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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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