ), 
увеличиваются примерно на единицу. То есть при временном уве-
личении дохода склонность к сбережению в 1-м году для дополни-
тельной единицы дохода в 1-м году примерно равна единице. Сбе-
режения увеличиваются так сильно ввиду потребности домохо-
зяйств в дополнительных активах для финансирования планируе-
мого роста потребления в будущие годы. 

Рассмотрим ситуацию, когда рост трудового дохода является 
постоянным, т.е. доход увеличивается на единицу в каждом году. 
Согласно многопериодному бюджетному ограничению (П3.1) в 
таком случае домохозяйства смогут увеличить потребление в каж-
дом году на единицу, т.е. росту потребления в каждый год будет 
соответствовать эквивалентный рост дохода. Такая реакция домо-
хозяйств согласовывается с их стремлением сохранять одинаковый 
уровень потребления каждый год. Следовательно, при постоянном 
увеличении трудового дохода склонность к потреблению для до-
полнительной единицы дохода будет высокой, близкой к единице. 

Проанализируем последствия постоянного увеличения дохода в 
терминах сбережений. При росте трудового дохода на единицу и 
росте потребления почти на единицу реальные сбережения в 1-м 
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году изменятся несильно или не изменятся совсем. Иными словами, 
при постоянном увеличении дохода склонность к сбережению в 1-м 
году для дополнительной единицы дохода будет низкой. Сбереже-
ния изменяются мало, поскольку в данной ситуации домохозяйства 
не нуждаются в дополнительных активах для финансирования пла-
нируемого увеличения потребления в будущие годы. Это увеличе-
ние будет профинансировано за счет более высокого трудового 
дохода.  

Приложение 4 

Вариан ты  р а с ч е то в  с т р ук т урной ,  вн ешнет ор г о вой   
и  циклич е с к ой  компонен т  т емпов  ро с т а  ВВП  РФ   
с  испол ь з о в ани ем  оц ено к  дол ей  з а т р а т  т р уд а   
и  к апи т а л а  в  ВВП ,  получ енных  по  д анным   
национ ал ьных  с ч е то в  РФ  

 

1. Доля затрат капитала (доля валовой прибыли и смешанных 
доходов в ВВП, без учета чистых налогов на производство и 
импорт) = 0,45, доля затрат труда (доля оплаты труда наем-
ных работников, без учета чистых налогов на производство и 
импорт) = 0,55. 
 

 

Рис. П4.1. Фактический и структурный темпы прироста ВВП,  
а также разница между ними, 1999–2014 гг. 

Примечание. Здесь и далее в расчетах используется оценка затрат капитала, полу-
ченная на основе официально опубликованного объема основных фондов в эконо-
мике, скорректированного на уровень загрузки производственных мощностей. 
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Рис. П4.2. Соотношение между фактической и среднемноголетней 
ценами на нефть марки «Брент», а также разница между  
фактическим и структурным темпами прироста ВВП РФ,  

1999–2014 гг. 

Таблица П4.1 
Регрессия разницы между фактическим и структурным  
темпами роста ВВП РФ (GDP_RESID) и соотношением  
фактической и среднемноголетней цен на нефть (RATIO) 

Объясняемая переменная 
Разница между фактическим и структурным темпами 

роста ВВП в реальном выражении 

Объясняющие переменные 
Коэффи-
циент 

стандарт-
ное откло-
нение 

t-stat Р-value 

Соотношение фактической и 
среднемноголетней цен на нефть 

0,021 0,009 2,37 0,0340 

DUM09* –0,12 0,015 –7,90 0,0000 

Константа –0,023 0,016 –1,46 0,1693 

F-stat  39,76 

P-value F-stat  0,0000 

Выборка  1999–2014 

Число наблюдений  16 

R-sq  0,86 

Adj. R-sq  0,84 

DW-stat. 2,06 

* DUM09 – дамми-переменная на «выброс», связанный с кризисом в 2009 г. 
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Рис. П4.3. Регрессия разницы между фактическим и структурным 
темпами роста ВВП РФ и соотношением фактической  

и среднемноголетней цен на нефть 

 

Рис. П4.4. Внешнеторговая составляющая темпов прироста  
ВВП РФ, обусловленная превышением фактической цены  
над среднемноголетней (%), а также фактическая цена  
на нефть марки «Брент» (долл./барр.), 1999–2014 гг. 
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Рис. П4.5. Фактический, структурный и внешнеторговый  
темпы прироста (к предыдущему году)  

российского ВВП, 1999–2014 гг. 

 

Рис. П4.6. Фактический темп прироста ВВП, разница между  
фактическим, структурным и внешнеторговым темпами прироста 

(сумма компонент бизнес-цикла и шоков),  
а также сумма структурного и внешнеторгового темпов прироста 

ВВП (к предыдущему году), 1999–2014 гг. 
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Рис. П4.7. Сумма циклической и случайной составляющих тем-

па прироста ВВП (к предыдущему году), 1999–2014 гг. 
 

2. Доля затрат капитала (доля валовой прибыли и смешанных 
доходов в ВВП за вычетом скрытой оплаты труда и смешанных 
доходов, без учета чистых налогов на производство и импорт) = 
= 0,32, доля затрат труда (доля оплаты труда наемных работни-
ков за вычетом скрытой оплаты труда и смешанных доходов, без 
учета чистых налогов на производство и импорт) = 0,45. 

 

Рис. П4.8. Фактический и структурный темпы прироста ВВП  
(к предыдущему году), а также разница между ними, 1999–2014 гг. 
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Рис. П4.9. Соотношение между фактической  

и среднемноголетней ценами на нефть марки «Брент»,  
а также разница между фактическим и структурным темпами  

прироста (к предыдущему году) ВВП РФ, 1999–2014 гг. 
 

Таблица П4.2. 
Регрессия разницы между фактическим и структурным  
темпами роста ВВП РФ (GDP_RESID) и соотношением  
фактической и среднемноголетней цен на нефть (RATIO) 

Объясняемая  
переменная

Разница между фактическим и структурным темпами 
роста ВВП в реальном выражении

Объясняющие  
переменные 

Коэффи-
циент 

стандартное 
отклонение 

t-stat Р-value 

Соотношение фак-
тической и средне-
многолетней цен на 
нефть 

0,018 0,010 1,85 0,0876 

DUM09* -0,123 0,016 -7,62 0,0000 
Константа -0,016 0,017 -0,94 0,3654 
F-stat  35,37 
P-value F-stat  0,0000 
Выборка  1999-2014 
Число наблюдений  16 
R-sq  0,85 
Adj. R-sq  0,82 
DW-stat. 1,84 

* DUM09 – дамми-переменная на «выброс», связанный с кризисом в 2009 г. 
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Рис. П4.10. Регрессия разницы между фактическим  

и структурным темпами прироста (к предыдущему году) ВВП РФ  
и соотношением фактической и среднемноголетней цен на нефть 

 

 

Рис. П4.11. Внешнеторговая составляющая темпов прироста  
ВВП РФ (к предыдущему году), обусловленная превышением  
фактической цены среднемноголетней (%), а также фактическая 

цена на нефть марки «Брент» (долл./барр.), 1999–2014 гг. 
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Рис. П4.12. Фактический, структурный и внешнеторговый  
темпы прироста российского ВВП  

(к предыдущему году), 1999–2014 гг. 

 

Рис. П4.13. Фактический темп прироста ВВП (к предыдущему  
году), разница между фактическим, структурным  

внешнеторговым темпами прироста  
(сумма компонент бизнес-цикла и шоков), а также сумма  

структурного и внешнеторгового темпов  
прироста ВВП, 1999–2014 гг. 
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Рис. П4.14. Сумма циклической и случайной составляющих темпа 
прироста ВВП (к предыдущему году), 1999–2014 гг. 
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Источник: Росстат. 
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Институтом экономической политики имени Е.Т. Гайдара  
с 1996 года издается серия “Научные труды”. К настоящему  

времени в этой серии вышло в свет более 150 работ. 
 

Последние опубликованные работы 
в серии “Научные труды” 

 
№166P А. Полбин, С. Дробышевский. Построение динамической 
стохастической модели общего равновесия для российской эко-
номики. 2014. 
 
№165Р Т. Евдокимова, А. Зубарев, П. Трунин. Влияние реального 
обменного курса рубля на экономическую активность в России. 
2013. 
 
№164Р И. Дежина. Технологические платформы и инновацион-
ные кластеры: вместе или порознь? 2013. 
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