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ЭКОНОМИКА И МАТЕМАТИЧЕСКИЕ МЕТОДЫ,  2021, том 57, № 2, с. 5–20

1. ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМЫ И ОБЩАЯ ТЕОРИЯ КРЕДИТА

1.1. Постановка проблемы
С точки зрения отстаиваемой нами методологии чистой экономической теории (Некипелов, 

2006, 2017, 2019а) принципиальное значение имеет вопрос о том, на какой стадии исследования 
возникает возможность вводить в анализ те или иные экономические явления. Ответ на него 
призван выявить условия, минимально необходимые для формирования соответствующих эко-
номических отношений, и дать на этой основе исходную, наиболее абстрактную характеристику 
их природы. В ходе последующего анализа эти сведения должны обогащаться и конкретизиро-
ваться, что, как предполагается, позволит в конечном счете получить целостное представление 
об исследуемой экономической системе.

Эти соображения важны для понимания проблемы, которой посвящена настоящая статья. 
Мы попробуем показать, что условия для появления отношений заимствования (кредита) могут 
(а потому и должны с точки зрения упомянутой выше методологии) быть выявлены в рамках 
модели простой меновой экономики.

Меновая экономика представляет собой как бы вторую (после модели «робинзонады» (Не-
кипелов, 2019б)) ступеньку, на которой предметом исследования становится взаимодействие 
экономических агентов, являющихся собственниками производимой ими продукции. Именно 
на этом уровне анализа появляется возможность выявить природу важнейших для рыночной 
системы отношений — ​отношений обмена (пока — ​натурального), а также обнаружить силы, 
которые приводят к развитию общественного разделения труда.

DOI: 10.31857/S042473880014718-8

Аннотация. С учетом особенностей методологии чистой экономической теории в статье исследу-
ются корневые предпосылки возникновения кредитных отношений. В качестве объекта анализа 
избрана модель простой меновой экономики, причем при абстрагировании от явлений и процес-
сов, происходящих вне сферы обращения. Показаны уязвимые пункты двух имеющихся подходов 
к анализу общей природы кредита: на основе объединения в единой функции полезности текущих 
и будущих благ и допущения о наличии у потребителей временно́го предпочтения. При приня-
тых ограничениях достаточным условием для возникновения кредитных отношений оказывается 
существование благ, порождающих поток потребительских услуг (капитальных потребительских 
благ), а не единовременное удовлетворение потребностей. В ходе решения поставленной задачи 
обнаруживается неразрывная связь между текущим и трансвременным обменом, выявляется еди-
ная основа у потребительского и производственного кредитов, связанная с их использованием 
в инвестиционных целях. Становится ясным, что отношения кредита логически предшествуют 
деньгам, а не наоборот, как это часто предполагается при их анализе.
Ключевые слова: чистая экономическая теория, простая меновая экономика, кредитные отно-
шения, чистая торговля и чистый кредит, производственный кредит, потребительский кредит, 
процентная ставка, функции и функционалы трансвременной полезности, временно́е предпо-
чтение, капитальные потребительские блага.
Классификация JEL: B41, C10, D11, D51, D91, E41.
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6	 НЕКИПЕЛОВ

Экономическая теория давно установила тот факт, что отношения обычного (текущего) об-
мена уходят корнями в особенности индивидуальных предпочтений и потому могут быть вве-
дены в анализ при абстрагировании от сферы производства. Из анализа модели чистой торговли 
следует, что необходимым условием взаимовыгодного обмена является несовпадение предель-
ных оценок двух благ у его потенциальных участников. Естественно, возникает вопрос, а как 
обстоит дело с трансвременным обменом, реализующимся через отношения заимствования. 
Можем ли мы и здесь говорить о чистом кредите, т. е. о таком кредите, предпосылки которого 
складываются в сфере обращения, или для этих целей необходимо выйти за ее рамки? И если 
нам все же удастся найти основания для того, чтобы вводить в рассмотрение кредитные отно-
шения без обращения к сфере производства, будут ли они в полной мере симметричны тем, 
которые определяют аналогичную возможность для обычных (текущих) меновых отношений?

Таков комплекс вопросов, являющихся предметом настоящей статьи.
1.2. Имеющиеся наработки по общей теории кредита
Изложенный выше методологический подход не является общепринятым. В рамках господ-

ствующей эмпирической науки экономическая теория рассматривается как совокупность мо-
делей, каждая из которых опирается на определенные гипотезы и некоторый комплекс наблю-
даемых явлений и на их основе формулирует экономические закономерности, подлежащие 
практической верификации. При этом неизбежным оказывается использование в моделях ка-
тегорий, отражающих экономические явления, природа которых не была ранее определена. 
Соответственно, не придается значения и вопросу о том, каковы минимальные условия, необ-
ходимые для включения в анализ того или иного явления.

Эти особенности эмпирической науки проявляются и в трактовке природы кредита. Так, 
в учебниках, претендующих на систематическое изложение предмета, проблематика отноше-
ний заимствования возникает, как правило, далеко не в первых главах 1, причем после того как 
введено понятие «экономические издержки» (между тем, последние, как известно, включают 
процент на применяемый капитал). Кроме того, в подавляющем большинстве случаев отноше-
ния кредита рассматриваются сторонниками эмпирической теории применительно к условиям 
денежной экономики. В этом случае объектом этих отношений являются деньги, а процентная 
ставка выступает в качестве цены денег, т. е. той добавочной суммы, которую заемщик должен 
отдать кредитору в установленный соглашением срок.

Сказанное не означает, что в ходе изучения отношений заимствования, ведущегося уже не 
одно столетие, не было получено значимых результатов о причинах возникновения трансвре-
менного обмена и данный вопрос мог остаться вне поля зрения исследователей. Другое дело, 
что получение ответа на него не рассматривалось как составная часть усилий, направленных 
на построение упорядоченного интеллектуального макета рыночной экономической системы.

Весьма распространена — ​и, на наш взгляд, вполне справедливо — ​точка зрения, в соответствии 
с которой основное направление исследований в этой области было задано еще Е. Бем-Баверком 
(Böhm-Bawerk, 1890), сформулировавшим три возможные причины существования кредита:

1) экономический рост и связанные с этим ожидания повышения уровня благосостояния 
(способствует повышению благосостояния благодаря выравниванию уровня потребления);

2) предпочтение текущего потребления по отношению к будущему;
3) использование окольных методов производства.
Первая из указанных причин дала импульс развитию исследований, направленных на выяс-

нение того, каким образом кредит способен содействовать выравниванию уровней потребления 
на различных этапах жизни людей, и породила особый класс моделей, в которых взаимодей-
ствуют так называемые перекрывающиеся поколения. Ключевую роль в развитии этих иссле-
дований сыграли труды М. Алле и П. Самуэльсона (Allais, 1947; Samuelson, 1958).

Третья причина породила многочисленные разработки в области экономической дина-
мики и определения оптимального уровня накопления. Среди них можно отметить работы 
(Malinvaud, 1953; Swan, 1956; Solow, 1956; Weizsacker, 1971; Gale, 1973; Bliss, 1975).

1 К примеру, в учебнике (Mas-Colell, Whinston, Green, 1995) кредит становится объектом рассмотрения лишь в главе 20, 
в учебнике (Katzner, 2006) — ​в главе 13, в учебнике (Silberberg, 1990) — ​в главе 12.
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Однако эти, несомненно, важные исследования находятся за рамками сформулированной 
нами задачи. С точки зрения методологии чистой экономической теории к этим вопросам сле-
довало бы обратиться на более поздних этапах формирования интеллектуального макета эконо-
мической системы. По этой же причине не имеют прямого отношения к нашей теме и публи-
кации по проблемам связи между деньгами и кредитом, среди которых важное место занимает 
известная работа Л. фон Мизеса «Теория денег и кредита», написанная в 1912 г. (Mises, 1971).

Поэтому здесь нас должны интересовать результаты, полученные прежде всего в ходе ис-
следований, направленных на увязку кредитных отношений с особенностями индивидуальных 
предпочтений (вторая причина — ​по Е. Бем-Баверку). Их немало. Прежде всего следует отме-
тить выявление двух возможных подходов к учету фактора времени при анализе индивидуальных 
предпочтений.

Первый подход основан на применении отношений предпочтения не только к различным 
благам, но и к одним и тем же благам, получаемым потребителем в различные моменты (пери-
оды) времени. В этом случае величина трансвременной полезности оказывается простой функ-
цией, аргументами которой являются уровни потребления всех благ (или агрегированные уров-
ни потребления) во все рассматриваемые моменты времени.

Суть второго подхода состоит во введении особых отношений предпочтения между уровнями 
благосостояния, реализуемыми индивидуумом в различные моменты времени. В этом случае 
величина трансвременной полезности оказывается функционалом, аргументами которого яв-
ляются функции полезности, относящиеся к отдельным моментам времени.

Несложно убедиться, что первый подход позволяет рассматривать натуральные кредитные 
отношения как обычный обмен двух благ. В самом деле, пусть функция полезности потреби-
теля имеет вид
					          U U x xt nt� �� �1 , , , 					                (1)

где i n� �1, ,  — ​виды потребляемых благ, t T� �1, ,  — ​моменты (периоды) потребления. Тогда, если 
предельная норма замещения блага i в период t благом i, но t +1-периода (т. е. � ��x xt t1 1 1/ ) одного 
потребителя будет отличаться от аналогичного показателя другого потребителя, то возникают ус-
ловия для взаимовыгодного обмена между ними. И, как известно, согласно теории чистой тор-
говли пропорция обмена должна находиться в промежутке между относительными предельными 
оценками блага i у участников обмена. Но разность количества блага x t1  и блага x t1 1+ , являющаяся 
результатом применения одной из таких пропорций обмена, может рассматриваться и как выра-
женный в натуральной форме процент от сделки предоставления этого блага в кредит одним участ-
ником другому. А это значит, что при таком подходе полностью исчезает различие между обычным 
и трансвременным обменами, между пропорцией обмена и процентной ставкой. Более того, ока-
зывается, что по одним товарам кредитором может быть один контрагент, а по другим — ​другой.

Поскольку проблематика кредитных отношений в подавляющем большинстве случаев рас-
сматривается сторонниками эмпирической теории применительно к условиям денежной эконо-
мики, то появляется возможность представить сопутствующее кредиту перераспределение эко-
номическим агентом потребления во времени в удобном скалярном виде — ​через изменения 
размера находящегося в его распоряжении денежного дохода. Еще И. Фишер в обоснование 
этого приема ссылался на то, что доход, в сущности, является синонимом потребления: в слу-
чае, когда владелец денег воздерживается от его немедленного расходования, происходит всего 
лишь перераспределение потребления во времени (Fisher, 1970) 2.

Замена в функции полезности (1) отдельных благ, потребляемых в разные периоды, агре-
гированным уровнем потребления, или доходом разных периодов (см., например, (Silberberg, 
1990)), приводит к необходимости внести небольшое уточнение в представленные выше выво-
ды. Пусть функция полезности имеет вид

					               U U yt� � �, 					              (2)
где yt — ​уровни дохода в периоды 1, , .… T

Допустим, что yt
0 — ​вектор дохода, которым потребитель будет заведомо располагать в пе-

риоды 1, ,… T  (эти величины могут быть, а могут и не быть равными друг другу). Если через r 

2 Первое издание книги И. Фишера относится к 1930 г.
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обозначить процентную ставку, используя которую потребитель может перераспределять имею-
щийся у него доход во времени, то ( )1 1� �r t  будет представлять альтернативные издержки потре-
бления единицы дохода в текущий период, оцененные через утраченную полезность периода t. 
Соответственно, 1 1 1/ ( )� �r t  является выражением альтернативных издержек потребления еди-
ницы дохода в период t, измеренных через утраченную полезность текущего (первого) перио-
да. Тогда текущую величину богатства можно определить как приведенную ценность текущего 
и будущего дохода W y r

t

T t t
� �� �� ��

�� 1

11/ . В результате кредитных отношений эта величина бо-
гатства W не может измениться (она может только перераспределиться во времени). Поэтому

t

T

t

t

t

T

t

ty r y r W
�

�

�

�� ��� �� � � �� �� � �1
0 1

1

11 1/ / ,

или
				       

t

T

t t

ty y r
�

�� �� � �� � ��
�

�
�1

0 11 0/ . 					            (3)

Максимизация целевой функции (2) при соблюдении ограничения, заданного уравнением (3), 
требует соблюдения следующих необходимых условий (соблюдение достаточных условий мак-
симума гарантируется квазивогнутостью и возрастающим характером функции полезности (2)):

				      It t

U
y r

�
�
�

�
�� �

��
1

11
0� , t T� �1, , , 				            (4)

			                 I� � �� � �� ��
�

�
� ��

�� t

T

t t

ty y r
1

0 11 0/ , 				            (5)

где It и Iλ — ​частные производные функции Лагранжа, построенной на основе целевой функ-
ции (2) и ограничения (3).

Система уравнений (4)–(5) может быть решена относительно yt. В результате получаем мар-
шаллианские функции спроса на потребление (доход) в периоде t: y y r yt t t= ( , ).0

Если взять два уравнения It (t t=  и t t� �1) и разделить их друг на друга, получим важное 
выражение

�
�

�
�

�
�

�
� �

�

�U
y

U
y

y
y

r
t t

t

t

/ .
1

1 1

Оно свидетельствует о том, что в оптимальном положении абсолютная величина предельной нор-
мы замещения дохода периода t доходом периода t +1 должна равняться единице плюс процентная 
ставка, т. е. альтернативной оценке дохода первого периода.

Отсюда следует, что если предельная норма замещения потребления периода t потреблением 
периода t +1 больше 1 + r, то потребителю выгодно привлекать кредит, в противоположном же 
случае — ​невыгодно. Очевидным становится и механизм формирования равновесной процент-
ной ставки: она будет установлена рынком на таком уровне, на котором спрос на кредит и его 
предложение уравновесят друг друга.

Как и в рассмотренном выше случае, мы имеем в этом отношении полную аналогию с те-
кущим обменом. Но в отличие от модели, в которой в качестве аргументов функции (тран-
свременной) полезности используются все блага, потребляемые во все периоды времени, здесь 
исключена ситуация, когда во взаимоотношениях двух экономических агентов каждый может 
выступать и в качестве кредитора, и в качестве заемщика.

Как отмечалось выше, изложенный подход к определению условий формирования кредит-
ных отношений в увязке исключительно с особенностями индивидуальных предпочтений по-
требителей не является единственным. Дело в том, что его применение сопряжено со своео-
бразным умалением роли фактора времени, которое оказывается не более чем одной из харак-
теристик благ (уровней потребления, дохода). Это ограничение снимает подход, основанный 
на введении особых отношений предпочтения между уровнями благосостояния, реализуемыми 
индивидуумом в различные моменты (периоды) времени (см., в частности, (Silberberg, 1990, 
p. 419–420; Mas-Colell, Whinston, Green, 1995, p. 732)). В данном случае трансвременная функ-
ция (функционал) полезности принимает вид

					        V V U UT� �� �1, , , 					             (6)
где V — ​трансвременная функция полезности, U UT1, ,…  — ​текущие уровни полезности в перио-
ды 1, ,… T .
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Использование трансвременного функционала полезности (6) предполагает определенную 
конкретизацию его свойств, относящихся к характеру зависимости величины трансвременной 
полезности V от текущих полезностей U UT1, ,… .

В середине 1950-х годов Р. Стротц обратил внимание на необходимость того, чтобы тран-
свременные функции полезности были динамически консистентными (состоятельными). Это 
означает, что сравнительная величина (предельная норма замещения) полезностей двух пери-
одов должна оставаться неизменной при ее оценке, опирающейся на разные точки отсчета 
(Strotz, 1956, p. 165–180). Необходимость наложения соответствующих ограничений на струк-
туру функции (6) была фактически безоговорочно принята экономическим сообществом.

Более сложной оказалась судьба гипотезы о наличии у потребителей временно́го предпочте-
ния, которая была сформулирована еще Е. Бем-Баверком и подробно разработана И. Фише-
ром (Fisher, 1970). Воплощение этой гипотезы возможно различными способами 3, но наиболее 
распространенной стала аддитивная функция вида:

				    V U U
U y

T t

T t t
t1 1 11

0, , , ,�� � � � �
�� �

�
� ��

�
�  				             (7)

где yt
 — ​уровень потребления экономического агента в период t, � � 0 — ​показатель, определяющий 

степень его нетерпения. При этом важно, что функция (7) является динамически состоятельной 
по Стротцу: предельная норма замещения полезностью любого следующего периода полезности 
периода предыдущего всегда равняется одной и той же величине � �� �1 � .

Наличие временно́го предпочтения ведет к возможности потребителя получить эффект от 
участия в кредитных отношениях. Для этого, ради простоты, рассмотрим механизм максими-
зации трансвременной полезности V на отрезке времени, состоящем из двух периодов, и при 
предположении, что в начальный момент каждого периода потребитель обладает одинаковым 
количеством благ, обеспечивающих уровень потребления e. В этих условиях модель максими-
зации трансвременной полезности будет иметь вид

V U U U y U y1 2 1 1 2 2 1, /� � � � � � � � �� ��
при условиях y e crdt1 � � , y e crdt r2 1� � �� �, где crdt  — ​размер кредита, привлеченного («+») / пре-
доставленного («–») потребителем; r — ​уровень процентной ставки.

Техника, связанная с использованием функции Лагранжа, позволяет убедиться в том, что, 
во‑первых, размер кредита (привлекаемого или предоставляемого) является функцией процент-
ной ставки (т. е. crdt = crdt (r)), а во‑вторых, что максимум трансвременной полезности будет 
достигаться при таком размере кредита, при котором соблюдается равенство

				            � � � � �� � �� �y y r1 2 1 1/ / .�  					            (8)
Следовательно, когда процентная ставка выше показателя нетерпения, потребителю будет выгодно 
предоставлять кредит, и наоборот — ​он будет привлекать кредит в ситуации, когда � � r.

Поскольку условие (8) относится к любому потребителю, несложно сделать вывод, что не-
обходимым условием формирования кредитных отношений является исходное неравенство у двух 
индивидуумов предельных норм замещения текущего потребления будущим 4. Соответственно, 
равновесной будет такая величина процентной ставки, при которой суммарные спрос на кредит 
и его предложение будут совпадать друг с другом.

Эти выводы очевидным образом коррелируют с теми, которые вытекают из рассмотренной 
выше модели с простой функцией трансвременной полезности (см. уравнения (2)–(5)) и, со-
ответственно, с условиями текущего обмена: во всех случаях условием взаимовыгодности сде-
лок (и трансвременных, и текущих) является неравенство предельных оценок объектов обмена 
потребителями. Преимущество модели с трансвременным функционалом полезности состо-
ит в том, что в ней не происходит размывания различия между текущим и трансвременным 

3 В частности, Т. Купманс привлек внимание (Koopmans, 1960) к широкому классу рекуррентных функций полезности, 
частным случаем которых является и функция (7). Все функции этого семейства предполагают наличие временного пред-
почтения, хотя показатель нетерпения ρ может быть не постоянной, а переменной величиной.
4 Следует иметь в виду, что неравенство у потребителей предельных норм замещения текущим доходом (потреблением) 
будущего (т. е. ∂y1/ ∂y2) не противоречит требованию состоятельности функционала трансвременной полезности, которое 
предполагает равенство минус единице предельной нормы замещения текущей полезностью будущей (т. е. ∂Ut/ ∂Ut +1 ).
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обменами, а следовательно,  — ​и различия между пропорциями обычного обмена и процент-
ной ставкой 5.

Несмотря на эти достоинства, подход, основанный на гипотезе временно́го предпочтения, 
в течение длительного времени остается объектом острой дискуссии. Оппоненты ссылаются 
на то, что признание предпочтительности благ текущих перед благами будущими равносильно 
утверждению о близорукости людей 6. Ф. Рамсей еще в 1920-е годы связывал нетерпеливость 
потребителя со слабым воображением (Ramsey, 1928).

Есть свои аргументы и у сторонников гипотезы временно́го предпочтения. Согласно одно-
му из них дисконт 1 1/ �� ��  может рассматриваться и как вероятность дожития до следующего 
периода (Mas-Colell, Whinston, Green, 1995, p.734), и как отражение роли полезности будущих 
поколений для полезности текущего поколения (Barro, 1989) 7.

С учетом сказанного, мы можем конкретизировать сформулированную в начале статьи по-
становку интересующего нас вопроса. Не отвергая заведомо принципиальную возможность су-
ществования у ряда или даже у всех потребителей временно́го предпочтения, попытаемся выяс-
нить, исключает ли отказ от этой гипотезы всякую возможность объяснения чистых кредитных 
отношений на стадии анализа простой меновой экономики.

2. О ВОЗМОЖНОСТИ ЧИСТОГО КРЕДИТА ПРИ ОТСУТСТВИИ У ПОТРЕБИТЕЛЕЙ 
ВРЕМЕННОГО ПРЕДПОЧТЕНИЯ

2.1. Случай обычных благ
Интересующую нас проблему мы будем рассматривать в дискретном времени. Такой подход 

представляется вполне оправданным — ​он отвечает реальному поведению людей, которые де-
лят непрерывное время своей жизни на отдельные отрезки времени и с учетом этого принимают 
решения.

Функционал трансвременной полезности, наряду с обычными свойствами — ​возрастающим 
характером, квазивогнутостью (следовательно, и убывающей предельной нормой замещения 
полезности текущей полезностью будущей) и динамической состоятельностью — ​будет харак-
теризоваться также отсутствием временного предпочтения (т. е. � � � � � � � ��U y U yt t1

0 0 1/ ) 8.
С учетом отсутствия в нашей модели денег возможны два способа решения вопроса об ар-

гументах функций текущей полезности.
Первый состоит в использовании конструкции композитного блага, представляющего набор, 

в который входят все блага с фиксированными долями. С математической точки зрения этот 
подход ничем не отличается от подхода, когда в качестве аргумента функций текущей полезно-
сти выступает денежный доход потребителя. Этот подход представляется не самым удачным по 
трем причинам. Во-первых, выражение динамики потребления через композитное благо сопря-
жено с серьезными натяжками: в большинстве случаев изменение потребления различных благ 
происходит неравномерно. Во-вторых, агрегирование потребительских благ исключает возмож-
ность анализа связи между чистой торговлей и чистым кредитом. В‑третьих, композитное бла-
го (как и доход) лишает нас возможности учитывать специфику удовлетворения потребностей 
различными видами благ. Значимость этого обстоятельства станет ясна позднее.

5 Последнее можно наглядно продемонстрировать, если усложнить модель, представив функции текущей полезности как 
1( , , )t t ntU x x… , где itx  — ​количество потребляемых благ i в период t, и введя ограничения, обеспечивающие неизменность 

совокупной меновой ценности благ в процессе текущего обмена. Этот прием будет использован нами при анализе моде-
ли, не предусматривающей наличия временно́го предпочтения у потребителей.
6 Характерно следующее высказывание Ю. Сильберберга: «…Существование временного предпочтения является сом-
нительным и эмпирически неподтвержденным. Оно предполагает наличие близорукости в отношении времени. Если 
мы знаем, что будущее придет (а неопределенность будущего не рассматривается как источник временного предпочте-
ния), почему будущее должно оцениваться ниже, чем настоящее? Переместив потребление на более близкий срок, не 
пожалеем ли мы об этом, когда будущее настанет, и разве мы не могли заранее предвидеть это сожаление?» (Silberberg, 
1990, p. 420).
7 С точки зрения применяемой нами методологии эти аргументы не работают, поскольку в той простейшей модели, ко-
торая является объектом исследования, потребитель лишен и возраста, и пола, и семейного положения. Все эти факторы 
должны быть приняты во внимание на более поздних этапах анализа.
8 Такими свойствами обладают, например, функции типа .tt

V U α=∑
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В силу сказанного мы будем опираться на второй способ решения проблемы — ​использова-
ние в качестве независимых переменных текущих функций полезности количества потребляе-
мых благ xi. При этом на первом этапе будем считать, что все блага являются благами разового 
потребления. Соответственно, функционал трансвременной полезности приобретает вид

			            V V U x x U x xn T T nT� �� � � �� ��� ��1 11 1 1, , , , , , , 			            (9)

где x xt nt1 , ,…  — ​набор потребляемых экономическим агентом благ в период t (t = 1,…, T).
Возникают два вопроса, какие именно товары и в каких количествах должны стать предме-

том трансвременного обмена (натуральных кредитных отношений) и каким образом должны 
определяться пропорции трансвременно́го обмена.

В качестве объекта кредитных отношений можно взять любое благо. Дело в том, что при 
любом выборе оптимальная структура потребления в каждый период будет формироваться 
с учетом возможностей текущего обмена, тогда как для кредитных отношений важна величина 
меновой ценности, а не натуральная форма продуктов. С учетом этого удобно рассматривать 
выбранный для трансвременного обмена товар одновременно и как товар-счетчик для опреде-
ления меновых ценностей остальных благ. Что касается пропорции трансвременного обмена, 
то она будет выражаться процентной ставкой в натуральном измерении.

Предполагаем, что в начальный момент каждого периода 1,…, T потребитель гарантирован-
но получает в свое распоряжение один и тот же набор благ e = (e1, …, en). Для определенности 
можем считать его результатом производственной деятельности предыдущего периода. Пусть 
первое благо является товаром-счетчиком. Тогда вектор меновых ценностей будет иметь вид 
p = (1, p2, …, pn). Далее исходим из того, что рассматриваемый экономический агент получа-
ет («+») (предоставляет («–»)) натуральный кредит в размере h1 в начальный момент первого 
периода на T периодов. При этом погашение кредита будет осуществляться заемщиком постав-
ками первого блага в равных количествах в начальные моменты всех периодов времени, начи-
ная со второго и заканчивая (T + 1) 9.

Легко убедиться, что при такой схеме размеры соответствующих поставок товара-счетчика 
в каждый период должны составлять h S r x e S r1 11 1/ /� � � � � �� � , где S r r

t

T t
( ) / ( ) ,� �� ��

� �

� 1 1
2

1 1
 r — ​про-

центная ставка 10.
Предполагаем, что текущий обмен происходит мгновенно в начале каждого периода с пер-

вого по T + 1. Поэтому полученные в результате его блага непосредственно влияют на величи-
ну полезности, извлекаемую потребителем в соответствующий отрезок времени. Количество 
блага i, переданного («–») (полученного («+»)) в рамках текущего обмена в периоде t, будем 
обозначать zit.

При указанных выше условиях количество благ, потребляемых экономическим агентом 
в первый и во все последующие периоды, будет составлять:

– первого блага в t = 1: x11 = e1 + h1 + z11;
– первого блага в t = 2,…, T + 1: x1t = e1 — ​h1 /S(r) + z1t;
– остальных благ в t = 1,…, T + 1: xit = ei + zit, i = 2,…, n.
Легко убедиться в том, что все периоды, начиная со второго, оказываются близнецами в том 

смысле, что в их рамках величина потребления по всем видам благ одинаковая: U U UT2 3 1� � � �  . 
Из природы текущего обмена следует, что суммарные величины меновых ценностей благ, кото-
рые потребитель в каждый период передает в обмен и получает из обмена, должны равняться друг 
другу; следовательно, z1t + p2z2t + ... + pnznt = 0, t = 1,…, T + 1.

С учетом сказанного интересующая нас модель будет иметь вид
				              max ( ,..., )V V U UT� �1 1  					            (10)

9 Таким образом, при принятой нами схеме кредит, полученный / предоставленный в первый период, будет влиять на 
потребление и в периоде (T + 1).
10 ( )S rate  представляет собой сумму членов геометрической прогрессии, первый из которых равен дискон-
ту 1/ (1 )D rate= + , а последний (1/ (1 ))T TD rate= + . Ее величина может, соответственно, определяться по формуле 

( ) 1 / (1 ) [1 (1/ (1 )) /( ) ]T TS rate D D D rate rate= − − = − + . Легко заметить, что S → 1/rate при T → ∞.
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при условиях 11:
					     z p z p zn n11 2 21 1 0� ��� � , 				           (11)
				    z p z p z t Tt t n nt1 2 2 0 2 1� ��� � � � �, , , , 				          (12)

где U U x z h x z x zn n1 1 11 11 1 21 21 1 1� � � � � � � ��� ��, , , , , U U x z h x z x zt t t t t nt nt� � � � � � � ��� ��1 1 1 2 22, , , , .

Построив функцию Лагранжа и приравнивая ее частные производные функции нулю, полу-
чаем необходимые условия наличия максимума у целевой функции. При этом учитываем, что 
� � � � � � � � �x h x z t Tit it11 1 1 1 1/ / , , , , а � � � � � �x h S rt1 1 1/ /  t T� � �2 1, , . В результате:

				                Iz

V
U

U
x11

1

1

11
1 0�

�
�

�

�
� �� , 					            (13)

			     	   Iz
i

ii

V
U

U
x

p i n
1

1

1

1
1 0 2�

�
�

�

�
� � � �� , , , ; 				           (14)

			               Iz
t

t

t
tt

V
U

U
x

t T
1

1

0 2 1�
�
�

�

�
� � � � �� , , , ; 				           (15)

			        Iz
t

t

it
t iit

V
U

U
x

p i n t T�
�
�

�

�
� � � � � �� 0 2 2, , ; , , ; 			           (16)

		   	   Ih
t

t

t

V
U

U
x

T
S r

V
U

U
x

t T
1

1

1

11 1

1 0 2 1�
�
�

�

�
�

� �
�
�

�

�
� � � �, , , ; 			           (17)

				          I�1 11 2 21 1 0� � ��� �z p z p zn n ; 				           (18)

			            I�t
z p z p z t Tt t n nt� � ��� � � �1 2 2 0 1, , , . 				    (19)

Решение этой системы уравнений дает значения показателей текущей и трансвременной 
торговли, обеспечивающие максимизацию благосостояния соответствующего экономическо-
го агента при заданных величинах меновых ценностей и процентной ставки. Таким образом, 
эти параметры оказываются аргументами у функции и текущего, и трансвременного спросов: 
z z p rateit it� � �, , ,h h p rate1 1� � �.

Заметим, что в текущем обмене полностью сохраняют силу известные условия: в каждый период 
предельные нормы замещения одних благ другими должны равняться соотношению их меновых 
ценностей. В этом легко убедиться, если почленно разделить друг на друга два любых уравнения из 
(13)–(16) (уравнение (13) на (14), уравнение (15) — ​на следующее уравнение, характеризующее зна-
чение частной производной Лагранжа по z21, и т. д.). Что же касается предельной нормы замещения 
настоящего будущим, то здесь возникает более сложная зависимость, чем та, которая проявляется 
при абстрагировании от отдельных благ при анализе эффекта трансвременного обмена.

Имея в виду, что 
�
�

�
�

�
�

�
V
U

V
U

U
Ut

t

1 1

/ , мы можем представить уравнение (17) в виде

				             
�
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U
U
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U
x

U
x

t t

t1 1
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11

/ . 				           (20)

Если предположить, что время, на которое предоставляется кредит, составляет один период 
(первый), то формула (20) приобретет вид 12

			           	          
�

�
� �� � �

�

�

�

�

�
��

�

�
��

U
U

r
U
x

U
x

2

1

2

12

1

11

1 / . 				           (21)

Левая часть уравнения — ​абсолютная величина предельной нормы замещения настоящего буду-
щим, а правая — ​произведение единицы плюс процентная ставка на соотношение предельных по-
лезностей блага-счетчика во втором и первом периодах 13. С учетом двух гипотез — ​отказа от вре-

11 Так как вектор zt один и тот же для всех t = 2,...,T + 1, то в ограничениях представлен только один из них.
12 Не забываем, что кредит, предоставленный на один год, влияет на потребление второго года.
13 В оптимальном положении взятые по модулю предельные нормы замещения благами друг друга равняются соотноше-
нию их меновых ценностей, поэтому второй множитель в правой части уравнения (21) может быть представлен соотно-
шением предельных полезностей в эти периоды любого другого блага.
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менного предпочтения и убывающей предельной нормы замещения настоящего будущим — ​мы 
можем заключить следующее:

–  при 
�

�

�

�
�

�

U
x

U
x r

2

12

1

11

1
1

/  потребитель не будет заинтересован в установлении кредитных от-

ношений (h1 = 0);

–  при 
�

�

�

�
�

�

U
x

U
x r

2

12

1

11

1
1

/  потребитель будет заинтересован в предоставлении кредита (h1 > 0);

–  при 
�

�

�

�
�

�

U
x

U
x r

2

12

1

11

1
1

/  потребитель будет заинтересован в привлечении кредита (h1 < 0).

Однако только один из этих вариантов совместим с рассматриваемой нами моделью. И до-
казать это можно следующим образом.

При отсутствии кредитных отношений текущий обмен приведет к тому, что потребление 
всех благ во все периоды будет одинаковым, а потому и оптимальная величина предельной по-

лезности благ во все периоды будет одной и той же. Но если 
�

�

�

�
�

U
x

U
x

2

12

1

11

1/ , то предельная норма 

замещения настоящего будущим (условие отсутствия трансвременного обмена) может равнять-
ся минус единице только при r = 0. Констатация этого обстоятельства важна для выявления 
того, каким образом отличающаяся от нуля процентная ставка будет влиять на сравнительную 
оценку текущего и будущего потребления.

Продифференцируем (21) по величине процентной ставки:

				             
�

�
�

�

�

�

�

�

�
��

�

�
��

MRS

r
U
x

U
x

2 1 2

12

1

11

/ / , 				          (22)

где / /� � �U U MRS2 1 2 1.
Предельные полезности блага-счетчика ∂ ∂U x1 11/  и ∂ ∂U x2 12/  положительные, поэтому изме-

нение процентной ставки приводит к аналогичному по направлению изменению абсолютной 
величины предельной нормы замещения полезности текущей полезностью будущей. Поэто-
му � � �U U2 1 1/  при r > 0. С учетом гипотезы о квазивогнутости функции текущей полезности 
и, соответственно, выпуклости ее кривых безразличия это означает, что при любом положи-
тельном уровне процентной ставки потребитель будет заинтересован в предложении кредита. 
Этот вывод относится ко всем потребителям, формирование кредитных отношений становится 
невозможным, так как в рассматриваемых условиях отсутствуют экономические агенты, предъ-
являющие спрос на кредит. Они могут появиться лишь в случае если величина процентной 
ставки уйдет в отрицательную зону, но тогда исчезнут желающие предоставлять кредит.

Подводя промежуточный итог, мы можем констатировать следующее. После отказа от гипоте-
зы о существовании у потребителя временного предпочтения исчезает симметрия в анализе те-
кущего и трансвременного (чистого) обмена. И это, конечно, не случайно: в исходной ситуации 
предельная норма замещения текущей полезности будущей оказывается у всех экономических 
агентов одинаковой — ​равной минус единице. И тогда вполне естественным кажется вывод, что 
единственной возможностью обосновать появление чистого кредита является ссылка на различия 
в ожиданиях экономических агентов в отношении будущего благосостояния. В этом случае у них 
будет срабатывать стремление выравнивать уровень потребления. Подведение же более фунда-
ментальных основ под теорию кредитных отношений и процентной ставки приходится связывать 
исключительно с выходом за рамки сферы обращения (Silberberg, 1990, p. 430–433).

2.2. Возможность, связанная с выделением особого класса потребительских благ
Между тем, имеется еще одна возможность выведения кредитных отношений из модели чи-

стого трансвременного обмена. До сих пор мы исходили из того, что эффект от потребления 
имеет разовый характер. Это предположение совершенно справедливо в отношении таких благ, 
как, например, продукты питания. Но существуют блага, которые служат потребителю в течение 
длительного времени,  — ​начиная от предметов домашней утвари и одежды и кончая жилищами 
и разнообразными домашними приспособлениями. В отличие от обычных благ приобретение 
таких предметов имеет инвестиционный характер и оказывается непосредственно связанным 
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с трансвременной стороной системы индивидуальных предпочтений. Это обстоятельство дает 
основания предположить, что анализ обмена с участием таких благ позволит раскрыть условия 
существования чистых кредитных отношений, ввести понятие процентной ставки и раскрыть 
закономерности формирования ее равновесного уровня в рамках рассматриваемых условий.

Начнем с анализа модели, в которой потребительское благо длительного пользования явля-
ется объектом обычной торговли, результатом которой становится смена собственников обме-
ниваемых благ.

Пусть имеется n обычных (т. е. разового использования) благ, с номерами от 1 до n, причем 
благо под номером 1 выполняет функции блага-счетчика, и одно капитальное потребительское 
благо (его номер n + 1), срок полезного действия которого составляет T периодов. На начало 
первого периода в распоряжении потребителя имеется набор благ (задается экзогенно), пред-
ставленный вектором e e e en n� � �( , , , )1 1 . В этот момент рассматриваемый экономический агент 
совершает меновые сделки, направленные на максимизацию уровня его благосостояния, в ре-
зультате которых в его распоряжении оказывается набор благ x x x xn n

� �
�� �( , , , )11 1 1 1 .

К началу каждого следующего периода (t T� �2, , ) все обычные блага x xt nt1 , ,…  полностью 
потребляются, и в распоряжении рассматриваемого нами индивидуума снова оказывается 
e en1, ,…  обычных благ 14. Иначе обстоит дело с капитальным потребительским благом. Его ко-
личество x n( )+1 1, полученное по итогам обмена, совершенного в начальный момент первого пе-
риода, сохраняется у потребителя на протяжении всех T периодов его существования 15. Чтобы 
излишне не осложнять стоящую перед нами проблему, будем считать, что и потребляемое ко-
личество услуг этого блага будет одним и тем же в течение всех T периодов. Иными словами, 
капитальное благо не станет объектом обмена в начальные моменты t T� �2, , . С учетом этого 
вектор всех благ, которые будут у потребителя на начальные моменты t T� �2, , , примет вид 
e e e xn n, , ,� �� ��1 1 .

Обратим внимание на важную особенность функции текущей полезности в условиях суще-
ствования потребительских благ длительного пользования. Аргументом этой функции является 
не количество таких благ, а объем оказываемых ими услуг потребителю в течение соответству-
ющего периода. Для простоты будем считать, что этот объем не меняется на протяжении всего 
срока существования капитального блага. При таком предположении объем услуг, оказанных 
в течение одного периода такими благами, можно измерять их количеством. Правда, надо иметь 
в виду, что размерность этих показателей разная: первый является потоковым, второй — ​мо-
ментным; при этом второй показатель служит основой первого. Поэтому объем услуг капиталь-
ного блага x

n�� �1
*  мы будем выделять звездочкой и рассматривать как функцию его количества: 

x x x
n n n�� � �� � �� ��

1 1 1
* * ( ).

С учетом сказанного целевая функция нашей модели будет иметь вид:

	          max , , , , , , , ,*V V U x x x x U x x xn n n T T nT n
� � � ��

��
�
��
� �

�� � �� �1 11 1 1 1 1 1 ��� � �� �� ��
��

�
��� �1 1T n

x* . 		         (23)

Ограничения модели должны учитывать указанное выше различие между первым и осталь-
ными периодами, состоящее в том, что только в первом из них капитальное благо является 
объектом обмена:

		      x e p x e p x e p x en n n n n n11 1 2 21 2 1 1 1 1 1 0�� � � �� � ��� �� � � �� � �� �� � � , 		        (24)

			       x e p x e p x et t n nt n1 1 2 2 2 0�� � � �� � ��� �� � � , 				           (25)
где pi — ​меновая ценность потребительских благ (i n� � �2 1, , ); t — ​любой из периодов, начиная со 
второго и заканчивая периодом T.

Строим функцию Лагранжа и, приравняв ее первые частные производные нулю, получаем 
необходимые условия наличия максимума у функции трансвременной полезности V:
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� � � �� , , , ; 				           (26)

14 Нас не интересует их происхождение. Но при желании мы можем считать, что этот набор благ является результатом 
производственной деятельности экономического агента в течение предшествующего периода.
15 Мы можем считать, что в течение всего этого времени экономический агент постепенно создает соответствующие блага 
и поэтому они станут доступными лишь к началу периода T + 1.



	 К ТЕОРИИ КРЕДИТА И ПРОЦЕНТНОЙ СТАВКИ� 15

ЭКОНОМИКА И МАТЕМАТИЧЕСКИЕ МЕТОДЫ     том 57     № 2     2021

		         Ix
t

t

it
iit

V
U

U
x

p T i n t T�
�
�

�

�
� �� � � � � � ��2 1 0 1 2, , , , , , ; 		        (27)

				     Ix t

T

t

t

n t
nn

V
U

U
x

p
�� �
�

�
�

�

�
� �

�
�� �

��
1 1

1
1 1 0

*
;�  				          (28)

		       I�1 11 1 2 21 2 1 1 1 1 1 0� �� � � �� � ��� �� � � �� � �
�� � � �x e p x e x e p x e pn n n n n n ; 		          (29)

			      I�2 11 1 2 2 2 0� �� � � �� � ��� �� � �x e p x e x e pt nt n n . 			   (30)
Представим уравнения (26) и (28) следующим образом (принимая во внимание, что p1 1= ):
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Выражение в левой части (31) представляет собой предельную трансвременную полезность 
блага-счетчика в первый период, а выражение в левой части (32) — ​предельную трансвремен-
ную полезность капитального блага. Из (31) и (32) следует, что
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/ . 				    (33)

Таким образом, для того чтобы в рассматриваемых условиях обеспечить максимальный уро-
вень благосостояния, потребитель должен добиваться в первом периоде при помощи меновых 
сделок получения такого набора благ, который характеризуется пропорциональностью предель-
ных трансвременных полезностей всех его компонентов (в том числе представляющих капиталь-
ные блага) их меновым ценностям. Во всех остальных периодах данное требование распростра-
няется исключительно на блага разового потребления (см. формулу (27)), поскольку обмен ка-
питальными благами в их рамках не производится. В результате оказывается, что характерный 
для этих временных отрезков оптимальный набор благ отличается от набора первого периода.

Последнее обстоятельство дает основание предположить, что участник обмена увеличил бы 
свое благосостояние еще больше, если бы дополнительно получил возможность выравнять уро-
вень потребления всех благ в первом и остальных периодах. Оказывается, что имеется даже не 
один, а два способа решения этой задачи при помощи изменений институционального характера.

Первый из этих способов связан с превращением в самостоятельный объект обмена услуг, 
предоставляемых капитальными благами. В таком предположении нет ничего выходящего за 
разумные рамки: фактически мы всего лишь допускаем возможность сдачи таких благ в аренду. 
Как следует из модели чистой торговли, в состоянии общего равновесия все блага будут таким 
образом распределены между членами общества, что их меновые ценности окажутся равны-
ми предельным нормам замещения этих благ товаром-счетчиком. Такой же вывод применим 
и к услугам блага длительного пользования, с той особенностью, что меновая ценность p n( )

*
+1  

будет опираться на их предельную полезность � � �U xt n t/ ( )
*

1 , производную от того количества ка-
питального блага, которое потребитель фактически использует — ​независимо от того, находятся 
ли они в его собственности или нет. Иными словами, если величина арендуемых услуг этого 
блага составляет z

n t�� �1
* , то его потребление равно x e z

n t n n t�� � � �� �� �
1 1 1

* * * .
В условиях, когда возможна аренда услуг, предоставляемых благами длительного пользова-

ния, вектор потребления будет одинаковым во все периоды: x x xt nt n t1 1, , , ( )
*� � . Следовательно, оди-

наковыми будут и арендные платежи, осуществляемые в форме поставок товара-счетчика. Их 
величина составит p z p x e

n n n n n�� � �� � �� � �� � �� ��
�

�
�1 1 1 1 1

* * * * *  (нижний индекс t мы убрали, так как величины 

аренды и потребления капитального блага теперь одинаковы во все периоды).
Потребитель в начале каждого периода (t T� �1, , ) берет (сдает) в аренду одно и то же коли-

чество капитального блага, поэтому услуги последнего в течение всего срока его функциони-
рования будут в точности такими же, как и тогда, когда экономический агент в самом начале 
являлся бы собственником соответствующего количества этого блага: x e zn n n( ) ( ) ( )� � �� �1 1 1 1 1. Иными 
словами, поток равных по величине арендных платежей p zn n( )

*
( )
*

+ +1 1 , осуществляемых в начальный 
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момент периода, следующего за использованием потребительского блага, может рассматривать-
ся как альтернативные издержки (выгоды), связанные с изменением заданного экзогенно коли-
чества капитального блага e n( )+1  при условии, что во все периоды на одинаковом (оптимальном) 
уровне будет также находиться количество остальных благ.

Отсюда вытекает возможность альтернативного — ​по отношению к аренде — ​решения зада-
чи выравнивания уровня благосостояния. Речь идет об использовании с этой целью кредитных 
отношений, объектом которых становится капитальное благо: ведь поток равных по величине 
арендных платежей в течение всего срока функционирования потребительского блага длитель-
ного пользования легко может быть замещен потоком таких же платежей по обслуживанию 
натурального кредита 16. Легко убедиться, что погашение кредита равными платежами предпо-
лагает, что величина соответствующих поставок товара-счетчика в каждый период, начиная со 
второго и заканчивая периодом T + 1, должна составлять p h S r p x e S rn n n n n� � � �� � �� �� � � ��

�
�
� � �1 1 1 1 1

/ / , 
где hn+1 — ​число привлекаемых (+) (предоставляемых (–)) в кредит единиц капитального бла-
га. В этих условиях целевая функция потребителя и ограничения, с которыми ему приходится 
сталкиваться, будет иметь вид

	     
max / ( ) , ,..., , *

( )V V U e h p S rate z e z e z xn n n n n� � � � �� � �1 1 1 1 11 2 21 1 1 1(( ) ,...,

/ ( ) ,...,

e h

U e h p S rate z e z

n n

T n n T T

� �

� �

��
� � �

�� ��1 1

1 1 1 1 2 2 ,, , ( )]*
( )e z x e zn nT n T n n� ��� ���� � �1 1 1

 	       (34)

при условии
				    z p z p z t Tt t n nt1 2 2 0 1� ��� � � �, , , . 				    (35)
Ниже приводятся приравненные нулю частные производные функции Лагранжа, построен-

ной на основе целевой функции (34) и ограничений (35). Следует иметь в виду, что все T пери-
одов являются близнецами в том смысле, что в их рамках уровни потребления благ, а следова-
тельно, и их предельные полезности ∂ ∂U xt it/  совпадают. В силу динамической состоятельно-
сти целевой функции не различаются также и предельные трансвременные полезности ∂ ∂V U t/  
отдельных периодов:
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			           I� � � ��� � � �z p z p z t Tt t n nt1 2 2 0 1, , , . 				    (39)
Из nT уравнений, представленных формулами (36)–(37), вытекает известный вывод: в оп-

тимальном положении предельные нормы замещения благ друг другом равняются соотноше-
ниям их меновых ценностей. Но особый интерес для нас имеет формула (38), из которой легко 
получить равенство
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За предельными полезностями услуг капитального блага и блага-счетчика, представленными 
в левой части формулы (40), стоят их оптимальные количества. Более того, эта формула в не-
явной форме предполагает оптимальные количества и всех других благ, поскольку они также 
составляют неотъемлемую особенность положения, при котором потребитель максимизирует 
величину трансвременной полезности. Состав этого оптимального набора зависит от исходного 

16 Мы предположили, что арендные платежи за пользование капитальным благом осуществлялись в каждый период 
(2 ..., T + 1), поэтому мы должны этот же подход использовать и применительно к кредитным отношениям. Это озна-
чает, что платежи по обслуживанию кредита теперь осуществляются в начальный момент каждого периода (2 ..., T + 1). 
В результате отпадает необходимость учитывать потребление в периоде (T + 1): к его началу положение дел в обоих слу-
чаях оказывается одинаковым.
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количества благ, имевшихся в распоряжении экономического агента (вектор e ),), и вектора их 
меновых ценностей p.

Таким образом, можно заключить, что величина индивидуального чистого спроса на кредит 
является функцией процентной ставки, вектора меновых ценностей всех благ и их исходного 
количества, имеющегося в распоряжении потребителя:

				       h h r p p e en n n� � �� � �� �1 1 1 1 1, , , , , , . 				    (41)
Для того чтобы определить, как изменение процентной ставки влияет на размеры чистого 

спроса, поступим следующим образом. Опираясь на формулу (40), представим предельную по-
лезность услуг капитального блага � �

�� �U xt n t
/ *

1  как функцию выражения p S rn� � �1 /  и предельной 
полезности блага-счетчика ∂ ∂U xt t/ 1 , и продифференцируем ее по r :
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Так как сумма дисконтов S — ​убывающая функция от процентной ставки, то изменение по-
следней будет вести к изменению в том же направлении и величины предельной полезности 
услуг капитального блага. Поэтому в нормальных условиях, т. е. в условиях, когда действует за-
кономерность убывающей предельной полезности, рост процентной ставки будет приводить 
к уменьшению чистого спроса на капитальное благо и, соответственно, на его привлечение при 
помощи кредитных отношений. Противоположная ситуация будет иметь место при снижении 
процентной ставки. А это означает, что функция индивидуального чистого спроса hn+1 является 
убывающей по размеру процентной ставки.

Важное значение имеет уровень процентной ставки r0, при котором чистый спрос потре-
бителя на кредит будет равняться нулю. Этот уровень вытекает из формулы (40), отражающей 
оптимальное положение, в котором возможности текущего и трансвременного обмена полно-
стью исчерпаны. Поэтому если в этой ситуации происходит увеличение процентной ставки, 
потребитель оказывается заинтересованным предложить капитальное благо в кредит; если же 
процентная ставка снижается, потребитель начинает предъявлять спрос на заимствование ка-
питального блага.

Поскольку у различных потребителей процентная ставка, при которой чистый спрос на кредит 
равняется нулю, может совпадать лишь случайно, становится очевидной их вероятная заинтере-
сованность вступить в отношения, связанные с заимствованиями капитального блага. Механизм 
формирования таких отношений можно наглядно представить графически (см. рисунок).

Кривые h h r1 1= ( ) и h h r2 2= ( ) представляют функции чистого спроса на натуральный кре-
дит двух экономических агентов. При r r= 1 участвовать в кредитных отношениях не будет 

Рисунок. Графическое представление условий формирования кредитных отношений
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заинтересован первый потребитель, при r r= 2 — ​второй. Если r r< 1, то оба потенциальных участ-
ника сделки будут заинтересованы в получении кредита, а при r r> 2 — ​в предоставлении креди-
та. Таким образом, кредитные отношения между этими двумя потребителями будут иметь место 
только в случае, когда r r r1 2< < , причем первый экономический агент будет выступать в каче-
стве кредитора, а второй — ​в качестве заемщика. Процентная ставка re является равновесной, 
поскольку размер кредита AO, в предоставлении которого заинтересован первый потребитель, 
равняется размеру кредита OB, в получении которого заинтересован второй.

Проведенный анализ свидетельствует о том, что оба подхода к максимизации уровня благо-
состояния потребителя — ​при помощи аренды услуг капитальных благ и при помощи их пре-
вращения в объект кредитных отношений — ​эквивалентны. Но отсюда прямо вытекает и воз-
можность сочетать эти две формы получения (предоставления) доступа к услугам капитальных 
благ без потерь в уровне благосостояния экономического агента. Анализ такой смешанной си-
туации позволяет выявить взаимосвязь между размерами арендной платы, меновой ценности 
капитального блага и процентной ставкой. Поскольку
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формула (40) может быть трансформирована в
					           p S r pn n� �� � �1 1

* . 					     (43)
Таким образом, мы приходим к известному (прежде всего применительно к капитальным 

благам производственного характера) выводу, в соответствии с которым в равновесном состо-
янии меновая ценность капитального блага равняется суммарному дисконтированному потоку 
меновых ценностей предоставляемых им услуг. Равенство левой и правой частей формулы будет 
достигаться в конечном счете благодаря конкуренции между арендой услуг благ длительного 
пользования и их классическим обменом.

3. ВЫВОДЫ

Основные результаты проведенного исследования можно суммировать следующим образом.
1. Удалось показать, что в число условий кредитных отношений не входит существование 

денег. Иными словами, кредит логически предшествует деньгам, а не наоборот 17. А это озна-
чает, что в рамках чистой экономической теории категория кредита может (а потому и должна!) 
вводиться уже на стадии анализа простой меновой экономики, т. е. экономики, основанной на 
натуральном обмене.

2. Избранная методология исследования позволяет высветить важное отличие между теку-
щим и трансвременным обменами: первый обеспечивает формирование оптимальной струк-
туры текущего потребления, а второй — ​наилучшее распределение во времени совокупных ме-
новых ценностей, которыми потребитель располагает в различные моменты (периоды). В силу 
последнего обстоятельства оказывается, что трансвременной обмен, в отличие от текущего, 
безразличен к натуральной форме блага, являющегося объектом сделки: предметом отноше-
ний заимствования может быть любой товар. По этой причине после появления денег эта роль 
естественным образом фактически закрепляется за ними.

3. Уже на этой стадии анализа выявляется неразрывная связь между текущим и трансвре-
менным обменом. Поэтому в функционале трансвременно́й полезности в качестве аргумен-
тов функций полезностей отдельных периодов имеет смысл рассматривать конкретные потре-
бительские блага, а не показатель агрегированного потребления или денежный доход. Только 
в этом случае можно увидеть взаимную обусловленность текущего и трансвременно́го обменов, 
пропорций текущего обмена и процентной ставки.

4. Как представляется, в статье окончательно решен вопрос о возможности обнаружения до-
статочных условий для формирования кредитных отношений на основе анализа исключитель-
но сферы обращения, без апелляции к процессам, происходящим в производственной сфере.

17 Этот вывод в некотором смысле созвучен кредитной (долговой) теории денег, представленной, в частности, в (Mac-
leod, 1889– 1891; Mitchell-Innes, 1913; Graeber, 2011). Между тем, в контексте настоящей статьи он никакого отношения к этой 
теории не имеет.
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Проводившиеся ранее исследования ориентировались на два возможных способа решения 
этой проблемы, однако в каждом были обнаружены уязвимые пункты. Первый, основанный на 
объединении в единой функции полезности текущих и будущих благ, размывает различие меж-
ду текущим и трансвременным обменом, пропорциями текущего обмена и процентной ставкой. 
Второй, связанный с допущением наличия у потребителей временно́го предпочтения, построен 
на отказе (по крайней мере — ​частичном) от гипотезы рационального экономического агента 
(потребитель здесь оказывается близоруким).

В статье показана возможность решить проблему чистого кредита, возникающую в случае 
выделения из мира потребительских благ товаров длительного пользования (капитальных по-
требительских благ) 18. Поскольку приобретение таких благ является актом инвестирования, то 
кредит превращается в инструмент повышения благосостояния потребителя.

5. Существование чистых кредитных отношений не должно рассматриваться ни как доказа-
тельство симметричности процессов, происходящих в рамках текущего и трансвременного об-
менов, ни как аргумент в пользу отказа от учета процессов, протекающих в производственной 
сфере. Выше было отмечено, что чистый текущий и трансвременной обмены, будучи нераз-
рывно связанными друг с другом, имеют разные основания и потому прямой параллели между 
ними проведено быть не может. Точно так же выявление производственных корней кредитных 
отношений никак не теряет своей значимости из-за того, что также удалось обнаружить и иные 
условия их возникновения.

Существенно важно другое. Во-первых, мы теперь точно знаем ту стадию, на которой кре-
дитные отношения впервые могут быть введены в анализ, что, как отмечалось в начале статьи, 
имеет большое значение для чистой экономической теории. Во-вторых, были выявлены при-
чины, приводящие к возникновению особой формы трансвременного обмена — ​потребитель-
ского кредитования. И, наконец, в‑третьих, можно утверждать, что у потребительского и про-
изводственного кредитов обнаруживается единая основа, связанная с их использованием в ин-
вестиционных целях.
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ВВЕДЕНИЕ

Выход национальных инновационных компаний на внешние рынки способствует росту конку-
рентных преимуществ страны, особенно если речь идет о компаниях высокотехнологичных отрас-
лей (Brown, Eisenhardt, 1995; Фролов, Лебедев, 2007; Demir, 2017). Влияние развития технологий 
на конкурентоспособность лежит в основе объяснения парадокса Калдора, связанного с тем, что 
«в странах с высоким ростом относительных затрат на рабочую силу часто обнаруживается и бы-
стрый рост их доли экспорта» (OECD, 1997). В то же время экспортно-ориентированные стратегии 
и участие в глобальных цепочках добавленной стоимости таят в себе угрозы для развивающихся 
стран: обострение конкуренции; зависимость от иностранных рынков и компаний; ограничение 
потенциала роста национальных фирм, ставших частью глобальных цепочек; загрязнение окру-
жающей среды и т. д. (Van Dijck, Linnemann, Verbruggen, 1987; UNCTAD, 2013; Rodrik, 2018). Даже 
при экспорте высокотехнологичных или наукоемких товаров такие страны «могут оказаться в не-
выгодном положении» (Kumar, Siddharthan, 1993, p. 4).

Некоторым странам все же удалось снизить вышеперечисленные риски и, опираясь на положи-
тельное влияние экспорта, не только выйти на внешние рынки высокотехнологичных товаров, но 
и войти в число лидеров инновационного развития. Как показала практика Китая, Южной Кореи 
и Израиля, существенным фактором для завоевания новых конкурентных позиций выступала тех-
нологическая новизна инноваций, создание которых сопровождалось активной абсорбцией зару-
бежных знаний (Park et al., 2008; Li, 2011; Lavie, Drori, 2012, Lee, Szapiro, Mao, 2018).

DOI: 10.31857/S042473880014917-7

Аннотация. Существенным фактором для выхода на внешние рынки национальных компаний 
выступает технологическая новизна созданных ими инноваций. Для стран, отстающих в техно-
логическом развитии, одним из источников создания таких инноваций служит абсорбция техно-
логических знаний из-за рубежа. Характер этой абсорбции во многом определяет возможности, 
с одной стороны, технологического развития, с другой — попадания страны в ловушку имитации. 
Данная работа направлена на поиск основных факторов экспорта инноваций, и прежде всего 
выявление роли абсорбции зарубежных технологических знаний в деятельности российских ор-
ганизаций на внешних рынках. Чтобы провести детальный анализ этой роли, принимаются во 
внимание разные типы знаний и каналы их передачи. На основании анализа ряда эмпирических 
исследований выявляются другие важные факторы экспорта инноваций: интенсивность иссле-
дований и разработок, доступ к иностранным инвестициям и т. д. Для выделения совокупности 
действующих факторов применяется модель логистической регрессии; используются данные 
Росстата, характеризующие деятельность региональных организаций, осуществлявших техноло-
гические инновации, с 2010 по 2018 г. Результаты моделирования позволяют сделать вывод, что 
для большинства регионов России, как и для многих развивающихся стран, имеет место поло-
жительная связь между абсорбцией зарубежных знаний и экспортом инноваций с высокой сте-
пенью технологической новизны. Однако существуют значительные отличия от стран, сумевших 
сократить технологический разрыв, как в характере абсорбции, так и в наборе основных факторов, 
определяющих процессы создания и экспорта инноваций. В работе предлагается ряд направле-
ний для разработки мер, которые могли бы стимулировать развитие этих процессов в России.
Ключевые слова: конкурентоспособность, абсорбционная способность, технологические инно-
вации, новизна, экспорт, зарубежные знания, диффузия технологий, инновационная политика.
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В научной литературе оценка взаимосвязей между абсорбцией знаний и разработкой иннова-
ций в основном сконцентрирована на анализе потоков технологических знаний, воплощенных 
в результатах исследований и разработок (ИиР), а в качестве канала доступа к новым знаниям рас-
сматриваются прямые иностранные инвестиции (см., например, (Bodman, Le, 2013)). ИиР являют-
ся важным, но не единственным источником создания инноваций: в этом процессе используются 
и другие типы знаний, например неявные знания, носителем которых является высококвалифици-
рованный персонал, а каналами для получения внешних знаний могут выступать миграция такого 
персонала, процессы партнерства и кооперации, а также импорт знаний как в неовеществленной, 
так и в овеществленной формах. Так, «импорт капитальных товаров позволяет местным фирмам 
приобретать новые технологии, не неся транзакционный багаж лицензий и прямых иностранных 
инвестиций» (Chandra, 2006, p. 22).

Для разработки адекватных мер инновационной политики необходимо понимать, насколько 
создание и экспорт инноваций, которые характеризуются существенной новизной, базируются на 
заимствовании национальными фирмами внешних, особенно зарубежных, знаний; какие типы 
знаний и каналы их диффузии преимущественно используются в этих процессах, а какие остают-
ся незадействованными. Данное исследование было направлено прежде всего на выявление свя-
зей между экспортом инноваций с высоким уровнем технологической новизны и абсорбцией не 
только результатов ИиР, но и других типов знаний, источники которых в том числе расположены 
за рубежом (Schmidt, 2010; Самоволева, 2019), при этом во внимание принимались разные каналы 
передачи знаний (Голиченко, 2012). В условиях кризиса важно учитывать наиболее полный набор 
факторов, определяющих возможности создания и экспорта инноваций, так как нехватка ресурсов 
часто вынуждает фирмы сужать направления высокорискованной деятельности, а государство — 
сокращать их поддержку. Поэтому в работе были приняты во внимание и другие важные факторы 
экспорта, выделяемые в эмпирических исследованиях.

ТЕОРЕТИЧЕСКАЯ ОСНОВА И МЕТОДОЛОГИЯ ИССЛЕДОВАНИЯ

В экономической литературе абсорбция фирмами внешних знаний — поиск, усвоение и по-
следующее использование таких знаний — связывается с наличием у фирм соответствующей аб-
сорбционной способности (Cohen, Levinthal, 1990). Такая способность во многом определяет воз-
можности участия фирм в процессах создания и диффузии инноваций. «Лишь небольшая часть 
инноваторов располагает достаточными ресурсами для освоения возможностей̆, возникающих 
благодаря усиливающейся глобализации рынков», поэтому «растет доля инноваций, ставших след-
ствием объединения компетенций различных игроков как в пределах цепочки создания стоимо-
сти, так и вне ее» (Гине, Майсснер, 2012, с. 27). Если предприятия, соблюдая режим конфиден-
циальности технологических процессов, склонны использовать «закрытые двери» для улучшения 
процессов и технологий, то это значительно ограничивает «глубину и широту» технологических 
инноваций (Ding, Huang, 2019).

Абсорбция внешних знаний необходима для создания не только инкрементальных инноваций. 
Высокая стоимость, риски, ускорение времени разработки технологий, необходимость получения 
новых знаний о потенциальных рынках нередко заставляют фирмы обращаться к внешним источ-
никам знаний и в процессе разработки радикальных инноваций (Flor, Cooper, Oltra, 2018; Само-
волева, Балычева, 2020). Однако статистическая связь между абсорбционной способностью фирм 
и созданием радикальных инноваций обнаруживается в одних исследованиях (см., например, (Xie, 
Wang, Zeng, 2018)), но не подтверждается в других (Ritala, Hurmelinna‐Laukkanen, 2013). Это можно 
объяснить, наряду с отличиями подходов к анализу, отраслевой спецификой, особенностями вы-
борки национальных предприятий.

Исследование этой связи представляет наибольший интерес, но доступные данные Росстата 
позволяют выделить в экспортируемых инновациях лишь ту часть, которая обладает высокой сте-
пенью технологической новизны. Именно она была положена в основу для расчета зависимой пе-
ременной — экспорта вновь внедренных или подвергавшихся значительным технологическим из-
менениям в течение последних трех лет инновационных товаров, работ, услуг. Для анализа были 
использованы данные Росстата, характеризующие деятельность организаций, осуществлявших 
технологические инновации, в региональном разрезе с 2010 по 2018 г.

В соответствии с этими данными за рассматриваемый период средняя доля инноваций с высо-
кой степенью технологической новизны в общей стоимости экспорта инноваций этих организаций 
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составила около 55%. Динамика изменения доли инноваций с высоким уровнем новизны в об-
щем объеме экспорта инноваций косвенно указывает на влияние инновационного цикла (рис. 1), 
что, вероятно, обусловлено доминированием в экспорте инноваций крупных предприятий. На 
долю предприятий этого класса размерности традиционно приходится более 90% в стоимостной 
структуре экспорта вновь внедренных инновационных товаров и услуг. Что касается региональ-
ного разреза, лидерами с 2013 по 2018 г. здесь являлись Москва и Московская область, а с 2010 по 
2012 г.  — Сахалинская область 1.

Для расчета независимых переменных, характеризующих абсорбцию технологических знаний, 
в работе были приняты во внимание следующие типы знаний (Самоволева, 2019):

–  неовеществленные технологии типа 1 (результаты ИиР, приобретенные в форме покупки или 
получаемые в процессах кооперации и партнерства);

–  неовеществленные технологии типа 2 (патенты, лицензии, ноу-хау);
–  овеществленные технологии в виде машин и оборудования.
Кроме того, учитывались знания, полученные в результате сделок, «не имеющих технического 

содержания, но связанных с реализацией конкретного соглашения по обмену технологиями» 2,3. 
Было принято предположение, что если знания приобретены, то они усвоены и использованы 
при создании инноваций. Таким образом, приобретение этих типов знаний рассматривалось как 
показатель наличия у фирм соответствующего типа реализованной абсорбционной способности, 
в отличие от приема на работу специалистов, выступающего характеристикой потенциальной аб-
сорбционной способности (Zahra, George, 2002). Таким образом, в отличие от большинства других 
эмпирических работ, где центром анализа являются иностранные инвестиции, в этом исследова-
нии акцент перенесен на канал, связанный с импортом технологических знаний.

В связи с отсутствием детальной информации о затратах на покупку зарубежных технологий раз-
ного типа, а также о конкретных странах — источниках этих технологий был осуществлен переход 
к бинарным переменным, значения которых соответствовали данным о количестве абсорбированных 
технологий из стран дальнего зарубежья: 0 — если соответствующие технологии не приобретались, 
1 — если приобретались. Так как данные о получении результатов ИиР в партнерстве и кооперации 
не отражаются в статистике, то для оценки соответствующего процесса абсорбции использовалась 

1 Основные направления экспорта (и импорта) этой области определяет ее близость к странам Азиатско-Тихоокеанского 
региона.
2 Приказ Росстата от 26.12.2014 № 725 (ред. от 13.11.2017) «Об утверждении Указаний по заполнению формы федерального 
статистического наблюдения № 1 лицензия “Сведения о коммерческом обмене технологиями с зарубежными странами 
(партнерами)”».
3 Эта переменная была включена в модель, так как значения ее попарных коэффициентов корреляции с другими незави-
симыми переменными оказались крайне низкими (см. Приложение, п. 1).

Рис. 1. Доля инноваций с высоким уровнем технологической новизны в общем объеме 
инновационных товаров, работ, услуг, отгруженных за пределы РФ организациями,  

осуществлявшими технологические инновации
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информация о наличии совместных проектов в ИиР. Участие в этих проектах свидетельствует о на-
личии у организаций развитой базы собственных знаний, привлекающей зарубежных партнеров, 
и достаточного уровня способности усваивать знания в процессах партнерства и кооперации.

Также во внимание принимались такие факторы экспорта инноваций, как: активность фирм в соз-
дании технологических инноваций и уровень развития высокотехнологичных отраслей (Lall, 2000; 
Li, 2011; Flor et al., 2018); доступ к иностранным инвестициям (Aitken, Hanson, Harrison, 1994; 
Chandra, 2006; Park et al., 2008); интенсивность ИиР (Filipescu et al., 2013). Так, интенсивность ИиР 
положительно влияет на экспорт «за счет стимулирования роста возможностей для производства 
высокотехнологичной продукции, увеличения и улучшения национального интеллектуального ка-
питала, числа патентных заявок» (Sandu, Ciocanel, 2014, p. 82). В исследовании интенсивность ИиР 
соотносилась с показателем наукоемкости созданных технологических инноваций: долей затрат на 
исследования и разработку новых продуктов, услуг и методов их производства (передачи), новых 
производственных процессов в общем объеме инновационных товаров, работ, услуг организаций, 
осуществляющих технологические инновации. Дополнительно рассматривался показатель числа па-
тентов на изобретения, выданных Роспатентом российским заявителям, чтобы учесть эффектив-
ность ИиР, а также использование неовеществленных технологий, созданных в стране.

Мерой активности фирм в инновационной деятельности выступала доля организаций, осу-
ществляющих технологические инновации: так как исследование сконцентрировано на анализе 
инноваций, обладающих технологической новизной, из всей выборки инновационно активных 
организаций был выделен именно этот класс. Следует отметить, что влияние показателя, харак-
теризующего инновационную активность, на экспорт инноваций с высоким уровнем новизны на 
макроуровне связано и с доминированием в этой деятельности разных размерных классов пред-
приятий. Так как в России в ней явно преобладают крупные предприятия, как отмечалось выше, то 
можно предположить, что соответствующая переменная не должна существенно влиять на экспорт.

Для учета влияния высокотехнологичных отраслей был использован показатель доли продук-
ции, работ и услуг, созданных в таких отраслях, в валовом региональном продукте, а для иностран-
ных инвестиций — их доля в затратах на технологические инновации.

Чтобы учесть временной лаг между вышеперечисленными факторами и зависимой перемен-
ной, в том числе между абсорбцией внешних знаний и экспортом продуктов и услуг, обладающих 
существенной технологической новизной, исходные статистические данные усреднялись за три 
года: 2010—2012; 2013—2015 и 2016—2018 гг. Это сократило число наблюдений в выборке до 240. 
Переход к ряду бинарных переменных обусловил выбор логистической регрессии в качестве мо-
дели для анализа. Соответственно значения зависимой переменной были приведены в бинарный 
вид: 1 — если региональные организации экспортировали инновации с высокой степенью новиз-
ны, 0 — в обратном случае.

Основная гипотеза (H0) была сформулирована следующим образом: если в большинстве рос-
сийских регионов экспорт инноваций с высокой степенью новизны базируется на диффузии зна-
ний, созданных внутри страны, то абсорбция зарубежных технологий не оказывает влияния на 
повышение вероятности экспорта таких инноваций. Также проверялось отсутствие связи для рос-
сийских региональных организаций между экспортом инноваций и другими вышеперечисленны-
ми факторами.

Перед включением предикторов в модель были проведены расчеты коэффициентов корреляции 
Пирсона, Мэтьюса (для бинарных переменных) и бисериальной корреляции между количествен-
ными (непрерывными) и бинарными переменными модели (см. Приложение, п. 1). В результате 
из модели была исключена переменная, характеризующая активность региональных организаций 
в совместных проектах ИиР с зарубежными партнерами (Dev_projRD).

ОСНОВНЫЕ ПАРАМЕТРЫ МОДЕЛИ И РЕЗУЛЬТАТЫ ЭМПИРИЧЕСКОГО АНАЛИЗА

Построение модели логистической регрессии осуществлялось в пакете Anaconda Jupyter Notebook 
(Python 3). Описание переменных приведено в табл. 1. Из приведенных в ней данных следует, что 
соотношение классов для зависимой переменной сильно не сбалансировано. Исследователи расхо-
дятся во мнениях о необходимости балансировки классов в вероятностных моделях. В ряде работ, 
в том числе (Audrino, Kostrov, Ortega, 2018), такая балансировка считается излишней, поэтому реше-
ние об отборе предикторов принималось на основании расчетов без дополнительной балансировки 
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классов. По результатам расчетов (включая перебор разных наборов предикторов) из модели 
были исключены следующие переменные: Dev_1disemb; Dev_specialist; Share_OTI; ShareFI_Exp;  
ShareRD_InnProd, HtechshareVPR.

Причина исключения переменных, связанных с опорой инновационной деятельности на ре-
зультаты ИиР (Dev_1disemb и ShareRD_InnProd), может заключаться в недостаточно точном учете 
лага: переход от результатов ИиР к экспорту созданных на их основе инноваций может требовать 
более длительного периода времени. В то же время в России доля продукции наукоемких и высоко-
технологичных отраслей в экспорте традиционно невелика: так, в 2017 г. эти доли в экспорте вновь 
внедренных или подвергавшихся значительным технологическим изменениям в течение последних 
трех лет инновационных товаров, работ, услуг соответственно составили 13 и 19%, а в 2018 г.  — 
12 и 21%. Поскольку эти отрасли не доминируют в экспорте, то и вложения в ИиР слабо коррели-
руют с зависимой переменной. Также, так как речь идет о технологической, но не рыночной но-
визне, вероятно, основными рынками для таких инноваций являются рынки развивающихся стран 
(здесь может влиять и такой фактор, как географическая близость).

Прием на работу зарубежных специалистов на протяжении всего рассмотренного периода осу-
ществлялся нечасто, и соответствующий предиктор (Dev_specialist) имел самый низкий показатель 
тесноты связи с результирующей переменной. В то же время отсутствие зависимости может быть 
вызвано как нелинейным характером связи, так и переводом значений в бинарный код (Попова, 
Ротмистров, 2016).

Исключение переменной Share_OTI подтвердило предположение, что инновационная актив-
ность может не оказывать существенного положительного влияния на экспорт инноваций из-за 
доминирования в этой деятельности крупных предприятий.

Отсутствие влияния доли иностранных инвестиций в текущих затратах на технологические ин-
новации (ShareFI_Exp), с большой долей вероятности, обусловлено тем, что ее значения в боль-
шинстве случаев оказались нулевыми (см. табл. 1).

Таблица 1. Основные характеристики переменных модели

Переменная Характеристики
Dev_1disemb — приобретение результатов ИиР региональными организациями, осуществля-
ющими технологические инновации (бинарная) 

1(да) — 24,5%

Dev_2disemb — приобретение неовеществленных технологий типа 2 (бинарная) 1(да) — 45,4%
Dev_emb — приобретение овеществленных технологий (бинарная) 1(да) — 85,4%
Dev_other — приобретение знаний, связанных с реализацией конкретных соглашений по об-
мену технологиями (бинарная)

1(да) — 40,8%

Dev_specialist — приобретение знаний в результате приема на работу высококвалифицирован-
ных зарубежных специалистов (бинарная)

1(да) — 19,2%

Dev_projRD — участие в совместных проектах ИиР с зарубежными партнерами (бинарная) 1(да) — 85,0%
Share_OTI — доля организаций, осуществляющих технологические инновации в регионе Среднее — 7,83,

Минимальное — 0,
Максимальное — 23,87

HtechshareVPR — доли продукции, работ и услуг, созданных в высокотехнологичных отраслях, 
в валовом региональном продукте

Среднее — 20,15,
Минимальное — 7,03,
Максимальное — 37,33

ShareFI_Exp — доля иностранных инвестиций в затратах региональных организаций на тех-
нологические инновации

Среднее — 0,006,
Минимальное — 0,
Максимальное — 0,17

ShareRD_InnProd — доля затрат на ИиР новых продуктов, услуг и методов их производства 
(передачи), новых производственных процессов в общем объеме инновационных товаров, 
работ, услуг региональных организаций, осуществляющих технологические инновации (без 
НДС, акцизов и других аналогичных платежей)

Среднее — 0,61,
Минимальное — 0,
Максимальное — 60,42

Patent — число патентов на изобретения, выданных Роспатентом российским заявителям 
(в расчете на 1 млн человек)

Среднее — 93,56,
Минимальное — 0,
Максимальное — 661,5

ExpNew — экспорт инноваций высокой степени технологической новизны (зависимая, 
бинарная)

1(да) — 79,2%
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После исключения вышеперечисленных переменных и стандартизации непрерывных призна-
ков были получены параметры для двух вариантов модели, на основании которых гипотеза H0 мо-
жет быть отвергнута (рис. 2) 4.

Для полученных вариантов модели с помощью модуля GridSearchCV были подобраны опти-
мальные параметры (дающие наименьшее значение функции потерь). Модуль предусматривал 
перебор значений параметров модели при разделении выборки на тестовую и прогнозную части 
и последующего перемешивания этих частей (кросс-валидации). В ходе дальнейшей проверки ка-
чества вариантов модели было проведено тестирование их прогнозной силы также с применением 
метода кросс-валидации: расчет метрик матрицы ошибок, доли общих верных прогнозов (accuracy) 
и площади под ROC-кривой 5 (roc_auc_score).

Для предотвращения переобучения модели при проверке качества прогноза в набор оптимизиро-
ванных параметров была добавлена балансировка классов. Такой набор для исходной модели логисти-
ческой регрессии без балансировки классов содержал следующие параметры: C:1 (сила регуляризации), 
penalty: l2 (метод наложения штрафов: гребневая регрессия), solver: liblinear (линейный метод аппрок-
симации функции потерь), class_weight: 'balanced' (балансировка классов); для исходной модели с ба-
лансировкой классов — С: 6, penalty: l1 (регрессия LASSO), solver: liblinear. После оптимизации модели 
коэффициенты независимых переменных  сохранили и размерность, и знаки (см. Приложение, п. 3).

Метрики матрицы ошибок, полученные при расчете прогнозной силы двух вариантов модели, 
представлены в табл. 2.

4 По сравнению со значениями коэффициента детерминации, используемого для оценки линейной регрессии, значения  
псевдо-R2 МакФаддена значительно ниже при расчетах на статистических данных (Hu, Shao, Palta, 2006; Smith, McKenna, 2013).
5 Впервые эту (ROC, receiver operating characteristic) кривую стали использовать во время Второй мировой войны в США для 
анализа обработки сигналов от японских самолетов. ROC-кривая показывает соотношение (при варьировании порога отсече-
ния) доли верно определенных объектов положительного (1) класса в общем числе объектов этого класса (по оси Y) к доле оши-
бочно отнесенных к положительным объектов отрицательного (0) класса в общем числе объектов этого класса (по оси X). Чем 
больше значение этого соотношения, тем больше площадь под этой кривой и, следовательно,  — выше качество модели.

Таблица 2. Метрики матрицы ошибок

Метрики Вариант 1. Исходная модель 
без балансировки классов

Вариант 2. Исходная модель 
с балансировкой классов

Класс 0 1 0 1
Точность (precision) 0,56 0,95 0,89 0,93
Полнота (recall) 0,82 0,83 0,93 0,88
f1‑мера (f1‑score) 0,67 0,89 0,91 0,90
Среднее невзвешенное (macro avg) точности
Среднее взвешенное (weighted avg) точности

0,75
0,87

0,91
0,91

Среднее невзвешенное (macro avg) полноты
Среднее взвешенное (weighted avg) полноты

0,83
0,83

0,91
0,91

Среднее невзвешенное (macro avg) f1‑меры
Среднее взвешенное (weighted avg), f1‑меры

0,78
0,84

0,91
0,91

Results: Logit
Model: Logit Pseudo R-squared: 0,469
Dependent Variable: ExpNew AIC: 140,4374
Date: 2020-12-30 14:53 BIC: 157,8406
No. Observations: 240 Log-Likelihood: –65,219
Df Model: 4 LL-Null: –122,82
Df Residuals: 235 LLR p-value: 5,6623e-24
Converged: 1,0000 Scale: 1,0000
No. Iterations 37,0000

Coef. Std.Err. z P > |z| [0,025 0,975]
const –2,2402 0,6438 –3,4798 0,0005 –3,5020 –0,9784
Dev_2disemb 1,3824 0,5592 2,4720 0,0134 0,2864 2,4785
Dev_emb 3,6189 0,6794 5,3268 0,0000 2,2873 4,9504
Dev_other 2,4189 0,7171 3,3734 0,0007 1,0135 3,8243
Patent 1,1070 0,3509 3,1549 0,0016 0,4193 1,7947

Results: Logit
Model: Logit Pseudo R-squared: 0,655
Dependent Variable: ExpNew AIC: 131,5256
Date: 2021-01-12 16:15 BIC: 149,2123
No. Observations: 254 Log-Likelihood: –60,763
Df Model: 4 LL-Null: –176,06
Df Residuals: 249 LLR p-value: 9,8378e-49
Converged: 1,0000 Scale: 1,0000
No. Iterations 9,0000

Coef. Std.Err. z P > |z| [0,025 0,975]
const –4,6616 1,1357 –4,1046 0,0000 –6,8875 –2,4357
Dev_2disemb 2,4168 0,6900 3,5025 0,0005 1,0644 3,7692
Dev_emb 5,6155 1,2579 4,4641 0,0000 3,1500 8,0811
Dev_other 4,5993 1,3019 3,5329 0,0004 2,0477 7,1509
Patent 2,8019 0,5629 4,9771 0,0000 1,6985 3,9052

А. Вариант 1: модель без балансировки классов Б. Вариант 2: модель с балансировкой классов

Рис. 2. Параметры модели логистической регрессии после отбора признаков  
(перевод терминов см.: Приложение, п. 2.)
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Доля общих верных прогнозов (accuracy) для модели, основанной на исходном соотноше-
нии классов в выборке, составила 82,9%, а для модели с балансировкой классов –91%, пло-
щадь под рок-кривой заняла соответственно 82,6 и 91% (рис. 3).

Данные метрики свидетельствуют о хорошем уровне прогнозной силы обоих вариантов 
модели 6. Таким образом, в пределах доверительного интервала можно сделать вывод о стати-
стически значимой положительной связи между вероятностью экспорта инноваций с высоким 
уровнем новизны и независимыми переменными, включенными в модель: абсорбцией из-за 
рубежа патентов, лицензий, ноу-хау, овеществленных технологий и сопутствующих сделкам 
по обмену технологий знаниям, а также числом созданных в стране патентов.

Вместе с тем, поскольку модель имеет ряд ограничений, вопрос о силе этой связи остается 
открытым: интерпретировать точные количественные связи представляется преждевремен-
ным, но можно выделить преобладающее влияние абсорбции овеществленных технологий.

ОГРАНИЧЕНИЯ МОДЕЛИ

Помимо отмеченных выше проблем определения лага и переходу к бинарному виду для ча-
сти переменных, модель имеет еще ряд ограничений.

1. Прежде всего, к сожалению, на данной выборке невозможно выделить экспорт в разви-
тые страны: такой экспорт мог бы служить дополнительным подтверждением высокого уровня 
новизны инноваций, хотя даже в этом случае существует вероятность, что при высоком уровне 
технологической новизны рыночная новизна невысока, а конкурентные преимущества при-
обретаются за счет более низкой цены на инновационные товары и услуги.

2. Несмотря на то что получены подтверждения корректности результатов моделирования 
(в том числе в тесте Рамсея нулевая гипотеза не отвергается при 16,3%-ном уровне значимо-
сти), все же можно предположить нелинейный характер связей между абсорбцией техноло-
гических знаний и экспортом, а также продолжить поиск регрессоров: возможно, требуется 
переход к другим измерениям характеристик, исключенных из модели.

3. Организации, осуществляющие технологические инновации, могут не абсорбировать 
зарубежные знания в результате отсутствия финансовых возможностей или, напротив, приоб-
ретать их, например, из-за существующей патентной защиты. Однако первое приводит в ко-
нечном итоге к снижению абсорбционной способности (Samovoleva, Balycheva, 2018), а вто-
рое — напрямую связано со снижением барьеров для экспорта.

4. Выход на новые рынки позволяет предприятиям получить новые знания о рынках и тех-
нологиях (Arvanitis, Gkypali, Tsekouras, 2014). В свою очередь, доступ к новым знаниям и бо-
лее высокий уровень конкуренции на внешних рынках положительно влияют на склонность 

6 Базовыми являются коэффициенты предикторов варианта модели без балансировки классов.

Рис. 3. Кривая ошибок (ROC-сurve)
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предприятий к инновационной деятельности (Autio, 2000). Таким образом, экспорт положи-
тельно связан и с доступом к новым знаниям, и с формированием стимулов к инновациям. 
Эти обратные связи в модели не учитывались, но при интерпретации результатов их наличие 
было принято во внимание.

5. В создании инноваций с высокой степенью технологической новизны важную роль игра-
ет отраслевой аспект. Поскольку экономика многих регионов России слабо диверсифициро-
вана, то результаты исследования можно отчасти соотнести и с этим аспектом.

6. Результаты моделирования соответствуют ситуации большинства регионов. При этом 
регионы России сильно различаются по уровню инновационного развития (см., например, 
(Щепина, 2012)), включая развитие высокотехнологичных и наукоемких отраслей, абсорбци-
онных способностей предприятий. Так, организации, осуществляющие инновации, например 
в Калужской области, выступают для зарубежных стран донорами результатов ИиР, а пред-
приятия Калининградской области, экспортирующие инновации высокого уровня новизны 
(правда, доля такого экспорта незначительна), не приобретали зарубежных технологий с 2014 
по 2018 г. В то же время в тех регионах, где на протяжении всего периода отсутствовала аб-
сорбция зарубежных технологических знаний, как правило, не осуществлялся и экспорт ин-
новаций с высоким уровнем новизны. К таким регионам, в частности, относятся некоторые 
республики, входящие в Северо-Кавказский федеральный округ.

ВЫВОДЫ

В результате исследования была опровергнута гипотеза об отсутствии связи между абсорб-
цией зарубежных технологических знаний российскими организациями, осуществляющими 
технологические инновации, и вероятностью экспорта инноваций с высоким уровнем техно-
логической новизны. Экспорт таких инноваций также опирается на использование знаний, 
созданных в стране и воплощенных в патентах. Однако акцент на заимствование зарубежных 
овеществленных технологий может свидетельствовать о росте угрозы попадания в ловушку 
имитации (Дементьев, 2006). Конечно, импорт машин и оборудования позволяет избежать 
«деградации фирм в результате износа мощностей» (Полтерович, 2017), но такая абсорбция 
стала во многих случаях практически единственной возможностью обновить и модернизиро-
вать отечественное производство. К тому же роль высокотехнологичных отраслей в экспорте 
инноваций невелика, а такой канал, как иностранные инвестиции, фактически не развит. При 
этом и иностранные инвестиции, и другие формы международного сотрудничества серьез-
но влияют на возможность успешного использования не только заимствованных, но и суще-
ствующих в стране технологий (Keller, 2004). Такая ситуация сильно отличается от практики 
стран, сумевших преодолеть технологический разрыв: национальные компании этих стран 
активно использовали внешние, в том числе зарубежные, источники ИиР и иностранные ин-
вестиции для создания инноваций (Li, 2011).

Это не означает необходимости полного отказа от абсорбции зарубежных знаний. Напро-
тив, в условиях, когда технологические и собственные базы знаний большинства российских 
предприятий еще недостаточно развиты, ограничение доступа к новым зарубежным знаниям 
скорее всего приведет к падению инновационной активности, а не к переходу на собствен-
ные инновации. Некоторые страны Латинской Америки пытались использовать защиту рынка 
и импортозамещение, чтобы «ускорить процесс переноса промышленности на свои террито-
рии», и «такие стратегии часто приводили к положительным результатам роста в 1950‑х, 1960‑х 
и даже 1970‑х» (Storper, 1995, p. 398). Видимо, возможности этих стратегий практически ис-
черпаны, поскольку эти государства в отличие от Южной Кореи и Китая так и не смогли при-
близиться к технологической границе, задаваемой лидерами. «К реализации установки на им-
портозамещение следует подходить взвешенно, понимая риски того, что перенос всех стадий 
создания стоимости в рамки национальной экономики может при определенных обстоятель-
ствах стать тормозом технологического развития» (Дементьев, Новикова, Устюжанина, 2016).

Сегодня важно не только сохранить действующие силы, способствующие экспорту иннова-
ций, но и пытаться использовать незадействованные факторы для стимулирования деятельно-
сти компаний на внешних рынках. В ситуации жесткого экономического кризиса, когда пла-
тежеспособный спрос внутри страны на часть инновационной продукции сокращается, экс-
порт может позволить сохранить рынки и доступ к новым знаниям для части инновационно 
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активных предприятий. В частности, необходимо создавать условия для расширения роли 
высокотехнологичного сектора в экспорте инноваций, а также для абсорбции внешних ре-
зультатов ИиР, созданных в стране и за ее пределами, так как такие знания являются одним 
из важных источников радикальных инноваций.

Абсорбция внешних знаний может способствовать и росту экспорта, и собственной базы 
знаний отечественных предприятий, так как при этом происходит обучение персонала, адап-
тация знаний к производству. Важно, что такую адаптацию может дополнять и проведение 
ИиР. Однако технологическое обучение — сложный процесс, и механистическое воспроизве-
дение мер, принятых в странах, успешно реализовавших возможности абсорбции зарубежных 
знаний, не приведет к желаемым результатам, но из опыта этих стран могут быть извлечены 
полезные уроки. Они, в частности, позволяют понять, что для перехода к собственным ин-
новациям нужно заранее создавать поддерживающие этот переход институты, благоприятные 
условия для предпринимательства и научной деятельности, вкладывать в развитие человече-
ского капитала, умело сочетать открытость с автономией. В то же время в ситуации пандемии 
и этого уже недостаточно: необходимо выработать более быстрые и гибкие формы поддержки 
исследований (OECD, 2021) и мобильности знаний, развивать новые формы и направления 
сотрудничества в инновационной деятельности, чтобы использовать все возможности нара-
щивания имеющейся в стране базы знаний.

ПРИЛОЖЕНИЕ
1. Коэффициенты корреляции

Рис. П1. Коэффициенты корреляции Пирсона количественных предикторов модели

Таблица П1. Коэффициенты корреляции Мэтьюса для бинарных переменных модели

Фактор Dev_projRD Dev_1disemb Dev_2disemb Dev_emb Dev_specialist Dev_other
Dev_projRD 1
Dev_1disemb 0,212740 1
Dev_2disemb 0,266006 0,412115 1
Dev_emb 0,619919 0,235909 0,305774 1
Dev_specialist 0,115619 0,238267 0,27869 0,081231 1
Dev_other 0,230282 0,332881 0,212679 0,175134 0,241567 1
Exp_New 0,531563 0,292884 0,344297 0,601982 0,171599 0,321798
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2. Характеристики модели (к рис. 2): перевод терминов
AIC — информационный критерий Акаике, BIC — Байесовский информационный критерий.
Coef.  — коэффициент.
Const — константа.
Converged — сходимость.
Date — дата.
Dependent Variable — зависимая переменная.
Df (Degrees of Freedom) Model — число степеней свободы модели.
Df Residuals — число степеней свободы остатков.
Log-likelihood, LL  — логарифмическая функция правдоподобия (максимальное значение)
LL-null — логарифмическая функция правдоподобия при отсутствии независимых переменных 

(максимальное значение).
LLR (Log-likelihood ratio) — критерий отношения правдоподобия (–2log(LL-null/LL)).
LLR p-value — вероятность того, что критерий отношения правдоподобия равен 0 (по сути, ве-

роятность того, что нулевая гипотеза верна).
№ Iteration — число итераций (для обучения модели).
№ Observation — число наблюдений.
p-value — значение вероятности.
Pseudo R-squared — псевдо-R-квадрат (коэффициент детерминации).
Scale — шкала.
Std. Err.  — стандартная ошибка.
3. Оптимизированные параметры модели логистической регрессии
Вариант модели без балансировки классов для прогноза:

F(Exp_New) = 1/(1+exp{–(1,27 Dev_2disemb+2,52 Dev_emb +1,65 Dev_other + 
+ 0,9 Patent – 2,42)}).

Вариант модели с балансировкой классов для прогноза:
F(Exp_New) = 1/(1 + exp{–(2,32 Dev_2disemb+4,98 Dev_emb + 4,02 Dev_other + 

+ 2,64 Patent – 4,1)}).
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Abstract. The study focuses on a possible link between the different types of knowledge that firms 
acquire and the export of new products and services. Technological knowledge absorption from abroad 
is one of the sources of innovation for developing countries. On the one hand, this absorption leads 
to technological development. On the other hand, it can cause falling into the trap of technological 
dependence. The study tests the hypothesis about no relationship between foreign knowledge absorption 
and export of innovations by the Russian firms. The analysis uses the regional panel data from 2010 
to 2018 to build the logistic regression model. Also, the paper considers other factors of export and 
innovation, for example, foreign investment and R&D intensity. The results show for most Russian 
regions a positive relationship between foreign knowledge absorption and the export of new products 
and services, as for many developing countries. However, there are significant differences from 
developing countries closing the technology gap, like the prevailing types of knowledge absorption and 
main factors of creating and exporting innovation. The paper suggests some policy recommendations 
to develop exporting activities of the innovative Russian firms.
Keywords: competitiveness, absorptive capacity, product and process innovation, novelty, export, 
foreign knowledge, technology diffusion, public policy.
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ВВЕДЕНИЕ

Воспроизводство товаров представляет собой последовательную смену фаз производства, 
распределения, обмена и потребления. Исследование процесса воспроизводства, цикличной 
смены фаз, в том числе с выделением контуров движения промежуточных и потребительских 
товаров, проводится уже давно. В настоящее время сложилось общепринятое понимание сущ-
ности этого явления (Шнипер, Воевода, Гузнер, 1986; Ахунов, Юсупов, Янгиров, 2011; Ки-
лин, 2013). В каждом регионе формируется своя воспроизводственная система, основанная на 
специфическом, присущем именно ему сочетании ресурсов воспроизводств. Различная тер-
риториальная локализация воспроизводства определяет объем и структуру межрегиональных 
связей как необходимых для завершения воспроизводственных циклов в региональных каналах 
движения товаров.

DOI: 10.31857/S042473880011338-0

Исследование выполнено в рамках государственного задания Министерства науки и высшего образо‑
вания Российской Федерации (проект FZWU‑2020-0027).
Аннотация. Воспроизводственный процесс характеризует движение товарных и встречных им 
финансовых потоков в экономике, оказывая влияние на ее развитие, что и определяет интерес 
ученых, органов государственного управления и предпринимательских структур к его изучению. 
В данной статье воспроизводство рассматривается как процесс, изменяющийся во времени 
и имеющий пространственную зависимость в силу территориального несовпадения мест про-
изводства и потребления. Учесть одновременно пространственное и динамическое изменение 
фаз производства, обмена и потребления в рамках воспроизводственного процесса позволили 
методы пространственно-панельного анализа. В работе приведены результаты статистических 
тестов, подтверждающих возможность конструирования панельных и пространственных моделей 
и позволяющих определить их спецификацию, оценена пространственная автокорреляция дан-
ных, построены эконометрические модели с наложением пространственной матрицы и без нее, 
проведено сравнение полученных моделей. Расчеты проводились по данным 83 субъектов РФ за 
период 2010–2019 гг. Модели позволили выделить индивидуальные эффекты территорий, эффек-
ты по периодам, а также оценить влияние расположения территорий на изменение производства. 
Результаты выявили двунаправленное влияние региональных систем воспроизводства друг на 
друга. Положительное значение пространственного авторегрессионого коэффициента указыва-
ет на положительную связь регионального производства в рамках национальной воспроизвод-
ственной системы, отрицательное — на то, что между соседними территориями присутствуют 
обратные связи. Полученные результаты значительно расширяют возможности прогнозирова-
ния и управления изменениями воспроизводственного процесса в регионах и в стране в целом.
Ключевые слова: панельные данные, панельная модель с фиксированными эффектами, панельная 
модель со случайными эффектами, пространственная модель на панельных данных, воспроиз-
водство, пространственная автокорреляция данных.
Классификация JEL: С23, D51.
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Первые исследования региональных воспроизводственных систем концентрировали внима-
ние на региональных пропорциях воспроизводства, размещении производительных сил (Шни-
пер и др., 1986), в том числе в рамках межотраслевых моделей (Leontief, Strout 1963). Эти иссле-
дования нашли отражение в разрабатываемых модификациях модели «затраты–выпуск» (Ки-
лин, 2013), которые (в случае построения связанных региональных моделей) позволяют оценить 
межрегиональные потоки (Sonis, Hewings, Gazel, 1995) и выйти на пространственный аспект 
воспроизводства. Однако в рамках таких моделей сложно исследовать динамические изменения 
в региональных воспроизводственных системах.

Также проводились оценки региональных пропорций воспроизводства и процесса фор-
мирования валовой добавленной стоимости в рамках воспроизводственного цикла (Новосе-
лов, 2006). Было проанализировано развитие регионального воспроизводственного потенциа-
ла, в том числе в динамике (Ахунов и др., 2011). Однако в подобных работах акцент делался на 
выявление региональных различий и анализ взаимного расположения региональных воспро-
изводственных систем не предусматривался. Такой подход упрощал представление о простран-
ственном аспекте воспроизводственных процессов.

В работах, направленных на выявление пространственных связей, преимущественно рас-
сматриваются только отдельные фазы воспроизводства (Demidova, 2015; Zemtsov, Tsareva, 2018), 
что не позволяет анализировать воспроизводство как процесс последовательной смены завися-
щих друг от друга фаз производства, распределения, обмена и потребления. Для анализа смены 
фаз воспроизводства предложено много моделей. Как правило, они раскрывают связи доходов 
с оборотом розничной торговли и объемами производства (Никоноров, 2018; Васильчук, 2018; 
Зимин, Тимирьянова, 2016; Полякова, Симарова, 2014; Пришляк, 2005). Однако в таких моде-
лях редко выделяются пространственные эффекты и не учитывается оборот оптовой торговли, 
что во многом связано с его высокой концентрацией в отдельных субъектах РФ и слабым про-
явлением эффекта при оценке региональных наблюдений (так называемые кросс-секционные 
наблюдения) в рамках одного года.

Целью проведенного нами исследования является количественная оценка во времени и про-
странстве факторов, влияющих на процессы воспроизводства товаров. Актуальность исследова-
ния определяется ключевой ролью воспроизводственного процесса в экономическом развитии 
территорий и стремлением всех ее участников к его расширению.

1. МОДЕЛИРОВАНИЕ ВОСПРОИЗВОДСТВЕННЫХ ПРОЦЕССОВ

Связь фаз воспроизводства определяется их естественной последовательностью: вначале то-
вар производится, в последующем он реализуется посредниками и в конце цикла его приоб-
ретают для конечного потребления. Здесь зависимой переменной служит показатель «Объем 
отгруженных товаров собственного производства, выполненных работ и услуг собственными 
силами по виду экономической деятельности “Обрабатывающие производства” 1 в расчете на 
1 человека» (ОПit).

В модели индекс i указывает номер региона РФ (i = 1, …, 83); t — год наблюдения динамики.
В качестве факторных переменных, влияющих на объемы производства, в модель включены:
–  переменная, характеризующая распределение и обмен. Она описывает оборот оптовой 

торговли с дорасчетом на объемы деятельности, не наблюдаемой прямыми статистическими 
методами 2, в среднем на 1 жителя в субъекте РФ i в период времени t (ОТit). Дорасчет показате-
ля осуществляется Федеральной службой государственной статистики в соответствии с утверж-
денной ею методикой;

–  переменная, описывающая потребление. Она отвечает за оборот розничной торговли на 
душу населения 3 (РТit).

1 Источник: Единая межведомственная информационно-статистическая система (ЕМИСС) (https://www.fedstat.ru/
indicator/58464).
2 Источник: ЕМИСС (https://www.fedstat.ru/indicator/40538).
3 Источник: ЕМИСС (https://www.fedstat.ru/indicator/33533).



	 ЭКОНОМИКА И МАТЕМАТИЧЕСКИЕ МЕТОДЫ     том 57     № 2     2021

36	 ЛАКМАН, ТИМИРЬЯНОВА

Значения всех переменных пересчитаны на душу населения, чтобы акцентировать внимание 
на результативности, исключив влияние фактора «Заселенность территорий».

1 этап. Проведены тесты, позволяющие определить возможность применения инструмен-
тов панельного анализа данных к уже существующим и выдвинуть предварительные гипотезы 
о спецификации панельных моделей: тесты проверки наличия единичных корней в панельных 
переменных, предложенные в (Im, Pesaran, Shin, 2003; Hadri, 2000); проверка панельной ко-
интеграции (Pedroni, 1999) на выявление ненаблюдаемых эффектов и на остаточную последо-
вательную корреляцию (Baltagi, Li, 1995; Wooldridge, 2002)). Выбор длины лага запаздывания 
в соответствующих тестах осуществлялся автоматически, согласно методу А. Холла (Hall, 1994). 
Тесты проводились без экзогенных переменных, с общей или индивидуальными константами 
в панельных регрессиях, а также — включением временных трендов.

2 этап. Построение моделей спецификаций:
–  модель панельных данных (pooling model, или сквозная регрессия, обобщенная модель) — 

обычная линейная модель регрессии (без учета панельной структуры данных), в которой пред-
писывается одинаковое изменение всех объектов выборки во все периоды времени;

–  модель с фиксированными эффектами (fixed effect model) предполагает, что каждый объект 
выборки уникален и его развитие не может рассматриваться как случайный результат. В рамках 
такой модели можно применить два варианта оценки — between и within 4;

–  модель со случайными эффектами (random effects model), в которой индивидуальные отли-
чия объектов наблюдения имеют случайный характер.

Если спецификации ни одной из перечисленных моделей не подходят, считается, что имеет 
место семейство несвязных регрессионных уравнений.

Для моделей с фиксированным и случайным эффектами применялись три варианта специ-
фикации включения панельных эффектов: individual — предназначен для оценки индивидуаль-
ных эффектов (независимых объектов наблюдения) панелей (фиксированных или случайных), 
time — учитывает эффекты по периодам, two ways — включает оба типа эффектов (двунаправ-
ленная модель).

В обобщенном виде модель панельных данных выглядит следующим образом:
ОП РТ ОТit i t it it it� � � � � �� � � � � �1 2 ,

где зависимая переменная ОПit — объем отгруженных товаров собственного производства, выпол-
ненных работ и услуг собственными силами по виду экономической деятельности «Обрабатываю-
щие производства», в расчете на 1 человека; независимая переменная (фактор) ОТit — оборот оп-
товой торговли с дорасчетом на объемы деятельности, не наблюдаемой прямыми статистическими 
методами, в среднем на 1 жителя в субъекте РФ i; независимая переменная (фактор) РТit — оборот 
розничной торговли на душу населения; µi — индивидуальный эффект субъекта i, не зависящий от 
времени t; γ t — временные эффекты в момент времени t для каждого субъекта i, подлежащие оце-
ниванию; � � �1 2, ,  — неизвестные параметры модели; εit — остатки (ошибки) — нормально распре-
деленные случайные величины как по времени t, так и территориям i.

При � �t i� � 0 рассматривается модель со случайными эффектами, при � �t � � 0 — модель па-
нельных данных с фиксированным эффектами; при � �i � � 0 — модель с эффектами по перио-
дам; при � � 0 — двунаправленная модель панельных данных, которая содержит одновременно 
как индивидуальные, так и временные эффекты.

Далее проводились тесты на спецификацию панельных эффектов. F-тест с нулевой гипо-
тезой о том, что все индивидуальные эффекты равны нулю, т. е. имеется сквозная регрессия  
(Н0: � �i j� � 0). Тест Бройша–Пегана на основе LM-статистики теста множителей Лагранжа с ну-
левой гипотезой о том, что дисперсия случайных эффектов равна нулю, т. е. имеется сквозная 
регрессия (Н0: D i( )� � 0). Тест Хаусмана на нулевую гипотезу о том, что эффекты не коррели-
руют с регрессорами, т. е. имеется модель со случайными эффектами (Н0: corr ,( )� i itx � 0). Таким 
образом, спецификация случайных эффектов γi предполагает, что данные эффекты являются 

4 Применение оператора between предполагает усреднение значений по времени для отдельных объектов, within — оценку 
отклонения от среднего по времени для каждого отдельного объекта.
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реализациями независимых случайных величин с нулевым средним значением и конечной дис-
персией и что эффекты не коррелируют с остатками εit.

Для проверки гипотезы об отсутствии автокорреляции в остатках панельной модели анали-
зировалась статистика Дарбина–Уотсона, измененная для панельных данных. Дополнительно 
проводился тест Бреуша–Годфри для оценки последовательной корреляции, применимый к мо-
делям с фиксированными эффектами, выстраиваемыми по панели с короткими временными 
рядами (в данном случае — только 10 периодов).

3 этап. Оценка пространственной зависимости показателей, характеризующих производство, 
распределение, обмен и потребление в рамках воспроизводственной цепи. Для этого рассчиты-
вались глобальный одномерный и двумерные индексы Морана, позволяющие оценить простран-
ственную автокорреляцию значений показателей. Принципиальное отличие двумерного индекса 
от классического одномерного глобального индекса Морана состоит в том, что в двумерном случае 
пространственное отставание относится к экзогенной переменной (Anselin, Syabri, Smirnov, 2002):

I w y x xb i j ij j i i i� ��
�
�� � �( ) / ,2

где xi  — значение показателя территории i; y j — значение другого показателя соседней террито-
рии j; wij — матрица весов, отражающая связь между объектами i и j.

В результате расчетов можно исследовать связи развития одной фазы воспроизводства с дру-
гими его фазами на соседних территориях.

Для определения пространственных связей задавалась матрица весов, формализующая до-
пущение, что рассматриваемая территория имеет связь с соседними территориями:

	 W w
i j
j iij� �
�0

1
, ;
, ;

если

если имеет общую границу с

— в ос0 ттальных случаях.

�

�
�

�
�

В матрице сделаны следующие допущения. Сахалинская область, несмотря на водную прегра-
ду, рассматривается как соседняя с Приморским, Хабаровским и Камчатским краями; г. Калинин-
град — с Санкт-Петербургом и Смоленской областью (данное допущение является спорным, но оно 
позволяет захватывать в исследовании Калининградскую область, рассматривать всю территорию как 
единое целое, учитывая факт морского и железнодорожного сообщения между этими территориями).

4 этап. Выстраивание пространственных моделей на панельных данных. Модель простран-
ственного лага (SAR — Spatial Autoregressive Model) позволяет оценить влияние на показатели 
региона значений показателя соседних регионов; модель пространственной ошибки (SEM — 
Spatial Error Model) показывает пространственную зависимость ошибок; модель пространствен-
ной автокорреляции и пространственной ошибки (SAC — spatial autocorrelation model) объеди-
няет возможности двух предыдущих моделей.

В обобщенном виде пространственная модель, построенная на панельных данных, имеет вид
ОП РТ ОТ ОПit it it it itW v� � � � �� � � �1 1 ,  v Wuit it t i it� � � �� � � � ,

где W itОП  — пространственно взвешенные значения зависимой переменной (переменная, умно-
женная на матрицу соседства); Wuit  — матрица пространственной автокорреляции ошибки; ρ — ав-
торегрессионный пространственный коэффициент; λ — вектор не зависящих от времени индиви-
дуальных пространственно зависимых специфических эффектов.

При λ = 0 рассматривается модель пространственного лага, при ρ = 0 — модель простран-
ственной ошибки. Индивидуальные эффекты по периодам γ t  и по объектам µi могут быть как 
фиксированными, так и случайными (в зависимости от выбранной спецификации). В модели 
с фиксированными эффектами дамми-переменная вводится для каждой пространственной еди-
ницы и для каждого периода времени (кроме одной, чтобы избежать полной мультиколлине-
арности). В модели случайных эффектов µi и γ t рассматриваются как случайные переменные, 
независимо и одинаково распределенные с нулевым средним и дисперсией ��

2  и ��
2 соответ-

ственно. Предполагается, что µi, γ t и εit не зависят друг от друга. Более детально спецификация 
случайных компонентов и особенности оценки ошибки для каждого случая представлены в ра-
ботах (Mutl, Pfaffermayr, 2011; Millo, Piras, 2012).
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Оценка возможностей построения таких моделей оценивалась с помощью тестов множителей 
Лагранжа (Baltagi et al., 2003; Baltagi et al., 2007) для всех случайных комбинаций эффектов и про-
странственной автокорреляции. Данные тесты позволяют проверить наличие пространственной 
корреляции в наблюдениях и идиосинкразических эффектов (индивидуальных региональных эф-
фектов). Также был проведен модифицированный тест Хаусмана (Mutl, Pfaffermayr, 2011), в кото-
ром проверяется предположение о случайных эффектах в данных (Millo, Piras, 2012).

5 этап. Сравнение модели (этап 2), построенной на панельных данных без учета простран-
ственной связи территорий, с моделью, построенной с учетом пространственной связи. По 
выбранным моделям проводится интерпретация результатов с позиции реализации воспроиз-
водственного процесса. Критериями выбора подходящей спецификации модели являются зна-
чения критериев Акайке–Шварца (R2).

Расчеты проводились по данным для 83 субъектов РФ в период 2010–2019 гг., т. е. панельные 
переменные состояли из 83 кросс-секционных наблюдений и 10 периодов времени. Не учиты-
вались сведения по Республике Крым и г. Севастополь в силу отсутствия сопоставимой стати-
стики по ним в период до 2015 г.

2. РЕЗУЛЬТАТЫ ПОСТРОЕНИЯ ПАНЕЛЬНЫХ МОДЕЛЕЙ

Для определения возможности применения инструментов панельного анализа к анализу вос-
производственных процессов были проведены тесты на наличие единичных корней в процес-
сах, описываемых панельными данными. Отметим, что рассматриваемые данные имеют отно-
сительно небольшую длину ретроспективы (10 лет) и охватывают 83 объекта наблюдения. Тесты 
показали, что при анализе с исключенным детерминированным линейным трендом и индиви-
дуальными эффектами гипотеза о наличии единичного корня не отклоняется (табл. 1). Иными 

Таблица 1. Результаты тестирования гипотезы о наличии единичных корней в показателе объема отгруженной продукции

Тест Гипотеза Альтернативная  
гипотеза

Индивидуальная 
константа (эффект)

Индивидуальный 
перехват 

и временной тренд
Тест 
Има–Песарана–Шина

H0: наличие единично-
го корня в неоднородных 
панелях

H1: стационарность Wtbar = 7,74; 
p-value = 1

Wtbar = –9,72;  
p-value < 0,0001

Тест Хадри H0: стационарность либо 
на исходном ряде, либо во-
круг линейного тренда

H1: наличие индивиду-
альных единичных кор-
ней в панельных данных

z = 41,57;  
p-value < 0,0001

z = 8,97;  
p-value < 0,0001

Таблица 2. Результаты тестирования на оценку коинтеграции эндогенной (ОПit) и экзогенных переменных

Спецификация модели OТit РТit

Исходные Стандартизированные Исходные Стандартизированные
Обобщенная панельная 
модель v

1,224
p-value = 0,111

–1,219
p-value = 0,888

0,585
p-value = 0,279

0,525
p-value = 0,299

ρ
–1,126
p-value = 0,130

–1,390
p-value =,082

0,102
p-value = 0,541

–2,394
p-value = 0,008

ADF
–4,699
p-value < 0,0001

–5,143
p-value<0,0001

–4,159
p-value < 0,0001

–5,245
p-value < 0,0001

Индивидуальные константы 
(эффекты) в модели v

–0,992
p-value = 0,839

0,741
p-value=0,229

–0,162
p-value = 0,564

–1,313
p-value = 0,905

ρ
1,922
p-value = 0,973

–0,257
p-value=0,399

–0,389
p-value = 0,229

–1,239
p-value = 0,107

ADF
–2,750732
p-value < 0,0001

–6,033
p-value<0,0001

–8,219
p-value < 0,0001

–8,882
p-value < 0,0001

Индивидуальная константа 
и наличие детерминирован-
ного тренда

v
8,557
p-value < 0,0001

3,382
p-value = 0,0004

–1,499
p-value = 0,933

–5,691
p-value = 1,00

ρ
2,762
p-value = 0,997

3,837
p-value = 0,999

3,044
p-value = 0,998

3,962
p-value = 1,00

ADF
–4,314
p-value < 0,0001

–7,435
p-value < 0,0001

–8,129
p-value < 0,0001

–13,776
p-value < 0,0001
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словами, данные тесты позволили выдвинуть гипотезу о наличии фиксированных эффектов 
в спецификации модели.

При включении в тестируемое уравнение детерминированного тренда критерии показыва-
ют, что нулевые гипотезы о существовании общего единичного корня для всей панельной пе-
ременной и индивидуальных единичных корней для каждого из временных рядов, объединен-
ных в панель, можно отвергнуть.

Для проверки панельной коинтеграции проводился тест Педрони (Pedroni, 1999), в кото-
ром нулевая гипотеза об отсутствии панельной коинтеграции проверяется одновременно с ги-
потезой о наличии обобщенных коэффициентов авторегрессии (within-оценка) и с гипотезой 
о наличии обобщенных коэффициентов авторегрессии (between-оценка). В обоих случаях рас-
считываются статистика Вальда (v), ρ-статистика и статистика расширенного теста Дики–Фул-
лера (ADF) для проверки нулевой гипотезы (табл. 2). Результаты тестирования позволили сде-
лать выводы о наличии коинтеграции рассматриваемых в исследовании панельных переменных 
и предположить возможность дальнейшего анализа долгосрочных взаимосвязей.

Далее были проведены тесты на наличие ненаблюдаемых эффектов и на остаточную после-
довательную корреляцию (табл. 3). Результаты последовательно проведенных тестов позволили 
опровергнуть гипотезу о верной сквозной (обобщенной) модели: F-тест для оператора within: 
F = 47,469; p-value < 0,0001; тест Бройши–Пегана на основе LM-статистики теста множителей 
Лагранжа χ2 = 2506,3; p-value < 0,0001.

Тест Хаусмана показал, что наиболее подходящей спецификацией модели является панель-
ная модель регрессии с включением фиксированных эффектов (табл. 4). В табл. 5 представлены 
результаты оценивания моделей методом наименьших квадратов.

Таблица 3. Результаты проведенных предварительных тестов для уточнения спецификации панельных моделей регрессии

Тест Значение Альтернативная гипотеза

Критерий Вулдриджа для ненаблюдаемых индивиду-
альных эффектов:
Н0: нет ненаблюдаемых эффектов в остатках

z = 4,864;
p-value < 0,0001

Присутствует ненаблюдаемый индивидуаль-
ный эффект в остатках

Локально устойчивые тесты Бера–Соса–Эскудеро– 
Юна

χ2 = 26,878,
p-value < 0,0001

Наличие случайных эффектов и авторегрес-
сии первого порядка (AR(1)) в остатках

Односторонний тест Бера–Соса–Эскудеро– 
Юна

z = 42,459,
p-value < 0,0001

Наличие авторегрессии первого порядка 
(AR(1)) в остатках и случайных эффектов

Совместный тест Балгати–Ли на случайные эффекты 
и последовательную корреляцию при нормальности 
и гомоскедастичности идиосинкразических ошибок

χ2 = 2533,2,
p-value < 0,0001

Наличие последовательной корреляции и/ 
или случайных эффектов

Балтаги–Ли-двусторонний тест ЛМ χ2 = 540,61,
p-value < 0,0001

AR(1)/MA(1) ошибки в модели со случайны-
ми эффектами

Тест Вулдриджа на последовательную корреляцию 
в моделях с фиксированными эффектами

F = 1414,8,
df1 = 1, df2 = 745,
p-value < 0,0001

Последовательная корреляция

Тест Песарана на кросс-секционную зависимость z = 37,403,
p-value < 0,0001

Кросс-секционная зависимость

Таблица 4. Результаты теста Хаусмана

Параметр Модель Модель с фиксированными эффектами
within between

individual Модель со случайным эффектом χ2 = 0,765,
p-value = 0,682

χ2 = 0,805,
p-value = 0,669

Модель с фиксированными эффектами, оператор within – χ2 = 0,805,
p-value = 0,669

time Модель со случайными эффектами χ2 = 8,589,
p-value = 0,014

χ2 = 56.097,
p-value < 0,0001

Модель с фиксированными эффектами, оператор within – χ2 = 13,916,
p-value = 0,001

time Модель со случайным эффектом χ2 = 28,85,
p-value < 0,0001

–
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Для оценки качества панельных регрессионных моделей были проведены тесты, согласно 
которым эффективные оценки получены только по модели с фиксированными индивидуаль-
ными эффектами (оператор between): тест Бреуша–Годфри — χ2 = 0,221; p-value = 0,895; тест 
Дарбина–Уотсона — DW = 1,889; p-value = 0,291. Однако данная модель не лишена недостатка, 
так как проверка остатков модели указала на их пространственную зависимость.

3. ПРОСТРАНСТВЕННЫЙ АСПЕКТ ВОСПРОИЗВОДСТВЕННЫХ ПРОЦЕССОВ

Воспроизводственные процессы не являются локально ограниченными. Несовпадение мест 
производства и потребления требует учета в исследованиях каналов связи между ними. Соглас-
но построенным моделям оптовая торговля, определяющая эту связь, положительно влияет на 
реализацию первой фазы воспроизводства. Однако оптовая торговля предполагает не просто 
реализацию определенных объемов товаров, а межрегиональное взаимодействие в целях про-
движения к потребителю созданных в рамках фазы производства товаров с одной территории 
на другую. Для обоснования пространственных связей между фазами воспроизводства был 
проведен расчет одномерных и двумерных индексов Морана для всех рассматриваемых пере-
менных (см. рисунок) 

Таблица 5. Результаты построения панельных моделей

Показатель Модель 
панельных 

данных 
(сквозная 
регрессия, 

модель пула)

Модель со случайным  
эффектом

Модель с фиксированными эффектами

individual time twoways individual time twoways
within between within between within

Константа –1,21 (13,37) –25,74***

(14,69)
–1,21

(–13,37)
–7,61

(–17,07)
17,65

(50,65)
–17,26
(18,26)

Объем розничной 
торговли, β1

1,02* (0,10) 1,2* 

(0,07)
1,02*

(–0,1)
1,10*

(–0,09)
1,21*

(0,069)
0,88**

(0,387)
0,86*

(0,12)
0,74**

(0,29)
0,43**

(0,16)
Объем оптовой 
торговли, β2

0,16* (0,03) 0,14* 

(0,03)
0,16* 

(–0,03)
0,13*

(–0,03)
0,14*

(0,029)
0,18***

(0,095)
0,17*

(0,03)
0,52**

(0,18)
0,12*

(0,03)
R2 0,31 0,49 0,31 0,29 0,5 0,25 0,23 0,98 0,05
Скорректированный R2 0,30 0,48 0,3 0,29 0,45 0,23 0,21 0,97 –0,07

Примечание: В скобках указана стандартная ошибка оценок коэффициентов.
* p-value < 0,001;** p-value < 0,01;*** p-value < 0,05.

Рисунок. Значение глобального индекса Морана
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Анализ данных за 2010–2019 гг. показал, что сильнее всего пространственная автокорреля-
ция проявляется в объеме отгруженных товаров. Отмеченные пространственные связи указы-
вают на возможность включения пространственного аспекта в выстраиваемые модели воспро-
изводства. Для определения возможности построения пространственных моделей на панельных 
данных были проведены тесты Балтаги–Сонга–Коха и Хаусмана (табл. 6).

Тесты Балтаги–Сонга–Коха показали необходимость включения в модель как простран-
ственного лага, так и пространственной ошибки. Модифицированный тест Хаусмана (Mutl, 
Pfaffermayr, 2011) подтвердил гипотезу о необходимости введения фиксированных эффектов 
в спецификацию модели пространственного лага и пространственного лага ошибки. Учитывая 
результаты тестов, была выбрана спецификация модели SAC, включающая пространственные 
лаг и ошибку с фиксированными эффектами (табл. 7). Для оценки коэффициентов такой мо-
дели был выбран метод максимального правдоподобия.

Среди оцененных моделей наименьшее значение критериев Айкаике и Шварца и наиболь-
шее значение R2 наблюдается у двухфакторной (двунаправленной) модели, включающей как 
временные, так и индивидуальные эффекты. Значения коэффициентов указывают на положи-
тельную связь между объемом отгруженной продукции и оборотом розничной торговли. Опто-
вая торговля, одной из функций которой является продвижение товаров как на внутренние, так 
и внешние рынки, согласно проведенным расчетам пока слабо, но также положительно связана 
с производством. Поэтому субъекты РФ должны активно ее развивать, стремясь сместить пото-
ки на свою территорию, что способствует не только росту производства, но и увеличению вало-
вого регионального продукта, в объеме которого учитывается добавленная стоимость торговли. 
Прямая связь объема отгруженной продукции с объемами отгружаемой продукции в соседних 
территориях, определяемая положительным значением пространственного авторегрессионного 
коэффициента, косвенно указывает на взаимодействия между ними в рамках технологических 

Таблица 6. Тесты на наличие пространственных эффектов

Тест Гипотеза Значение
Тест Балтаги–Сонга–Коха Н0: λ= 0; ρ = 0 LM-H = 2591,5;p-value < 0,0001
Тест Балтаги–Сонга–Коха на маржи-
нальный эффект

Н0: λ = 0 при предположении, что ρ = 0 LM1 = 50,06; p-value < 0,0001
Н0: ρ = 0 при условии отсутствия случай-
ных эффектов (λ = 0)

LM2 = 9,231; p-value < 0,0001

Условный тест Балтаги–Сонга–Коха Н0: λ = 0 при условии возможного существо-
вания пространственной автокорреляции

LM*–λ = 7,68; p-value < 0,0001

Н0: ρ = 0 при условии возможного суще-
ствования случайных эффектов

LM*–μ = 49,77; p-value < 0,0001

Модифицированный тест Хаусмана Н0: corr( , ) 0i itxγ =
для пространственных моделей:
—  с пространственным лагом;
—  с пространственной ошибкой;
—  с пространственным лагом и ошибкой

χ2 = 16,703; p-value = 0,0002
χ2 = 0,81775; p-value = 0,664
χ2 = 42,996; p-value < 0,0001

Таблица 7. Результаты построения пространственных панельных моделей с фиксированными эффектами

Коэффициент Спецификация модели

individual time twoways

Объем розничной торговли, β1 0,496** (0,086) 0,448** (0,091) 0,285* (0,133)

Объем оптовой торговли, β2 0,138** (0,024) 0,187** (0,023) 0,116** (0,025)

Пространственный авторегрессионный коэффициент, ρ 0,103** (0,009) 0,145** (0,005) 0,105** (0,016)

Коэффициент пространственной ошибки, λ –0,065** (0,017) –0,154** (0,015) –0,057* (0,027)

Коэффициент детерминации R2 0,9 0,37 0,91

Критерий Айкаике 8667,2 10226,9 8652,9

Критерий Шварца 8690,8 10250,5 8676,5
** p-value <0,001;* p-value <0,01.
Примечание. В скобках указана стандартная ошибка оценок коэффициентов.



	 ЭКОНОМИКА И МАТЕМАТИЧЕСКИЕ МЕТОДЫ     том 57     № 2     2021

42	 ЛАКМАН, ТИМИРЬЯНОВА

цепочек, а также на активное использование продуктов и товаров, произведенных на соседних 
территориях, что может положительно оцениваться с точки зрения интеграционных процессов 
и связанности пространства. Обратная зависимость с пространственной ошибкой указывает на 
то, что между соседними территориями наблюдаются также и обратные связи, которые в после-
дующем целесообразно раскрыть.

ЗАКЛЮЧЕНИЕ

Проведенное нами исследование показало, что изучать воспроизводственные процессы 
можно с применением методов пространственного панельного анализа. Построение таких мо-
делей позволяет получать надежные и содержательные оценки, изучать истинные причинно-
следственные связи между различными переменными, что представляется невозможным в рам-
ках анализа данных только в динамике или только в пространстве отдельно.

В отличие от ранее полученных моделей, оценивающих связь производства и потребления 
в рамках воспроизводственной цепи, предложенные нами модели позволяют захватить как про-
странственный эффект, так и эффект времени, а также учесть результативность фазы распре-
деления и обмена. В ранее разрабатываемых простых кросс-секционных моделях роль оптовой 
торговли не учитывалась в силу ее значительной концентрации в нескольких субъектах РФ при 
слабом развитии на остальной территории.

Расчеты показали, что пространственная модель регрессии по панельным данным адекватно 
описывает воспроизводственные процессы. Изменение объема отгруженной продукции на 91% 
(по R2) определяется факторами времени и пространства наряду с оборотами торговли. Таким 
образом, потребление, отражаемое в обороте розничной торговли, и обмен, характеризующий 
оптовую торговлю, положительно влияют на рост объема отгруженной продукции. Простран-
ственный эффект проявляется в росте объема отгруженной продукции при его увеличении на 
соседних территориях.

Полученные нами результаты позволяют анализировать связь фаз воспроизводства, одна-
ко имеется ряд недостатков, определяемых данными. Во-первых, объем отгруженных товаров 
включает как производство потребительских, так и промежуточных товаров. Во-вторых, в мо-
делях учитывается матрица простого соседства первого порядка. В случае применения матрицы 
обратных расстояний оценки могут быть количественно уточнены. Дальнейшее развитие иссле-
дований в данном направлении может предполагать включение пространственно взвешенных 
данных об обороте оптовой и розничной торговли, позволяющих учесть развитие фаз воспро-
изводства на соседних территориях.

Выводы, полученные нами в ходе данного исследования, в том числе касаются влияния оп-
товой торговли на объем производства. Они могут быть использованы органами государствен-
ного управления при планировании территориального развития, а также предприятиями при 
составлении собственной стратегии развития.
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Abstract. The reproduction process characterizes the movement of commodity and financial flows 
in the economy, influencing its development. This determines the interest of scientists, government 
bodies and entrepreneurial structures in its studying. In this article, reproduction is considered as 
a process that changes over time, on the one hand, and has a spatial dependence, due to the mismatch 
of places of production and consumption, on the other hand. The methods of spatial-panel analysis 
made it possible to take into account simultaneously the spatial and dynamic changes in the phases 
of production, exchange and consumption within the reproductive process. In the work, specialized 
statistical tests were consistently carried out, which substantiate the possibility of constructing 
panel and spatial models and make it possible to determine their specification. Further, the spatial 
autocorrelation of the data is estimated, econometric models are built with and without the imposition 
of a spatial matrix, and the obtained models are compared. The calculations were carried out on 
the basis of data from 83 constituent entities of the Russian Federation for the period 2010–2019. 
The constructed models made it possible to identify individual effects of territories, effects by 
periods, and also to assess the influence of the mutual location of territories relative to each other 
on changes in production. The results obtained indicate a bi-(contr)direction influence of regional 
reproduction systems on each other. On the one hand, the positive value of the spatial autoregressive 
coefficient indicates a positive relation between regional production within the national reproductive 
system, on the other hand — the negative value of the spatial error coefficient indicates that there 
are also feedbacks between the neighboring territories. The results obtained significantly expand the 
possibilities of forecasting and managing changes in the reproduction process in the regions and in 
the country as a whole.
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Реформы государственного управления в сфере науки и технологий проводят многие страны. В про-
цессе реформ изменяются: нормативы, регулирующие частно-государственное партнерство в области 
исследований и разработок; соглашения о совместном проведении исследований и разработок; норма-
тивы, касающиеся ограничений для государственных исследователей участвовать в проектах частных 
фирм и заниматься предпринимательской деятельностью; формы сотрудничества внутри предпринима-
тельского сектора; правовые нормы образования совместных консорциумов и т. д. (Миндели, Остапюк, 
Фетисов, 2018; Рубвальтер, Шувалов, 2007, с. 50–81; Шпак, Беляков, 2019. с. 124–130).

Анализ реформ российских систем управления научными исследованиями и разработками 
с 1950-х годов по настоящее время (Миндели, Остапюк, Фетисов, 2018; Миндели, Остапюк, Медве-
дева, 2014) позволил аргументировать тезис о том, что технологические достижения в большинстве 
стран с высоким уровнем развития экономики и результативность их ответов на большие вызовы 
обеспечиваются за счет жесткого государственного контроля и стимулирования разработки и вне-
дрения научных новаций в реальный сектор производства и регламентированного государством 
управления 1 этим процессом.

1 В США функции регулирования и финансирования сферы исследований и разработок выполняют ряд федеральных ве-
домств. Однако это не означает, что в стране отсутствует единая государственная научно-техническая политика. Федераль-
ные ведомства и консультативные органы, занятые разработкой научно-технической политики, жестко встроены в амери-
канскую политико-экономическую систему, которая является одной из самых управляемых в мире.

DOI: 10.31857/S042473880014911-1

Аннотация. Сформулированы вопросы, подчеркивающие необходимость трансформации системы 
государственного управления научной, научно-технической и инновационной деятельностью. 
Приведены положения для формирования возможных сценариев совершенствования системы 
управления. Показано, что реализация целевого сценария «Стратегии научно-технологического 
развития России» требует внесения принципиальных изменений в структуру и функции органов 
исполнительной власти, осуществляющих управление научной, научно-технической и иннова-
ционной деятельностью. К таким изменениям отнесено формирование единого государствен-
ного межведомственного центра управления научной, научно-технической и инновационной 
деятельностью. Приведены возможные альтернативные варианты формирования такого центра 
при условии сохранения действующих и формирования новых национальных исследовательских 
конгломераций по приоритетным направлениям научно-технологического развития страны. 
Сформулированы полномочия, основные задачи, функции и права центра с учетом националь-
ных особенностей и накопленного опыта организации научной и научно-технической деятель-
ности и внедрения достижений науки. Определены статус, роль и место РАН в системе государ-
ственного управления исследованиями и разработками, правоотношения центра с субъектами 
управления научной и научно-технической деятельностью. Предложено закрепить полномочия 
и функции такого центра законодательно, в том числе в правовых актах, для его обеспечения.
Ключевые слова: стратегические задачи, научно-технологическое развитие, научно-техническая 
деятельность, опыт СССР и России, внедрение достижений науки и техники, Российская ака-
демия наук.
Классификация JEL: I28, O32.

Поступила в редакцию 15.10.2020

С.Ф. Остапюк,
Институт проблем развития науки РАН, Москва; e-mail: S.Ostapyuk@issras.ru

В.П. Фетисов,
Институт проблем развития науки РАН, Москва; e-mail: VPFetisov@yandex.ru

© 2021 г.    С.Ф. Остапюк, В.П. Фетисов

О структурных изменениях модели государственного управления научной, 
научно-технической и инновационной деятельностью

НАРОДНОХОЗЯЙСТВЕННЫЕ ПРОБЛЕМЫ



	 ЭКОНОМИКА И МАТЕМАТИЧЕСКИЕ МЕТОДЫ     том 57     № 2     2021

46	 ОСТАПЮК, ФЕТИСОВ

Результаты анализа российской практики управления научными исследованиями и разработ-
ками (Миндели, Остапюк, Медведева, 2014; Миндели, Остапюк, Фетисов, 2018) дали основания 
отнести к нерешенным следующие вопросы: недостаточность принятого правового обеспечения 
Минобрнауки России для реализации полномочий в координации, кооперации и межотраслевого 
взаимодействия всех органов государственной власти, органов местного самоуправления; имею-
щийся статус Российской академии наук, трансформация ее организационной структуры и фак-
тическое отстранение от научно-технической деятельности и управления этой деятельностью не 
позволяют реализовать в полном объеме ее полномочия, предписанные ей законом от 27.09.2013 
№ 253-ФЗ 2; отношения между субъектами инновационной цепочки, начиная от фундаменталь-
ных исследований до потребления инновационной продукции, в полном объеме не выстроены. 
Тогда как контуры отечественной науки, способной активно участвовать в социально-экономи-
ческом и научно-технологическом развитии государства, не определены (Миндели, Остапюк, 
Фетисов, 2018; Остапюк, Фетисов, 2020, с. 14–16).

Это говорит о том, что в России необходима трансформация системы государственного управ-
ления научной, научно-технической и инновационной деятельностью. Сценарные условия транс-
формации могут быть сформированы на основе следующих положений:

–  управление, в котором ключевую роль играет университетская научная и научно-техническая 
деятельность;

–  управление, выделяющее приоритетные блоки организаций, объединяющие отдельные нацио-
нальные исследовательские конгломерации;

–  управление, предусматривающее для некоторых отраслей российской экономики возможность 
использования иностранных технологий наряду с отечественными технологиями;

–  управление, осуществляемое одним из созданных национальных исследовательских центров;
–  управление, предусматривающее создание нового единого центра управления научной, науч-

но-технической и инновационной деятельностью, ключевой задачей которого будет обеспечение раз-
работки и внедрение новых технологий и процессов в реальный сектор производства.

Приведенный перечень положений для формирования возможных сценариев совершенство-
вания управления является открытым и может быть дополнен. С нашей точки зрения, ключевым 
моментом трансформации системы государственного управления научной, научно-технической 
и инновационной деятельностью является создание нового единого центра управления, обеспечи-
вающего разработку и внедрение новых технологий и процессов в реальный сектор производства 
с учетом: сохранения университетской науки как отдельного национального исследовательского 
конгломерата; формирования новых национальных исследовательских конгломераций по прио-
ритетным направлениям научно-технологического развития страны, в состав которых войдут на-
учные и образовательные организации Минобрнауки России, отраслевые научные организации, 
государственные научные центры, а также иные организации независимо от их организационной 
формы и формы собственности.

1. ЗАДАЧИ И ФУНКЦИИ КОМИТЕТА ПО НАУКЕ И ТЕХНИКЕ РФ НА ЭТАПАХ 
ИННОВАЦИОННОГО ЦИКЛА

Стратегия научно-технологического развития Российской Федерации рассматривает два 
альтернативных сценария ее реализации:

а) импорт технологий и фрагментарное развитие исследований и разработок, интегриро-
ванных в мировую науку, но занимающих в ней подчиненные позиции;

б) лидерство в избранных направлениях научно-технологического развития в рамках как 
традиционных, так и новых рынков технологий, продуктов и услуг и построение целостной 
национальной инновационной системы.

Первый сценарий ведет к постепенной утрате технологической независимости и конкурен-
тоспособности России в областях деятельности, импортирующих иностранные технологии, 

2 Федеральный закон «О Российской академии наук, реорганизации государственных академий наук и внесении изменений 
в отдельные законодательные акты Российской Федерации» от 27.09.2013 №  253-ФЗ (последняя редакция).
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и наиболее возможен при стагнации уровня расходов на научно-исследовательские и опыт-
но-конструкторские работы в этих областях.

Рабочим признан второй сценарий, который «потребует концентрации ресурсов на по-
лучении новых научных результатов, необходимых для перехода страны к следующим тех-
нологическим укладам, осуществления комплекса организационных, правовых и иных мер, 
направленных на существенное повышение эффективности расходов на исследования и раз-
работки, рост отдачи от вложений в соответствующие сферы экономики, для развития на-
циональных центров исследований и разработок, создания эффективных партнерств с ино-
странными исследовательскими центрами и организациями, создания и развития частных 
компаний, способных стать лидерами, в том числе на новых глобальных технологических 
рынках» (пункт 27 Указа № 642 3).

Этот сценарий предполагает «преодоление сложившихся негативных тенденций, эффектив-
ную перестройку как корпоративного, так и государственного сектора исследований, разра-
боток и инноваций и требует при этом опережающего увеличения расходов на научно-иссле-
довательские и опытно-конструкторские работы… ». Его реализация возможна при условии 
внесения изменений в системы управления научной, научно-технической и инновационной 
деятельностью. В частности, это относится к правовым актам, регламентирующим деятель-
ность субъектов управления в процессе государственно-частного партнерства (Рубвальтер, 
Шувалов, 2007, с. 50–81; Шпак, Беляков, 2019, с. 124–130).

В процессе внесения изменений в систему управления научной, научно-технической и ин-
новационной деятельностью должны участвовать практически все органы государственной 
власти, органы местного самоуправления, крупные институты развития, бизнес-структуры, 
научные организации, высшие учебные заведения независимо от организационной формы 
и формы собственности, но управление этим процессом должно осуществляться из единого 
центра.

При таком развитии событий возможны два альтернативных варианта:
а) создание нового единого центра управления на базе действующего Минобрнауки России;
б) создание нового единого центра управления при сохранении действующего Минобрнауки  

России.
По логике Закона о науке функции и полномочия единого центра управления должны быть 

возложены на Минобрнауки России, которому необходимо решить исключительно широкий 
перечень проблем в сфере науки: «…отставание в развитии высоких технологий, зависимость 
от импортных поставок научного, испытательного оборудования, приборов и электронных 
компонентов, программных и аппаратных средств вычислительной техники, стратегических 
материалов, несанкционированная передача за рубеж конкурентоспособных отечественных 
технологий, необоснованные односторонние санкции в отношении российских научных 
и образовательных организаций, недостаточное развитие нормативно-правовой базы, неэф- 
фективная система стимулирования деятельности в области науки, инноваций и промыш-
ленных технологий» 4.

Варианты «реорганизации» федерального органа государственной власти и наделения его 
«высокими» функциями и полномочиями в формировании и реализации государственной 
научно-технической политики, к сожалению, не привели к построению эффективной модели 
организации управления научной, научно-технической и инновационной деятельности. На 
наш взгляд, одной из причин нерешенности обозначенных проблем является игнорирование 
отечественного опыта организации управления научной, научно-технической и инновационной 
деятельностью, что побудило обратиться к практике деятельности ГКНТ СССР 5 и предложить 
воссоздать в современных условиях прообраз этого государственного комитета (Миндели, 
Остапюк, Фетисов, 2018). По существу, было предложено создать в структуре органов государ-
ственной власти новый межведомственный федеральный орган исполнительной власти, уча-
ствующий в реализации одного из важнейших элементов государственной научно-технической 

3 Указ Президента РФ от 1 декабря 2016 г. №  642 «О стратегии научно-технологического развития Российской Федерации».
4 Указ Президента РФ от 31 декабря 2015 г. №  683 «О стратегии национальной безопасности Российской Федерации».
5 Аббревиатура «ГКНТ СССР» использована как обобщенное понятие.
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политики — ​внедрении достижений науки, технологий и техники (далее — ​Комитет РФ). 
Именно это звено государственной научно-технической политики является наиболее про-
блемным в современной практической деятельности органов государственной власти.

Представляется, что Комитет РФ должен стать единым, межотраслевым центром управления 
научно-технической и инновационной деятельностью исследовательских организаций мини-
стерств, крупных корпораций, бизнес-структур, сосредоточивших в своем ведении объекты хо-
зяйственной деятельности. Принятие решений о современном ГКНТ СССР в виде Комитета РФ 
потребует корректировки функций и полномочий Минобрнауки России, Минэкономразвития 
России, Минпромторга России и ряда иных министерств, правового обеспечения отношений 
между Комитетом РФ, этими структурами 6 и РАН.

В перечень основных задач Комитета РФ предлагается включить 7:
–  определение основных направлений развития науки, технологий и техники, межотрасле-

вых и междисциплинарных научно-технических проблем;
–  повышение эффективности проведения научных исследований, разработок и их внедре-

ния в отраслях хозяйственной деятельности;
–  мониторинг, прогноз и контроль внедрения достижений науки и техники;
–  осуществление связи с зарубежными странами по вопросам научно-технического сотруд-

ничества в области внедрения достижений науки, технологий и техники.
В целях обеспечения решения основных задач предлагается наделить Комитет РФ следую-

щими правами и функциями:
–  технико-экономическая оценка уровня развития науки и техники в секторах хозяйствен-

ной деятельности, подготовка и реализация совместно с министерствами, РАН, крупными кор-
порациями, бизнес-структурами мероприятий по внедрению достижений науки, технологий 
и техники;

–  разработка совместно с министерствами и РАН предложений по основным направлениям 
развития науки, технологий и техники и представление их Правительству РФ;

–  подготовка проектов перспективных планов совершенствования межотраслевого и меж-
дисциплинарного взаимодействия в сфере науки и инноваций;

–  разработка на основе заключений РАН, министерств, крупных корпораций и бизнес-струк-
тур предложений об использовании результатов выполненных научно-исследовательских работ, 
имеющих практическое значение;

–  отбор совместно с РАН и министерствами наиболее перспективных результатов фунда-
ментальных научных исследований с целью разработки на их базе в отраслевых институтах 
и конструкторских бюро новых технологий, процессов и конструкций, определение области 
возможного применения и организация их внедрения на производстве;

–  разработка и проведение совместно с министерствами необходимых мер, направленных 
на обеспечение внедрения научно-технических новаций и контроля их реализации;

–  участие в рассмотрении Правительством РФ предложений РАН и министерств относи-
тельно общих объемов капитальных вложений на развитие науки;

–  контроль уровня выполнения и внедрения научно- исследовательских работ по основным 
направлениям развития науки, технологий и техники, имеющих большое значение;

–  разработка и осуществление совместно с министерствами и РАН мероприятий, направ-
ленных на улучшение организации научных исследований, повышение их эффективности и со-
вершенствование информационного обеспечения сети научных учреждений;

6 В данном случае речь идет о министерствах, в задачу которых входит внедрение достижений науки, технологий и техники 
в реальный сектор производства и сферу обслуживания.
7 Полномочия, функции, задачи, права и обязанности воссоздаваемого Комитета РФ во многом созвучны с положениями 
Постановления Совета министров СССР от 1 октября 1966 г. №  797 «Об утверждении положения о Государственном Ко-
митете Совета министров СССР по науке и технике».
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–  рассмотрение представляемых на согласование предложений об организации новых научно- 
исследовательских учреждений, независимо от их ведомственной подчиненности;

–  разработка совместно с РАН и Минобрнауки России и представление в Правительство РФ 
проектов перспективных и годовых планов подготовки, переподготовки и использования на-
учных кадров.

В целях обеспечения решения основных задач и выполнения функций Комитет РФ пред-
лагается наделить правами:

–  проводить проверку в министерствах, научно-исследовательских учреждениях, проек-
тно-конструкторских организациях и на промышленных предприятиях технического уровня 
развития; внедрения результатов научно-исследовательских работ в производство; соответ-
ствия годовых планов научно-исследовательских работ основным направлениям развития на-
уки и техники; работ в области научно-технического сотрудничества с зарубежными странами; 
использования ассигнований, выделяемых на развитие науки;

–  заслушивать доклады и сообщения руководителей министерств по вопросам проведения 
научно-исследовательских работ и внедрения их результатов, а также по согласованию с ними 
доклады и сообщения руководителей предприятий, научно-исследовательских и проектно-кон-
структорских организаций и принимать по результатам проверок решения, обязательные для 
исполнения;

–  устанавливать министерствам по согласованию с ними дополнительные задания на про-
ведение подведомственными им научно-исследовательскими, проектно-конструкторскими 
организациями и предприятиями научно-исследовательских и опытно-промышленных работ, 
необходимость в проведении которых возникает в течение года, для решения важнейших ме-
жотраслевых научно-технических проблем;

–  иметь в своем распоряжении резерв ассигнований из государственного бюджета на науч-
но-исследовательские работы и резерв по численности и фонду заработной платы работников 
научно-исследовательских учреждений и использовать эти резервы для проведения важнейших 
научно-исследовательских работ, необходимость в которых возникает в течение года;

–  организовывать и проводить в необходимых случаях научную экспертизу по вопросам, 
связанным с проведением научно-исследовательских работ и внедрением достижений науки 
и техники;

–  давать министерствам и организациям указания о прекращении научно-исследователь-
ских и опытно-конструкторских работ, неоправданно дублируемых или не имеющих теорети-
ческого или практического значения, и о прекращении их финансирования, а также зачислять 
высвобождающиеся в связи с этим средства в резерв Комитета РФ;

–  принимать по вопросам, отнесенным к компетенции Комитета, постановления, обяза-
тельные для министерств.

В случае создания вышеупомянутого Комитета РФ предстоит:
–  определить правовой статус Комитета РФ, учитывая, что на него возлагается решение во-

просов межотраслевого значения; решения Комитета РФ по вопросам внедрения достижений 
науки, технологий и техники должны быть обязательны для потребителей результатов научной 
и научно-технической деятельности;

–  внести изменения в Постановление Правительства РФ «Положение о Министерстве на-
уки и высшего образования Российской Федерации…», уточняющие функции и полномочия 
в части внедрения научных и научно-технических разработок, координации деятельности субъ-
ектов управления научными организациями и организациями высшей школы, выполняющих 
исследования и разработки;

–  предусмотреть в проекте федерального закона о научной и научно-технической деятель-
ности, подготавливаемого Минобрнауки России, учет особенностей реализации государствен-
ной научно-технической политики в условиях деятельности Комитета РФ.
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2. МОДЕЛЬ ВЗАИМОДЕЙСТВИЯ МИНОБРНАУКИ РОССИИ И КОМИТЕТА РФ

Для поиска путей решения задач организации эффективного взаимодействия Минобрна-
уки России с министерствами и организациями реального сектора экономики целесообразно 
воспользоваться практикой решения данного вопроса в СССР 8, создания в структуре Ми-
нобрнауки России Хозрасчетного научного объединения, в задачу которого входила интегра-
ция науки, образования и производства.

Анализ организационной структуры современного Минобрнауки России показывает, что 
значительная часть задач, создаваемого Хозрасчетного научного объединения, решается де-
партаментами этого министерства: Департаментом инноваций и перспективных исследо-
ваний, Департаментом координации деятельности научных организаций и еще рядом иных 
департаментов. При этом департаменты специализируются на решении «узко профильных 
вопросов», а предлагаемому Хозрасчетному научному объединению предстоит их решать 
комплексно и в совокупности.

Представляется, что формирование Хозрасчетного научного объединения в структуре Ми-
нобрнауки России позволит обеспечить:

–  взаимодействия Минобрнауки России и Комитета РФ;
–  единство действий структурных подразделений Минобрнауки России в планировании 

внедрений результатов выполнения программ и проектов по приоритетным направлениям 
исследований и разработок;

–  взаимодействия Минобрнауки России с исполнительными органами государственной 
власти, органами местного самоуправления, крупными корпорациями и бизнес-структурами 
в части внедрения достижений науки, технологий и техники;

–  взаимодействия Минобрнауки России с индустриальным сектором и организациями 
сферы обслуживания.

К вопросам совместного ведения Комитета РФ и Минобрнауки предлагается отнести:
–  разработку прогноза развития основных направлений исследований науки, технологий 

и техники, результаты которых обеспечат достижение целей «Стратегии научно-технологи-
ческого развития Российской Федерации»;

–  определение основных приоритетов развития науки, технологий и техники;
–  подготовку предложений для рационального размещения на территории РФ научно-тех-

нического потенциала и его эффективного использования;
–  подготовку предложений по основным направлениям научно-технологического развития;
–  разработку программы подготовки кадров для отраслей народного хозяйства;
–  экспертизу состояния научно-технического потенциала государственного сектора науки;
–  подготовку программ развития науки, технологий и техники;
–  формирование федерального бюджета финансирования программ и проектов развития 

науки, технологий и техники;
–  обеспечение взаимодействия и координации субъектов управления научной и науч-

но-технической деятельности;
–  оценку состояния трудовых ресурсов в сфере науки и технологий;
–  формирование системы информационного обеспечения субъектов и объектов управле-

ния научной, научно-технической и инновационной деятельностью.
Создание Хозрасчетного научного объединения как связующего звена министерств, корпо-

раций и производственных структур потребует внесения изменений в отдельные федеральные 

8 В конце 1970-х годов в целях организации взаимодействия Минвуза РСФСР с министерствами, ведомствами и реальным про-
изводством в структуре министерства было создано Хозрасчетное научное объединение (далее — ​ХНО), основная задача которого 
состояла в обеспечении участия министерства в инновационном процессе (Постановление Государственного комитета СССР 
по науке и технике от 28 сентября 1979 г. №  500 «Временное положение о хозрасчетном научном объединении Министерства 
высшего и среднего специального образования РСФСР»).



	 О СТРУКТУРНЫХ ИЗМЕНЕНИЯХ � 51

ЭКОНОМИКА И МАТЕМАТИЧЕСКИЕ МЕТОДЫ     том 57     № 2     2021

законы, законы субъектов Российской Федерации, наделения дополнительными функциями 
и полномочиями отдельных субъектов управления научной, научно-технической и инновацион-
ной деятельностью, и в первую очередь Минобрнауки России.

3. МОДЕЛЬ ВЗАИМОДЕЙСТВИЯ РАН, КОМИТЕТА РФ  
И ДРУГИХ СУБЪЕКТОВ ГОСУДАРСТВЕННОГО УПРАВЛЕНИЯ НАУЧНОЙ  

И НАУЧНО-ТЕХНИЧЕСКОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТЬЮ

Анализ деятельности ГКНТ СССР (Постановление Совета Министров СССР от 1 октября 
1966 г. № 797) показывает, что АН СССР обеспечивала решение важнейших вопросов, возложен-
ных на Комитет.

Проведенная в 2013 г. реорганизация РАН изменила не только правовой статус государствен-
ных академий наук, но организационную структуру и полномочия в части управления фундамен-
тальными и поисковыми исследованиями. В результате позиции Российской академии наук как 
высшей российской научной организации практически утрачены, и все попытки руководства Ака-
демии восстановить возможность заниматься научными исследованиями остаются безуспешными.

Статья 7 Федерального закона № 253 возлагает на Академию решение ряда задач и выполнение 
множества функций. Однако реализация полномочий Академии в решении поставленных задач 
не обеспечена мерами государственной поддержки.

Сложно прогнозировать, в каком направлении будет развиваться реформа РАН, но сохранив-
шийся потенциал должен быть максимально использован на развитие экономики, социальной 
сферы, обеспечения безопасности и национальной независимости государства.

Возможны следующие варианты в решении вопроса о судьбе, роли и месте РАН в системе го-
сударственного управление научной, научно-технической и инновационной деятельностью.

Вариант 1: Минобрнауки России сохраняет в своем ведении академические организации, управ-
ляет их научной деятельностью и продолжает их реорганизацию. Для государства такой вариант 
будет означать потерю уникального института науки, благодаря которому страна стала ведущей 
в сфере науки мировой державой.

Вариант 2: признается ошибочность концепции закона № 253 и необходимость его денонси-
рования; разрабатывается и принимается новый закон о РАН. Академия признается общероссий-
ской некоммерческой самоуправляемой научной организацией и наделяется правами полноправ-
ного субъекта научной и научно-технической деятельности, в ее ведение возвращаются научные 
и иные организации; устанавливаются правовые отношения РАН с органами государственной 
власти и министерствами.

Вариант 3: денонсируется Федеральный закон № 253 и некоторые правовые акты РФ 9, 
предусматривающие:

–  уточнение полномочий и задач РАН и их обеспечение материально-техническими и кадро-
выми ресурсами;

–  наделение РАН автономией в части управления научной деятельностью научных организа-
ций, переданных ранее Минобрнауки России.

Авторы работы придерживаются мнения, что практика деятельности академического сектора 
науки в самые сложные годы России доказала необходимость сохранения за академией статуса 
высшей общероссийской научной организации и многие положения Указа Президента РФ от 1996 г. 
о статусе Российской академии наук жизненны и сегодня.

В случае реализация варианта 3 в системе государственного управления наукой предстоит ре-
шать ряд вопросов, и прежде всего — ​вопросы восстановления организационной структуры РАН 

9 Например, Постановление Правительства РФ от 15.06.2018 №  682 (ред. от 14.04.2020) «Об утверждении Положения 
о Министерстве науки и высшего образования Российской Федерации и признании утратившими силу некоторых актов 
Правительства Российской Федерации» и Постановление Правительства РФ от 24 декабря 2018 №  1652 «Об утверждении 
Правил взаимодействия федерального государственного бюджетного учреждения “Российская академия наук” и Мини-
стерства науки и высшего образования Российской Федерации при осуществлении ими отдельных полномочий в соответ-
ствии с Федеральным законом “О Российской академии наук, реорганизации государственных академий наук и внесении 
изменений в отдельные законодательные акты Российской Федерации”».
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и дополнения ее отдельных составляющих полномочиями и соответствующими мерами матери-
ально-технического обеспечения.

Данный сценарий развития предусматривает:
–  восстановление вертикали управления академии: общее собрание — ​президиум — ​прези-

дент — ​отделение по направлениям наук — ​региональное отделение — ​региональный научный 
центр — ​научные организации. Каждый сектор системы управления дополняется полномочиями 
с учетом функций и задач РАН;

–  сохранение основных принципов деятельности каждого звена управления — ​самоуправ-
ления, коллегиальности принятия решений, единства, координации и ответственности. Кроме 
того, полномочия, функции и задачи РАН устанавливаются в Федеральном законе об академии, 
указами Президента РФ, постановлениями Правительства РФ и иными правовыми актами Рос-
сийской Федерации;

–  полномочия РАН как органа государственного управления в сфере науки, функции и задачи, 
отношения с Минобрнауки России, а также органа государственной власти, на который возло-
жены задачи внедрения достижений науки, в случае его создания, устанавливаются федеральным 
законом, указами Президента РФ, постановлениями Правительства РФ и иными правовыми ак-
тами Российской Федерации;

–  отношения с министерствами и находящимися в их ведении научно-исследовательскими 
организациями устанавливаются федеральными правовыми актами и совместными соглашени-
ями РАН с министерствами;

–  основными задачами отделений по направлениям наук являются прогнозирование развития 
исследований и формирование приоритетов, анализ достижений науки за рубежом, взаимодействие 
с министерствами по вопросам научного обеспечения развития отраслей экономики, подготовка 
предложений по внедрению результатов завершенных фундаментальных исследований, подго-
товка проектов решений задач, предусмотренных законодательством и уставными документами;

–  региональные отделения и региональные научные центры осуществляют взаимодействие 
с территориальными органами исполнительной власти, анализ состояния социально-экономиче-
ского и научно-технологического развития территории, подготавливают предложения для форми-
рования программ исследований научных организаций и высших учебных заведений, выполня-
ющих исследования на территории размещения, координируют научную и научно-техническую 
деятельности организаций государственного сектора науки, расположенных на данной территории 
и выполняющих фундаментальные и прикладные исследования, управляют деятельностью орга-
низаций, находящихся в ведении РАН, в рамках своих полномочий, предусмотренных уставом;

–  восстанавление деятельности региональных научных центров как неотъемлемая составля-
ющая системы управления РАН, важнейшей задачей которой является научное обеспечение раз-
витием территории его размещения.

В случае восстановления статуса РАН академия и министерства совместно осуществляют:
–  прогнозирование научно-технологического развития отрасли, подготовку предложений по 

приоритетным направлениям развития науки, технологий и техники отрасли с учетом прогноза 
социально-экономического развития государства;

–  разработку программ научно-технологического развития отраслей и секторов экономики;
–  разработку предложений для размещения научных учреждений, экспериментальных пред-

приятий и организаций;
–  координацию фундаментальных и приоритетных прикладных исследований в отраслевом 

разрезе.
Взаимодействие РАН с министерствами обеспечивается:
–  единством и координацией деятельности академии с отраслевыми министерствами для про-

гнозирования развития отрасли, выбора приоритетных направлений развития, апробации и вне-
дрения достижений науки, технологий и техники;

–  фиксацией в Положениях о полномочиях министерств обязанностей взаимодействовать 
с Российской академией наук по вопросам науки, технологий и техники;
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–  введением в состав советов и комиссий РАН представителей министерств;
–  участием академии в:
1) разработке общероссийских и региональных научно-технических программ; формировании 

сети отраслевых научных учреждений, экспериментальных предприятий и организаций, научно-ин-
формационных и консультативных центров;

2) подготовке программы исследований отраслевых научных организаций, заключении академией 
договора об их научном сопровождении;

3) формировании программы подготовки и переподготовки научных работников для отраслей эко-
номики и целевой подготовке научных работников в аспирантуре и докторантуре РАН.

Что же касается взаимодействия Комитета РФ и РАН, это определится решением о статусе академии:
–  в случае сохранения существующего положения РАН Комитет РФ по своему усмотрению мо-

жет ее привлекать на правах общественной организации к решению вопросов сферы своего ведения;
–  если ситуация изменится и РАН восстановит свои права, функции и полномочия, соответству-

ющие дореформенному периоду, то академия будет активно участвовать в решениях Комитета РФ 
вопросов науки, технологий и техники как полноправный субъект управления в сфере науки.

В этом случае на РАН может быть возложено, так же, как и на АН СССР:
–  участие в оценке состояния научно-технического потенциала министерств;
–  участие в подготовке мероприятий по ускорению научно-технического развития в стране;
–  отбор наиболее перспективных фундаментальных, поисковых и прикладных исследований как 

основы разработки новых технологий и процессов для внедрения в отраслях экономики;
–  участие в подготовке крупных государственных проектов и программ;
–  выявление важнейших открытий, изобретений и результатов исследований, практическое ис-

пользование которых в настоящее время не подготовлено, но которые в перспективе представляют 
большой интерес;

–  участие в формировании системы информационного обеспечения субъектов и объектов управ-
ления научной, научно-технической и инновационной деятельностью;

–  участие в разработке проектов планов научных и научно-технических исследований;
–  участие в подготовке кадров высшей квалификации для образования, науки и отраслей народ-

ного хозяйства;
–  участие в проведении фундаментальных, поисковых и прикладных научных исследований, вы-

полняемых вузовской наукой.
При подведении итогов напрашивается следующий вывод. На пути к лидерству в избранных на-

правлениях научно-технологического развития не может быть забыто лучшее, что было создано преды-
дущим поколением, в том числе деятельность ГКНТ СССР, Минвуза России, российской практикой 
создания и внедрения достижений науки, технологий и техники.
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Нарастающее загрязнение окружающей среды является все более негативной характеристи-
кой цивилизации (Моисеев, 2003; Гордин, 2007; Ревич, Авалиани, Тихонова, 2004; Яблоков, 2007; 
Яницкий, 2013; Lanz, 2015). Внимание правительств к проблеме непрерывно нарастает (см. «Об 
утверждении Национального проекта “Экология”». Указ Президента Российской Федерации 
от 7 мая 2018 г., № 204; «Directive 2008/98/EC of the European Parliament and of the Council of 
19 November 2008 on waste and repealing certain Directives» 1, «European Commission > Environment > 
Waste > Prevention») 2. Реализация природоохранных программ требует колоссальных вложений 
(Гурман, Рюмина, 2001; Гусев, 2004; Рюмина, 2009, 2011; Tietenberg, Lewis, 2018). Положение ус-
ложняется в периоды экономических спадов. При этом экономия средств достигается за счет 
отступления от цели охраны природного пространства как единого целого, за счет отодвигания 
проблемы во времени и с проявлением ее в виде глобального загрязнения, за счет увеличения 
рисков техногенных аварий, рисков непредвиденных экономических ущербов.

1 Article 3, clause 12–13. Official Journal of the European Communities, November.
2 См. http://ec.europa.eu/environment/waste/prevention/practices.htm2019
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Аннотация. В неблагоприятных экономических условиях возрастает вероятность отказа от тех-
нически сложных, дорогостоящих природоохранных стратегий. Нарастает актуальность ком-
промиссов, синтеза не радикальных, а экономически приемлемых систем. Дается аналитиче-
ский обзор широкого спектра соответствующих эколого-экономических решений. Имеющийся 
технологический арсенал разделен в статье на два класса: системы рассеивания и системы кон-
центрирования загрязнений в окружающей среде. В анализе систем рассеивания дана характе-
ристика необходимой транспортной инфраструктуры, специальных устройств и сооружений, 
интенсифицирующих разбавление загрязнений (массообмен) в природных средах, технологий 
увеличения ассимиляционного потенциала сред-реципиентов. Мощным фактором рассеивания 
загрязнений рассмотрена мобильность самих источников выброса. Эффективной технологией 
рассеивания рассмотрено оптимальное размещение предприятий, поселений на этапе терри-
ториального планирования. В качестве неотъемлемого свойства стратегии концентрирования 
рассмотрены высокие эколого-экономические риски. Охарактеризованы средства снижения 
рисков. Рассмотрены направления оптимизации территориальных схем размещения объектов. 
Прогнозируется, что по инерции, и особенно интенсивно в периоды экономической рецессии, 
движение цивилизации по рассмотренным направлениям будет продолжаться. Констатиру-
ется, что в этом движении множество природных объектов уже вышли на необратимые про-
цессы. Анализируется, насколько нерадикальность рассмотренных технологий позволяет им 
взаимодействовать с радикальными, появляющимися по мере выхода из фаз экономического 
дефицита. Обобщающим выводом является необходимость рассмотрения любого экономиче-
ски вынужденного отказа от систем глубокой переработки загрязнений только как временной 
меры, позволяющей найти радикальные решения или экономические средства для реализации 
известных радикальных решений.
Ключевые слова: экономика природопользования; загрязнение окружающей среды; природоох-
ранные системы; эколого-экономические оптимумы; технико-экономические оптимумы.
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Прежде чем приступить к обзору, отметим, что обращение к рассматриваемым стратегиям, 
оправданное в периоды экономических трудностей, часто возникает и во времена вполне бла-
гополучные. Соблазн экономить на охране природы — болезнь, от которой цивилизация изле-
чивается очень медленно. Существуют и такие сферы деятельности, где проблемы загрязнения 
окружающей среды всегда решались (или не решались) практически независимо от состояния 
экономики. Так, при наличии огромных вложений в освоение космического пространства дол-
гое время не считалось нужным решать вопросы космического мусора (Рассел, 2012). Возможна 
и такая эколого-экономическая ситуация, когда даже при самом бедственном состоянии эко-
номики огромные средства вкладываются в борьбу с загрязнением. Такое положение можно 
наблюдать, например, в отношении радиоактивных отходов, на обезвреживании которых эко-
номить никто никогда не решится. И даже очень глубокий экономический кризис не остановит 
необходимого финансирования (Цебаковская, Уткин, Капырин, 2015).

В большинстве же отраслей такой «независимости» природоохранной политики от экономи-
ческих возможностей нет, а существует широкий спектр различных технологий, конкретный вы-
бор из которых определяется именно состоянием экономики. В фазах экономического подъема 
обычно страны серьезно задумываются о необходимости принципиальных экологических реше-
ний. Наиболее радикальны те стратегии, которые минимизируют само возникновение загряз-
нений: пересмотр структуры потребления, отказ от экологически вредной продукции и вред-
ных производств, безотходные схемы в производстве и эксплуатации изделий (Акинин, 2011; 
Гордин, 2020; Рюмина, 2000; Maczulak, 2009). Но на такую радикальность цивилизация выхо-
дит далеко не так активно, как необходимо для устойчивого развития. Сегодня экологическую 
катастрофу сдерживает менее радикальная стратегия — глубокая переработка загрязняющих 
выбросов (газовых, жидкостных, твердых) специальными химико-технологическими система-
ми, производящими вторичные ресурсы или обеспечивающими безопасный сброс остаточных 
загрязнений в природные среды-реципиенты (Гринин, Новиков, 2002; Юдин, Потапов, 2018). 
В периоды экономического спада эффективность переработки загрязнений заметно снижается. 
Проиллюстрируем эту динамику типичным примером (табл. 1).

Но даже в предельно упрощенных схемах переработки выбросов сохраняется идея разделения 
загрязненного потока на «вредную» и «полезную» составляющие. Иными словами, генерируя 
загрязняющие вещества, Цивилизация считает своим долгом преобразовывать их в менее (в той 
или иной мере) опасные. Именно на такое понимание вины и ответственности источника загряз-
нения нацелено и современное экологическое право (Васильева, 2004; Жаворонкова, Краснова, 
2014; Philippopoulos, 2011). Однако этот императив очень часто игнорируется и поток загрязнений 
выпускается в окружающую среду вообще без химико-технологической переработки.

С точки зрения экологии вырисовывается следующая цивилизационная парадигма. Удовлет-
воряя свои потребности, Человечество создало систему, перерабатывающую триллионы тонн 
природного вещества Земли в вещества, подавляющие Природу и Человека. Для поддержания 
экологического равновесия необходимо иметь соизмеримую по масштабам, дорогостоящую ин-
дустрию переработки этих загрязнений в вещества безвредные. Однако, уклоняясь от этого прин-
ципиального решения, Цивилизация создала колоссальную индустрию сброса загрязнений без 
переработки (с недостаточной переработкой). Огромное разнообразие этих, тоже весьма затрат-
ных и технически сложных, решений можно методологически разделить на два класса систем:

1) рассеивания и ассимиляции загрязнений в окружающей среде;
2) концентрирования и консервации, изоляции загрязнений в окружающей среде.

Таблица 1. Характеристики систем очистки сточных вод промышленности строительных материалов 
в кризис 1990‑х годов

Сточные воды
Год

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Требующие очистки, млн м3/год 191 157 145 135 127 120 127 134
Нормативно очищенные, млн м3/год 34 20 15 12,3 12,5 8,0 4,6 4,6
Доля стоков с нормативной очисткой, % 17,8 12,7 10,3 9,1 9,8 6,7 3,6 3,4

Источник: данные Росстата.
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Именно в периоды экономических трудностей применение этих стратегий резко расширя-
ется (как в автономном варианте, так и в составе других стратегий). При этом в каждом классе 
есть решения, которые при всей нерадикальности оказываются эффективной тактикой защиты 
от конкретной экологической угрозы, и есть решения, неприемлемые даже в самой сложной 
экономической ситуации.

1. Системы рассеивания газовых выбросов. Все системы, решающие локальные экологические 
проблемы рассеиванием газовых выбросов, уже с прошлого века осознаны человечеством как 
бумеранг, который возвращается глобальным загрязнением и изменением климата (Будыко, 
Израэль, 1987; Рамсторф, Шельнхубер, 2009). На борьбу с этой угрозой брошены колоссальные 
средства. Так, несмотря на усложнившиеся экономические условия, в 2020 г. Германия подтвер-
дила свое решение сокращать выбросы парниковых газов к 2030 г. до 55% уровня 1990 г. Кон-
кретным выражением этой линии явилась компенсация в 40 млрд евро регионам и компаниям, 
отключающим ТЭС на буром угле. Однако в целом в периоды экономической рецессии внима-
ние к глобальному загрязнению атмосферы резко падает, каждая страна склоняется к рассеива-
ющим технологиям, защищающим внутренние пространства. И цепь неэффективных решений, 
от саммита в Рио-де-Жанейро — через Киотский протокол — к Парижскому соглашению, может 
быть продолжена, все более расширяя спектр негативных процессов.

Очевидными символами масштаба сооружений рассеивания загрязнений в окружающей 
среде являются трубы промышленных объектов. Приведем параметры самых высотных выпу-
сков газовых выбросов: Экибастузская ГРЭС, Казахстан — высота трубы выпуска в атмосферу 
420 м; Металлургический комплекс в Онтарио, Канада — 380 м; ТЭС в Пенсильвании, США — 
371 м. Также повсеместно построены газоотводящие устройства в жилых массивах: от индиви-
дуального сельского сектора — до многоэтажной городской застройки. При невысоком распо-
ложении источников промышленных и хозяйственно-бытовых газовых выбросов загрязняется 
не только атмосфера, но и все наземные объекты, а также прилегающая гидросфера, почва 
и растительность.

Системы газового выброса оснащаются все более эффективными системами очистки, но 
в периоды недофинансирования эти прогрессивные тенденции прерываются (Хомич, 2002; Цы-
плакова, Потапов, 2012; Юшин, 2005). Сегодня мы критикуем мусоросжигательные заводы как 
недопустимую альтернативу мусороперерабатывающим предприятиям с генерацией вторичных 
ресурсов, но завтра, возможно, придется считать благом сжигание мусора на заводах с мини-
мальной фильтрацией, но высокими трубами выпуска, защищающими пространство хотя бы 
в радиусе 2–3 км. Более того, в вариантах нарастания экономических проблем есть все осно-
вания прогнозировать, что расширится применение технологий сжигания производственных 
отходов, твердых бытовых и коммунальных отходов (ТБО и ТКО) на открытом воздухе. В усло-
виях непрекращающегося захламления территорий эффективными системами сжигания мусора 
и рассеивания газовых выбросов окажутся мобильные колесные крематоры, обеспечивающие 
грубую сортировку «топлива» и простейшую очистку отходящих газов.

Выхлопы продуктов сгорания на транспорте (Павлова, 2000) являются технологией рассеи-
вания, многократно интенсифицированной мобильностью самих источников загрязнения. На 
примере углекислого газа назовем доли мобильных «рассеивателей» загрязнения в атмосфе-
ре. В небе над Землей одновременно находится от 10 до 20 тысяч самолетов. Они дают око-
ло 2,2% всего антропогенного углекислого газа, выбрасываемого цивилизацией в атмосферу. 
Значительно больше вбрасывает автомобильный транспорт (около 14%); на железнодорожный, 
морской и прочие виды транспорта в сумме приходится 3,8% выбросов.

2. Системы рассеивания жидких выбросов. Рассеивание сточных вод в гидросфере реализу-
ется технически аналогично атмосферному рассеиванию газовых выбросов (Аксенов, 2007; 
Воронов и др., 2007). Однако в сравнении с газовыми и твердыми выбросами поступление 
сточных вод в окружающую среду отличается очень высокой степенью неконтролируемости 
(Гордин, 2006). Экологические риски усугубляются тем, что водовыпуск может осуществляться 
предельно скрыто: неучтенные затопленные выпуски, потайные врезки высокотоксичных про-
изводственных канализаций в хозяйственно-бытовые и ливневые и многие другие обращения 
к методам типа «концы в воду». В сельской местности широко распространен развоз откачен-
ных отходов автоцистернами. Эта технология предполагает выгрузку ассенизационных машин 
на приемных пунктах поселковых и городских очистных сооружений, но зачастую производится 
скрытый спуск в болота, водотоки и водоемы. Мощнейшей составляющей неконтролируемого 
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рассеивания загрязняющих веществ в гидросфере и литосфере является талый и дождевой по-
верхностный смыв с промышленных площадок, городских территорий, сельхозугодий, застра-
иваемых побережий.

Для сосредоточенных источников загрязнения типовым природоохранным решением явля-
ется трубопроводная перекачка стоков с заводских и городских очистных сооружений к местам 
выпуска в сравнительно безопасные створы, расположенные вниз по течению от жилых мас-
сивов или уникальных природных объектов. Рекордным по масштабам строительства в этом 
классе технологий явился проект сброса сточных вод Байкальского ЦБК не в озеро, а через 
водораздел в бассейн реки Иркут по трубопроводу длиной 80 км. Широко распространены по 
всему миру выпуски сточных вод (очень часто не проходящих даже простейшие очистные со-
оружения) в моря и океаны.

Спецификой рассеивания сточных вод в гидросфере является возможность целенаправленно-
го повышения ассимиляционного потенциала принимающих водотоков и водоемов. Это — пере-
броска речного стока в маловодные бассейны, увеличение разбавляющей способности рек путем 
строительства регулирующих гидроузлов. В таких проектах увеличения рассеивающего потенци-
ала окружающей среды фигурируют многомиллиардные затраты. К этому же подклассу решений, 
но с гораздо меньшими затратами, относятся методы интенсификации внутриводоемных процес-
сов самоочищения различными аэраторами, фитоактиваторами, специальной ихтиофауной и др.

В качестве среды-реципиента для рассеивания сточных вод широко используется литосфе-
ра, верхние слои которой обладают свойствами механического фильтра, испарителя, почвенно-
растительного биореактора (Андроханов, Куляпина, Курачев, 2004; Carre et al., 2017).

3. Системы рассеивания твердых выбросов. Огромные массы твердофазного загрязнения рас-
сеиваются в атмосфере (Архипов, Шереметьева, 2007). Они являются отходами добычи полез-
ных ископаемых, металлургии, производств строительных материалов (цемента, кирпича, ке-
рамики) и других промышленных предприятий, котельных (особенно угольных и мазутных), 
уходят в воздух пылью от автомобильных дорог (асфальта, резины) и других объектов.

Твердая фаза различных загрязнений в огромных масштабах распространяется в гидросфе-
ре. Так, повсеместным способом поддержания экологического равновесия является удаление 
загрязнений (включая крупнодисперсные) в виде организованной (поливомоечной) или неор-
ганизованной (тало-дождевой) промывки территорий. Столь же значительна роль гидросферы 
и в удалении аэрозольного загрязнения. Этот процесс особенно заметен, когда атмосферные 
взвеси выпадают и накапливаются всю зиму в снежном покрове площади водосбора, превраща-
ясь весной в рекордно загрязненные потоки талых вод. Одновременно в гидросферу поступают 
огромные массы загрязняющей взвеси, послойно накопившиеся зимой в снежно-ледовом по-
крове водных объектов. Сюда же прибавляется регулярный сброс «черного снега», убираемого 
с городских территорий и промышленных площадок.

Огромная часть процессов рассеивания твердых выбросов в окружающей среде является пре-
дельно антиэкологичной. Безудержное увеличение числа свалок представляет собой процесс 
опасного стихийного рассеивания вместо продекларированного вывоза с безопасным концен-
трированием и изоляцией. Сегодня в РФ насчитывается около 15 тысяч санкционированных 
свалок отходов производства и потребления, примерно столько же — крупных нелегальных. 
Суммарная площадь крупных свалок и полигонов составляет около 4 млн га, и она прирастает 
со скоростью 0,3–0,4 млн га/год. В этой же логике неуправляемого процесса рассеивания с ка-
ждой новой свалки происходит дальнейшее рассеивание отходов, но уже — в атмосфере (по-
средством стихийного горения и организованного поджога), гидросфере и литосфере (путем 
поверхностного смыва и инфильтрации в грунтовые воды).

Перейдем к обзору систем концентрирования и консервации, изоляции загрязнений.
1. Системы концентрирования газовых выбросов. Примером позитивного концентрирования га-

зовых выбросов является сосредоточение в одном месте множества источников загрязнения ат-
мосферы, изначально разбросанных по территории. Когда, например, тысячи горящих и тлеющих 
свалок заменяются выбросом газов мощного мусоросжигательного завода с глубокой очисткой.

Специфичной является проблема концентрирования газовых выбросов в городских и поселко-
вых отопительных системах (Магадеев, 2013; Трухний, 2008; Кувшинов, Ливчак, 2012). Еще совсем 
недавно централизация признавалась здесь оптимальным технико-экономическим решением, 
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основанным на утилизации сбросного тепла ТЭЦ. Но сегодня и в промышленном, и в граждан-
ском строительствах явно прослеживается тенденция децентрализации систем теплоснабжения 
и горячего водоснабжения. Хотя не вызывает сомнения, что проблема обезвреживания продуктов 
горения эффективнее решается именно в схеме концентрирования. Вместе с тем, такая эколо-
гизация теплоснабжения, получившая мощное развитие в советское время, является огромным 
наследством, поддерживать которое в исправном состоянии оказывается крайне трудно. Дефици-
ты региональных и муниципальных бюджетов могут стать здесь серьезным препятствием, вполне 
вероятно,  — даже главным испытанием для российской системы ЖКХ.

Коснемся кратко мобильных источников загрязнения атмосферы. Если авиацию, железно-
дорожные магистрали, дальние морские рейсы можно без оговорок считать технологиями рас-
сеивания газовых выбросов в атмосфере, то автомобильный транспорт городов одновременно 
стал и крайне опасной технологией концентрирования выбросов на ограниченной территории. 
Не менее специфичен и переход к электротранспорту (Кашкаров, 2018). Рассмотрение этой тен-
денции в аспекте рассеивания-концентрирования имеет следующие основания и методологиче-
ские преимущества. Апологеты экологических автомобильных электродвигателей называют их 
главным достоинством минимизацию загрязнения окружающей среды. Сторонники углеводо-
родных двигателей аргументировано возражают, обращая внимание на тот факт, что основная 
доля в выработке электроэнергии принадлежит электростанциям с колоссальными газовыми 
выбросами в атмосферу. Но необходима третья точка зрения — оценка ситуации в координатах 
«рассеивание-концентрирование». И здесь мы четко видим, что парк традиционных автомо-
билей является «идеальной системой» опасного рассеивания вредных выбросов в приземных 
слоях атмосферы городских агломераций, он вносит свой огромный вклад в глобальное загряз-
нение. Концентрирование позволяет надежно контролировать исправность фильтрующего обо-
рудования в процессе эксплуатации, что нереально для ускользающих от контроля автомобилей 
с индивидуальными фильтрами.

2. Системы концентрирования жидких выбросов. Эти накопительные системы всегда рассма-
тривались как вынужденное, экстенсивное решение, требующее свободных земельных ресур-
сов. Широко применяется концентрирование промышленных стоков и шламов (Чертес, Тупи-
цына, Пыстин, 2015; Guyer, 2018). Здесь на первый план выходит железобетонное строительство 
и многократно усложняющиеся вопросы донной гидроизоляции и конструктивной прочности. 
Характеризуют это технологическое направление исключительно высокие экологические риски. 
Напомним только два прорыва накопителей шламов в центре Европы.

В январе 2000 г. в г. Байя-Маре (Румыния) произошел прорыв дамбы накопителя и выброс 
100 тыс. т промышленных отходов, в том числе цианидов и тяжелых металлов. В Тисе предель-
но допустимые концентрации (ПДК) цианистых соединений оказались превышены в 2000 раз. 
Только в Венгрии вышли из строя водозаборы городов с населением 2,5 млн человек. В венгер-
ских водах погибло до 85–90% животных и растений. Затем отравленная вода подошла к Югос-
лавии с 20–50‑кратным превышением ПДК по металлам и цианидам. В сербской части Тисы 
погибло 80% рыбы, а также огромное число птиц и животных. Всего из Тисы было извлечено 
около 650 т погибшей рыбы. Опасное загрязнение зафиксировано далее на всем протяжении 
Дуная до Черного моря. В сентябре 2010 г. в г. Айка (Венгрия) разрушилась дамба шламона-
копителя алюминиевого завода с прорывом в окружающую среду более миллиона кубометров 
отходов. Шламовый поток разрушил мосты и дома, смыл сотни автомобилей. Были затоплены 
несколько населенных пунктов, слой красного шлама на их территории достигал глубины до 
двух метров. В результате катастрофы 10 человек погибли, 120 серьезно пострадали, в основном 
из-за химических ожогов. И хотя огромные силы были брошены, чтобы остановить распростра-
нение катастрофы, ядовитые химикаты попали в Дунай, нанеся огромный ущерб Хорватии, 
Сербии, Румынии и Болгарии.

На отечественных накопителях сточных вод и шламов также регулярно происходят аварии. 
К примеру, в том же 2010 г. произошло следующее. Прорыв дамбы шламонакопителя ООО «Ам-
мофос» (Вологодская область): ущерб от загрязнения окружающей среды (бассейн Рыбинского 
водохранилища) — 17,8 млн руб. Прорыв дамбы шламонакопителя Абагурского филиала ОАО «Ев-
разруда» (Кемеровская область): ущерб (р. Кондома) — 927,2 млн руб. Эти ущербы, конечно, не 
сравнить с аварией на «Норникеле» в 2020 г., вызванной прорывом 21 тыс. т дизельного топлива 
и приведшей к ущербу в 147,7 млрд руб. Полезно сопоставить: добывая и перерабатывая нефть, со-
здали потребительскую ценность в 40 руб./кг, которая нанесла ущерб в 7033 руб./кг.
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3. Системы концентрирования твердых выбросов. Остановимся только на наиболее обсуж-
даемой экологической проблеме последнего десятилетия — захоронении ТКО на полигонах 
(Варенчев, Потапов, Щетинина, 2018; Гордин, 2019; Коробко, Бычкова, 2012; Duan, Scheutz, 
Kjeldsen, 2020). Какова судьба действующих полигонов? Станет ли полигонов больше, если со-
кратятся средства, выделяемые на сферу обращения с отходами?

Сначала посмотрим, куда в принципе мы могли бы прийти вслед за развитыми странами. 
Естественно, что отечественных экологов вдохновляют высокотехнологичные зарубежные ре-
шения по переработке и утилизации ТБО-ТКО. Тем более что для установки рекордов перера-
ботки не обязательно входить в число наиболее развитых стран. Так, например, первое место 
в мире по переработке алюминиевых банок занимает Бразилия, которая повторно использует 
98,2% этого вида ТБО. Также нельзя не заметить, что даже в развитых странах большую роль 
играют самые примитивные технологии обращения с отходами. Проанализируем выборку по 
материалам (Вахрушева, 2018), представленную в табл. 2.

Все представленные страны располагают современными высокими технологиями в сфере пере-
работки мусора и значительными финансовыми возможностями. Но можно заметить, что структура 
технологических стратегий во многом определена не этими факторами, а располагаемыми земель-
ными ресурсами и климатом. В США и Китае более 50% отходов идет на полигоны (часто — на 
свалки, не менее чудовищные, чем в России). Страны, отличающиеся высокой окультуренностью 
территории (Германия, Норвегия, Финляндия), находятся по этому параметру в рамках 3,2%. Об-
щая для ЕС доля строительства полигонов резко нарастает до 28% за счет европейских стран с более 
небрежным отношением к земельным ресурсам, но все равно далека от показателей США и Китая. 
Норвегия и Финляндия лидируют по сжиганию ТБО-ТКО, что однозначно связано со стремле-
нием максимально восполнить дефицит энергии в условиях холодного климата. Территориально-
энергетический дефицит заставляет Японию сжигать (плазменной газификацией) 69% ТКО.

В Российской Федерации образуется около 60 млн т ТКО/год. Из них на промышленную 
переработку и утилизацию поступает только 4,5 млн т/год, т. е. 7,5%; промышленно сжигается 
около 3%; на полигонах и свалках накапливается (и тоже зачастую горит) около 90% ТКО. Эко-
номически вынужденное строительство полигонов должно стать глубоко продуманным в плане 
использования природных преимуществ России и неравномерности распределения жителей по 
территории страны. И чтобы не утратить эти преимущества и социальное равновесие в резуль-
тате нерациональных действий, необходимо искать возможность совершенствовать технологии 
строительства и эксплуатации полигонов даже в условиях серьезных экономических трудностей. 
При этом очень важно отметить, что никакие экономические аргументы не мешают развивать 
систему раздельного сбора. У нас есть огромные резервы оптимизации этого процесса, кото-
рые вполне могут вывести если не на цифры, близкие к данным табл. 2, то на рывок с 7,5 до 
15–20% перерабатываемых и утилизируемых отходов.

Проведенный обзор дает широкую картину экономически мотивированного уклонения Циви-
лизации от необходимости обезвреживания своих отходов, антиэкологичного сброса их в атмосфе-
ру, гидросферу и литосферу. При этом подавляющая масса (и тоннажная, и ассортиментная) про-
дуктов потребления вырабатывается из литосферы с интенсивным вовлечением в технологические 
процессы водных ресурсов. Сброс производственных и бытовых отходов в атмосферу и гидросферу 
уже привел к ряду глобальных последствий, критических для жизни на планете. На этом фоне раз-
мещение отходов в литосфере, несмотря на широчайший спектр негативных последствий, следует 

Таблица 2. Генерация ТКО и роль различных технологий обращения с ними, 2014–2015 гг.

Страны Общий объем генерации 
ТКО, млн т/год

Доля отходов, 
размещаемых 

на полигонах, %

Доля сжигаемых 
отходов, %

Доля отходов, 
перерабатываемых 

во вторичные ресурсы, %
США 289,2 52,5 12,8 34,7
ЕС 252 28 27 44
Германия 38,1 < 1 34 66
Норвегия 2,3 3,1 56,9 34,2
Финляндия 2,4–2,8 3,2 54,7 42,1
Китай 203,62 60,2 30 Нет данных

Источник: по материалам (Вахрушева, 2018).
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признать меньшей экологической угрозой. Вырисовывается фундаментальная закономерность, по 
которой минимизацией экологической опасности является твердофазная генерация отходов и их 
локализованный сброс в литосферу — возвращение в базовую среду генерации производственного 
сырья. При этом нет сомнений, что и на этом направлении Цивилизацию без принятия экстренных 
мер защиты, без технологического прорыва ждет экологический коллапс. Эти меры должны бази-
роваться на эффективной сортировке, переработке и утилизации отходов в народном хозяйстве, 
специальной переработке оставшихся объемов в материалы, наносящие минимальный экологиче-
ский вред в процессе литосферного разложения или литосферной консервации.

Рассмотренные технологии экономии средств на решении природоохранных проблем рано 
или поздно приводят к огромным потерям и в экологическом, и в экономическом плане. Но 
также несомненно, что Цивилизация по инерции, и особенно интенсивно в периоды экономи-
ческой рецессии, будет продолжать двигаться по этим направлениям. Есть основания констати-
ровать, что в этом движении планета уже сегодня в ряде сфер вышла на необратимые процессы 
деградации природной среды. Вместе с тем, многие из рассмотренных технологий могут (ча-
сто без значительных модернизаций и дополнительных затрат) эффективно взаимодействовать 
с радикальными, появляющимися по мере выделения средств (например, строительство мусо-
роперерабатывающего завода при полигоне ТКО). Главное, чтобы любая замена систем глубо-
кой химико-технологической переработки загрязнений системами рассеивания и концентриро-
вания рассматривалась только как временный щит, благодаря которому удастся найти лучшие 
решения или экономические средства для реализации известных радикальных решений.

СПИСОК ЛИТЕРАТУРЫ / REFERENCES
Акинин Н. И. (2011). Промышленная экология: принципы, подходы, технические решения. М.: Изд. РХТУ 

им. Д. Менделеева. [Akinin N. I. (2011). Industrial ecology: Principles, approaches, technical solutions. Moscow: 
D. Mendeleev University of Chemical Technology of Russia (In Russian).]

Аксенов В. И. (2007). Водное хозяйство промышленных предприятий. М.: Теплотехник. 239 с. [Aksenov V. I. (2007). 
Water management of industrial enterprises. Moscow: Teplotekhnik. 239 p. (In Russian).]

Андроханов В. А., Куляпина Е. Д., Курачев В. М. (2004). Почвы техногенных ландшафтов: генезис и эволюция. Но-
восибирск: Изд-во СОРАН. 151 с. [Androkhanov V. A., Kulyapina E. D., Kurachev V. M. (2004). Soils of man-made 
landscapes: Genesis and evolution. Novosibirsk: SB RAS. 151 p. (In Russian).]

Архипов В. А., Шереметьева У. М. (2007). Аэрозольные системы и их влияние на жизнедеятельность. Томск: Изд. 
ТомГПУ. 136 с. [Arkhipov V. A., Sheremetyeva U. M. (2007). Aerosol systems and their impact on life. Tomsk: Tomsk SPU. 
136 p. (In Russian).]

Будыко М. И., Израэль Ю. А. (1987). Антропогенные изменения климата. Ленинград: Гидрометеоиздат. 406 с. 
[Budyko M. I., Izrael Yu.A. (1987). Anthropogenic climate change. Leningrad: Gidrometeoizdat. 406 p. (In Russian).]

Варенчев А. А., Потапов И. И., Щетинина И. А. (2018). Проблема твердых бытовых отходов: обзор // Экономика при-
родопользования. № 2. С. 53–62. [Varenchev A. A., Potapov I. I., Schetinina I. A. (2018). Solid waste: Overview. Nature 
Management Economics, 2, 53–62. (In Russian).]

Васильева М. И. (2004). Правовые проблемы организации управления в сфере окружающей среды. М.: Акрополь. 
254 с. [Vasilyeva M. I. (2004). Legal problems of environmental governance. Moscow: Akropol. 254 p. (In Russian).]

Вахрушева К. А. (2018). Международный экологический обзор // Экология и право. № 72. С. 26–34. [Vakhrusheva K. A. 
(2018). International environmental review. Ecology and Law, 72, 26–34. (In Russian).]

Воронов Ю. В., Алексеев Е. В., Саломеев В. П., Пугачев Е. А. (2007). Водоотведение. М.: ИНФРА М. 415 с. [Voronov Yu.V., 
Alekseev E. V., Salomeev V. P., Pugachev E. A. (2007). Water disposal. Moscow: INFRA-M. 415 p. (In Russian).]

Гордин И. В. (2007). Игнорирование экологических угроз. М.: Физматлит. 120 с. [Gordin I. V. (2007). Ignoring of ecological 
threats. Moscow: Fizmatlit. 120 p. (In Russian).]

Гордин И. В. (2006). Кризис водоохранных зон России. М.: Физматлит. 196 с. [Gordin I. V. (2006). Crisis of water 
protection zones of Russia. Moscow: Fizmatlit. 196 p. (In Russian).]

Гордин И. В. (2020). Современные стратегии сокращения отходов // Экономическая наука современной России. № 3. 
С. 95–109. [Gordin I. V. (2020). Modern waste reduction strategies. Economics of Contemporary Russia, 3, 95–109. 
(In Russian).]

Гордин И. В. (2019). Теоретические предпосылки технологического прорыва в сфере обезвреживания ТКО // Управ-
ление экономическими системами: Электронный научный журнал. № 6. [Gordin I. V. (2019). Theoretical prerequisites 



	 ЭКОНОМИКА И МАТЕМАТИЧЕСКИЕ МЕТОДЫ     том 57     № 2     2021

62	 ГОРДИН

for technological breakthrough in the field of solid municipal waste processing. Management of Economic Systems: Scientific 
Electronic Journal, 6. (In Russian).]

Гринин А. С., Новиков В. Н. (2002). Промышленные и бытовые отходы: хранение, утилизация, переработка. М.: 
Фаир-Пресс. 336 с. [Grinin A. S., Novikov V. N. (2002). Industrial and household waste: Storage, utilization, processing. 
Moscow: Fair-Press. 336 p. (In Russian).]

Гурман В. И., Рюмина Е. В. (ред.) (2001). Моделирование социо-эколого-экономической системы региона. М.: На-
ука. 175 с. [Gurman V. I., Ryumina Ye.V. (eds.) (2001). Modelling of the socio-ecological-economic system of the region. 
Moscow: Nauka. 175 p. (In Russian).]

Гусев А. А. (2004). Современные экономические проблемы природопользования. М.: Международные отношения. 
208 с. [Gusev A. A. (2004). Modern economic problems of environmental management. Moscow: International Relations. 
208 p. (In Russian).]

Жаворонкова Н. Г., Краснова И. О. (2014). Экологическое право. М.: Проспект. 376 с. [Zhavoronkova N. G., Krasnova I. O. 
(2014). Environmental legislation. Moscow: Prospect. 376 p. (In Russian).]

Кашкаров А. П. (2018). Современные электромобили. М.: ДМК-Пресс. 91 с. [Kashkarov A. P. (2018). Modern electric 
vehicles. Moscow: DMK-Press. 91 p. (In Russian).]

Коробко В. И., Бычкова В. А. (2012). Твердые бытовые отходы. Экономика. Экология. Предпринимательство. М.: 
ЮНИТИ-ДАНА. 131 с. [Korobko V. I., Bychkova V. A. (2012). Municipal solid waste. Economy, ecology, business. Moscow: 
UNITY-DANA. 131 p. (In Russian).]

Кувшинов Ю. Я., Ливчак И. Ф. (2012). Развитие теплоснабжения, климатизации и вентиляции в России. М.: АСВ. 
366 c. [Kuvshinov Yu. Ya., Livchak I. F. (2012). Development of heat supply, climatization and ventilation in Russia. Moscow: 
ASV. 366 p. (In Russian).]

Магадеев В. Ш. (2013). Источники и системы теплоснабжения. М.: Энергия. 272 c. [Magadeev V. Sh. (2013). Heat 
supply sources and systems. Moscow: Energija. 272 p. (In Russian).]

Моисеев Н. Н. (2003). Междисциплинарные исследования глобальных проблем. М.: ТайдексКо. 264 с. [Moiseev N. N. 
(2003). Interdisciplinary research on global issues. Moscow: Tidex Co. 264 p. (In Russian).]

Павлова Е. И. (2000). Экология транспорта. М.: Транспорт. 248 с. [Pavlova E. I. (2000). Ecology of transport. Moscow: 
Transport. 248 p. (In Russian).]

Рамсторф Ш., Шельнхубер Х. (2009). Глобальное изменение климата: диагноз, прогноз, терапия. М.: Изд-во ОГИ. 
272 с. [Ramstorf Sh., Shelnkhauber Ch. (2009). Global climate change: Diagnosis, prognosis, therapy. Moscow: OGI. 272 p. 
(In Russian).]

Рассел Дж. (2012). Космический мусор. М.: Озон. 70 с. [Rassel J. (2012). Space waste. Moscow: Ozon. 70 p. (In Russian).]
Ревич Б. А., Авалиани С. Л., Тихонова Г. И. (2004). Экологическая эпидемиология. М.: Изд. Центр «Академия». 344 с. 

[Revich B. A., Avaliani S. L., Tikhonova G. I. (2004). Environmental epidemiology. Moscow: Center «Academy». 344 p. 
(In Russian).]

Рюмина Е. В. (2000). Анализ эколого-экономических взаимодействий. М.: Наука, 2000. 158 с. [Ryumina Ye.V. (2000). 
Analysis of environmental-economic interactions. Moscow: Nauka. 158 p. (In Russian).]

Рюмина Е. В. (2011). Экологические издержки экономики. М.: Изд-во МБА. 111 с. [Ryumina Ye.V. (2011). Environmental 
costs of economy. Moscow: MBA. 111 p. (In Russian).]

Рюмина Е. В. (2009). Экономический анализ ущерба от экологических нарушений. М.: Наука. 330 с. [Ryumina Ye.V. 
(2009). Economic analysis of environmental damage. Moscow: Nauka. 330 p. (In Russian).]

Трухний А. Д. (2008). Основы современной энергетики. М.: Изд. дом МЭИ. 472 с. [Trukhniy A. D. (2008). Fundamentals 
of modern energy. Moscow: MEI. 472 p. (in Russian).]

Хомич В. А. (2002). Экология городской среды. Омск: Изд. СибАДИ. 267 с. [Homich V. A. (2002). Ecology of the urban 
environment. Omsk: SibADI. 267 p. (In Russian).]

Цебаковская Н. С., Уткин С. С., Капырин И. В. (2015). Обзор зарубежных практик захоронения ОЯТ и РАО. М.: Ком-
техпринт. 208 c. [Cebakovskaya N. S., Utkin S. S., Kapyrin I. V. (2015). Review of foreign practices in the burial of spent 
nuclear fuel and radioactive waste. Moscow: Komtehprint. 208 p. (In Russian).]

Цыплакова Е. Г., Потапов А. И. (2012). Оценка состояния и управление качеством атмосферного воздуха. СПб.: 
Нестор-История. 580 с. [Cyplakova E. G., Potapov A. I. (2012). Assessment and management of atmospheric air quality. 
Saint Petersburg: Nestor-Istorija. 580 p. (In Russian).]

Чертес К. Л., Тупицына О. В., Пыстин В. Н. (2015). Геоэкологическая оценка накопителей шламов водного хозяй-
ства и разработка технологий их ликвидации // Вестник МГСУ. № 2. С. 110–129. [Chertes K. L., Tupitsina O. V., 
Pystin V. N. (2015). Geoecological assessment of water management sludge accumulators and development of technologies 
for their elimination. Bulletin of MGSU, 2, 110–129. (In Russian).]



	 ПРИРОДООХРАННЫЕ СИСТЕМЫ В ПЕРИОДЫ ЭКОНОМИЧЕСКИХ СПАДОВ � 63

ЭКОНОМИКА И МАТЕМАТИЧЕСКИЕ МЕТОДЫ     том 57     № 2     2021

Юдин А. Г., Потапов И. И. (2018). Кризис с отходами: европейский выход — «циркулярная экономика» // Экономика 
природопользования. № 5. С. 45–50. [Yudin A. G., Potapov I. I. (2018). Waste Crisis: European exit — circular economy. 
Nature Management Economics, 5, 45–50. (In Russian).]

Юшин В. В. (2005). Техника и технология защиты воздушной среды. М.: Высшая школа. 391 с. [Yushin V. V. (2005). Air 
protection technique and technology. Moscow: Higher School. 391 p. (in Russian).]

Яблоков А. В. (2007). Россия: здоровье среды и людей. М.: Яблоко. 200 с. [Yablokov A. V. (2007). Russia: Environmental 
and human health. Moscow: Yabloko. 200 p. (In Russian).]

Яницкий О. Н. (2013). Экологические катастрофы: структурно-функциональный анализ // Институт социологии 
РАН. Электронный ресурс. 258 c. URL: http://www.isras.ru/publ.html?id=2794 [Yanitskiy O. N. (2013). Environmental 
disasters: Structural and functional analysis. Institute of Sociology of the Russian Academy of Sciences. 258 p. (In Russian).]

Carre F., Caudeville J., Bonnard R., Bert V., Boucard P., Ramel M. (2017). Soil contamination and human health: A major 
challenge for global soil security. Global Soil Security. Springer International Publishing Switzerland, 275–295.

Duan Z., Scheutz C., Kjeldsen P. (2020). Trace gas emissions from municipal solid waste landfills: A review. Waste Management, 
119, 39–62.

Guyer J. P. (ed.) (2018). An introduction to wastewater sludge disposal. Independently published.
Lanz T. J. (2015). Global environmental problems: Causes, consequences, and potential solutions. 1st ed. San-Diego: Cognella 

Academic Publishing.
Maczulak A. E. (2009). Waste treatment: Reducing global waste (green technology). Facts on File. Illustrated edition. New York: 

Infobase Publishing.
Philippopoulos A. (2011). Law and ecology: New environmental foundations. 1st ed. London: Routledge.
Tietenberg T. H., Lewis L. (2018). Environmental and natural resource economics. 11th ed. London: Routledge.

This work was financially supported by the Russian Foundation for Basic Research (project 
No. 20-110-50119).
Abstract. In the unfavorable economic environment, the likelihood of abandoning technically 
complex, expensive environmental strategies increases. The urgency of compromises, the synthesis 
of not radical, but economically acceptable systems, is growing. An analytical review of a wide range 
of relevant environmental and economic solutions is given. The available technological arsenal is 
divided into two classes in the article: systems for the dispersion and concentration of pollutants in 
the environment. The analysis of dispersion systems describes the necessary transport infrastructure, 
special devices and structures that intensify mass transfer in natural environments, and technologies 
to increase their assimilation potential. The mobility of the emission sources themselves is considered 
a powerful factor in the dispersion of pollutants. The optimal placement of enterprises and settlements 
at the stage of territorial planning is considered by the effective technology of dispersion. High 
environmental and economic risks are considered as an integral feature of the concentration strategy. 
Optimal schemes for placing objects are considered. It is predicted that by inertia, and especially 
intensively during periods of economic recession, the movement of civilization in the considered 
directions will continue. It is stated that in this movement, many natural objects have already reached 
irreversible ecological degradation processes. It is analyzed to what extent the non-radicality of the 
considered technologies allows them to interact with the radical ones that appear as they exit the 
phase of economic deficits. A generalizing conclusion is the need to consider any economically forced 
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radical solutions or economic means to implement known radical solutions.
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ВВЕДЕНИЕ

Развитие и модернизация транспортно-транзитных систем (ТТС) — ​стратегическое направление 
социально-экономического развития России, других стран Европейской части СНГ (ЕЧ СНГ), Цен-
тральной Азии (ЦА), Южного Кавказа (ЮК), Западной Азии (ЗА) и Южной Азии (ЮА) (Зоидов К. , 
Медков, Зоидов З. , 2018).

Стержнем развития ТТС в ЦА исторически выступал Великий шелковый путь (ВШП). Исследова-
ние цивилизационной, геополитической и геоэкономической роли ВШП содержится в работах акаде-
мика А. Акаева (Акаев, Акаева, 2019).

В настоящее время финансово-экономические и производственно-технологические трудности не 
позволяют России самостоятельно сформировать инфраструктурную основу Большого Евразийского 
партнерства (далее — ​БЕАП), идея создания которого была выдвинута Президентом России В. В. Пути-
ным на XX Петербургском международном экономическом форуме 17 июня 2016 г. (Белоглазов, Хафи-
зова, 2017). Кроме того, существуют транспортно-строительные и организационно-институциональ-
ные проблемы инфраструктурного обеспечения создания БЕАП (табл. 1).

DOI: 10.31857/S042473880010917-7

Исследование проведено при финансовой поддержке Российского фонда фундаментальных исследова-
ний (проекта 19-110-50187 Экспансия).
Аннотация. В статье приводятся результаты исследования, всестороннего научного обзора и ана-
лиза основных подходов к проблеме эволюционного развития транспортно-транзитных систем 
(ТТС) и сопряжения инфраструктурно-интеграционных проектов в целях формирования Боль-
шого Евразийского партнерства (БЕАП). Выявлены транспортно-строительные и организа-
ционно-институциональные проблемы обеспечения инфраструктурой формирования БЕАП. 
Показано, что в исследовательском сообществе существует три варианта рассмотрения инфра-
структурно-интеграционного проекта «Пояс и путь» (ПиП): 1) строительство сети маршрутов 
евроазийских перевозок; 2) включение всеобъемлющего механизма внешней экспансии Китая 
и его международных торговых отношений для решения внутренних проблем; 3) формирования 
глобального политического, социального, экономического, культурного пространства на осно-
ве перемещением энергии, товаров, технологий, компетенций и др. Доказано, что в настоящее 
время только китайская инициатива ПиП может стать эффективной основой эволюционного 
развития и сопряжения инфраструктурно-интеграционных проектов на пространстве Большой 
Евразии. Дан научный обзор возможных направлений использования китайской инициативы 
ПиП для формирования БЕАП с лидирующим участием России. Определены наиболее эффек-
тивные формы и способы сопряжения альтернативных ПиП инфраструктурно-интеграционных 
проектов для формирования БЕАП в целях развития ТТС России.
Ключевые слова: транспортно-транзитные системы, Большое Евразийское партнерство, инфра-
структурно-интеграционные проекты, инициатива КНР «Пояс и путь», сопряжение, торговые 
пути, инновационно-индустриальный пояс, Индустрия 4.0, цифровая трансформация, локали-
зация производства, государственное участие.
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Основой эволюционного развития и сопряжения инфраструктурно-интеграционных проектов 
на пространстве Большой Евразии является выдвинутая в 2013 г. инициатива КНР ПиП.

28 марта 2015 г. в Китае была опубликована «Концепция и план действий по продвижению 
совместного создания «Экономического пояса Шелкового пути» (далее — ​ЭПШП) и «Морского 
Шелкового пути XXI века» (далее — ​МШП-XXI), составляющих вместе инициативу ПиП.

Для определения реалистичности, достижимости и конкретного наполнения БЕАП требует-
ся провести глубокий теоретико-методологический и научно-практический анализ содержания 
и перспектив осуществления самого значимого современного инфраструктурно-интеграционного 
проекта на пространстве Глобальной Евразии — ​инициативы КНР ПиП.

В исследовательском сообществе существует три варианта рассмотрения инфраструктурно-ин-
теграционного проекта ПиП, как: 1) строительства сети маршрутов европейско-азиатских пере-
возок; 2) включения всеобъемлющего механизма внешней экспансии Китая и его международных 
торговых отношений для решения внутренних проблем (особенно ярко этот подход прослеживает-
ся в работах (Лю, Авдокушин, 2019)); 3) формирования глобального политического, социального, 
экономического, культурного пространства на основе перемещения энергии, товаров, технологий, 
компетенций и других экономических и неэкономических благ.

Эволюционное развитие и тесная взаимосвязь внешнеполитических, дипломатических, воен-
но-стратегических и транспортно-торговых российско-китайских отношений показана в книге 

Таблица 1. Транспортно-строительные и организационно-институциональные проблемы инфраструктурного обеспечения 
формирования БЕАП

Название  
проекта

Значение  
для формирования БЕАП

Проблемы реализации

Модернизация Транссиба 
и БАМ

Самая протяженная железнодорожная 
магистраль Азия — ​Европа, становой 
хребет ТТС России. Основные транс-
портные артерии для вывоза природ-
ных ресурсов на экспорт в страны АТР

Использование увеличенной пропускной 
способности магистралей для обслуживания 
поставок угля и других сырьевых товаров на 
рынки стран АТР, несоответствие профиля 
пути задачам пропуска ускоренных контей-
нерных поездов

Развитие автомобильного 
Международного транспорт-
ного коридора (МТК) «Евро-
па — ​Западный Китай»

Увеличение и облегчение перевозок 
грузов автомобильным транспортом 
на евразийском пространстве

Отставание в финансировании и строи-
тельстве российских участков МТК, кото-
рые должны быть сданы в эксплуатацию еще 
к ЧМ‑2018 по футболу

Строительство платной частной 
автомагистрали «Меридиан»

Наиболее современная и беспрепят-
ственная трасса, соединяющая Евра-
зию на рыночной основе

Проект находится на подготовительной ста-
дии, заключаются соглашения с регионами, 
идет выкуп земли, источники финансирова-
ния неопределенны, перспективы туманные

Организация и обеспечение 
транзитных перевозок грузов 
по Северному морскому пути 
(СМП)

Наиболее короткий морской маршрут, 
соединяющий Европу и Азию

Основное предназначение — ​вывоз сырья по 
западному участку СМП, сложность перевоз-
ки температурочувствительных грузов, от-
ставание в строительстве ледоколов, нераз-
витость береговой инфраструктуры, споры 
о статусе СМП, экономические санкции

Строительство и модернизация 
железнодорожной инфраструк-
туры Приволжской железной 
дороги и Северо-Кавказской 
железной дороги

Транспортно-транзитное обеспечение 
торгово-экономических связей на ев-
разийском пространстве по направле-
нию «Север — ​Юг»

Использование модернизированной железно-
дорожной инфраструктуры для наращивания 
экспортных поставок сырьевых товаров через 
порты Азово-Черноморского бассейна, обе-
спечения транспортного сообщения с Респу-
бликой Крым

Расширение пропускной спо-
собности пограничных пере-
ходов и железнодорожной ин-
фраструктуры Польши

Обеспечение бесшовного движения 
грузов из Азии на железнодорожной 
сети Европы в направлении «Восток — ​
Запад» и обратно.

Продолжительные сроки модернизации, риски 
недозагруженности ввиду сокращения объемов 
международной торговли вследствие экономи-
ческого спада, пандемии коронавируса, поли-
тики санкций и торговых войн

Субсидирование контейнер-
ных перевозок по сухопутным 
маршрутам Евразии

Стимулирование перевозок высокодо-
ходных грузов по сухопутным евроазий-
ским железнодорожным маршрутам

Сокращение субсидирования движения кон-
тейнерных поездов правительством КНР и ру-
ководством провинций. Рост бюджетных рас-
ходов РФ на субсидирование перевозок кон-
тейнеров по Транссибу
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(Фауст, 2019). Важное понимание места и ВШП в истории человечества, его общественно-поли-
тического и религиозно-культурного значения изложено в исследовании (Хансен, 2014). В книге 
(Франкопан, 2018, с. 183) подчеркивается, что ВШП приносил не только доходы его контролиру-
ющим властям, но и «давал хозяевам доступ к информации и идеям, которые можно было скопи-
ровать и использовать за тысячи миль от места их появления».

Обзор научных подходов к проблемам эволюционного развития и сопряжения инфраструктур-
но-интеграционных проектов на пространстве Большой Евразии позволяет определить наиболее 
эффективные направления модернизации и реиндустриализации на высокотехнологичной основе 
национальной экономики России, прежде всего в рамках формирования инновационно-индустри-
альных поясов торговых путей XXI в. и проведения организационно-институциональных улучше-
ний (Alchian, 1950; Норт, 1997; Nelson, Winter, 2000).

МЕТОДЫ (ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ ОСНОВЫ)

В исследовании использованы методы системного анализа (Клейнер, 2016; Макаров и др., 2020), 
эволюционно-институциональной теории (Alchian, 1950; Норт, 1997; Nelson, Winter, 2000), теории про-
изводственно-технологической сбалансированности (Яременко, 1999) и исторического подхода (Акаев, 
Акаева, 2019; Валлерстайн, 2016; Кроули, 2015; Пейн, 2017; Фауст, 2019; Франкопан, 2018; Хансен, 2014).

РЕЗУЛЬТАТЫ И ОБСУЖДЕНИЯ

Реализация инициативы ПиП предполагает формирование поясов экономического сотрудниче-
ства и пяти международных транспортных коридоров (Островский, 2017). Стратегия инициативы 
направлена на развитие экономически отсталых регионов Китая путем реализации крупных ин-
фраструктурно-индустриальных проектов, позволяющих в сжатые сроки повысить уровень соци-
ально-экономического развития этих территорий.

Предложенная в статье (Акаев и др., 2019) пространственная математическая модель по мысли 
авторов должна дать возможность оценить, как изменятся трансъевразийские транспортные пото-
ки в случае реализации масштабных проектов модернизации российской железнодорожной сети.

И. Анохов и А. Суходолов (Анохов, Суходолов, 2019) указывают на то, что спрос на перевозки 
грузов по трансконтинентальному мосту обусловлен конкурентными преимуществами сухопутных 
сообщений по сравнению с морскими перевозками. Появление более короткого и эффективного 
транспортного плеча ослабляет влияние фактора географической удаленности, запускает механизм 
сборки разрозненных ресурсов Евразии в единый организм.

Всесторонний анализ направлений эволюционного развития перевозок грузов автомобильным 
транспортом в целях формирования инфраструктурной основы ПиП и БЕАП содержится в работе 
(Чэнь, Сазонов, 2019). Основную выгоду от инициативы МШП-XXI Россия может приобрести пу-
тем реализации совместно с китайской стороной проектов развития международных транспортных 
коридоров (МТК) «Приморье‑1» и «Приморье‑2», через которые осуществляется перевозка грузов 
из северо-восточных провинций КНР до морских портов Приморского края с последующей их от-
правкой в южные порты КНР и/или порты стран АТР.

Всесторонний анализ морской составляющей современной инициативы ПиП содержит-
ся в (Афонасьева, 2018). По мнению автора, «учитывая специфику работы КНР по реализации 
МШП-XXI и ее явный интерес к подключению российского Северного морского пути к проекту 
ПиП, можно предположить, что Китай в случае принятия решения об экономической целесоо-
бразности северного морского маршрута будет пытаться экономически закрепиться в Арктиче-
ском регионе».

В статье (Борисов, 2019) отмечается, что в ЭПШП и МШП-XXI доминируют энергетические 
инвестиционные проекты, коммерческая эффективность которых дополняется повышением энер-
гетической безопасности КНР путем диверсификации источников снабжения энергоресурсами, 
обеспечения их надежности и управляемости.

Анализ научных подходов к определению направлений эволюционного развития и сопряже-
ние главных инфраструктурно-интеграционных проектов на пространстве Глобальной Евразии 
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позволил выявить и систематизировать основные составляющие механизма использования ки-
тайской инициативы ПиП для формирования БЕАП с лидирующим участием России (табл. 2).

ПиП — ​важнейшее направление внутриэкономического и внутриполитического развития 
Китая. Ин Цзюй (Цзюй, 2019) указывает, что в последние годы себестоимость производства 
в Китае медленно, но устойчиво растет, что приводит к тому, что конкурентное преимущество, 
которое Китай имел в мировом разделении труда.

А. В. Островский указывает (Островский, 2016), что ПиП будет способствовать более равно-
мерному развитию территорий Китая при сохранении имеющихся достижений. При реализации 
стратегии «идти вовне» экспортная ориентация производства стимулировало государство, пред-
принимателей и население КНР осваивать прибрежные территории. Ускорение социально-эконо-
мического развития Синьцзян-Уйгурского автономного района (СУАР) приведет не только к стро-
ительству и модернизации транспортной и энергетической инфраструктуры, которая до сих пор 
остается весьма отсталой, но и к значительным этническим миграциям (Селиванов, 2015).

Таблица 2. Направления использования китайской инициативы ПиП для формирования БЕАП с лидирующим участием России

Инфраструктурно-
интеграционный проект

Цели и политико-экономические 
выгоды для Китая

Направления использования для формирова-
ния БЕАП и развития ТТС России

Модернизация и увеличе-
ние пропускной способ-
ности Транссиба и БАМа

Альтернативный маршрут перевозок 
по направлению Китай — ​Европа, про-
ходящий по одной стране, для транс-
портного сообщения северо-восточных 
и северных районов КНР

Использование самой протяженной железной 
дороги магистрали в качестве инфраструктур-
ной основы БЕАП, реализация синергетическо-
го эффекта экспортно-импортных, транзитных 
и внутренних перевозок

Развитие транспортного 
направления «Север — ​Юг»

Альтернативный маршрут грузовых пе-
ревозок, привлекательный для Индии, 
Пакистана, Ирана, стран ЦА и ЮК

Реализация инфраструктурно-интеграционного 
проекта БЕАП, где Россия играет лидирующую 
роль, упрочение торгово-экономических и про-
изводственно-технологических связей со стра-
нами ЦА, ЗА, ЮА и ЮК

Модернизация автомаги-
стралей, входящих в МТК 
«Европа — ​Западный Ки-
тай» со строительством 
платной трассы «Меридиан»

Повышение привлекательности сухо-
путного маршрута КНР — ​Казахстан — ​
Россия — ​ЕС вследствие усиления кон-
куренции между видами транспорта, 
расширения объемов перевозок «от 
двери до двери».

Преодоление инфраструктурного неравенства 
видов транспорта, обеспечение гибкости евро-
азийских сухопутных перевозок, расширение 
поля внедрения беспилотных технологий, укре-
пление пространственной связанности ЕАЭС

Повышение и реализация 
транспортно-транзитного 
потенциала СМП

Использование самого короткого во-
дного маршрута КНР — ​ЕС, формиро-
вание «Ледяного Шелкового пути», ор-
ганизация поставок сырья из Полярно-
го региона в Китай

Укрепление позиций России в Арктике, инфра-
структурное обеспечение экспорта природных 
ресурсов, увеличение экспорта транспортных 
услуг при использовании ледокольной провод-
ки, гидрографических и навигационных услуг, 
береговой инфраструктуры и пр.

Развитие инновационно- 
индустриальных поясов ев-
роазийских торговых путей

Задействование производственно-тех-
нологических, строительных, инвести-
ционных и кадровых ресурсов Китая 
на всех направлениях евроазийских 
торговых путей

Эффективный трансфер и внедрение в эконо-
мику передовых технико-технологических про-
цессов, локализация производства товаров и ус-
луг, постепенное занятие лидирующих позиций 
в обслуживании торговых путей XXI в.

Расширение практики увя-
зок, заключение «пакетных 
сделок»

Организация равноправного, взаи-
мовыгодного сотрудничества на про-
странстве Большой Евразии как со-
ставляющих нового типа глобализации

Увязка доступа Китая к природным ресурсам 
Заполярья с ростом транзитных перевозок по 
СМП, привлечение китайских ресурсов к соо-
ружению инфраструктурных объектов в паке-
те с доступом российских проектных и строи-
тельных компаний к сооружению коммуника-
ций в КНР, поставками продукции российского 
транспортного машиностроения

Развитие «Цифрового 
Шелкового пути»

Развитие и рост экспорта высокотехно-
логичных продукции и услуг, развитие 
Индустрии 4.0 с лидирующим положе-
нием Китая

Формирование БЕАП на цифровой инфра-
структурной основе, распространение цифро-
вой трансформации экономики вдоль торговых 
путей, эффективное вложение российского ин-
теллектуального (человеческого) капитала
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Проект ПиП может послужить серьезным предупреждением в первую очередь для США, кото-
рые вместо активного и равноправного участия в совместных проектах с другими странами объ-
являют «торговые войны» (Макаров и др., 2020).

Как отмечает автор в (Лузянин, 2017), в настоящее время стал значимой международной реаль-
ностью Форум глав государств ПиП, который можно рассматривать как образование неформаль-
ных и неинституализированных способов глобального управления и развития (типа G‑20), но уже 
не в западной (американской), а в китайской версии.

В статье (Мозиас, 2019) автор указывает, что в рамках ПиП не только кредитные ресурсы, но 
и прямые инвестиции предоставляет Китай под ряд обязательств страны-реципиента: привлекать 
китайские компании для проектирования и строительства предприятий и инфраструктурных объ-
ектов; использовать в их деятельности китайские технологии, оборудование и материалы; нани-
мать китайских специалистов для эксплуатации и обслуживания объектов.

Таким образом, посредством ПиП внутренняя промышленная политика Китая распространя-
ется за пределы Китая — ​на национальные экономики стран, вовлекаемые в реализацию иници-
ативы ПиП.

Если возможное участие России в проекте ПиП сведется только к инфраструктурной составля-
ющей, то в дополнение к сырьевой ренте страна будет в лучшем случае получать еще и транзитную 
ренту, которая, однако, отнюдь не гарантирована.

Форматом российско-китайского взаимодействия в рамках ПиП может быть образование зоны 
преференциальной торговли и инвестиций между ЕАЭС и Китаем, в рамках которой сотрудни-
чество может строиться по принципу «пакетных сделок». Например, больший доступ китайских 
компаний к разработке сырьевых месторождений в РФ может быть увязан с предоставлением рос-
сийским компаниям дополнительных возможностей выхода на китайские рынки высокотехноло-
гичных товаров и услуг, прежде всего в области транспортного машиностроения и строительства 
инфраструктурных объектов (Мозиас, 2019).

Как показывает практика, сотрудничество в формате «ЕАЭС — ​Китай» пока не дает практи-
ческих результатов. Предпочтение отдается развитию двустороннего формата взаимоотношений 
(Семенищева, 2019).

Эксперты отмечают ряд рисков, которые могут возникнуть при присоединении к проекту ПиП. 
Прежде всего указывается, что «получение китайских инвестиций ведет к контролю китайских ин-
весторов над отдельными инфраструктурными и производственными проектами, т. е. фактически 
к ослаблению национального суверенитета, покупка земли китайскими инвесторами повышает 
вероятность народных волнений» (Хейфец, 2020).

По мнению авторов (Анохов, Суходолов, 2019), политика ЕАЭС состоит в создании единой 
и относительно замкнутой таможенной зоны, защищающей рынки стран-участниц от внешней 
конкуренции. Эта логика противоречит логике ЭПШП, т. е. задаче обеспечения максимальной 
открытости рынков.

Как отмечается в (Пивоваров, 2016), прилегающие к современному Шелковому пути террито-
рии ЦА и западные регионы Китая находятся в экономической низине, т. е. отстают в социально-эко-
номическом развитии от соседних регионов. Таким образом, экономическое развитие этих райо-
нов представляет собой феномен верблюжьего горба: «обе стороны — ​высокие, середина — ​низкая».

Ряд ведущих государств мира, включая США, Австралию, Индию и Японию, ищут альтерна-
тивы ПиП, определяют перспективы собственных инфраструктурных инициатив, нацеленных на 
сдерживание Китая, и предлагают странам по маршруту ПиП иные перспективы и возможности 
экономического развития.

Пока остается открытым вопрос об участии Индии в МШП-XXI из-за ее разногласий с Паки-
станом по спорным территориям, через которые проходит Китайско-Пакистанский экономиче-
ский коридор (КПЭК), а также из-за опасений превращения порта Гвадар в военно-морскую базу 
КНР (Афанасьева, 2018).

Так, Е. Канаев отмечает: «Практика, однако, продемонстрировала: дистанция от “диплома-
тии улыбок” до долговой ловушки, как свидетельствует пример порта Хамбантота, составляет 
полшага, а перспектива последующего использования перешедших под контроль КНР объектов 
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инфраструктуры в военных целях — ​наиболее вероятный, если не единственно возможный 
сценарий» (Канаев, 2019).

В целях купирования рисков, связанных с китайской инициативой ПиП, Япония предпри-
няла ряд мер, прежде всего разработала и стала активно продвигать концепцию «качественной 
инфраструктуры» (Лексютина, 2019).

Выдвижение идеи Цифрового шелкового пути (ЦШП) и ее реализация становятся продол-
жением и расширением программы инновационного развития Китая. Центральное звено в ре-
ализации проекта — ​дальнейшее развитие электронной торговли (Авдокушин, Лю, 2019).

Однако при реализации проекта ЦШП в рамках ПиП необходимо учитывать следующую 
закономерность: «Цифровая трансформация рассматривается как средство повышения эффек-
тивности производства. Однако на практике наблюдается снижение темпов роста производи-
тельности труда в ряде стран, являющихся лидерами очередной технологической революции» 
(Дементьев, 2019).

ЗАКЛЮЧЕНИЕ

Либеральная составляющая проекта ПиП выражается в сокращении транспортного рассто-
яния и снижении таможенных тарифов, минимизации времени и ликвидации препятствий для 
прохождения пограничных и таможенных процедур. Остается актуальным запрос на создание 
оператора транзитных перевозок грузов, обеспечивающего их беспрепятственное осуществление 
и безопасность на основе лучших мировых практик корпоративного управления (Клейнер, 2016).

В настоящее время развитие торговых путей и их инновационно-индустиальных поясов 
должно стать основой для транзита и локализации самых передовых промышленных техно-
логий и перевозочных процессов на основе обеспечения производственно-технологической 
сбалансированности национальной экономики (Яременко, 1999).
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ВВЕДЕНИЕ

Проблема проведения качественной кадастровой оценки недвижимости в последние годы 
вызывает активный интерес как со стороны бизнес-сообщества, так и физических лиц, по-
скольку ее результаты не всегда кажутся собственникам объективными, а следовательно, и на-
логообложение недвижимости — справедливым. В то же время и местные бюджеты, заинтересо-
ванные в расширении и укреплении своей доходной базы, нацелены на повышении кадастровой 
стоимости с одновременным обеспечением социальной справедливости в отношении собствен-
ников недвижимости (Бердникова, 2019, с. 114; Борщевский, 2020, с. 58; Osennyaya et  al., 2019b, 
p. 190). В связи с этим не вызывает сомнений тот факт, что причины ценовых перекосов при 
установлении кадастровой стоимости следует рассматривать в каждом конкретном случае. На 
практике же можно указать несколько обстоятельств, которые порождают основные проблемы 
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Исследование выполнено при финансовой поддержке Российского фонда фундаментальных исследо-
ваний администрации Краснодарского края (проект 19-410-230062).
Аннотация. В статье пристальное внимание направлено на формирование кадастровой стои-
мости, законодательно утвержденной в качестве налогооблагаемой базы для объектов недви-
жимости, в основе расчета которой лежит теория подбора и построения моделей кадастровой 
оценки, иными словами, теория моделирования оценки. Данное исследование нацелено на 
анализ ключевых положений основ производства и совершенствования действующей системы 
кадастровой оценки с акцентом на особенности этапа выбора и построения качественной моде-
ли оценки в рамках производства государственной кадастровой оценки. Метод статистического 
(регрессионного) анализа в исследовании представлен как наиболее перспективный метод мас-
совой оценки недвижимости. В рамках отбора ценообразующих факторов при регрессионном 
моделировании установлено, что доминирующим фактором является местоположение. Для 
проверки корреляционной зависимости на рынке земельных участков использованы данные, 
полученные по нескольким муниципальным образованиям Краснодарского края. В результате 
исследования для г. Армавир сформированы три вида модели: аддитивная, мультипликативная 
и экспоненциальная,  — которые хорошо аппроксимируют результат. Они могут быть использо-
ваны в моделировании кадастровой стоимости, хотя каждая имеет свою специфику. Вместе с тем 
на практике качество полученной модели расчета кадастровой стоимости может быть оценено 
по нескольким параметрам, в частности, по числу инициируемых гражданами и юридическими 
лицами процедур оспаривания утвержденных результатов государственной кадастровой оценки 
в отношении принадлежащих им объектов недвижимого имущества.
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и требуют принятия соответствующих решений (Бердникова, 2017, с. 652; Osennyaya et al., 2019a, 
p. 118; Гончар, Натхов, 2020, с. 114). К таким проблемам относятся: низкое качество инфор-
мации в Едином государственном реестре недвижимости (ЕГРН) по объектам оценки; огра-
ниченный объем информации в ЕГРН; неактивный рынок и не всегда достоверная информа-
ция относительно этого рынка; трудности подбора хорошо аппроксимирующей модели оценки 
(Асаул А., Асаул М., Заварин, 2015, с. 115).

Указанные выше проблемы остаются нерешенными. Они сужают возможности определе-
ния объективной кадастровой стоимости, которая минимизирует число процедур оспаривания 
утвержденных результатов государственной кадастровой оценки. Устранение этих проблем по-
зволит получать репрезентативную исходную рыночную информацию и качественные резуль-
таты массовой оценки. Таким образом, модель оценки кадастровой стоимости недвижимости 
может считаться качественной, если она обладает двумя важными свойствами: адекватностью 
и точностью.

Под адекватностью следует понимать использование в модели кадастровой стоимости су-
щественных факторов (они же параметры), которые формируют рыночную стоимость недви-
жимости. Точность модели является главным показателем ее качества, что можно характеризо-
вать величиной отклонения между результатами моделирования оценки кадастровой стоимости 
и реальными значениями рыночной стоимости объектов оценки.

Проблемы, возникающие в процессе создания регрессионных моделей оценки недвижимо-
сти для целей налогообложения, не только неоднократно поднимались в среде экономистов-
оценщиков, но и успешно решались командами кадастровых оценщиков. Наибольшую цен-
ность в повышении качества моделирования имели статьи таких авторов, как С. В. Грибовский, 
Н. П. Баринов, М. А. Федотова, Г. М. Стерник и др. Авторы концентрируют внимание как на под-
готовительных работах, позволяющих получить качественный и актуальный материал для моде-
лирования, так и непосредственно на самом процессе выведения адекватной эконометрической 
зависимости (Баринов, 2014, с. 3; Баринов, Грибовский, 2016, с. 70; Асаул и др., 2013, с. 105).

В соответствии с п. 4.1.3 Методических указаний о государственной кадастровой оценке, 
утвержденных приказом Минэкономразвития России от 12.05.2017 № 226 (далее — Методиче-
ские указания), для каждого сегмента рынка объектов недвижимости осуществляется сбор ин-
формации о рыночных ценах сделок (предложений).

Для получения достоверных данных о рыночной цене необходимо детально исследовать инфор-
мацию по сделкам (или предложениям), исключая при этом из анализа рынка следующие объекты:

– цены которых не соответствуют уровню рыночных цен (например, продажа объекта в сжа-
тые сроки, участники операции являются связанными лицами, объекты с необъяснимыми от-
клонениями цен от среднерыночных и др.);

– с неполной информацией об объекте недвижимости (отсутствуют цена, характеристики, 
не позволяющие определить геолокацию объекта, физические параметры и др.);

– цены которых вызывают сомнения (ненадежный источник информации, заведомо низкая 
цена, на порядок ниже среднерыночных оценок, и др.);

– с противоречивыми графическими и семантическими данными.
Следует отметить, что подобного исключения можно избежать, если оценщик предпримет 

меры для обеспечения возможности получать дополнительную информация об объекте, внесет 
необходимые коррективы и сможет использовать информацию для моделирования кадастро-
вой стоимости.

К сожалению, на открытом рынке предложения сделок с объектами недвижимости с досто-
верной информацией составляют лишь небольшую часть, что не ограничивает возможности 
разработки качественной оценочной модели. Сегодня на законодательном уровне уже предпри-
няты шаги, направленные на повышение уровня достоверности рыночной информации; рас-
ширен круг лиц, обязанных предоставлять информацию для проведения работ по кадастровой 
оценке, в частности, внесены изменения в закон о государственной кадастровой оценке, из-
ложенные в Федеральном Законе от 31.07.2020 № 269-ФЗ «О внесении изменений в отдельные 
законодательные акты Российской Федерации». Также заметим, что с 2022 г. Федеральная када-
стровая палата начнет формировать сведения о реестре границ земельных участков и сведения 
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о ценах возмездных сделок, которые будут использоваться при проведении государственной ка-
дастровой оценки. Эти нововведения должны повысить качество кадастрового моделирования, 
так как либо появится единый информационный ресурс, либо на региональном уровне будет 
отлажена работа между кадастровой палатой и бюджетным учреждением, предоставляющими 
информацию о ценах сделок с определенным унифицированным набором характеристик объ-
ектов недвижимости.

Заметим, что качество результатов моделирования напрямую зависит на каждом этапе от 
качества оценочных работ, поэтому целесообразно рассматривать проблемы не изолирован-
но, а комплексно, с учетом последовательности их появления, что определило цель и задачи 
данного исследования. В Методических указаниях обозначена следующая последовательность 
формирования оценочной модели.

1. Определение перечня ценообразующих факторов, описывающих влияние местоположения 
объектов недвижимости как составного фактора.

2. Определение состава ценообразующих факторов, включаемых в статистическую модель, 
с учетом местоположения объектов недвижимости.

3. Определение общего вида функций, связывающих зависимую переменную с каждым це-
нообразующим фактором.

4. Определение конкретного вида зависимостей переменной от ценообразующих факторов 
(с построением графиков) и расчет коэффициентов статистической модели.

5. Анализ показателей качества статистической модели.

МЕТОД СТАТИСТИЧЕСКОГО (РЕГРЕССИОННОГО) АНАЛИЗА — НАИБОЛЕЕ 
ПЕРСПЕКТИВНЫЙ МЕТОД МАССОВОЙ ОЦЕНКИ НЕДВИЖИМОСТИ

Наличие рыночной информации позволит определять кадастровую стоимость в рамках срав-
нительного подхода. В соответствии с п. 7.2 Методических указаний массовая оценка может 
осуществляться одним из следующих способов (методов):

1) статистического (регрессионного) моделирования;
2) типового (эталонного) моделирования объекта недвижимости;
3) моделирования на основе удельных показателей кадастровой стоимости (УПКС);
4) индексации прошлых результатов.
Остановимся подробнее на первом методе как наиболее перспективном с точки зрения мас-

совой оценки недвижимости. Модели массовой оценки разрабатываются для групп типичных 
объектов недвижимости с ограниченным числом характеристик объектов. Такое существенное 
условие массовой оценки подразумевает схожесть объектов недвижимости по всем важнейшим 
характеристикам. Метод статистического (регрессионного) моделирования позволяет, имея до-
статочный объем рыночной информации по отдельному сегменту недвижимости, устанавливать 
функциональные зависимости между кадастровой стоимостью и характеристиками, которыми 
обладает оцениваемый объект. Не вызывает сомнений тот факт, что качество оценочных работ 
при использовании данного метода моделирования можно рассматривать по комплексу таких 
выходных результирующих показателей, как статистические критерии, ценовое зонирование, 
частота оспаривания кадастровой стоимости и др. (Осенняя и др., 2019, глава 5; Эккерт, Глау-
деманс, Олми, 1997, т. 1–2).

Наряду с методом корреляционно-регрессионного анализа для массовой оценки рассматри-
вают возможности использования методологии декомпозиционного анализа, которая в неко-
торых случаях может быть значительно проще с точки зрения практической реализации, так 
как создается путем сечения (или группировки) исходной массы данных о ценах объектов не-
движимости, а также ценообразующих факторах, в наибольшей степени коррелирующих с це-
нами объектов, и путем расчета коэффициентов модели путем сравнения средних значений 
исходного и усеченного множеств (Грибовский и др., 2005, с. 23; Осенняя и др., 2017, глава 2).
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ОТБОР ЦЕНООБРАЗУЮЩИХ ФАКТОРОВ ПРИ РЕГРЕССИОННОМ МОДЕЛИРОВАНИИ

Говоря об отборе ценообразующих факторов на практике, необходимо отметить, что домини-
рующим ценообразующим фактором является местоположение (Беляева, Гребенюк, 2014, с. 48; 
Каминский, 2016, с. 18). Около 30 лет назад Дж. К. Эккерт писал о методологии, которая в насто-
ящее время широко используется во многих странах и где фактор местоположения учитывается 
через установление в пространстве «центров влияния», по мере приближения к которым стои-
мость недвижимости возрастает (центры позитивного влияния) или убывает (центры негатив-
ного влияния). Также он считал, что местоположение следует описывать с помощью экзогенной 
переменной, учитывающей расстояние до центров влияния (Эккерт, Глаудеманс, Олми, 1997).

В настоящее время данный подход не утратил своей состоятельности. Для проверки кор-
реляционной зависимости на рынке земельных участков используем данные, полученные по 
нескольким муниципальным образованиям Краснодарского края. Объем выборочной совокуп-
ности составил 1120 объектов, которые расположены в городских населенных пунктах Красно-
дарского края, период сбора рыночных данных пришелся на январь–июль 2018 г. Структура 
выборочной совокупности отражена в табл. 1.

В качестве экзогенной переменной (центра влияния в городских населенных пунктах) будем 
рассматривать административный центр, железнодорожную и автомобильную станцию, зону 
отдыха, промышленную зону, а зависимой переменной будет выступать рыночная цена 1 кв. м 
земельного участка, предназначенного под индивидуальное жилищное строительство. После 
того как определены центры локального влияния, должны быть найдены значения экзоген-
ных переменных, т. е. расстояния от объектов до локальных центров (декартовы расстояния, 
время в пути до центра локального влияния и т. д.), которые могут быть возведены в квадрат 
или взвешены иным образом для формирования нелинейных параметров. Проделанная рабо-
та позволила провести корреляционный анализ зависимостей (табл. 2) с помощью линейного 

Таблица 1. Структура выборочной совокупности по территориальному признаку, %

Городские населенные пункты 
Краснодарского края

Число объектов в выборке Структура выборочной совокупности (доля вы-
бранных объектов в населенном пункте к обще-
му числу анализируемых объектов), %

Анапа 170 15
Армавир 50 4
Краснодар 350 31
Новороссийск 130 12
Сочи 420 38
Итого 1120 100

Таблица 2. Корреляционные связи в  выборке между удельной рыночной ценой 1 кв. м земельного участка 
и соответствующим ценообразующим фактором

Городской 
населенный пункт

Значение парного коэффициента корреляции

Административный 
центр

Железнодорожная 
станция

Автостанция Рекреационная 
зона

Промышленный 
центр

Анапа 0,72 0,24 0,16 0,41 0,37
Степень связи между 
переменными

Высокая Слабая Слабая Умеренная Умеренная

Армавир 0,79 0,38 0,16 0,33 0,37
Степень связи между 
переменными

Высокая Умеренная Слабая Умеренная Умеренная

Краснодар 0,85 0,62 0,5 0,73 0,12
Степень связи между 
переменными

Высокая Заметная Заметная Высокая Слабая

Новороссийск 0,51 0,25 0,18 0,31 0,45
Степень связи между 
переменными

Заметная Слабая Слабая Умеренная Умеренная

Сочи 0,27 0,05 0,07 0,47 0,16
Степень связи между 
переменными

Слабая Слабая Слабая Умеренная Слабая
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коэффициента корреляции, поскольку визуальный анализ точечных диаграмм позволил выдви-
нуть гипотезу о наличии между ними линейной связи.

Рассчитанные коэффициенты корреляции еще раз подтверждают тот факт, что в городах цен-
тром притяжения является административный центр. Примечательно, что город Сочи выбивается 
из общей картины. Скорее всего такая особенность обусловлена тем, что город имеет линейную 
структуру, а не радиальную, как и другие города таблицы. Протяженность Сочи — более 100 км, что 
приводит к ослаблению влияния административного центра на рынок земельных участков.

По данным табл. 2 также видно, что в городе может быть выявлено два центра притяжения, 
которые будут соперничать друг с другом (при наличии мультиколлинеарности) и, наоборот, до-
полнять друг друга в оценочной модели. Эта проблема уже стала предметом интересов ученых, 
которые предлагают учитывать в модели два центра притяжения, например административный 
центр и близость к санитарным зонам промышленных предприятий (Беляева, Гребенюк, 2014, 
с. 48). Разработанный ими подход анализа пространственных данных позволяет учесть совмест-
ное влияние двух факторов: расстояния до центров влияния (объектов, не являющихся объек-
тами выборки, близость к которым увеличивает или уменьшает стоимость оцениваемых объ-
ектов) и взаимного расположения объектов относительно друг друга. Для учета расстояний до 
центров притяжения в модель можно включить дополнительный регрессор, значения которого 
вычисляются в виде функции от координат объекта и остатков (разностей между фактическими 
и модельными значениями) от линейной регрессионной модели, построенной без учета про-
странственных факторов.

Учитывая вышеизложенное, можно утверждать, что при построении оценочной модели ад-
министративный центр априори не является центром притяжения в любом городском населен-
ном пункте, а значит, требуются исследования специфики рынка земельных участков с целью 
выявления таких центров и при необходимости — включения их в модель. Таким образом, од-
ним из условий формирования качественной модели будет являться выбор таких территори-
альных центров притяжения, влияние которых на рыночную оценку будет качественно пра-
вильным, т. е. удельные цены земельных участков, расположенных в центре притяжения, будут 
выше удельных цен земельных участков, расположенных в периферийных районах этого же 
населенного пункта.

ОПРЕДЕЛЕНИЕ СОСТАВА ЦЕНООБРАЗУЮЩИХ ФАКТОРОВ,  
ВКЛЮЧАЕМЫХ В СТАТИСТИЧЕСКУЮ МОДЕЛЬ  

С УЧЕТОМ МЕСТОПОЛОЖЕНИЯ ОБЪЕКТОВ НЕДВИЖИМОСТИ

Следующим важным вопросом выступает набор ценообразующих факторов, включаемых 
в модель оценки. Согласно положениям ФСО № 4 «Определение кадастровой стоимости объек-
тов недвижимости», утвержденным приказом Минэкономразвития России № 508 от 22 октября 
2010 г., в набор ценообразующих факторов должны быть включены только те факторы, которые 
существенно влияют на стоимость объектов оценки и могут быть достоверно определены и объ-
ективно измерены. Но в каждом муниципальном образовании существует собственная уникаль-
ная застройка, особенности которой необходимо учесть при построении модели. Например, 
часть многоэтажной застройки города отделена от социальной инфраструктуры малоэтажной 
застройкой, индивидуальными жилыми домами, следовательно, стоимость недвижимости в со-
седних районах может значительно отличаться. При проведении анализа необходимо разделить 
объекты на несколько классов по определенному признаку, упорядочить их по интенсивности 
какого-либо свойства, отразить возможные отношения между объектами. Ввиду сложности реа-
лизации данного процесса выбор ценообразующих факторов часто только усредненно отражает 
фактический рынок недвижимости. Неудивительно, что этап сбора, обработки, систематизации 
и накопления информации является самым важным. От качества собранной информации за-
висит, насколько полноценным выйдет итог проведения государственной кадастровой оценки.

Оптимальное число ценообразующих факторов в модели и проблема их обоснования мо-
жет быть решена с  помощью как теоретического, так и  статистического анализа проявле-
ний влияния этого фактора на рыночную стоимость. Первый способ базируется на анализе 
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экономической природы факторов, например, для земельных участков, относимых к землям 
населенных пунктов, можно обозначить следующие параметры (табл. 3).

Что касается второго метода, то он требует применения статистических инструментов, применя-
емых при анализе выборочных совокупностей. В модель включаются те ценообразующие факторы, 
которые имеют коэффициенты значимости, превышающие 0,2. Данный метод является содержатель-
ным, так как предполагает включение в модель всех отобранных факторов, с их последующим уточ-
нением на основе природы и силы их влияния на моделируемую кадастровую стоимость объекта.

Природа связи между экзогенной и эндогенной переменными может быть проверена с по-
мощью трендов зависимостей, которые будут построены для рынка земельных участков г. Ар-
мавир Краснодарского края. Выберем линейный график аппроксимирующей функции и про-
верим данную зависимость (рис. 1–3).

Графический анализ позволяет сделать вывод, что экономическая природа связей под-
тверждена для данного рынка земельных участков. Числовая оценка изолированного влияния 
факторов на цену 1 кв. м дана в табл. 4.

В общем случае коэффициент регрессии показывает, как в среднем изменится значение эн-
догенной переменной, если экзогенная переменная увеличится на единицу. То есть в нашем 
случае: � � � � �0 212 0 0929 0 0409, , , .

Следовательно, уменьшение расстояния до административного центра на каждый метр повыша-
ет цену 1 кв. м земельных участков на 0,2 руб., в то время как близость к остановкам — только на 
0,04 руб. Экономическая природа связей — логичная, но ошибка аппроксимации свидетельствует 
о недостоверности полученных результатов из-за значительных отклонений между моделирован-
ными и фактическими значениями рыночной цены. Следовательно, в выборке земельных участков 

Таблица 3. Качественная характеристика влияния фактора на удельный показатель рыночной стоимости 
земельного участка (УПРС)

Ценообразующий фактор Изменение значений фактора УПРС
Численность населения Рост Рост
Расстояние от объекта до центра притяжения Снижение Рост
Расстояние от объекта до остановки общественного транспорта Снижение Рост
Расстояние от объекта до рекреационной зоны Снижение Рост
Расстояние от объекта до промышленных объектов Рост Рост
Расстояние от объекта до железнодорожной станции Снижение Рост
Расстояние от объекта до автостанции Снижение Рост
Наличие газоснабжения по границе участка Присутствует Рост
Наличие электроснабжения по границе участка Присутствует Рост
Наличие водоснабжения по границе участка Присутствует Рост
Наличие канализации по границе участка Присутствует Рост

Таблица 4. Оценка результатов построения трендов

Ценообразующий фактор Уравнение линейно-
го тренда

Значение коэффициента  
линейной регрессии при  

ценообразующем параметре

Коэффициент детерминации

Расстояние от объекта до ад-
министративного центра

y = –0,212x + 3457,4 –0,212 < 1 R2 = 0,1062

Оценка результатов Связь между переменными 
обратная

Низкая достоверность линей-
ной аппроксимации

Расстояние от объекта до рек-
реационной зоны

y = –0,0929x + 1145 –0,0929 < 1 R2 = 0,1115

Оценка результатов Связь между переменными 
обратная

Низкая достоверность линей-
ной аппроксимации

Расстояние от объекта до 
остановки общественного 
транспорта

y = –0,0409x + 517,5 –0,0409 < 1 R2 = 0,0737

Оценка результатов Связь между переменными 
обратная

Низкая достоверность линей-
ной аппроксимации
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Рис. 1. Проверка природы связи между ценой и расстоянием от объекта до административного центра

Рис. 2. Проверка природы связи между ценой и расстоянием от объекта до рекреационной зоны

Рис. 3. Проверка природы связи между ценой и расстоянием от объекта до остановки  
общественного транспорта
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имеются выбросы, т. е. значения, резко отличающиеся от основного массива данных в совокупно-
сти, ухудшающие качество моделирования связей. Для начала можно распознать явный выброс, т. е. 
объекты, характеристики которых лежат вне тренда большинства цен 1 кв. м земельных участков 
(рис. 4). После устранения явных выбросов рыночные данные стало легче аппроксимировать, при 
этом сохранилась правильная экономическая природа зависимостей (рис. 5).

Для нахождения неявных выбросов могут неоднократно перестраиваться линии тренда, а так-
же выявляться внутренние и внешние границы набора рыночных данных по земельным участкам. 
Этими границами могут выступать нижний и верхний децили (10% минимальные и максималь-
ные границы), которые отсекают хвосты, заведомо дешевые и дорогие объекты недвижимости, 
но данный метод следует использовать осторожно, так как есть риск исключения дорогих объек-
тов с привлекательными ценообразующими характеристиками, и наоборот. Этот процесс более 
точечный, требующий детального анализа каждого объекта в отдельности и принятия индивиду-
ального решения по нему в части включения или невключения в оценочную модель.

Рис. 4. Явные выбросы

Рис. 5. Зависимость между ценой и расстоянием от объектов до административного центра после 
исключения явных выбросов
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ВЫБОР МОДЕЛЕЙ ОЦЕНКИ ОБЪЕКТОВ НЕДВИЖИМОСТИ  
В РАМКАХ МЕТОДА СТАТИСТИЧЕСКОГО (РЕГРЕССИОННОГО) АНАЛИЗА

Что касается моделей оценки, то их арсенал достаточно широк, однако на практике исполь-
зуют три основных вида моделей массовой оценки, каждый из которых имеет свою специфику. 
При этом подобранная модель оценки должна быть адекватной, т. е. не слишком упрощенной 
и не слишком сложной (Айвазян, Мхитарян, 1998, с. 650).

Аддитивная регрессия широко используется в оценке, однако имеет существенный недоста-
ток из-за заложенного в ней допущения о линейном свойстве вклада каждой характеристики, 
что обычно не соответствует зависимостям на рынке недвижимости. Простая мультипликатив-
ная модель сводится к аддитивному виду путем логарифмирования и обладает сходными не-
достатками, однако позволяет более гибко отразить зависимость (в том числе и нелинейную) 
стоимости от значений ценообразующей характеристики. Экспоненциальная модель дает хо-
рошую оценку для рынков, на которых имеется сегмент объектов с ценами, в разы отличаю-
щимися от рынка в целом.

После проведенного статистического анализа рыночной информации примем для исполь-
зования в моделировании два количественных и один качественный фактор, так как значения 
их коэффициентов корреляции самые высокие (табл. 5).

Отобранные для моделирования кадастровой стоимости рыночные данные (после исклю-
чения выбросов) по земельным участкам г. Армавир позволили сформировать следующие оце-
ночные модели:

а) аддитивную —
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Качество эконометрической модели, определенной по выборке объектов недвижимости, 
определяется с помощью стандартных статистик. Рассчитанные значения этих оценок могут 
служить критерием при выборе окончательной структуры модели вместе с интерпретируемо-
стью результатов на соответствие экономической природе рынка. Глубокий анализ отклонений 
смоделированных значений от фактических данных дает возможность грамотной корректиров-
ки как вида модели, так и ее регрессоров.

РЕЗУЛЬТАТЫ

Основным параметром качества эконометрической модели считается критерий Фишера. 
Оценочная модель считается статистически значимой, если найденное значение F-критерия 
(Fрасч) превышает пороговое значение Fкр (α; m; N–m‑1 (Fтабл) при заданном уровне значимо-
сти α = 0,05). Fтабл — максимально возможное значение F-статистики при действии случайных 

Таблица 5. Выбранные для моделирования ценообразующие факторы

Ценообразующий фактор Обозначение Коэффициент 
корреляции

Показатель значимости  
коэффициента корреляции

Расстояние от объекта до административного 
центра

Х1 0,86 0,92

Расстояние от объекта до остановки обще-
ственного транспорта

Х2 0,77 0,86

Наличие канализации по границе участка Х3 0,69 0,79
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факторов при заданных уровне значимости α и числе степеней свободы. Пороговые значе-
ния F-критерия для заданных параметров α, m, N приводятся в специальной статистической 
таблице.

Для комплексного анализа в целом результатов моделирования используются следующие 
показатели:

а) средняя относительная погрешность оценки;
б) коэффициент детерминации (один из широко используемых критериев качества постро-

енной модели);
в) среднеквадратичная ошибка оценки (стандартное отклонение) — характеризует разброс 

модельных оценок относительно соответствующих значений рыночных цен 1 кв. м.
В табл. 6 отражены рассчитанные для контрольной выборки критерии качества трех моделей.
Требования решаемой оценочной задачи к показателям адекватности модели могут удовлет-

ворять нескольким регрессионным моделям с различными функциями, описывающими связи 
результирующего и влияющих признаков. Разработанные в рамках данного исследования три 
корреляционно-регрессионные модели кадастровой оценки для г. Армавир можно считать до-
стоверными, так как соблюдены критериальные требования по всем показателям качества мо-
делирования, следовательно, каждая может быть положена в основу определения кадастровой 
стоимости земельных участков в данном населенном пункте и обеспечить качественные ре-
зультаты оценки. Окончательное решение в отношении конкретной модели из трех возможных 
следует принимать с учетом величины несмещенной точечной оценки регрессионного среднего 
и более узкого доверительного интервалов, рассчитанных для совокупности объектов оценки 
в г. Армавир.

ЗАКЛЮЧЕНИЕ

Рассчитанные модели оценки хорошо аппроксимируют, поэтому каждая может быть исполь-
зована для моделирования. Выбор конкретной модели может базироваться не только на крите-
риях качества, но и на дифференциации рыночных цен. Например, в границах муниципального 
образования может быть район с ценами, в разы отличающимися от средних показателей по 
рынку. Такую специфику достаточно точно показывает экспоненциальная модель и совершен-
но не воспроизводит линейная модель.

Следует также заметить, что возможны случаи, когда статистические критерии подтвер-
ждают качество модели, а экспертная проверка показывает очевидные рыночные несоответ-
ствия. В этом случае причинами могут быть как ненадежность исходной рыночной информации 
о сделках, так и искаженная диспропорция влияния ценообразующих факторов на результат 
оценки. Причины указанных рыночных и смоделированных несоответствий (несмотря на тео-
ретически качественные модели по всем принятым критериям) также должны быть предметом 
пристального внимания аналитиков и, несомненно, требуют дальнейших научных изысканий.

Таблица 6. Показатели качества моделей, рассчитанные по контрольной выборке

Показатель качества модели Вид модели
Линейная Мультипликативная Экспоненциальная

Критерий Фишера, Fрасч 105,819 103,459 103,351
Fтабл 3,34 3,34 3,34
Средняя относительная погрешность оценки 15,328 17,184 16,359
Пороговые значения 20 20 20
Коэффициент детерминации 0,736 0,609 0,601
Пороговые значения 0,6 0,6 0,6
Среднеквадратичная ошибка оценки 22,942 24,632 24,845
Пороговые значения 25 25 25
Отношение суммы невязок к средней стоимости, % 13,429 13,058 13,428
Пороговые значения 20 20 20
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Стимулирование процесса приватизации остается актуальным в рамках продолжающегося 
курса Правительства РФ на приватизацию предприятий, находящихся в государственной соб-
ственности. Хотя формы и методы стимулирования этого процесса почти никак не отражены 
в соответствующих законодательных положениях, в настоящее время для этого обычно исполь-
зуются различные административные и финансовые инструменты, такие как упрощение проце-
дур участия в приватизационных аукционах и конкурсах, совершенствование механизма прода-
жи, консультационное и информационное сопровождения продаж, кредитная поддержка и т. п.

Однако в последнее время увеличился интерес и к другим формам поддержки и стимулиро-
вания приватизации, в том числе льготным налоговым режимам с пониженными ставками по 
ряду налогов. Так, в Налоговый кодекс (п. 2 ст. 146) введено освобождение от НДС для операций 
по приватизации субъектами малого и среднего предпринимательства арендуемого ими государ-
ственного имущества (при соблюдении определенных условий по арендуемому имуществу).

Министерством культуры РФ разработан законопроект, согласно которому покупателям 
недвижимости, являющейся объектом культурного наследия федерального или регионального 
значения, могут увеличить имущественный налоговый вычет (с 2 млн до 4 млн руб.) или пре-
доставить освобождения от уплаты налогов на землю (сроком на 7 лет) и на имущество.

В 2019 г. Совет при Президенте РФ по развитию гражданского общества и правам человека 
(СПЧ) рекомендовал Государственной думе внести изменения в Налоговый кодекс о специаль-
ных режимах налогообложения для собственников объектов культурного наследия (памятников 

DOI: 10.31857/S042473880014905-4

Работа выполнена при финансовой поддержке Российского фонда фундаментальных исследований 
(проект 18-010-00666).
Аннотация. В статье предложена математическая модель, в рамках которой можно ставить и ре-
шать задачу стимулирования процесса приватизации государственного предприятия с помощью 
механизма налоговых каникул после приватизации. В основе модели лежат предположения о воз-
можности выбора момента приватизации, а также о стохастическом характере потока прибыли 
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зация, в рамках которой государство стремится максимизировать интегральный бюджетный эф-
фект от функционирования данного предприятия (до и после приватизации). В предположении, 
что прибыль предприятия моделируется случайными процессами геометрического броуновского 
движения, в работе получены явные формулы для оптимального момента приватизации и опти-
мальной длительности налоговых каникул. Изучены условия, при которых оптимальные нало-
говые каникулы имеют нулевую или положительную длительность либо вообще не существуют. 
Проведено также исследование зависимости оптимального момента приватизации и оптималь-
ных налоговых каникул от затрат покупателя на приватизацию, а также от величины налоговой 
нагрузки на предприятие.
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истории и культуры народов России) на период их восстановления или реставрации. Эти режи-
мы должны включать льготы по налогу на имущество, земельному налогу и налогу на прибыль 
организаций 1.

Почти целый год длились споры «Роснефти» и Минфина о налоговых льготах для одно-
го из крупнейших в России нефтяных месторождений — ​Самотлорского, которое дает около 
10% всей добычи «Роснефти». При приватизации акций «Роснефти» власти РФ дали обяза-
тельство по налоговым льготам иностранным инвесторам, при этом «Роснефть» настаивала на 
снижении ставки налога на добычу полезных ископаемых (НДПИ) вдвое, что было одним из 
условий приватизации 19,5% ее акций в декабре 2016 г. В итоге Минфин сократил запрашива-
емый объем льгот и согласился на снижение НДПИ в рамках данного месторождения ежегодно 
на 35 млрд руб. в течение 10 лет. При этом, как заявляют в руководстве «Роснефти», положи-
тельный эффект наблюдается не только для компании, но и для бюджета (хотя он может быть 
связан и с другими сопутствующими факторами) 2.

Хотя налоговые льготы еще реально не работают в качестве одного из стимулов приватиза-
ции, исследование их потенциальных возможностей для ускорения приватизации и повышения 
ее эффективности представляется интересным, по крайней мере с теоретической точки зрения. 
В данной работе предлагается математическая модель, в рамках которой можно описать процесс 
приватизации существующего предприятия и исследовать, как введение налоговых льгот после 
приватизации может повлиять на эффективность приватизации (с точки зрения государства). 
Описание модели и постановка задачи оптимизации налоговых льгот для процесса приватизации 
приводится в разд. 1, а решение соответствующей оптимизационной задачи — ​в разд. 2. Разд. 3 по-
священ исследованию свойств решения и выводам, которые могут быть из него получены.

1. ОПИСАНИЕ МОДЕЛИ

В данной работе объектом исследования является государственное предприятие, а владель-
цем его основных средств — ​государство. Для предприятия в некоторый (нулевой) момент вре-
мени возникает потенциальная возможность провести приватизацию.

Если приватизация происходит в момент времени τ, то прибыль предприятия до приватиза-
ции моделируется случайным процессом � �t t1, 0 <� , а после приватизации — ​случайным про-
цессом � ��t t,

2 , � , которые заданы на некотором вероятностном пространстве ( , , )Ω P F  с потоком 
σ-алгебр t t, 0≥ .

Налоговая система представлена в модели коэффициентом налоговой нагрузки γ (долей всех 
налогов в прибыли) и долей θ дополнительных отчислений в бюджет для государственных пред-
приятий. Величина дополнительных отчислений устанавливается собственником предприятия. 
Так, для федеральных и многих муниципальных унитарных предприятий она должна составлять 
не менее 50% оставшейся у предприятия чистой прибыли (после выплаты всех налогов и дру-
гих обязательных платежей). Поэтому можно считать, что государственное предприятие отдает 
всего в бюджет долю � � � �= (1 )� �  своей прибыли.

Близкая модель приватизации государственного предприятия, но без налоговых льгот, была 
предложена в статье (Аркин, Сластников, 2019). Предметами поиска в ней были оптимальный 
момент приватизации и цена приватизационной сделки, там же можно найти и обзор работ по 
моделям приватизации, близким к рассматриваемой авторами в настоящей статье. Мы не будем 
повторять этот обзор, только отметим, что среди таких работ модели с механизмами стимули-
рования приватизации авторам не встречались.

Предполагается, что государство заинтересовано в приватизации данного предприя-
тия и имеет возможность стимулировать этот процесс. В качестве механизма стимулирова-
ния в модели выступают налоговые каникулы, т. е. освобождение от уплаты налогов в тече-
ние некоторого периода времени после приватизации. Налоговые каникулы являются одни-
ми из наиболее популярных налоговых льгот в мире (см., например, (Tax Incentives…, 2000) 
или (Shkodinsky et al., 2019) для России). Для моделей, близких к рассматриваемой в насто-
ящей статье, налоговые каникулы как механизм стимулирования инвестиций в реальном 

1 См. http://president-sovet.ru/documents/read/668/
2 См. https://www.vedomosti.ru/business/articles/2019/11/10/815858-oslablenie-rublya
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секторе изучались, в частности, в (Аркин, Сластников, 2007, 2016), а других типов,  — ​например 
в (Mintz, 1990; Jou, 2000; Azevedo, Pereira, Rodrigues, 2019).

Существенным предположением данной модели является то, что покупатель обладает опре-
деленной свободой при выборе момента приватизации τ. При этом он пользуется только эко-
номическими соображениями и исходит из критерия максимизации показателя NPV, в который 
включены ожидаемая приведенная прибыль от приватизируемого предприятия (с учетом нало-
гов), а также его расходы на приватизацию. В эти расходы входит цена приватизации P, кото-
рую покупатель платит государству в бюджет, а также дополнительные расходы M, не идущие 
в бюджет (например, на процедуру смены собственности, модернизацию и подготовку пред-
приятия к дальнейшей деятельности и т. д.).

Функционирование предприятия рассматривается в непрерывном времени. Для упрощения 
изложения время жизни предприятия считается бесконечным (хотя это не носит принципиаль-
ного характера), поэтому NPV для покупателя как функцию от момента приватизации τ и дли-
тельности налоговых каникул ν можно представить в виде

		    N dt dt P Mt
t

t
t( , ) = (1 ) ( ),

2
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2� � � � �
�

� �

�
�

� � �
� ��E
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� �� �� � � �� �e e e ,, 			   (1)

где E — ​знак математического ожидания, ρ — ​ставка дисконтирования.
Один из основных системных приоритетов современной экономической политики РФ в об-

ласти приватизации связан с ее использованием для расширения дополнительных доходов бюд-
жета. Принцип обеспечения максимальной бюджетной эффективности приватизации объектов 
закреплен в прогнозных планах приватизации многих муниципальных образований (см. (При-
ватизация в современном мире…, 2014)). Поэтому в качестве критерия государства в процессе 
приватизации предприятия рассматривается интегральный бюджетный эффект B( , )� �  от пред-
приятия на всем периоде его функционирования. Этот показатель в модели представляет собой 
все ожидаемые приведенные (к нулевому моменту времени) поступления в бюджет от предпри-
ятия и состоит из трех частей:

1) налогов и дополнительных отчислений от предприятия до момента приватизации;
2) дохода от продажи предприятия в момент приватизации;
3) налоговых поступлений от уже приватизированного предприятия (после окончания на-

логовых каникул).
Таким образом,
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Отметим, что ставки дисконтирования в формулах (1) и (2), вообще говоря, могут быть раз-
ными. Так, ставка ρ связана с коммерческими возможностями покупателя, а  ρ отражает меж-
временные предпочтения бюджетных накоплений 3.

Описанная модель предполагает отсутствие конкуренции среди покупателей предприятия. 
В этой ситуации сделка может проводиться непосредственно между государством и покупателем. 
Для исследования потенциальных возможностей налоговых каникул как стимулирующего фактора 
приватизации в рамках данной модели используется следующая схема двухуровневой оптимизации.

На нижнем уровне в этой схеме находится покупатель, который при заданной длительности 
налоговых каникул ν стремится максимизировать свое NPV от приватизации предприятия, вы-
бирая для этого оптимальный момент приватизации � �*( ) как решение оптимизационной задачи

					          N ( , ) max,� �
�

�  					     (3)
где максимум берется по всем марковским (относительно потока t t, 0≥ ) моментам τ.

На верхнем уровне располагается государство, которое, зная принцип оптимального выбора 
покупателем момента приватизации � �*( ) как функцию от длительности налоговых каникул ν, 
выбирает оптимальную длительность каникул ν* так, чтобы максимизировать интегральный 
бюджетный эффект B( ( ), )*� � �  по всем налоговым каникулам:

					         B( ( ), ) max.� � �
�

�

�
�

0
 					     (4)

3 Авторы благодарны рецензенту, обратившему их внимание на эти особенности модели.
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Описанная оптимизационная схема позволяет оценить потенциальные возможности меха-
низма приватизации предприятий с точки зрения наполнения бюджета.

Решение ( ( ), )* * *� � �  задачи двухуровневой оптимизации (3)–(4) можно также рассматривать 
как равновесие по Штакельбергу в «приватизационной игре» между частным инвестором (поку-
пателем) и государством. В рамках такой теоретико-игровой интерпретации стратегией перво-
го игрока (покупателя) является момент приватизации предприятия � �*( ), а стратегией второго 
игрока (государства) — ​длительность налоговых каникул ν. Предполагается, что второй игрок 
знает правила (принципы), по которым первый игрок находит свои оптимальные решения при 
любых стратегиях второго игрока.

2. ОПТИМАЛЬНОЕ СТИМУЛИРОВАНИЕ ПРИВАТИЗАЦИИ

Для того чтобы найти решение в сформулированной выше задаче оптимизации, нам пона-
добятся некоторые формальные предположения.

Математические предположения. Будем считать, что поток прибыли предприятия до прива-
тизации πt

1 описывается процессом геометрического броуновского движения
				    � � � � �t tt w t1

0
1

1 1
2

1
1= ( 0 5 ) , 0,exp ,� �� � �  				   (5)

где задано начальное значение π0
1, а w tt

1, 0≥  — ​винеровский процесс. Прибыль приватизированно-
го предприятия описывается семейством геометрических броуновских движений � �t,

2  (здесь пара-
метр τ имеет смысл момента приватизации):

			      � � � � � � � �� � � �t tt w t,
2

,
2

2 2
2

2
2= ( 0 5 )( ) , 0, ,exp ,� � �� � � ��  			  (6)

где w ss
2, 0≥  — ​винеровский процесс, а начальное состояние прибыли (после приватизации) �� �,

2  
связано с последним состоянием прибыли до приватизации ��

1 соотношением
					        � �� � �,

2 1= , > 0k k  					     (7)

(строго говоря, в правой части равенства (7) следовало бы писать ���0
1 , но в силу непрерывности 

процесса геометрического броуновского движения � �� ��0
1 1= ).

Моделирование прибыли в виде процесса геометрического броуновского движения ши-
роко используется в теории реальных опционов и финансовой математике (см., например, 
(McDonald, Siegel, 1986; Dixit, Pindyck, 1994; Ширяев, 1998)). Параметры геометрического бро-
уновского движения имеют естественную экономическую интерпретацию: они являются сред-
ним значением и дисперсией (волатильностью) мгновенного темпа роста процесса. Поскольку 
время жизни предприятия не ограничено, для корректности дальнейших рассуждений следу-
ет считать, что max min( , )< ( , )1 2� � � � , т. е. все ставки дисконтирования превышают все средние 
темпы роста прибылей.

В момент приватизации происходит скачок прибыли — ​она мгновенно изменяется в k раз. 
Такой скачок можно связывать как с перестройкой деятельности предприятия после смены соб-
ственника, так и с определенными условиями приватизации, которые выдвигает государство. 
Мы не накладываем каких-либо дополнительных условий ни на величину коэффициента k, 
влияющего на стартовые условия приватизированного предприятия, ни на соотношение между 
параметрами прибыли до и после приватизации.

Сделанные предположения о динамике прибыли дают возможность найти решение задачи 
двухуровневой оптимизации (3)–(4).

Оптимальный момент приватизации. Далее будем обозначать через E E( )t t( )⋅ ⋅=   условное ма-
тематическое ожидание при известной информации до момента времени t. Из предположе-
ний (5)–(7) и свойств геометрического броуновского движения имеем:

		

N dt dt Pt
t

t
t( , ) = (1 ) (,

2
,

2� � � � �
�
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� �
�

� � � �
�E E E

�
�

�

�
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e

e e / e e /
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 	 (8)
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где � � � � � �i i i i i= = , =1, 2� �,   ,  exp exp� � � � � � � � � �( ) ( )= { }, = { }2 2� �   (далее ради краткости будем 
писать γ и γ).

Таким образом, задача покупателя предприятия (3) — ​это задача оптимальной остановки слу-
чайного процесса πt

1 (геометрического броуновского движения), где в качестве функции выигрыша 
берется аффинная функция от этого процесса. Известно, что оптимальный момент остановки в та-
кой задаче является первым моментом выхода случайного процесса за некоторый уровень (см., на-
пример, (Dixit, Pindyck, 1994) или (Аркин, Сластников, 2007) — ​для более общего случая). В данной 
модели оптимальный момент приватизации равен первому моменту времени, когда текущая при-
быль госпредприятия превысит некоторый уровень, т. е.

				         � � � � �* 1 *( ) = { 0 : ( )},min t t� �  				   (10)

где � �
�
�

�

� �
* 2( ) =

1 (1 ( ))
( ),

�� � �
�

k
P M  β — ​положительный корень квадратного уравнения 

0,5 ( 1) = 01
2

1� � � � � �� � � , причем β>1, поскольку � �> 1.
Чтобы избежать вырожденного случая � �*( ) = 0 (моментальная приватизация), будем считать, что 

� � �� �0
1 *

2< ( ) = ( ) / ( 1)� � �� �P M k . Это обеспечивает положительность (с вероятностью 1) оптималь-
ного момента приватизации.

При оптимальном поведении покупателя предприятия (т. е. использовании им оптимального мо-
мента приватизации (10)) интегральный бюджетный эффект равен
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где β — ​положительный корень квадратного уравнения 0,5 ( 1) = 01
2

1� � � � � �� � �  ,
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Величина λ равна отношению ожидаемых приведенных доналоговых прибылей неприватизиро-
ванного и приватизированного (в момент времени τ) предприятия, а именно, как нетрудно убедить-
ся, при сделанных предположениях (5)–(7) о потоке прибыли предприятия до и после приватизации

� � �� �
� �

� � �
� �= / .1 ( )

,
2 ( )E E

�
� �

�
� �� �� � � �t

t
t

tdt dte e 

Такую величину, введенную в (Аркин, Сластников, 2019), можно интерпретировать как показатель дона-
логовой эффективности приватизации (или показатель эффективности приватизации). При увеличении 
потока прибыли после приватизации величина λ уменьшается, поэтому с некоторой долей условности 
можно говорить, что чем эффективнее приватизация, тем показатель λ меньше 4. Аналогично можно 
рассматривать и показатель налоговой эффективности приватизации, если вместо отношения приве-
денных прибылей взять отношение поступлений в бюджет от потока прибыли приватизированного 

4 Возможно, было бы логичнее называть показателем доналоговой эффективности приватизации величину, обратную к λ, 
т. е. 1/λ. Мы используем λ в качестве такого показателя во многом из-за более простой и удобной записи формул.
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и неприватизированного предприятия. Такой по-
казатель отличается от λ множителем  � � �/ ( ).

Будем считать, что ставки дисконтирования 
у покупателя и государства (бюджета) одинако-
вые, т. е. ρ ρ=  . Такое предположение не носит 
принципиального характера, а вводится толь-
ко для того, чтобы не усложнять анализ модели 
и интерпретацию результатов.

Бюджетно-эффективная приватизация. Величи-
на �� �0

1 / 1 (см. формулу (11)) представляет собой 
интегральный бюджетный эффект от непривати-
зированного предприятия (на бесконечном ин-
тервале времени его функционирования), кото-
рый формально можно записать как B �� �,0 , что 
соответствует приватизации в бесконечный мо-

мент времени. Если приватизация с каникулами длительности ν увеличивает оптимальный инте-
гральный бюджетный эффект B � � �*( ),� � по сравнению с отсутствием приватизации (т. е. 
B B( ) ( ),� � �*( ), > ,0� ), ее можно назвать бюджетно-эффективной приватизацией.

Из формул (11) и (12) следует, что приватизация с налоговыми каникулами длительности ν уве-
личивает интегральный бюджетный эффект B � � �*( ),� � (при оптимальном поведении покупателя) 
в том и только том случае, когда b( )> 0ν , т. е.

		         1 ( )> 0,0� � �� � ��c   или � � �
�

�
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� �

� �
� �

�
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�

( ) :
( ) e ( )

( ) ( )
.

1 1 1 1
1 1

0

0

2c

c
m

m

�
�  	 (13)

Тем самым неравенство (13) является необходимым и достаточным условием для того, чтобы оптималь-
ная приватизация (с использованием налоговых каникул длительности ν) была бюджетно-эффективной.

На рис. 1 приведен вид области в пространстве параметров ( , )� � , где существует бюджетно-эф-
фективная приватизация (здесь ν — ​длительность налоговых каникул, а λ — ​показатель эффек-
тивности приватизации).

Область, изображенная на рис. 1, характеризуется двумя величинами, соответствующими край-
ним значениям длительности налоговых каникул — ​0 и ∞, а именно:

	   	      � �
� � �

� � � �
� �

�
� �1 2= (0 = 1 (1 )

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

(1 )[ (1
) )� � �
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� �

m
m m �� �) ]

.
�

 		  (14)

Если λ λ> 1, то никакими налоговыми каникулами нельзя сделать приватизацию бюджетно-эф-
фективной. В этом случае можно говорить, что приватизация не может обеспечить дополнительные 
поступления в бюджет даже при ее стимулировании налоговыми каникулами.

Если � �� 2, то приватизация будет бюджетно-эффективной с любыми налоговыми каникулами.
В области λ2 < λ � � �2 1< � λ1 бюджетная эффективность приватизации возникает только для нало-

говых каникул ограниченной длительности: 0 � �� � , где ν — ​корень уравнения � � �( ) = , а � �( ) 
определено в (13).

В рамках данной модели будет рассматриваться только бюджетно-эффективная приватизация, 
когда для параметров модели выполнено соотношение (13), необходимым условием для которого 
является ограничение на показатель эффективности � �� 1.

Оптимальные налоговые каникулы. Перейдем к нахождению оптимальных налоговых каникул ν*,  
т. е. решению задачи (4). Из соотношения (11) следует, что эта задача равносильна максимизации 
функции b c( ) = 1 10

1
� � � � ��

� �
�� � � �� � �� ��

  по ν. Далее,

� � � � � � � �� � � � � ��b c c( ) = (1 ) ( 1) 1 ( ) (1 )( 1 )2
2

0 0� � � � � � � �� ��


��
�

�
� � � � � � �� � � �� �( 1) ( 1)0 0 0c c c .  (15)

Символ «∝» означает положительную пропорциональность (т. е. равенство с точностью до положи-
тельного множителя). Поскольку � � �= ( ) убывает по ν, а c0 >1, то �b ( )�  будет убывающей функцией.

Для дальнейшего анализа необходимо рассмотреть различные возможные случаи поведения �b ( )�  
в граничных точках ν= 0 и ���.

Рис. 1. Область бюджетно-эффективной 
приватизации
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1. Если � �b (0) 0, то �b ( )< 0�  при всех ν> 0, т. е. b( )ν  убывает. Поэтому оптимальными будут нулевые 
налоговые каникулы (ν* = 0). Условие � �b (0) 0 равносильно тому, что ( 1) ( 1)0 0 0� �� � �� � � ��� �� �c c c 1 , 
или � �� 0, где
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Заметим, что величина λ0 не обязательно положительна, например, λ0 < 0 в случае, когда m = 0  
и � �< 2� . Учитывая, что приватизация должна быть бюджетно-эффективной, а показатель λ положи-
телен, приходим к выводу, что если показатель эффективности приватизации λ удовлетворяет ограни-
чениям max(0, )<0

1� � �� , то ν* = 0.
2. Пусть теперь ′b (0)> 0, а  � � � � � �b c c( ) = ( 1) < 00 0� �� � . Эти условия можно записать в виде нера-

венств λ λ λ0 < < 0, где λ0 — определено в (16),
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При выполнении этих условий существует ν* > 0  такое, что �b ( ) = 0*�  и знак производной меняется 
в точке ν* с положительного на отрицательный. Это означает, что b( )ν  достигает максимума в точке ν*, 
которая удовлетворяет уравнению

				         � � � � �� �( 1) ) =( 1) ,0
*

0 0c c c� � � �(   				    (18)
т.е. � � � � � �� �* ( ) log ( ) / ( ) .� � � � ��
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Заметим, что приватизация с каникулами ν* будет бюджетно-эффективной, поскольку
( 1) = ( 1) ) =( ) ( 1) )0 0

*
0 0

*� �� � � � � � �� � ��� �� � � � ��� �� �c c c c 1 ( 1 1 (

�� � �� � � � ��� ��( 1) 1 ) <( ) ( 1) ) ,0
*

0
*c c� � � � �( 1 1 (

т.е. выполнено условие (13). Отметим, что при � �� 0 оптимальные каникулы ν* неограниченно 
возрастают.

3. Рассмотрим случай � � �b ( ) 0, которому соответствует неравенство для показателя эффективно-
сти � �� 0, где λ0 определено в (17). При этом �b ( )> 0�  при всех � � 0, т. е. b( )ν  — ​возрастающая функ-
ция, и b c( ) 1 0� ��� �   при ���. Таким образом, функция b( )ν  не достигает максимума, и оптималь-
ных налоговых каникул не существует.

Собирая полученные выше результаты и учитывая, что показатель эффективности приватизации 
λ должен быть положительным, приходим к следующему утверждению.

Теорема. Пусть приватизация является бюджетно-эффективной. Тогда:
1) если max(0, )0

1� � �� � , где λ0 определено в (16), то оптимальные налоговые каникулы равны нулю;
2) если max ) max0(0, < < (0, )0λ λ λ , где λ0  определено в (17), то длительность оптимальных налоговых 

каникул ν* описывается формулой (18);
3) если 0 max )0< (0,� �� , то оптимальных налоговых каникул не существует.
Иллюстрацией к сформулированной теореме может служить рис. 2, на котором изображены гра-

фики длительности оптимальных налоговых каникул ν* как функции от показателя эффективности 
приватизации для различных случаев взаимного расположения величин λ0, λ

0 и нуля.

Рис. 2. Длительность оптимальных налоговых каникул в зависимости от показателя  
эффективности приватизации λ



	 ЭКОНОМИКА И МАТЕМАТИЧЕСКИЕ МЕТОДЫ     том 57     № 2     2021

92	 АРКИН, СЛАСТНИКОВ 

3. МОДЕЛЬНЫЙ АНАЛИЗ

В этом разделе мы изучим свойства оптимальных налоговых каникул ν* и установим, какие 
выводы из них могут быть сделаны.

Нулевые каникулы. Как следует из теоремы, п. 1, если величина λ0 не положительна, то ν* = 0 для 
всех значений показателя эффективности приватизации λ  (обеспечивающих бюджетную эффек-
тивность, т. е. � �� 1). Этой ситуации соответствует рис. 2а. Условие �0 0�  можно записать в виде

					       � � ��� � � �2 1( ) ,m  					     (19)
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Нетрудно показать, что показатель β, являющийся положительным корнем квадратного 
уравнения 0,5 ( 1) = 01

2
1� � � � � �� � � ,  монотонно убывает по параметрам прибыли предприятия 

(до приватизации) — ​среднему темпу роста α1 и волатильности σ1 
5. Поэтому ограничение свер-

ху для β означает, что волатильность σ1 должна быть больше некоторого порогового значения 
� �1 �� �. Кроме того, ��1 при �1 ��, т. е. при большой волатильности неравенство (19) будет 

выполняться и оптимальные налоговые каникулы будут нулевыми при любых показателях эф-
фективности приватизации.

Таким образом, при большой неопределенности (волатильности) прибыли предприятия 
(до приватизации) механизм налоговых каникул не является эффективным инструментом сти-
мулирования приватизации (с точки зрения бюджетного эффекта).

Оптимальные каникулы ограниченной длительности. Рассмотрим теперь ситуацию на рис. 2б, 
когда λ0 < λ < λ0. Эти неравенства, с учетом (17) и (19), можно записать как
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Неравенства (20) соответствуют умеренной неопределенности, когда волатильность прибыли пред-
приятия лежит между двумя пороговыми значениями σ σ σ< <1 . При этом длительность оптималь-
ных налоговых каникул для всех значений показателя эффективности приватизации λ не будет 
превышать величины νmax, определяемой из уравнения для оптимальных каникул (18) при подста-
новке в него λ= 0 (см. рис. 2б), т. е. � � � � �max m m= (1 ) 2 .2

1( ) log /� � � �� �� �
Бесконечные налоговые каникулы. Обратимся, наконец, к наиболее сложной ситуации, когда 

λ0 > 0 (см. рис. 2в), что можно записать, согласно (17), в виде неравенства
					               �> 2 ,�m  					     (21)

которому соответствует ограниченная волатильность σ1, не превышающая порогового значения σ. 
Здесь тип оптимальных налоговых каникул будет зависеть от величины показателя эффективности 
приватизации λ.

Если � �� 0, оптимальными каникулами будут нулевые; если λ0 < λ < λ0 — ​положительные. 
В случае, когда 0 < <λ λ0, интегральный бюджетный эффект B( )� � �*( ),  возрастает по ν. При этом 
максимум эффекта B( )� � �*( ),  не достигается ни на каких налоговых каникулах конечной дли-
тельности, но условно можно говорить, что оптимальные каникулы являются бесконечными. 
В данном случае это означает, что если доналоговая эффективность приватизации достаточно 
велика (соответствующий показатель меньше величины λ0), то с точки зрения интегрального 
бюджетного эффекта государству выгодно вообще не облагать предприятие налогами после 
приватизации, а довольствоваться лишь непосредственным доходом от продажи предприятия 
(величиной P). Конечно, если существуют какие-то априорные ограничения сверху на дли-
тельность налоговых каникул, то в этой ситуации следует использовать каникулы максимально 
возможной длительности.

Для дальнейшего анализа перепишем формулу (18), определяющую оптимальные налоговые 
каникулы ν*, в виде

			   e /� � � � �� � �� �( * 2
*

) = = ( 1) (1 ) 2 1 .� � � � � ��� �� �� � m m m  			   (22)

5 В этом нетрудно убедиться непосредственным дифференцированием, соответствующие выкладки приведены, напри-
мер, в (Аркин, Сластников, 2019).
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Исходя из формулы (10), введем также оптимальный уровень прибыли для продажи предприятия 
с оптимальными налоговыми каникулами:
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P m  			   (23)

Уровень π** полностью определяет момент τ** приватизации предприятия при оптимальном по-
ведении покупателя (исходящего из критерия NPV) и государства (предоставляющего налоговые 
каникулы длительности ν*), а именно � � �** 1 **= { 0 : }min t t� � . При этом увеличение π** означает, 
что приватизация предприятия наступит позже (с вероятностью 1), а уменьшение π** соответ-
ствует более ранней приватизации.

Зависимость от эффективности приватизации. Из соотношений (22) и (23) следует, что дли-
тельность оптимальных налоговых каникул ν* убывает, а оптимальный уровень π** возрастает 
по показателю λ. Это означает, что с ростом (доналоговой) эффективности приватизации, т. е. 
с уменьшением показателя λ, оптимальные каникулы (когда они существуют) должны увели-
чиваться, при этом приватизация будет наступать раньше.

Зависимость от цены приватизации и дополнительных затрат покупателя. Прежде всего за-
метим, что оптимальные каникулы ν* не зависят явно от цены сделки приватизации P, а за-
висят от относительной доли дополнительных затрат покупателя m M P= / . Из формулы (22) 
получаем

� � � �� � � � �� �( 1* ) ( 1) (1 ) ( 1) (1 ) 2 =

=

� � � � ��� �� � � � � � � ��� ��m
m m m 

(( 1) (1 ) ( 1) (1 1 (1 )> ,2 2� �� � �� � � �� � � � � � � � � 
0 ) 0m

поскольку (22) имеет место при условии � �� 0. Таким образом, оптимальные каникулы ν* убы-
вают по m. Отсюда и из (23) следует, что оптимальный уровень π** возрастает по m (при фикси-
рованной цене сделки P). Это означает, что если относительная доля дополнительных затрат по-
купателя на приватизацию предприятия увеличивается, оптимальные каникулы следует умень-
шить, при этом момент приватизации наступит позже.

Зависимость от налоговой нагрузки. В отличие от предыдущих параметров зависимость ν*  
и π** от коэффициента налоговой нагрузки γ носит более сложный характер и определяется 
несколькими соотношениями между параметрами модели β, m, θ и показателем эффективно-
сти приватизации λ. В данной статье мы не будем подробно разбирать все возможные ситу-
ации, а ограничимся лишь одним крайним случаем, когда волатильность прибыли неприва-
тизированного предприятия σ1 велика (этот случай, кстати, не очень понятен с экономически 
интуитивной точки зрения).

Итак, будем рассматривать случай, когда �< 2�m. Как уже обсуждалось выше, это нера-
венство соответствует тому, что волатильность σ1 превышает некоторое пороговое значе-
ние. В частности, при неограниченном увеличении σ1 показатель β будет приближаться к 1. 
Из (17) следует, что в рассматриваемом случае λ0 < 0 при всех значениях налоговой нагрузки 
γ и, значит, всегда существуют оптимальные налоговые каникулы конечной длительности 
(иногда нулевой).

В то же время величина � � �0 0( ) = (0, )max , где λ0 определено в (16), характеризующая гра-
ницу между нулевыми и положительными оптимальными налоговыми каникулами, сначала 
будет нулевой при малых налоговых нагрузках 0 < :=(2 ) / (1 )� � � �� � � � m m , а затем становит-
ся положительной. Это означает, что оптимальные налоговые каникулы ν* при малых γ будут 
нулевыми для любых показателей эффективности приватизации λ, а при γ γ>  могут быть как 
положительными (если � � �< ( )0

 ), так и нулевыми (если � � ��  0( )). Кроме того, с ростом γ оп-
тимальные каникулы не убывают, поскольку из формулы (22) следует, что
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а 2 > 0� �m � . Из (24) следует, что � �( * ) является возрастающей функцией от γ, поэтому оптималь-
ный уровень π** также будет возрастать с ростом налоговой нагрузки, т. е. приватизация будет 
наступать позже.
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4. ЗАКЛЮЧЕНИЕ

В статье предложена математическая модель, в рамках которой можно ставить и решать за-
дачу стимулирования процесса приватизации государственного предприятия с помощью меха-
низма налоговых каникул после приватизации. В основе модели лежат предположения о воз-
можности выбора момента приватизации, а также о скачкообразном изменении прибыли пред-
приятия после приватизации. Для выбора момента приватизации и длительности налоговых 
каникул взята схема двухуровневой оптимизации, в которой государство, зная принцип пове-
дения покупателя (максимизация NPV от приватизированного предприятия), предлагает ему 
такие налоговые каникулы, чтобы максимизировать интегральный бюджетный эффект от функ-
ционирования данного предприятия (до и после приватизации).

В случае когда прибыль предприятия до и после приватизации моделируется случайными 
процессами геометрического броуновского движения, в работе получены явные формулы для 
оптимального момента приватизации и оптимальной длительности налоговых каникул.

Показано, что при большой неопределенности прибыли предприятия (до приватизации) ме-
ханизм налоговых каникул не является эффективным инструментом стимулирования привати-
зации (с точки зрения интегрального бюджетного эффекта), поскольку оптимальные налоговые 
каникулы будут нулевыми. Напротив, если волатильность прибыли не превышает некоторого 
порогового значения, оптимальные каникулы могут быть нулевой или положительной длитель-
ности в зависимости от величины введенного показателя эффективности приватизации. Кроме 
того, могут возникнуть ситуации, когда оптимальные каникулы не существуют и государству 
выгодно (с точки зрения интегрального бюджетного эффекта) вообще не облагать предприятие 
налогами после приватизации.

Показано, что оптимальная длительность налоговых каникул зависит не от цены сделки при-
ватизации (идущей в бюджет), а лишь от доли дополнительных затрат покупателя (не идущих 
в бюджет) относительно цены приватизации. При этом с увеличением этой доли оптимальные 
каникулы уменьшаются, а момент приватизации наступает позже.

В работе проведено исследование зависимости оптимального момента приватизации и оп-
тимальной длительности налоговых каникул от величины налоговой нагрузки на предприятие. 
В частности, если волатильность прибыли неприватизированного предприятия превышает не-
которое пороговое значение, то при любой налоговой нагрузке существуют оптимальные нало-
говые каникулы (конечной длительности). При этом для маленькой нагрузки длительность та-
ких каникул будет нулевой, а при большой нагрузке может оставаться нулевой или становиться 
положительной в зависимости от величины показателя эффективности приватизации. Кроме 
того, с ростом налоговой нагрузки приватизация будет наступать позже.
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ВВЕДЕНИЕ

После глобального финансового кризиса, начавшегося в 2007 г., сформировалась междуна-
родная тенденция, заключающаяся в повышения роли клиринга через центрального контраген-
та (central counterparty, CCP) — ​унифицированного финансового института, замещающего сто-
роны сделки, с целью снижения риска неисполнения участниками торгов своих обязательств. 
Подробно тематика клиринга изложена в книге (Майоров, 2015).
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Исследование выполнено при финансовой поддержке Российского фонда фундаментальных исследо-
ваний в рамках научного проекта 19-01-00613а.
Аннотация. В статье обсуждается современный подход к риск-менеджменту центрального контр-
агента, в первую очередь вопрос о достаточности его финансовых ресурсов, включая обеспече-
ние участников клиринга, капитал центрального контрагента и фонд солидарной ответствен-
ности. Особое внимание уделено системе маржирования, отвечающей за адекватный уровень 
обеспечения участников клиринга и играющей важную роль в риск-менеджменте. Критически 
анализируется регулирование, принятое в настоящее время в международной практике. Опи-
сывается система маржирования портфеля из опционов и фьючерсов на срочном рынке, с де-
фолт-менеджментом, основанным на методологии, предложенной рядом авторов изобретения, 
зарегистрированного в 2004 г. Для этой системы строится математическая модель маржирования, 
т. е. определения требуемого уровня депозитной маржи (гарантийного обеспечения). Основная 
идея состоит в том, что измерение риска портфеля для целей маржирования должно учитывать 
метод дефолт-менеджмента, а вместо простейшей процедуры, состоящей в ликвидации пози-
ций дефолтера, центральному контрагенту целесообразно использовать управление портфелем 
дефолтера. Новизна данной статьи заключается в использовании идеологии гарантированного 
детерминистского подхода к суперхеджированию, предложенного одним автором в ряде публи-
каций и основанного на теоретико-игровой интерпретации. Из экономического смысла зада-
чи непосредственно выводятся уравнения Беллмана–Айзекса для требуемого уровня маржи. 
Изучаются свойства этих уравнений, в частности доказано свойство субаддитивности маржи 
портфеля — ​важное с экономической точки зрения требование к системе маржирования. По-
лученные уравнения приведены к форме, удобной для вычислений, они позволяют проводить 
численные эксперименты. Соответствующие результаты анализа работоспособности системы 
маржирования будут представлены в последующей публикации.
Ключевые слова: центральный контрагент, клиринг, дефолт-менеджмент, капитал, маржи-
рование, опцион, фьючерс, уравнения Беллмана–Айзекса, субаддитивность обеспечения 
портфеля.
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Клиринговая организация должна рассчитывать требования к депозитной марже 1 членов 
биржи, т. е. уровень средств, который необходимо поддерживать на клиринговом счете для обе-
спечения обязательств по портфелю участника биржи. Обеспечение может быть внесено как 
в денежной форме, так и в виде ценных бумаг и других высоколиквидных активов, связанных 
с соответствующими инструментами. Клиринговая организация осуществляет контроль над со-
блюдением требований по депозитной марже. При этом клиринговая организация может изме-
нять требования по депозитной марже в течение срока действия контракта, но член биржи — ​
участник торгов — ​обязан поддерживать количество средств на своем клиринговом счете на 
требуемом уровне. В случае если участник торгов не удовлетворяет требованиям по депозитной 
марже, клиринговая организация производит урегулирование ситуации с дефицитом маржи. 
В мировой практике общепринятым способом урегулирования является ликвидация (полная 
или частичная) портфеля участника, не удовлетворяющего требованиям по депозитной марже 
(дефолтера), по текущим рыночным ценам. В особых случаях при недостаточной ликвидности 
рынка (в частности, при крупных позициях дефолтера) может проводиться аукцион. Однако, по 
нашему мнению, дизайн аукциона должен быть тщательно продуман и подробно описан в пра-
вилах клиринга. При этом возникающие убытки портфеля дефолтера должны в первую очередь 
покрываться за счет обеспечения (депозитной маржи), внесенного данным участником, — ​это 
первый эшелон защиты центрального контрагента. Если этих средств окажется недостаточ-
но, то используют его взнос в фонд солидарной ответственности членов клиринга. Если этого 
также недостаточно, то используют фонд, формируемый из капитала (собственных средств) 
центрального контрагента, — ​это второй эшелон защиты. А если и этого окажется недостаточ-
но, то убытки погашаются за счет фонда солидарной ответственности участников клиринга 
(в этом случае участникам клиринга предлагают впоследствии пополнить этот фонд). Таким 
образом, создается несколько эшелонов защиты контрагента, совокупность которых на англий-
ском языке принято называть “default waterfall”. На русском языке терминология еще не сфор-
мировалась, поэтому мы будем использовать термин «дефолтное эшелонирование». Капитал 
центрального контрагента, используемый на покрытие убытков, так называемый “skin-in-the-
game” 2, и фонд солидарной ответственности участников клиринга играют дополняющую роль 
к депозитной марже участников клиринга. Центральное место в дискуссии о достаточности фи-
нансовых ресурсов центрального контрагента, активно ведущейся в настоящее время, занима-
ет вопрос о стимулах, создаваемых структурой дефолтного эшелонирования (см. (Cont, 2015, 
Capponi, Cheng, Sethuraman, 2017)).

Маржирование не только выступает в роли авангарда в дефолтном эшелонировании, но 
и, являясь наиболее чувствительным к риску эшелоном защиты, играет критическую роль 
в риск-менеджменте центрального контрагента. Поэтому регуляторы особое внимание уделя-
ют проблеме маржирования. Исторически первый документ, Report on margin (IOSCO, 1996), 
определявший международные принципы регулирования, был разработан IOSCO еще в 1996 г. 
Регулирование центральных контрагентов с упором на практику управления рисками было кар-
динально усовершенствовано после мирового финансового кризиса. Это отражено в документе 
«Принципы инфраструктуры финансового рынка» (CPSS, IOSCO, 2012), имеющем характер 
глобального руководства для национальных регуляторов; в Европейском союзе роль такого ре-
гулирования играет EMIR 3. В частности, EMIR требует, чтобы степень покрытия депозитной 
маржей была «достаточной для покрытия экспозиции к риску, которая, по оценкам централь-
ного контрагента, может возникать вплоть до ликвидации 4 соответствующих позиций» 5. Мы же 
считаем более корректно использовать расширенное толкование критерия качества системы 
портфельного маржирования из Принципа 6 в «Принципах инфраструктуры финансового 

1 Терминология, использовавшаяся на Московской межбанковской валютной бирже (ММВБ). На Московской бирже, 
образованной в 2011 г. в результате слияния бирж ММВБ и РТС, принят термин «гарантийное обеспечение», использо-
вавшийся на срочном рынке РТС.
2 Афоризм на английском языке (дословный перевод — ​«шкура в игре»), распространен в бизнесе, финансах и азартных 
играх, а также в политике. В данном контексте — ​часть капитала центрального контрагента, которая может быть исполь-
зована для покрытия убытков в случае дефолта участников рынка. В терминологии, принятой на Московской бирже, это 
выделенный капитал центрального контрагента.
3 The European Market Infrastructure Regulation. Действует с 2012 г.
4 Курсив наш.
5 The EMIR RTS No. 153/2013.
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рынка». Незначительно перефразируя 6, можно сформулировать это следующим образом: требу-
емый уровень депозитной маржи должен корректно и адекватно отражать риск портфеля участ-
ника клиринга, а именно обеспечивать заданную степень 7 покрытия потерь, которые могут 
возникнуть в результате закрытия всех позиций в портфеле. Особо отметим, что закрытие по-
зиций может происходить по определенной центральным контрагентом процедуре дефолт-ме-
неджмента, отличной от простой ликвидации. Подробно современные требования к системе 
риск-менеджмента центрального контрагента изложены в (CPMI–IOSCO, 2017), а также в до-
кументе (ISDA, 2019), касающемся наилучших практик центрального контрагента.

В данной статье нас будут интересовать системы портфельного маржирования для торгов-
ли биржевыми производными финансовыми инструментами, фьючерсами и опционами. Наи-
более популярной из систем портфельного маржирования, которые используются в мировой 
практике, является система SPAN 8, разработанная еще в 1988 г. на Чикагской товарной бирже 
(CME). В настоящее время ею пользуются более чем в 50 биржевых и клиринговых организа-
циях по всему миру 9. Подробное изложение особенностей построения системы SPAN можно 
найти в (Долматов, 2007). С нашей точки зрения, на сегодняшний день наиболее продвину-
той является система CORE, разработанная на бразильской бирже BM&FBovespa. Система 
CORE обобщает классический метод стресс-сценариев SPAN путем явного включения рыноч-
ной ликвидности финансовых инструментов посредством моделирования профиля ликвидно-
сти инструментов и механизма ликвидации на аукционе. Главным компонентом методологии 
CORE является определение стратегии закрытия позиций для портфеля дефолтера, ликвида-
ции или урегулирования портфеля — ​от, возможно, простейшей стратегии закрытия — ​ско-
рейшей ликвидации всех позиций портфеля (что можно назвать наивной стратегией) — ​до бо-
лее сложного формата, основанного на определенных правилах. Идеология системы описана 
в (Avellaneda, Cont, 2013), ее технические аспекты — ​в (Vicente, 2012); см. также изобретение 
(Vicente et al., 2015), оно касается процесса оценки риска при закрытии позиций портфеля.

При разработке нами нового подхода к организации торгов срочными инструментами — ​фью-
черсами и опционами на основе правил клиринга с оригинальной процедурой урегулирования 
ситуации с дефицитом маржи и системой портфельного маржирования — ​была использова-
на идея детерминистского гарантированного оценивания опционов. Соответствующий способ 
моделирования неопределенности движения цен был опубликован значительно позже, в статье 
(Смирнов, 2018; Smirnov, 2021). Близкие идеи стали активно развиваться лет через 10–15 в работах 
ряда авторов в виде направления интервального оценивания (см. (Bernhard et al., 2013)) и модного 
сейчас направления робастного суперхеджирования (см., например, (Burzoni et al., 2019; Carassus, 
Oblόj, Wiesel, 2019)), что стало признаваться альтернативой традиционному вероятностному под-
ходу (современное изложение которого можно найти в книге (Föllmer, Schied, 2016)).

Разработанная нами методика 10 прошла апробацию в 2002 г. в департаменте риск-менед-
жмента Чикагской товарной биржи (CME), а в 2004 г. был получен патент РФ на изобретение 
(Смирнов и др., 2004). Наш подход совместим с методологией CORE — ​достаточно прочитать 
Abstract на первой странице изобретения (Vicente et al., 2015), чтобы увидеть сходство идеоло-
гии изобретений (Vicente et al., 2015; Смирнов и др., 2004). Можно сделать вывод, что изобре-
тение (Смирнов и др., 2004) опередило время лет на десять — ​в финансовой индустрии стали 
внимательно относиться к качеству математических моделей только после (и вследствие) гло-
бального финансового кризиса. Изобретение (Смирнов и др., 2004) — ​конкретнее и детальнее 
по сравнению с (Vicente et al., 2015), поскольку относится к более узкой предметной области 
(срочный рынок).

6 В оригинале: “…initial margin models and parameters that are risk-based and generate margin requirements sufficient to cover its 
potential future exposure to participants in the interval between the last margin collection and the close out of positions following a 
participant default”.
7 К сожалению, заданная степень, как правило, воспринимается буквально, т. е. как (статистический) доверительный 
уровень.
8 Standard Portfolio. Analysis of risk.
9 CME Group разработала следующее поколение системы маржирования — ​CME SPAN2, внедрение которой началось 
в 2020 г. Ожидается, что полное развертывание продлится до четырех лет, в течение которых SPAN и SPAN2 будут парал-
лельно доступны для конечных пользователей. Методология системы не раскрывается.
10 Изначально методика создавалась в начале 2000-х годов с целью внедрения на фондовой бирже «Российская торговая 
система» — ​РТС, но в связи с уходом президента биржи И. А. Тырышкина в феврале 2003 г. проект не был реализован.
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1. ОПИСАНИЕ СИСТЕМЫ МАРЖИРОВАНИЯ, ОСНОВАННОЙ  
НА ДЕТЕРМИНИСТСКОМ ГАРАНТИРОВАННОМ ПОДХОДЕ

Предлагаемая в (Смирнов и др., 2004) методика организации биржевых торгов произво-
дными финансовыми инструментами с оригинальной системой портфельного маржирования 
и процедурой урегулирования разработана с целью обеспечения устойчивой работы не только 
в случае нормального, но и низколиквидного рынка. Один из простейших вариантов реали-
зации системы основан на урегулировании ситуации при дефиците маржи путем управления 
портфелем ассигнора 11 при помощи фьючерсных сделок, оставляя опционные позиции неиз-
менными. Таким образом, достигается устойчивость работы системы в условиях низкой лик-
видности рынка, поскольку опционы обладают значительно меньшей ликвидностью по срав-
нению с фьючерсами.

Система предназначена для электронной формы организации биржевых торгов. Каждая но-
вая заявка участника торгов проверяется в режиме реального времени на допустимость 12: это 
означает, что с учетом всех активных заявок и текущего портфеля участника торгов исполне-
ние какой-либо части заявок не может привести к возникновению дефицита маржи. Тем са-
мым гарантируется, что дефицит маржи не может возникнуть между клиринговыми сессиями. 
Перестройка портфеля, связанная с исполнением заявки, приводит к перерасчету требований 
к депозитной марже и, возможно, к изменению количества средств на клиринговом счете. По 
окончанию торговой сессии проводится клиринговая сессия, по итогам которой определяется 
расчетная цена (цена закрытия) основы 13, эта цена используется для определения новых тре-
бований по депозитной марже. Во время клиринговой сессии могут быть изменены параметры 
системы, такие как, например, дневные лимиты изменения фьючерсной цены, которые также вли-
яют на требования по депозитной марже участников рынка.

Дефицит маржи определяется у участников торгов по результатам клиринговой сессии и под-
лежит урегулированию, начиная со следующего торгового дня. Предлагаемая процедура урегули-
рования ситуации дефицита маржи у участника торгов — ​если участник не смог самостоятельно 
урегулировать ситуацию путем перестройки портфеля или внесения необходимых средств на кли-
ринговый счет в установленный правилами биржи срок (обычно несколько часов после открытия 
торгов) — ​использует переход права на управление портфелем, состоящим из фьючерсов и опцио-
нов, к клиринговой организации. При этом управление портфелем заключается в проведении по-
нижающих риск портфеля корректирующих операций с фьючерсами от имени и по поручению 
участника рынка по алгоритму, заранее и полностью описанному в правилах клиринга централь-
ного контрагента. Ситуация с дефицитом маржи ассигнора может быть урегулирована в результате:

1) исполнения контрактов (возможно, с использованием средств резервного или гарантий-
ного фонда);

2) полного закрытия позиций участника (возможно, с использованием капитала централь-
ного контрагента и средств фонда солидарной ответственности членов клиринга);

3) частичного закрытия позиций участника, приводящего к устранению дефицита маржи;
4) устранения дефицита маржи в результате управления центральным контрагентом порт-

фелем ассигнора или изменения параметров торговой системы, например дневных лимитов 
изменения цены;

5) внесения участником необходимых средств на клиринговый счет.
В случаях 3, 4 и 5 участнику клиринга, имевшему статус ассигнора, возвращается право на 

проведение операций со своим портфелем, начиная со следующего торгового дня.
Уровень депозитной маржи определяется исходя из оптимального управления портфелем ас-

сигнора при помощи фьючерсной коррекции (заключения центральным контрагентом фьючерс-
ных контрактов от имени и по поручению ассигнора) без изменения его опционных позиций 14. 
Это — ​одно из существенных отличий от систем типа SPAN, поведение которых можно назвать 

11 Данный термин является введенным нами неологизмом (от англ. assignor).
12 В таком режиме в настоящее время работает торговая система на срочном рынке Московской биржи.
13 На английском языке underlying — ​базовый актив, или ценовой индекс.
14 Пример формализации задачи для случая европейских опционов приведен в следующем разделе.
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близоруким, поскольку там учитываются сценарии поведения рынка только на день вперед. 
Предлагаемая процедура урегулирования ситуации с дефицитом маржи, в отличие от общепри-
нятого способа управления, заключающегося в полной или частичной ликвидации портфеля, 
приводит к более щадящему, с точки зрения участников рынка, способу — ​к сохранению оп-
ционных позиций и поддержанию сбалансированных портфелей с точки зрения их риска. Для 
того чтобы осуществить корректирующее управление портфелем ассигнора, необходимо рас-
считать число длинных или коротких фьючерсных позиций, которые необходимо открыть за 
торговый день. При этом заключение этих контрактов целесообразно производить постепен-
но, небольшими порциями, чтобы минимизировать влияние на формирование рыночных цен.

Для обеспечения системной устойчивости рынка способ определения уровня депозитной 
маржи должен удовлетворять принципу децентрализации, что означает выполнение свойства су-
баддитивности требуемого обеспечения для портфелей из опционов и фьючерсов, а это обеспе-
чивает конструкция предлагаемой системы. При этом к брокерам должно применяться прави-
ло, обязывающее их требовать от своих клиентов депозитной маржи в размере не ниже уровня, 
устанавливаемого системой маржирования клиринговой организации (обычно такое правило 
устанавливает регулятор рынка 15). Члены клиринга, которые имеют клиентов, т. е. выполня-
ют брокерские функции, в случае возникновения дефицита маржи у клиента, когда клиент не 
урегулирует данную ситуацию в течение времени, отведенного правилами клиринга, обязаны 
открыть клиенту ассигнорский торговый счет и ассигнорский клиринговый счет, на которые пе-
реводятся соответственно его позиции и его средства. Для каждого такого клиента открывают-
ся отдельные счета, т. е. соблюдается принцип сегрегации счетов с целью защиты клиентских 
средств. Далее центральный контрагент производит с этими клиентскими счетами такие же 
действия, как и со счетами ассигнора, являющегося членом клиринга.

При наличии лимитов изменения базового актива возможен гарантированный (безриско-
вый) вариант системы, который обеспечивает покрытие обязательств участников рынка при 
всех сценариях поведения рынка, включая полную потерю ликвидности. Разумеется, это под-
разумевает высокий уровень депозитной маржи, возможно, неприемлемый для участников 
клиринга. A это означает полное отсутствие рыночных и кредитных рисков для центрального 
контрагента и участников рынка 16. При такой конструкции капитал центрального контрагента 
и фонд солидарной ответственности членов клиринга покрывают лишь операционный риск.

Другой вариант предлагаемой системы отвечает случаю, когда центральный контрагент при-
нимает часть рисков на себя. При дефолте участника клиринга покрытие его обязательств может 
производиться с частичным использованием капитала центрального контрагента и фонда соли-
дарной ответственности членов клиринга. Достоинство предлагаемой в (Смирнов и др., 2004) 
системы состоит в том, что сценарии неполного покрытия могут быть описаны конструктивно, 
т. е. центральный контрагент имеет возможность осознанно принимать риски, а также регули-
ровать их путем изменения параметров системы.

В зависимости от выбора конкретных спецификаций опционов (американского или евро-
пейского типа, расчетные или поставочные, традиционное маржирование опционов или фьючерс-
ный стиль маржирования опционов), а также в зависимости от наличия или отсутствия лимитов 
на дневное изменение фьючерсных цен возможны различные варианты реализации системы.

Хеджирующая (корректирующая) стратегия системы маржирования в (Смирнов и др., 2004) 
может быть встроена в стандартную процедуру клиринга различными способами. Так, напри-
мер, для одного такого типа встраивания предлагается выделение этапа корректирующего 
управления портфелем участника в течение заранее заданного срока, если сам участник не смог 
вовремя урегулировать ситуацию дефицита маржи. Если в течение этого срока корректирую-
щее управление позволило устранить дефицит, а срок исполнения еще не наступил, портфель 
возвращается участнику. В противном случае участник меняет статус с ассигнора на дефолте-
ра, а портфель безвозвратно переходит к клиринговой организации. Клиринговая организация 
проводит процедуру финализации 17, которая отличается от корректирующего управления тем, 

15 См., например, (IOSCO, 1996).
16 Отметим, что исторически система, действовавшая с ноября 2000 г. на Московской межбанковской валютной бирже 
(ММВБ), являлась гарантированной, однако обеспечивала торговлю только фьючерсами.
17 Терминология наша.
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что хеджирование производится всеми имеющимися на рынке средствами (в том числе путем 
проведения сделок с опционами, снижающими риск портфеля) с целью минимизировать функ-
цию выплат портфеля в течение всего срока, оставшегося до исполнения или полного закрытия 
позиций портфеля. В случае корректирующего управления используются наиболее ликвидные 
инструменты — ​фьючерсы, а целью является устранение дефицита маржи. Процедуру можно 
упростить, оставив только финализацию, т. е. если участник не смог устранить дефицит само-
стоятельно в отведенный срок, он сразу становится дефолтером.

2. МАРЖИРОВАНИЕ НА ОСНОВЕ МАТЕМАТИЧЕСКОЙ МОДЕЛИ ФИНАНСОВОГО 
РЫНКА С ДЕТЕРМИНИСТСКОЙ ЭВОЛЮЦИЕЙ ЦЕН

Предположим, что клиринговая сессия производится один раз в день 18 и в системе маржи-
рования предписано проведение фьючерсных корректирующих сделок один раз в каждый тор-
говый день, вплоть до экспирации, одинаковой для всех финансовых инструментов в портфеле, 
а срок корректирующего управления равен числу дней до экспирации.

Опишем метод расчета маржи на примере рынка европейских опционов на фьючерсы (ев-
ропейский опцион характеризуется тем, что объем выплат определяется на основе цены закры-
тия дня исполнения данной серии опционов). На движение фьючерсных цен в модели нало-
жены ограничения: изменение цены внутри дня не должно выводить цену за пределы коридо-
ра — ​интервала I x x xd u( ) [ , ]� � �� � , где x — ​цена закрытия предыдущего торгового дня; �d � 0 
и �u � 0 –  нижний и верхний лимиты изменения цен фьючерсной цены соответственно. Раз-
меры этих лимитов являются параметрами системы, они, в частности, могут зависеть от кон-
кретного инструмента и от предыстории цен. Как правило, лимиты изменения фьючерсной 
цены устанавливаются в виде определенного процента от цены закрытия предыдущего тор-
гового дня. Предположим в нашей модели, что фьючерсные цены положительные, �d x� � ,  
а �u x�� , где 0 1� ��  и 0 1� ��  (на практике α и β бывают порядка нескольких процентов, причем, 
поскольку опасения падения цен обычно сильнее опасений их роста, разумно выбирать � � ). Слу-
чаи потери ликвидности фьючерсного рынка следует относить к крайне маловероятным и экстре-
мальным, так что для покрытия убытков, если они возникают, разумно использовать средства де-
фолтного эшелонирования, начиная с капитала центрального контрагента. При условии ликвидно-
сти фьючерсного рынка строится гарантированная система маржирования, при которой взимаемая 
с участника клиринга маржа гарантированно покрывает возможные потери центрального контра-
гента при неисполнении этим участником своих обязательств. Это достигается за счет исполнения 
центральным контрагентом предписанной процедуры урегулирования ситуации с дефицитом мар-
жи и непосредственной связи требуемого уровня депозитной маржи с этой процедурой.

Предположим, что корректирующая фьючерсная сделка, производящаяся один раз в день, 
происходит по цене, входящей в интервал I(x). Однако точное значение этой цены заранее не-
известно, так что в модели возникают косвенные транзакционные издержки, описывающие 
наиболее неблагоприятный сценарий при совершении этой сделки. С учетом этого обстоятель-
ства введем целевую функцию Vt(x, k) — ​неотрицательное количество денежных средств на сче-
те в момент времени t, необходимых для покрытия потенциальных потерь портфеля участника, 
для которого будут проводиться корректирующие сделки раз в день вплоть до исполнения. От-
метим, что целевая функция зависит не только от цены x, но и от числа фьючерсов 19 k в кор-
ректируемом портфеле по итогам закрытия предыдущего торгового дня.

Рыночный риск портфеля из опционов европейского типа и фьючерсов определяется функ-
цией выплат по портфелю f(x) — ​размером средств, который получает (в случае положительно-
го значения) или выплачивает (в случае отрицательного значения) владелец данного портфе-
ля (в предположении его неизменности) в момент исполнения через срок T, в зависимости от 
цены закрытия x основы (фьючерсной цены) в этот момент. Предполагается, что эта функция 
удовлетворяет условию Липшица 20.

18 На самом деле клиринговая сессия может проводиться несколько раз в день, и это особенно оправдано в случае высо-
кой волатильности рынка.
19 Поскольку от числа корректирующих фьючерсов в портфеле зависят косвенные транзакционные издержки.
20 Что на самом деле вполне естественно, так как в случае комбинации опционов call и put (с одним сроком экспирации 
и разными ценами исполнения) функция будет кусочно-линейной с конечным числом интервалов линейности.
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В терминальный момент должно выполняться V x k f xT ( , ) ( )� � , так что положим
				         V x k f x f xT ( , ) ( ( )) ( ( )) ;� � �� � 					    (1)

здесь и далее используются a a� �max( , )0  и a a� � �max( , )0 , для a∈.
Для получения рекуррентных соотношений для целевой функции предположим, что на шаге 

t T< после клиринговой сессии на счете имеется (неотрицательная) сумма и открыта позиция 
в размере k фьючерсов (а это — ​отрицательное число для коротких позиций и положительное — ​
для длинных). Если корректирующая фьючерсная сделка покупки/продажи фьючерсов проис-
ходит по цене y, входящей в интервал — ​I(x), а цена закрытия следующего дня (t+1) также вхо-
дит в интервал I(x) и равна z, то вариационная маржа составит величину k z x m z y( ) ( )� � � . Для 
покрытия потерь в терминальный момент необходимо, чтобы v k z x m z y V z k mt� � � � � ��( ) ( ) ( , )1
для любых y I x∈ ( ) и z I x∈ ( ). При этом m, объем сделки (со знаком), можно выбрать оптималь-
ным образом, так что

		           V x k V z k m kx k m z myt m z I x y I x t( , ) [ ( , ) ( ) ]
( ) ( )

� � � � � �
� � � �min max max


1
�� ;			   (2)

здесь и далее  обозначает множество всех целых чисел. Нетрудно упростить формулу (2), явно 
находя максимум по y выражения my, который равен

		      max
y I x

d umy mx m m mx m m x mx c x m
�

� � � �� � � � � � � �
( )

( ) ( ) ( , ).� � � � 		  (3)

C экономической точки зрения неотрицательная величина
c x m m m m m xd u,� � � � � �� �� � � �� � � �

представляет собой косвенные транзакционные издержки 21, максимально возможные за торго-
вый день при сделанных предположениях относительно эволюции фьючерсной цены. Исполь-
зуя (3), рекуррентные соотношения для целевой функции приобретают вид следующих уравнений 
Беллмана–Айзекса 22:

		  V x k V z k m k m z x c x m tt m z I x t( , ) [ ( , ) ( )( ) ( , )] ,
( )

� � � � � � �
� � �

�min max


1 TT � �1 0, , .		  (4)

В действительности нет необходимости брать положительную часть от квадратных скобок 
в (4), т. е. для целевой функции имеют место уравнения

		    
V x k f x

V x k V z k m k m
T

t m z I x t

( , ) ( ( )) ,
( , ) [ ( , ) ( )(

( )

�
� � � �

�

� � �min max


1 zz x c x m t T� � � � �) ( , )], , , .1 0 	 (5)

В самом деле, V x k f xT ( , ) ( ( ))� �� 0, а для t T< , предполагая, что в (5) выполняется V x kt� �1 0( , ) , 
и, учитывая неравенство

		              

max[ ( , ) ( )( ) ( , )]

max[ ( )
( )

( )

z I x t

z I x

V z k m k m z x c x m

k m
� �

�

� � � � � �

� � �

1

(( ) ( , )] ( , ( )) ( , ),z x c x m c x k m c x m� � � � � � 			   (6)

получаем, что для целевой функции Vt(x; k) выполняется неравенство
		           V x k V z k m k m z x c x mt m z I x t( , ) [ ( , ) ( )( ) ( , )]

( )
� � � � � � �

� � �min max


1 0 .		  (7)

C учетом (7), для целевой функции, определяемой уравнениями (5), имеют место рекуррент-
ные уравнения (4), равносильные уравнениям (5). Уравнения (5) позволяют дать интерпрета-
цию задаче фьючерсной коррекции как специальной задаче суперхеджирования 23 для европей-
ского опциона с функцией выплат ( ( ))f x −, с транзакционными издержками c x m( ; ) и дискретной 
(целочисленной) стратегией хеджирования фьючерсами с нулевым числом фьючерсов в на-
чальный момент, рассматривая количество средств на счете как безрисковый актив с торговым 

21 Более реалистичная модель определяла бы косвенные транзакционные издержки на основе книги заявок.
22 Использование максимума, а не точной верхней грани, оправдано благодаря предположению о липшицевости функ-
ции f, так как в этом случае функции x → Vt (x, k) также удовлетворяют условию Липшица; оценки констант Липшица 
для целевой функции получаются методом, сходным с опубликованным в статье (Smirnov, 2019), и будут приведены 
в последующей публикации.
23 Для обусловленного обязательства (contingent claim), возникающего у продавца опциона, выплаты по которому определя-
ются на основании эволюции цен определенных торгуемых активов, фьючерсов или рыночных индексов, суперхеджирующая 
(суперреплицирующая) стратегия проведения операций на соответствующем финансовом рынке (допустимая с учетом возмож-
ных торговых ограничений) позволяет полностью покрыть обязательства (в отличие от других видов хеджирования) при мини-
мальном начальном капитале (премии, взимаемой с покупателя опциона), см., например, главу 7 в книге (Föllmer, Schied, 2016).
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ограничением — ​запретом овердрафта. Имея решения уравнений (5) с терминальным услови-
ем (1), в качестве требуемого уровня депозитной маржи в текущий момент при фьючерсной 
цене для портфеля с функцией выплат f x( ) через срок T можно выбрать величину

					     M f T x V x( , , ) ( , ).0 0 0= 0 					     (8)
При этом очевидно, что

				               M f T s x V xs( , , ) ( , ).� � 0 					     (9)
В работе (Artzner et al., 1999), где впервые были введены аксиомы показателя риска портфеля 24, 

фигурирует аксиома субаддитивности, которую мы считаем основной, а с практической точки 
зрения — ​существенным требованием к системе маржирования, обеспечивающим корректность 
при маржировании нескольких клиентских портфелей, а также переносимость позиций несегре-
гированных портфелей (portability) в случае дефолта члена клиринга. Если обозначить через ( )V  
неотрицательный показатель риска для текущей стоимости портфеля V, то принцип децентрали-
зации, т. е. свойство субаддитивности, означает неравенство   ( ) ( ) ( )V V V V1 2 1 2� � � .

Предложение 1. Требуемый уровень депозитной маржи удовлетворяет свойству субаддитивности, т. е.
			         M f f T x M f T x M f T x( , , ) ( , , ) ( , , ).1 2 0 1 0 2 0� � � 				   (10)
Д о к а з а т е л ь с т в о. Установим более общее неравенство, из которого (10) вытекает 

по определению (8). Пусть V x kt
i ( , ) –  целевые функции, отвечающие портфелям с функциями 

выплат f ii , , , ,  =1 2 3, где f f f3 1 2� � , тогда
				     V x k k V x k V x kt t t

3
1 2

1
1

2
2( , ) ( , ) ( , ).� � � 				    (11)

Покажем справедливость (11) по индукции. Для t T= это вытекает из (1) и неравенства 
( ) ( ) ( )a b a b� � �� � �. Пусть (11) выполняется для t T s� �,..., 1, где s T� �{ ,..., }0 1 . Далее справедливо 
неравенство c x m m c x m c x m( , ) ( , ) ( , )1 2 1 2� � � ; с использованием этого неравенства и индуктивного 
предположения имеем

V x k k V x k k m m

k

s m m z I x s
3

1 2 1
3

1 2 1 2

1

1 2

( , ) min max[ ( , )

(
, ( )

� � � � � �

�
� � �


�� � � � � � �
� � �k m m z x c x m m V x

m m z I x s2 1 2 1 2 1
1

1 2

)( ) ( , )] { [ ( ,
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min max

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m m z I

1 1

1 2 1 2 1 2
1 2
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, (
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

,, ) ( )( ) ( , )]

[ ( ,
( )

k m k m z x c x m

V x k
m z I x s

1 1 1 1 1

1
2

2

� � � � � �

�
� � �min max


22 2 2 2 2
1

1
2

2� � � � � � �m k m z x c x m V x k V x ks s) ( )( ) ( , )] ( , ) ( , ).

Отметим, что свойство (11) имеет интересную экономическую интерпретацию, заключающуюся 
в возможности у центрального контрагента в его процедуре дефолт-менеджмента в случае нескольких 
ассигноров (с одинаковым сроком до исполнения опционов в их портфелях) использовать оптималь-
ную стратегию коррекции совокупного портфеля всех таких ассигноров. Эта особенность системы 
маржирования будет продемонстрирована на модельном примере в последующей публикации.

Аксиома монотонности, означающая, что неравенство V V1 2≤  влечет  ( ) ( )V V1 2≥ , также 
представляется разумным требованием к системе маржирования и выполняется в нашем слу-
чае. Пусть V x kt

i ( , ) –  целевые функции, отвечающие портфелям с функциями выплат f ii , ,=1 2  
и  f f1 2≤ . Поскольку функция u u ( )− является монотонно невозрастающей, то V x k V x kT T

1 2( , ) ( , )≥ . 
По индукции, непосредственно из соотношений (5), получаем неравенства V x k V x kt t

1 2( , ) ( , )≥  для 
t T� � �1 0, , , откуда M f T x M f T x( , , ) ( , , )1 0 2 0≥ .Что касается свойства положительной однородно-
сти, т. е.  ( ) ( )� �V V� , � � 0, то, по нашему мнению, оно не является естественным с экономиче-
ской точки зрения и вполне может не выполняться для малых портфелей 25. В нашем случае это 
связано с целочисленными позициями по фьючерсам. Если показатель риска  удовлетворяет 
свойству субаддитивности, то последовательность ( ) / , , ,...nV n n =1 2  сходится по лемме Фекете 
(Fekete, 1923) к пределу  *( ) inf{ ( ) / , , ,...}V nV n n= =1 2 ; для *( )⋅ , очевидно, выполняется свойство 

24 Также называемого мерой риска (risk measure).
25 При этом на типичном срочном (биржевом) рынке преобладают малые или средние портфели.
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субаддитивности. Если, кроме того, функция � � �( ),V � 0 является монотонно неубываю-
щей 26, то ( ) / ( )*� � �V V�  при ���, причем  * *( ) ( )� �V V�  для всех � � 0, т. е. свойство поло-
жительной однородности для *( )⋅  выполняется. Таким образом, для больших портфелей можно 
говорить об асимптотической положительной однородности ( )⋅ ; при этом  ( ) ( )*� � � .

В нашем случае в силу неотрицательности и положительной однородности функции u u ( )−
функция � � �M f T x( , , ),0 0�  является монотонно неубывающей, что проверяется по индукции 
аналогично приведенным выше рассуждениям, касающимся свойства монотонности. При этом, если 
бы параметры m и k принимали не целочисленные, а вещественные значения, то свойство положи-
тельной однородности, как нетрудно видеть, было бы выполнено. Поэтому в рамках нашей моде-
ли эффект асимптотической положительной однородности можно интерпретировать как снижение 
роли гранулированности для большого портфеля.

3. ЗАКЛЮЧЕНИЕ

Идея изобретения (Смирнов и др., 2004), описывающая способ определения уровня обеспечения 
и способ урегулирования ситуации с дефицитом маржи, основанного на фьючерсной коррекции, 
проиллюстрирована на конкретной реализации. Математическая модель определения требуемого 
уровня депозитной маржи строится по аналогии с идеологией гарантированного детерминистско-
го подхода к суперхеджированию, описанной в работе (Смирнов, 2018): из экономического смысла 
задачи выводятся уравнения Беллмана–Айзекса. Доказан ряд свойств модели, естественных с эко-
номической точки зрения, в частности субаддитивность маржи.

В следующей публикации будут представлены результаты численного эксперимента, подтверж-
дающие эффективность предлагаемого подхода к маржированию.
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Abstract. The article discusses a modern approach to risk management of the central counterparty, 
primarily the issue of the sufficiency of its financial resources, including the provision of clearing 
members, the capital of the central counterparty and the mutual liability fund. The main subject is the 
margining system, responsible for an adequate level of collateral for clearing members, that plays an 
important role in risk management. The regulation that is currently accepted in international practice 
is critically analyzed. A system of margining a portfolio of options and futures in the derivatives 
market is described, with default management based on the methodology proposed by a number of 
inventors, registered in 2004. For this system, a mathematical model of margining (i.e. determining 
the required level of the collateral) is built. The main idea is that the measurement of portfolio risk 
for margining purposes should take into account the default management method, and instead of 
the simple procedure of liquidating the defaulted positions, the central counterparty should use the 
default portfolio management. The novelty of this article is in the use of the ideology of a guaranteed 
deterministic approach to superhedging, proposed by one author in a number of publications and 
based on a game-theoretic interpretation. The Bellman–Isaacs equations for the required margin level 
are directly derived from the economic meaning of the problem. The properties of these equations 
are studied, in particular, the property of subadditivity of the portfolio margin is proved, which is 
an important requirement for the margin system from an economic point of view. The equations are 
reduced to a form convenient for calculations, allowing to carry out numerical experiments; the results 
of analysis of the margin system’s performance will be presented in a subsequent publication.
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1. ВВЕДЕНИЕ, ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМЫ И ГИПОТЕЗЫ

События февраля–марта 2020 г. на фондовом рынке показали, что даже при сверхмягкой де-
нежной политике, которая должна обеспечивать рост цен различных классов активов, наблюда-
лись глубокие, хотя и краткосрочные, падения цен. Спустя более 10 лет практически непрерыв-
ного роста на рынках акций снижение индекса S&P 500 составило более 30% за очень короткий 
период (менее половины месяца). Страновые индексы развивающихся стран демонстрировали 
еще более глубокие просадки. Вопросы хеджирования на рынке акций остаются актуальными.

Цель нашей работы — предложить частному страновому инвестору методику применения 
стратегии хеджирования на синтезе сигналов фундаментального анализа (ФА) и технического 
анализа (ТА). Базовые предположения: частный инвестор снижает риск путем диверсификации 
через инвестирование в фондовый индекс и хеджирует снижения цены индекса покупкой пут 

DOI: 10.31857/S042473880014919-9

Статья подготовлена в ходе исследования в рамках Программы фундаментальных исследований На-
ционального исследовательского университета «Высшая школа экономики» (НИУ ВШЭ).
Аннотация. Работа посвящена выявлению страновых особенностей в хеджирующих стратегиях 
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опциона или применением более сложных опционных стратегий. Для удешевления инвестор 
покупает фьючерс на индекс 1 и сопровождает хеджирование выбором времени открытия и за-
крытия позиций — авторская методика позволяет получить для каждого странового индекса 
точки входа и выхода по сигналам на синтезе ТА и ФА. В предыдущих исследованиях приме-
нялись либо методы ТА (Park, Irwin, 2007; Pistole, Metghalchi, 2010; Smith et al., 2016), либо ФА 
(Goodman, Neamtiu, Zhang, 2018) по отдельности.

Мы эмпирически тестируем гипотезу о том, что авторские стратегии опционного хеджирова-
ния с выбором времени для совершения сделок превосходят стратегию «купи и держи» (B&H, 
buy and hold) по критерию «риск–доходность».

Методология нашего исследования заключается в следующем: для каждого рынка (фондово-
го индекса) мы сопоставляем инвестиционные стратегии через перебор их параметров на обу-
чающей выборке. С максимизацией коэффициента Шарпа (КШ) варьируют параметры: 1) сиг-
налы показателей ФА, 2) периоды скользящих средних по показателям ТА, 3) типы опционных 
стратегий. Достоинством нашей работы является перебор значительного числа стратегий: для 
каждого индекса проведен расчет по 18 352 комбинациям параметров. Для доказательства пре-
имуществ оптимизационной стратегии мы сопоставляем ее со стратегией долгосрочного инве-
стирования «купи и держи» (B&H, рис. 1).

Так как параметры инвестиционной стратегии оптимизируются для каждого рынка на обу-
чающей выборке (по историческим данным), то проверкой является оценка по каждому стра-
новому индексу двух характеристик оптимальной стратегии на тестовой выборке: КШ и сни-
жения доходности (см. рис. 1). В рамках проверки устойчивости полученных результатов мы 
также проводим имитационное моделирование динамики индекса, тестируя стратегию с опти-
мальными параметрами на симулированных данных.

Так как инвестор не имеет возможности купить непосредственно страновой индекс, то для 
имитации инвестирования мы рассматриваем покупку фьючерса на индекс. Так как не для всех 
рынков имеются длинные исторические ряды фьючерсов и опционных контрактов, мы моде-
лируем эти ряды цен.

В большинстве предыдущих работ для обоснования выгод хеджирующих стратегий авторы 
концентрировались на развитых рынках (Koulis, Kaimakamis, Beneki, 2018). В нашей работе ме-
тодика хеджирования тестируется на рынках 20 стран, 10 из которых являются развивающими-
ся. Период исследования — с 1980 по 2018 г. и квартал I 2020 г.

Мы приходим к выводу, что предложенная авторская методика оптимизации параметров 
стратегии опционного хеджирования, основанная на синтезе ФА и ТА, позволяет получить 

1 На российском рынке управляющие активами (например, ИК «Алго Капитал») также применяют стратегии с покупкой 
фьючерсов на индексы и акции.

Рис. 1. Стратегии выбора времени для опционного хеджирования в сопоставлении с B&H
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стратегию инвестирования, которая минимизирует просадки и превосходит стратегию B&H 
для всех рынков (индексов). На тестовой выборке разработанная нами стратегия превосходит 
B&H для большей части развитых и всех развивающихся рынков.

Проверка устойчивости оптимизированных параметров стратегии через имитационное мо-
делирование показала, что при подчинении поведения логарифмов значений индексов случай-
ному блужданию результат инвестирования не ухудшается (ни по КШ, ни по падению доход-
ности). Вероятностное распределение КШ на данных по имитационной модели переключения 
режимов более близко к значениям по историческим данным.

Для всех рынков временной период тестовой выборки был закончен в 2018 г. Для двух рын-
ков — США и РФ — было проведено дополнительное тестирование по кварталу I 2020 г., когда 
на глобальных рынках капитала наблюдались кризисные явления.

Диверсификация и хеджирование — базовые приемы снижения риска на финансовых рын-
ках. Диверсификация реализована в нашей работе через инвестирование в широкие портфе-
ли — страновые фондовые индексы. Хеджирование для частного инвестора недешевый маневр, 
важным вопросом оценки хеджирующих стратегий являются метрики оценки эффективности. 
Выбор оптимизируемого параметра традиционно опирается на предпочтения инвесторов (клас-
сы инвесторов). Возможными вариантами являются: снижение волатильности результатов по 
портфелю (Koulis et al., 2018); снижение максимального размера убытков (Strub, 2016); увели-
чение КШ (Moosa, Burns, 2014). В русле работы (Moosa, Burns, 2014) наша методика предпола-
гает максимизацию КШ при принятии безрисковой ставки на нулевом уровне 2. Оптимизация 
параметров стратегии хеджирования построена в нашей методике на максимуме КШ.

Опционы имеют преимущества над фьючерсными контрактами по следующим соображени-
ям (Bai, Pan, Liu, 2019): 1) опционы являются сравнительно недорогим инструментом, 2) опци-
оны разнообразны для одного базового актива — они различаются страйками и датой исполне-
ния. В выборку 20 рынков включены 10 развивающихся, их отбор проводился по показателям 
ликвидности и волатильности. Мы отобрали рынки, базируясь на работе (Kang, Zhang, 2014).

Ключевым элементом авторской хеджирующей стратегии является синтез показателей ФА 
и ТА, которые определяют моменты покупки и продажи опционных стратегий. Относительно 
сигналов для выбора времени совершения сделок финансовая экономика не дает однозначного 
ответа: с одной стороны, исторически это решение увязывается с показателем ТА и демонстри-
рует хорошие результаты (Smith et al., 2016), с другой стороны, гипотеза эффективного рынка 
отрицает возможность применения показателей по историческим данным для систематического 
обыгрывания рынка. В работе (Park, Irwin, 2007) на основе обзора литературы сделан вывод, 
что у показателей ТА есть потенциал для защиты капитала инвестора от серьезных потерь на 
рынке. В авторской методике используются следующие мультипликаторы ФА по индексу: от-
ношение цены акции к прибыли на акцию (P/E), отношение рыночной цены акции к ее ба-
лансовому показателю (P/B), отношение цены к выручке на одну акцию (P/S). Оптимизация 
параметров в рамках методологии позволяет выявить, во‑первых, наиболее подходящий муль-
типликатор для определенного рынка (странового индекса), а во‑вторых, — его оптимальный 
уровень, когда этот рынок рассматривается как переоцененный.

Для выявления переоцененности рынка опционная стратегия базируется на показателях ФА: 
превышение рыночным мультипликатором критического уровня рассматривается как сигнал 
открыть хеджирующую (опционную) стратегию. Заметим, что критический уровень является 
динамичной оценкой и должен меняться со временем в связи с изменением макроэкономиче-
ской ситуации и подвижках в монетарной политике.

Гипотеза 1. Выбор времени начала опционной стратегии на основе синтеза сигналов ФА 
и ТА позволяет хеджировать риски падения фондового индекса и обыграть стратегию B&H по 
критерию «риск — доходность».

Гипотеза 2. Синтез сигналов ФА и ТА позволяет получить выигрыш по сравнению со стра-
тегией, построенной исключительно на ТА (по критерию «риск — доходность»).

2 По ряду рассматриваемых нами рынков доходность по государственным облигациям близка к нулю, на глобальном рын-
ке фиксируются тенденции к понижению процентных ставок.



	 ОПЦИОННОЕ ХЕДЖИРОВАНИЕ ФОНДОВЫХ ИНДЕКСОВ   � 109

ЭКОНОМИКА И МАТЕМАТИЧЕСКИЕ МЕТОДЫ     том 57     № 2     2021

Гипотеза 3. Развитые и развивающиеся рынки капитала порождают для частного инвестора раз-
ные количественные выгоды хеджирования: хеджирующие стратегии более эффективны по соотно-
шению «риск — доходность» на развивающихся рынках. Основанием для данной гипотезы служит 
присутствие дополнительных внутристрановых рисков на развивающихся площадках, ограниченная 
ликвидность финансовых инструментов и более высокая волатильность доходности акций.

Первая и вторая гипотеза проверяются как на исторических данных по 20 странам, так и на 
симулированных данных для рынка США.

Оригинальность нашей работы и практическая значимость заключаются в выявлении опти-
мальной комбинации параметров хеджирующих опционных стратегий для каждой из 20 стран 
и в сопоставительном анализе результатов на выборках развитых и развивающихся рынков.

2. МЕТОДОЛОГИЯ ЭМПИРИЧЕСКОГО ИССЛЕДОВАНИЯ

Методология строится на: 1) выделении двух отрезков времени — обучающей и тестовой вы-
борок по историческим данным; 2) симулированных данных фьючерсов на индекс, полученных 
на основе двух моделей — случайного блуждания и марковской модели с переключением ре-
жимов волатильности. Мы оптимизируем параметры стратегии хеджирования путем перебора 
различных комбинаций сигналов ТА и ФА и типов опционных стратегий.

Авторское тестирование заключается в моделировании фьючерсных цен при предпосылке 
отсутствия арбитражных возможностей. В нашей работе предполагается, что даты погашения 
фьючерсов приходятся на март, июнь, сентябрь, декабрь.

2.1. Выбор периода хеджирования на основе сигналов ФА и ТА
Открытие и закрытие хеджирующих позиций осуществляется при поступлении сигналов по 

ФА и ТА. Для каждого странового индекса оптимизируется как тип мультипликатора (один из 
трех: P/E, P/S, P/B), так и его критический уровень. Базовая предпосылка — наличие эффекта 
возврата к среднему.

Начало периода хеджирования. Первый сигнал (необходимый, но недостаточный) для откры-
тия опционной стратегии поступает на основе ФА, когда индекс становится выше «критиче-
ского уровня» по мультипликатору. Для открытия собственно опционной стратегии нужен 
второй сигнал по ТА. В нашей работе используются пять показателей ТА на базе скользящих 
средних: 1) EMA (exponential moving average — экспоненциальное скользящее среднее); 2) AMA 
(adaptive moving average — адаптивное скользящее среднее); 3) MACD (moving average convergence 
divergence — схождение / расхождение скользящих средних); 4) AC (acceleration / deceleration — 
ускорение / замедление); 5) TRIX (triple moving average — тройное скользящее среднее).

Простейшим примером опционного хеджирования является покупка центрального опциона 
пут на фьючерс.

Завершение периода хеджирования строится на двух сигналах ФА: 1) значение по индексу ока-
зывается ниже «критического уровня», 2) дополнительный сигнал по четырем типам (табл. 1).

Такой выбор условий для начала и завершения периода хеджирования, одновременно соче-
тающий сигналы от показателей ФА и ТА, составляет оригинальность нашей работы. В про-
веденных ранее исследованиях мультипликаторы ФА использовались только для указаний на 

Таблица 1. Четыре типа выбора завершения периода хеджирования для инвестора

Тип завершения периода хеджирования Дополнительное условие для завершения периода хеджирования
1 Ждать до момента исполнения опционов после пересечения вниз показа-

телями ФА уровня переоцененности
2 Ждать 32 рабочих дня (примерно полтора месяца, что является половиной 

периода обращения опционов и фьючерсов) после пересечения вниз, за-
тем продавать купленную опционную стратегию

3 Ждать до тех пор, пока мультипликатор не перестанет показывать нисхо-
дящую динамику за последний месяц

4 Ждать, пока показатели ТА не подадут сигнал на продажу хеджиру-
ющей стратегии, даже если мультипликатор спустился ниже уровня 
переоцененности
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возможную коррекцию цен активов (Binswanger, 2004). В авторской методике для каждого из 
трех мультипликаторов ФА рассматриваются четыре типа закрытия хеджирующей позиции 
(12 комбинаций). Результаты сопоставляются со стратегией, где мультипликаторы ФА не задей-
ствованы, т. е. сигнал на применение опционной стратегии подается только показателями ТА.

Число наблюдаемых сигналов (от одного до пяти) диктует долю защиты инвестируемого 
капитала. Когда срабатывают все пять сигналов ТА, опционное хеджирование применяется 
к 100% капитала.

2.2. Моделирование цен опционов
Для хеджирования мы рассматриваем опционы европейского типа и up-front («с уплатой 

премии»). В основе нашего моделирования цен опционов лежит модель Блэка, для которой 
имеются доказательства работоспособности, даже при сопоставлении с более продвинутыми 
моделями (Cao, Bakshi, Chen, 2015). Модель имеет вид:

			           d F K T t T t1 0
2 2� � � �� � �ln( / ) / ( ) / / ;� � 				    (1)

					         d d T t2 1� � �� ;					     (2)
				        c F N d KN dr T t

0 0 1 2� ��� ��
� �e ( ) ( ) ;( ) 				    (3)

				      p KN d F N dr T t
0 2 0 1� � � ��� ��

� � �e ( ) ( ) ,( ) 				    (4)

где σ — волатильность базового актива; r — ставка, по которой предоставляются ссуды; N — куму-
лятивная функция нормального распределения; K — страйк по опциону.

Достоинство нашей работы — учет транзакционных издержек, опираясь на доски опционов, 
т. е. мы учитываем, что при покупке и продаже опционных стратегий полученная стоимость 
корректируется на определенный процент (bid-ask spread). Мы учитываем разный спред как по 
развитым и развивающимся рынкам, так и на разных страйках (чем дальше страйк от фьючерс-
ной цены, тем больше спред). При тестировании комиссии брокера и биржи не учитывались, 
так как они варьируют и составляют малую долю от установленного bid-ask spread.

Модель Блэка обладает недостатком: при определении цены опционов на разных страйках 
получается, что опционы «вне денег» (немедленно исполнять которые невыгодно) значительно 
недооценены (Cont, Da Fonseca, 2002). Для восстановления точности оценки формулы Блэка 
рассчитывается вмененная волатильность (implied volatility). Получается, что опционы, нахо-
дящиеся далеко «вне денег», торгуются под большую волатильность относительно опционов 
«в деньгах» (страйк по которым практически совпадает с ценой базового актива), формируя 
«улыбку волатильности» (volatility smile).

Данные вмененной волатильности сопряжены с проблемой моделирования поверхности 
волатильности. Даже если индексы волатильности рассчитаны с учетом данных по опционам 
«вне денег», то нет возможности обратно выразить отношения волатильности между страйками, 

Рис. 2. Пример построения поверхности волатильности в рамках авторского исследования
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поэтому сами значения индекса волатильности используются для восстановления цен централь-
ных опционов. В нашей работе поверхности волатильности для каждого индекса оценены пу-
тем домножения вмененной волатильности для центрального страйка на среднее соотношение 
волатильности для каждого из используемых страйков. В Приложении в п. А 3 представлены 
множители для каждого страйка («100» — центральный страйк) по группам индексов. На рис. 2 
представлен пример поверхности волатильности для индекса S&P 500.

Таким образом, на основе данных о вмененной волатильности по каждому страйку для мо-
дели Блэка нами получены цены опционов пут и колл для разных страйков с целью последую-
щего моделирования опционных стратегий для каждого странового индекса.

2.3. Перебор параметров оптимальной торговой стратегии
Поиск оптимальной комбинации параметров проводится по следующим комбинациям:
1) три потенциальных уровня переоцененности рынка по ФА (на данных из обучающей вы-

борки создается четыре равных промежутка, пять точек от минимума к максимуму, из которых 
выбираются три центральных, — это и есть потенциальные уровни переоцененности рынка);

2) 6–8 периодов скользящих средних для каждого из показателей ТА с шагом пять или де-
сять дней (для показателя EMA найдено всего 28 комбинаций, так как там имеются два параме-
тра, с которыми производится перебор значений: четыре периода для быстрой (краткосрочной) 
скользящей средней и семь периодов — для медленной (долгосрочной));

3) шесть опционных стратегий:
– покупка центральных опционов пут;
– покупка опционов пут «вне денег» (out-of-the-money, OTM) с шагом в 5% от центрально-

го страйка;
– стрэнгл в 5% от центрального страйка, т. е. купленные OTM опционы колл и пут со страй-

ками, на 5% отличающимися от текущей фьючерсной цены;
– стрэнгл в 10% от центрального страйка;
– бычий спред «около денег» (at-the-money, ATM) и 15% цены, т. е. купленный ATM пут 

и проданный пут с 15%-ной разницей от центрального страйка;
– бычьи спреды ATM и 20, 5 и 15% от центрального страйка.
Всего для каждого странового индекса получается перебор из 18 352 комбинаций. В зависи-

мости от страны длина обучающей выборки составляет от 7123 до 9357 наблюдений. Перебор 
параметров осуществляется для поиска такой оптимальной комбинации, которая максимизи-
рует КШ на обучающей выборке.

2.4. Проверка оптимальной комбинации параметров на тестовой исторической выборке  
и симулированных данных

Следующим шагом является проверка по КШ построенных авторских стратегий для каждого 
странового индекса с оптимальной комбинацией параметров на тестовой выборке. Альтерна-
тивой принимается инвестирование в индекс.

Второе направление тестирования — по симулированным данным цен на фьючерсы мы оце-
ниваем и сопоставляем средние и медианные значения распределений КШ с реальными исто-
рическими значениями, демонстрируемыми стратегией B&H и двумя типами авторских стра-
тегий (с синтезом сигналов ФА и ТА и с сигналами только ТА).

Так как цель хеджирования — минимизировать падение доходности, то по тестовой выборке 
для каждого странового индекса реализовано сопоставление авторской оптимальной стратегии 
со стратегией B&H. Проведено сравнение стратегий с мультипликаторами ФА и без них в раз-
резе развитых и развивающихся рынков капитала (проверка гипотезы 2). Последним шагом те-
стирования является проверка устойчивости результатов на симулированных данных. В данной 
статье этот этап проверки продемонстрирован только для рынка США.

На этапе тестирования по симулированным данным мы сопоставляем две модели: случайно-
го блуждания (как основной модели в рамках современной финансовой теории) и переключения 

3 Приложения п. А–Д представлены на сайте авторов: https://fmlab.hse.ru/appendices
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режимов (как альтернативы случайному блужданию, которая опровергает информационную эф-
фективность рынков). Модель случайного блуждания выглядит следующим образом (Fama, 1965):

				        p p e Nt t t t t� � ��1
2� � � �, ~ ( , ),				    (5)

где pt — логарифм цены актива; ρt– логарифмическая доходность; � �, 2 — параметры нормального 
распределения, полученные на основе исторических данных.

Суть модели переключения режимов (Markov switching) заключается во введении нескольких 
режимов поведения цены (например, режимов роста и падения), сменяющих друг друга в слу-
чайном порядке (Hamilton,1989):
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где st — текущий режим; a0, a1, b0, b1 — коэффициенты регрессии. Также модель позволяет получить 
матрицу переходов из одного режима в другой:
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Распределения полученных КШ на симулированных данных сравниваются с оценками страте-
гий на исторических данных. По соотношению полученных распределений и наблюдаемым дан-
ным можно судить как об эффективности стратегии в плане величины коэффициента Шарпа, так 
и о том, является ли случайное блуждание наиболее подходящей моделью поведения цен активов.

3. ИСХОДНЫЕ ДАННЫЕ

В нашей работе за основу взяты данные по индексам развитых и развивающихся стран. Разделе-
ние индексов по категориям соответствует классификации MSCI (Morgan Stanley Capital International). 
Выборка стран показана в Приложении, п. Б 4. В Приложении в п. В и Г содержатся описательные ста-
тистики для 20 индексов. Анализируемый период: январь 1980 г.  — декабрь 2018 г. и I квартал 2020 г. 
Выбор такого большого интервала позволяет охватить множество событий на финансовых рынках: 
«Черный понедельник» 1987 г., Азиатский кризис 1997–1998 гг., схлопывание пузыря «доткомов» 
2000 г., мировой финансовый кризис 2008 г., европейский долговой кризис 2009–2013 гг.

В табл. 2 для учета транзакционных издержек представлены значения спредов (они прибав-
ляются или отнимаются от теоретической цены в зависимости от того, производится покупка 
или продажа опционной стратегии).

Для оценки эффективности хеджирующей стратегии данные разбиты на обучающую (оценива-
ются оптимальные элементы дизайна стратегии) и тестовую выборки. Изначально разделение про-
изводится в пропорции 70 и 30% по ряду данных каждого странового индекса акций. Однако иногда 
получается так, что в обучающей выборке данных по индексу волатильности оказывается меньше, 
чем в тестовой (так происходит, если данных по волатильности значительно меньше, чем по ди-
намике фондового индекса). В таких случаях производилось деление 50 на 50% по индексу вола-
тильности. В Приложении, п. Б, указаны периоды для обучающих и тестовых выборок по странам.

Симулирование производится по параметрам динамики индекса S&P 500, так как именно 
для него имеется наибольшее число наблюдений на тестовой выборке.

4 Источник данных — Bloomberg.

Таблица 2. Значения спредов от теоретической цены опционов по группам рынков

Рынки Страйк, % от фьючерсной цены

80 85 90 95 100 105 110 115 120

Развитые рынки, % 10 5 2 1 1 1 2 5 10

Развивающиеся рынки, % 15 5 2 1 1 3 10 20 25
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4. РЕЗУЛЬТАТЫ ТЕСТИРОВАНИЯ

4.1. Результаты на обучающей выборке
В табл. 3–4 приведены оптимальные комбинации для каждой из исследуемых стран на обу-

чающей выборке. В табл. 3 приводятся параметры для стратегии с использованием мультипли-
каторов ФА, а в табл. 4 — без них (основываясь только на сигналах ТА).

На рис. 3 показаны оцененные КШ по оптимизированным стратегиям для каждой страны 
с: 1) применением ФА, 2) без ФА, в сопоставлении с B&H. Расчеты показали, что на обуча-
ющей выборке для всех исследуемых стран авторская стратегия (черные и серые столбцы на 
рис. 3) обыгрывала стратегию B&H. Гипотеза 1 подтверждается.

Для проверки гипотезы 2 мы анализируем, насколько добавление мультипликатора ФА ска-
залось на качестве стратегии (повышении КШ). Для семи из 20 стран учет мультипликатора 
ФА положительно повлиял на КШ.

Далее приводятся комментарии по параметрам оптимизации стратегий. Из сигналов ФА 
наиболее ценным оказался мультипликатор P/B, наименее — P/E (табл. 5).Такое распределение 
мы объясняем тем, что балансовая стоимость — достаточно устойчивая величина, тогда как чи-
стая прибыль более волатильна.

На большинстве рынков первые два типа завершения периода хеджирования вошли в опти-
мальную комбинацию параметров (табл. 6).

На большинстве рынков опционные стратегии, основанные на спредах, вошли в оптималь-
ную комбинацию параметров (табл. 7). Объясняется это тем, что если ATM опционы не вошли 
в деньги, то выписанный дальний пут принесет прибыль, что обеспечит лучший результат по 
сравнению только с опционом пут. Для стран, где только центральный пут оказался лучшим 
вариантом, наблюдались спады в доходности индекса, значительно превосходящие 15–20%.

Таблица 3. Оптимальные параметры для стратегий с использованием ФА и ТА на обучающей выборке
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Канада P/B тип 2 1,642 Спред ATM + 15% 15 40 85 100 30 30
США P/E тип 2 14,812 Пут ATM 10 100 15 90 30 40
Франция P/S тип 3 1,037 Спред ATM + 15% 5 60 35 30 30 90
Германия P/B тип 1 1,572 Пут ATM 5 160 85 60 30 20
Великобритания P/S тип 4 1,100 Спред ATM + 20% 20 80 5 100 30 30
Австралия P/B тип 4 2,035 Спред ATM + 15% 20 60 85 80 30 20
Гонконг (КНР) P/S тип 1 1,827 Спред ATM + 20% 10 80 85 100 30 40
Япония P/S тип 2 0,922 Пут ATM 5 40 5 50 30 60
Бельгия P/S тип 4 1,615 Спред ATM + 15% 15 120 25 90 30 80
Швейцария P/B тип 1 1,482 Спред ATM + 15% 5 120 45 80 30 100
Польша P/S тип 3 0,819 Спред ATM + 15% 5 40 75 30 30 30
Россия P/E тип 3 5,039 Пут ATM 20 40 55 40 30 20
ЮАР P/B тип 2 2,404 Пут ATM 20 40 5 90 30 80
Китай P/E тип 2 18,219 Пут ATM 5 40 5 60 30 30
Индия P/E тип 2 22,240 Пут ATM 10 40 35 30 30 20
Ю. Корея P/B тип 4 0,918 Спред ATM + 15% 10 100 35 100 30 80
Греция P/B тип 3 0,587 Пут ATM 20 160 5 100 30 40
Бразилия P/B тип 4 1,241 Спред ATM + 15% 10 100 55 100 30 20
Венгрия P/B тип 3 1,283 Спред ATM + 15% 20 80 55 100 30 60
Чехия P/B тип 1 1,096 Спред ATM + 15% 5 100 5 70 30 40
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Авторские стратегии оказались более эффективными по сравнению со стратегиями B&H: по 
развитым рынкам прирост КШ в среднем составил 138% (рост более чем в два раза), по разви-
вающимся — 64%, что согласуется с работой (Moosa, Burns, 2014).

Таблица 4. Оптимальные параметры для стратегий без использования ФА  
на обучающей выборке
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Канада Спред ATM + 15% 15 40 85 100 30 100
США Пут ATM 15 40 15 90 30 40
Франция Спред 5% + 15% 20 140 85 100 30 40
Германия Спред 5% + 15% 10 160 85 90 30 30
Великобритания Спред 5% + 15% 20 120 85 50 30 50
Австралия Спред 5% + 15% 20 80 75 70 30 70
Гонконг (КНР) Спред ATM + 20% 10 80 85 70 30 40
Япония Спред ATM + 15% 10 60 15 70 30 60
Бельгия Спред 5% + 15% 20 160 45 90 30 70
Швейцария Спред 5% + 15% 5 120 45 50 30 100
Польша Спред ATM + 15% 5 40 75 30 30 80
Россия Спред ATM + 15% 20 40 45 50 30 20
ЮАР Спред 5% + 15% 20 160 5 100 30 30
Китай Пут ATM 10 60 5 30 30 70
Индия Спред ATM + 15% 10 60 35 30 30 20
Ю. Корея Спред ATM + 15% 20 140 35 100 30 80
Греция Пут ATM 5 40 5 100 30 30
Бразилия Спред ATM + 15% 10 100 55 100 30 20
Венгрия Спред 5% + 15% 20 160 35 100 30 60
Чехия Спред ATM + 15% 5 100 5 70 30 70

Рис. 3. Соотношение КШ по стратегиям на обучающей выборке
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4.2. Результаты на тестовой выборке
Эффективность использования оптимальных параметров на тестовой выборке для исследу-

емых стран показана на рис. 4. В Приложении, п. Д, показана динамика лучшей стратегии хед-
жирования и B&H для каждой страны на тестовой выборке (на рис. Д1 графики по развитым 
рынкам, на рис. Д2 — по развивающимся).

Заметим, что по тестовой выборке уже нет столь существенной разницы между B&H и ав-
торскими стратегиями (рис. 4). Наблюдаются также кейсы с отрицательной доходностью по 
авторским стратегиям (Канада, Греция, Китай, но только с ТА). В среднем КШ снизился 
на тестовой выборке (мы объясняем это падениями в конце 2018 г. всех фондовых индексов 
и других классов активов). Однако для большинства стран авторская стратегия хеджирования 
превосходит B&H по КШ, особенно с применением ФА, что подтверждает нашу гипотезу 2. 
Преимущества для развитых и развивающихся стран показаны в табл. 8.

Таблица 7. Распределение стран по оптимальным опционным стратегиям

Показатель Пут ATM Спред ATM+15% Спред ATM+20% Спред 5%+15%
Число стран 4 8 1 7

Таблица 8. Распределение числа стран по оптимальным стратегиям  
на тестовых выборках

Рынки ФА и ТА ТА без ФА B&H
Развитые рынки 4 2 4
Развивающиеся рынки 6 4 0

Рис. 4. КШ по трем стратегиям на тестовых данных

Таблица 5. Распределение числа стран по присутствию мультипликатора ФА 
определенного типа в оптимальной хеджирующей стратегии

Показатель P/B P/E P/Sales
Число стран 12 3 5

Таблица 6. Распределение числа стран по оптимальному типу завершения 
периода хеджирования

Показатель Тип 1 Тип 2 Тип 3 Тип 4
Число стран 7 7 2 4
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Из данных в табл. 8 следует, что стратегия на тестовых данных оказалась лучше, чем B&H 
в 16 из 20 случаев. При этом все четыре индекса с лучшим B&H находятся в группе относят-
ся к развитым рынкам, что свидетельствует в пользу того, что развитые рынки являются более 
эффективными (нет возможности систематически получать большую доходность, чем B&H без 
увеличения риска).

И для развитых, и для развивающихся рынков стратегии с сигналами ФА в большинстве 
случаев показали лучшие результаты (10 стран из 20 в целом). Это позволяет принять гипотезу 
о значимом вкладе ФА при разработке хеджировании.

Для стран, где авторская методика позволила улучшить КШ, средний КШ по индексам на 
тестовой выборке снизился на 10 п. п. по сравнению с результатом на обучающей выборке.

Следующий этап анализа — проверка того, насколько применение авторской методики по-
зволяет защитить инвестора от снижения доходности. Сравнение показано на рис. 5.

Если бы падения доходности по авторским стратегиям были аналогичны стратегии B&H, 
то на рис. 5 они попали бы на биссектрису. Сглаженная кривая по упорядоченным значени-
ям снижения доходности по 20 страновым индексам находится ниже биссектрисы. В среднем 
максимальные снижения доходности в авторских страновых стратегиях на 22,8% меньше, что 
также вносит вклад в увеличение КШ.

Насколько авторские стратегии эффективны, когда динамика индекса не только положи-
тельная, но и характеризуется высокой доходностью? Мы построили зависимость между сред-
негодовой доходностью стратегии B&H и оптимальными стратегиями для исследуемых стран 
(рис. 6). Сглаженная кривая по авторским стратегиям для большей части наблюдений лежит не 
ниже биссектрисы. Среднегодовая доходность по стратегии B&H достигает отрицательных зна-
чений, а доходность авторской стратегии остается стабильной. При высокой доходности страте-
гии B&H доходность авторской стратегии уступает ей, но только незначительно (т. е. стратегия 
позволяет частному инвестору без необходимости не покупать опционы).

Для 13 стран из 20 средняя доходность стратегии выше, чем у индекса. Из семи таких наблюдений 
шесть принадлежат группе развитых рынков, что говорит о рыночной эффективности. Средний при-
рост доходности у авторских стратегий среди всех стран составляет 1,4 п. п. в год, максимальный — 
8,87 п. п., минимальный — –1,17 п. п.; распределение сильно смещено вправо, т. е. для тех рынков, где 
портфель показал худшую доходность, чем индекс, разница в доходности будет невысокой.

Отметим, что для 14 из 20 рассматриваемых рынков (для пяти развивающихся и девяти раз-
витых рынков) доходность авторских стратегий превосходит безрисковую ставку. При этом до-
ходность стратегии B&H выше безрисковой ставки в 13 из 20 случаев.

Первый квартал 2020 г. для двух индексов (в долларах США) рассматривался как тестовая 
выборка. По индексу РТС авторская методика рекомендовала покупку опционов, покрываю-
щих весь вложенный в индекс капитал, на уровне 1300 пунктов, а по S&P 500 весь капитал ока-
зался захеджирован несколько позднее, чем показал постинвестиционный опыт, но опционы 
на 80% капитала были куплены достаточно рано (на отметке примерно в 3000 пунктов). Можно 
заключить, что на выбранных индексах авторская методика в ситуации коронакризиса позво-
лила инвестору захеджировать риски просадки.

Рис. 5. Сравнение снижения доходности по B&H  
и авторским стратегиям

Рис. 6. Сопоставление доходности авторских  
стратегий и стратегий B&H по странам
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4.3. Оценка эффективности авторской методики на симулированных данных
Для симулирования были использованы две модели, для которых на данных американского 

индекса получены оценки рядов цен фьючерсов. Первый шаг — оценка входных параметров 
моделирования цен. На исторических данных по индексу S&P 500 для случайного блуждания 
были получены следующие коэффициенты: 0,017% — для средней дневной логарифмической 
доходности и 1,24% — для ее стандартного отклонения.

По модели переключения режимов с двумя установленными режимами (режим роста и па-
дения) были получены следующие коэффициенты:
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Все коэффициенты оказались статистически значимы на уровне 1%. Матрица переходов 
оценена нами следующим образом:
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На основании этих коэффициентов были получены симулированные данные рядов цен фью-
черсов по двум моделям. На рис. 7 показаны распределения по стратегии B&H, а также опти-
мальным портфелям с ФА и без него в рамках двух использованных моделей поведения цен. На 
графиках видно, что распределения по случайному блужданию практически неотличимы друг 
от друга, тогда как по переключениям режимов заметно, что распределение для B&H при зна-
чениях КШ, близких к нулю и ниже, смещено влево. Получается, что если модель переключе-
ния режимов является более подходящей для описания поведения цен, то авторская методика 
способна увеличивать КШ через опционное хеджирование.

Для того чтобы выяснить, какая модель более точно отражает реальное поведение цен ак-
тивов, проанализируем полученные распределения (рис. 8). Разница между двумя моделями 
оказывается значительной (при этом вывод сохраняется и для стратегий с применением сиг-
налов ФА). Распределения по стратегии B&H между двумя моделями различаются незначимо. 
Совместный тест на попарное равенство средних для распределений портфелей показал от-
клонение нулевой гипотезы о равенстве на уровне 1% значимости (для распределений B&H 
гипотеза не отклоняется).

Рис. 7. Распределения результатов инвестирования по моделям
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Следующий шаг — анализ соотношений распределений и значений по реальным историче-
ским данным для индекса S&P 500 на тестовой выборке. Для B&H средние по распределениям 
и реальное значение КШ близки, тогда как для авторских стратегий реальное значение ближе 
к среднему именно по модели переключения режимов. В табл. 9 приведены значения перцен-
тилей, которыми являются реальные КШ для симулированных данных по двум моделям. Пер-
центили заметно различаются только для стратегий на базе ТА (разница в 7 п.). По авторской 
методике с ТА и ФА, КШ на фактических данных находится заметно правее медианы для рас-
пределений по обеим моделям.

Заметим, что КШ на исторических данных находятся ближе к медианным значениям рас-
пределений, полученным по модели переключения режимов. Таким образом, нами показано, 
что на симулированных данных авторская методика не показывает худших по сравнению со 
стратегией B&H результатов инвестирования.

5. ЗАКЛЮЧЕНИЕ

Мы предложили методику хеджирования инвестиций в страновые фондовые индексы путем 
применения опционных стратегий в определенные моменты времени. Оригинальность работы 
заключается в оптимизации параметров хеджирования на синтезе сигналов ФА и ТА. Оптими-
зация авторской стратегии осуществляется путем перебора параметров на данных для обуча-
ющей выборки для каждой из 20 рассматриваемых стран с максимизацией КШ. Тестирование 
оптимальных стратегий реализуется на исторических данных, а также на симулированных.

На обучающей выборке для всех исследуемых стран получены комбинации параметров ФА 
и ТА и опционных стратегий, которые позволяют достичь большего КШ по сравнению с ин-
вестированием в индекс.

Рис. 8. Распределения результатов инвестирования по трем стратегиям с симулированными данными цен 
фьючерсов на индекс S&P 500

Таблица 9. Значения КШ по фактическим данным как перцентили  
для симулированных данных

Стратегии Случайное блуждание, % Переключение режимов, %
ФА и ТА 75 72
Только ТА 58 51
B&H 49 47
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На тестовых данных для 16 из 20 стран КШ по авторским стратегиям оказались выше, чем по 
стратегии B&H. Все рынки, где стратегия B&H выиграла, относятся к числу развитых, что объ-
ясняется их меньшей волатильностью. На тестовых данных выявлено, что авторская методика 
позволяет значительно сократить потери, не уступая в доходности в тех случаях, когда индекс 
растет относительно высокими темпами (например, 15% в год и более).

На симулированных данных показано, что даже по модели случайного блуждания стратегии 
не показывают худших результатов, чем B&H по КШ. Средние значения распределение КШ по 
модели марковского переключения режимов ближе к исторически наблюдаемым значениям по 
авторским стратегиям. Следовательно, синтез ФА и ТА целесообразен.
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Abstract. The paper identifies country specific features of hedging strategies for stock indices. We 
propose the methodology of the optimization hedging parameters (the time of entering and exit, 
the type of an option strategy) based on the synthesis of technical (TA) and fundamental analysis 
(FA) indicators. Country differences in the design of the authors’ strategies are demonstrated on the 
tests for 20 stock indices in the period from 1980 to 2020. The research methodology is to optimize 
the parameters of hedging strategies for the each country on the training sample with checking the 
effect on the test sample. The Sharpe ratio is maximized. The originality of our paper is in the model 
constructions for missing data series (index futures and put options) and testing both on historical 
data and on simulated data under two different assumptions about the behavior of the underlying asset 
price: the random walk model and the Markov-switching volatility model. For each country index, 
more than 18,000 combinations of parameters are analyzed. Our research shows that the synthesis of 
fundamental (FA) and technical analysis (TA) gives the best option hedging result. We reveal country 
peculiarities both in the preferences of FA and TA indicators and in the use of option strategies. The 
estimates on historical and simulated data allow us to draw a conclusion about the patterns in the 
dynamics of the stock index. The random walk hypothesis receives additional support for the US 
market. In the coronavirus situation, the proposed methodology allows investors to effectively hedge 
the risks of drawdown.
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1. ВВЕДЕНИЕ

ДСОЭР‑модели — ​один из основных макроэкономических инструментов (Tovar, 2009). Они 
базируются на микроэкономических основаниях, т. е. предпочтениях и технологиях. Это решает 
проблему критики Лукаса (Lucas, 1976). В сочетании с формальной эконометрической оценкой 
это позволяет получать высокое качество прогнозов (Smets, Wouters, 2007, Tovar, 2009). В резуль‑
тате этот класс моделей активно применяется центральными банками и другими организациями 
во многих странах (Tovar, 2009). Однако сложная функциональная связь параметров модели и ее 
поведения ведет к снижению скорости сходимости распределения оценок к асимптотическим, 
являющихся основой классической эконометрики. Вдобавок микроэкономические основания 
способствуют естественному формированию априорных представлений о значениях параметров. 
В результате стали популярны методы байесовской эконометрики, использующие априорную ин‑
формацию и менее чувствительные к относительно маленьким выборкам, в условиях медленной 
сходимости к асимптотике. Оборотная сторона этих методов — ​высокие вычислительные затраты, 
которые еще больше возрастают для распределений, далеких от стандартных.

DOI: 10.31857/S042473880014916-6

Исследование выполнено при частичной финансовой поддержке Российского фонда фундаментальных 
исследований (проект 18-010-01185) «Структурные изменения в экономике России: роль человеческо-
го капитала и инвестиций». 
Настоящая статья выражает личную позицию автора, которая может не совпадать с официальной 
позицией Банка России. Банк России не несет ответственности за содержание статьи.
Аннотация. Оценка моделей динамического стохастического общего экономического равно‑
весия (ДСОЭР) методами байесовской эконометрики подразумевает построение марковских 
цепей Монте-Карло (MCMC). Проведен анализ MCMC‑алгоритмов для функций плотности, 
с неблагоприятными свойствами, характерными для ДСОЭР‑моделей (ограниченный носитель 
функции, тяжелые хвосты, острые пики, невыпуклость логарифма плотности или самой плот‑
ности). Рассматривается три группы алгоритмов: случайное блуждание (RW), алгоритм MALA 
и, предложенный автором, алгоритм LTG (local truncated Gauss). Для последних двух алгоритмов 
рассматривались три версии: с использованием информации о градиенте и гессиане логарифма 
функции плотности в каждой точке; только о градиенте и версия, использующая лишь инфор‑
мацию о моде. Результаты MALA и LTG близки в большинстве случаев, с небольшим преиму‑
ществом LTG (включая тест на ДСОЭР‑модели). Алгоритм RW проигрывает оставшимся двум, 
особенно сильно в случае малой размерности. Причем версии, использующие аппроксимацию 
градиента и гессиана, не связаны с существенными дополнительными вычислительными затра‑
тами. Наличие тяжелых хвостов ведет к снижению эффективности алгоритмов MALA и LTG. 
А уровень принятия, обеспечивающий наилучшую эффективность выборки, варьируется в ши‑
роких пределах, заметно отклоняясь от принятых значений.
Ключевые слова: MCMC; Монте-Карло с марковскими цепями; алгоритм Метрополиса– 
Гастингса; методы байесовской эконометрики.
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Методы байесовской эконометрики активно применяются для расчетов по ДСОЭР‑моделям. 
В частности, применяется Metropolis Hating MCMC (MH-MCMC), а точнее Random Walk (RW) 
MCMC (Smets, Wouters, 2007; Christiano, Eichenbaum, Trabandt, 2016; Herbst, Schorfheide, 2015). 
Причем в качестве ориентиров приводятся цифры по уровню принятия (acceptance rate), рекомен‑
дуемые для усредненных моделей 35% (Smets, Wouters, 2007), 24% (Christiano et al., 2016), 20–40% 
(Herbst, Schorfheide, 2015). Однако уровень принятия порядка 23,4% не оптимален для множества 
распределений. Например, для гауссовой радиальной плотности оптимальный уровень принятия 
составляет 10%, а для экспоненциальной радиальной плотности — ​6% (Sherlock, Roberts, 2009). Бо‑
лее того, 23,4% — ​это асимптотически оптимальный уровень (по размерности), и сходимость к нему 
может быть крайне медленной (и требовать размерности более 200 000) (Bedard, 2007).

Для апостериорной плотности параметров, характерной для ДСОЭР‑моделей, можно встре‑
тить ряд неблагоприятных для сходимости МСМС‑алгоритмов свойств. Во-первых, плотность 
часто определена не на всем пространстве Rn. Это связано с условиями Бланшара–Кана, необ‑
ходимыми для существования единственного невзрывного решения задачи с рациональными 
ожиданиями (Blanchard, Kahn, 1985; Schmitt-Grohe, Uribe, 2004). Соответственно, при наруше‑
нии этого условия плотность принимает штрафное значение. Во-вторых, распространена про‑
блема слабой идентификации отдельных параметров (Iskrev, 2010; Ivashchenko, Mutschler, 2020), 
т. е. функция апостериорной плотности может быть достаточно плоской в отдельных направ‑
лениях. В‑третьих, нелинейность зависимости по параметрам и жесткие априорные распреде‑
ления могут приводить (при принятых объемах выборки) к значительному отклонению формы 
функции плотности от гауссовой, а в предельных случаях — ​к невыпуклости логарифма функ‑
ции правдоподобия.

Известны алгоритмы, демонстрирующие высокую эффективность генерации выборки для 
ДСОЭР‑моделей (Chib, Ramamurthy, 2010). Однако для достижения этой эффективности тре‑
буется многократное вычисление функции правдоподобия на каждой итерации (этап макси‑
мизации), что связано с большими вычислительными затратами. Исходя из этого, будут рас‑
сматриваться алгоритмы MCMC без многочисленных дополнительных расчетов функции 
правдоподобия.

Таким образом, целью данной работы является анализ методов байесовской эконометрики, 
использующихся для оценки ДСОЭР‑моделей. А именно анализ свойств MCMC‑алгоритмов 
для мономодальных функций плотности, обладающих неблагоприятными свойствами, встреча‑
ющимися в апостериорных плотностях, характерных для ДСОЭР‑моделей. Мы приведем опи‑
сания нескольких алгоритмов MCMC (разд. 2) и их тестов (разд. 3).

2. АЛГОРИТМЫ MCMC

2.1. Общая схема Metropolis Hating (MH)
Алгоритм MH позволяет генерировать МСМС с желаемым асимптотическим распределени‑

ем p(x). Для этого необходимо уметь генерировать значения из произвольной условной плот‑
ности Q(xi|xi‑1), а также рассчитать значения плотностей p(xi) и Q(xi|xi−1) в произвольной точке. 
После инициализации алгоритма (т. е. какого-то выбора начальной точки x0) на итерации i вна‑
чале генерируется точка xtry из плотности Q(xtry|xi−1). Затем по формуле
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рассчитывается величина α, а далее с вероятностью α значение принимается (xi = xtry), а с вероят‑
ностью 1–α — ​отвергается (xi = xi−1). Различия алгоритмов заключаются в использовании различ‑
ных плотностей Q(xi|xi−1).

2.2. Random Walk (RW) MCMC
Один из самых простых алгоритмов, называемый «случайное блуждание», это применение 

в качестве Q(xi|xi−1) — ​плотности гаусса с дисперсией h2V и средним xi−1. Обычно в качестве 
дисперсии V берется обратный гессиан в моде и подбирается масштабирующий множитель h 
для желаемого уровня принятия. Именно этот алгоритм стоит по умолчанию в пакете расчетов 
по ДСОЭР‑моделям — ​dynare (Adjemian et al., 2011).
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2.3. Metropolis-adjusted Langevin algorithm (MALA)
Альтернативный подход предполагает использование локальных данных о форме плотности, 

а именно градиента логарифма функции плотности. Такой подход связан с большими вычисли‑
тельными издержками (в основном на расчет градиента), но обеспечивает существенно более 
быструю сходимость (Titsias, Dellaportas, 2019; Durmus et al., 2017). Генерирование происходит 
по формуле
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где εi сгенерировано из стандартного нормального распределения.
В некоторых работах применяется формулировка с единичной матрицей вместо V (Jarner, 

Roberts, 2007). Но более естественный вариант — ​матрица, аналогичная RW. Помимо этого есть 
естественное обобщение (2) до вида
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с использованием информации о гессиане. В таком случае (2) оказывается частным случаем (3) 
с аппроксимацией для гессиана.

Также можно применять аппроксимацию и для градиента. Подробнее о том, как строится 
аппроксимация, а также о том, как считать корень из матрицы, будет описано ниже.

Соответственно, получается 5 версий MALA‑алгоритма: с градиентом и гессианом; с гради‑
ентом и аппроксимацией гессиана (гессиан в моде); с аппроксимацией градиента и гессиана; 
а так же версии с единичной матрицей в качестве гессиана.

2.4. Local truncated Gauss (LTG)
Имея данные о градиенте и гессиане логарифма плотности в каждой точке, естественно 

возникает квадратичная аппроксимация (квадратичная функция логарифма плотности у рас‑
пределения Гаусса). Однако точность аппроксимации зависит от расстояния от точки разло‑
жения, отсюда возникает идея использовать урезанное нормальное распределение в качестве 
распределения, из которого генерируется пробная точка. То есть градиент и гессиан (или их 
аппроксимации) преобразуются в математическое ожидание μi и дисперсию Vi в соответствии 
с формулами:
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где ⊗ — ​произведение Кронекера.
Существует множество способов урезать многомерное нормальное распределение. Нами 

был выбран вариант наиболее простой с точки зрения расчета, а именно урезание независи‑
мых стандартных нормальных распределений. Для масштабирования дистанции используются 
стандартные отклонения в моде, т. е. согласно формуле
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в случае совпадения дисперсий в моде (Vmod   e) и текущей точке (Vi) абсолютное отклонение (после 
перехода к независимому распределению согласно текущей матрице дисперсии) поэлементно не 
превосходит rstd. Таким образом, плотность, из которой генерируются наблюдения Q(xi|xi−1),  — ​это 
урезанное нормальное распределение со средним μi, дисперсией Vi и урезанное вокруг точки xi−1 
с радиусом rstd.

Генерирование наблюдений и расчет плотности (нормирующей константы) для одномерного 
урезанного распределения Гаусса легко произвести благодаря аналитическому интегрированию 
нормальной плотности. Однако при слишком большом удалении от моды возникают численные 
проблемы. В таких случаях используется алгоритм (Chopin, 2011).
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2.5. Замечания об аппроксимации
Аппроксимацией гессиана является гессиан в моде. Аппроксимация градиента строится на 

основе значений функции плотности в текущей точке и в моде (точнее, нормальная аппрокси‑
мация плотности). Для этого определяется математическое ожидание на отрезке между текущей 
точкой и модой плотности, т. е. по двум значениям плотности находятся два параметра (c0, c1) 
аппроксимации в форме
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У матрицы дисперсии нет индекса, так как используется гессиан в моде. Соответственно, вес рас‑
считывается по формуле
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Получающееся математическое ожидание для генерации точки согласно MALA‑алгорит‑
му (9) напоминает Preconditioned Crank–Nicolson-алгоритм (Cotter et al., 2013). Отличие заклю‑
чается в том, что смещение идет не в направлении начала координат, а в направлении мода. Так 
же взаимосвязь дисперсии и смещения имеет другую параметризацию, плюс автоматическая 
корректировка этой взаимосвязи, в зависимости от того насколько плотность отклоняется от 
нормальной аппроксимации в моде:
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Еще одна важная деталь алгоритма касается нахождения корня из матрицы. В случае когда ма‑
трица положительно определенная, стандартным подходом является разложение Холецкого. Однако 
в отдельных точках гессиан логарифма плотности может не быть положительно определенным. Для 
защиты от такой проблемы используется LDL‑разложение, которое для положительно определен‑
ных матриц ведет себя аналогично разложению Холецкого. В случае неположительно определенного 
гессиана матрица D заменяется диагональной матрицей, в которой устанавливается минимальное 
значение диагональных элементов (1000–2). Поскольку нарушение положительно определенности 
гессиана логарифма плотности не в фокусе данного исследования, подобной эвристики достаточно.

3. СХЕМА ТЕСТИРОВАНИЯ

MCMC‑подход ведет к созданию коррелированных наблюдений, имеющих заданное асим‑
птотическое распределение. Для оценки качества получающейся выборки применяют IF 
(inefficiency factor), который показывает, во сколько раз выборка должна быть больше по срав‑
нению с независимой для получения одинаковой дисперсии выборочного среднего:

				          IF x xk k t i k t
i

� � � ��
�

�

�1 2
1

correl , ., ,  				    (10)

Для чистых случаев MH‑алгоритма (не имеющих элементов адаптации и т. п.) условное распреде‑
ление зависит только от вектора на предыдущем шаге. Соответственно, сумму ковариаций можно 
рассчитать при помощи VAR(1)-представления с матрицей А по формуле

			     cov , var var .x x A x A I A xt i t
i

i
t

i
t�

�

�

�

�
�� � � � � � �� � � �� �

1 1

1  			   (11)

При оценке VAR(1) методом наименьших квадратов, когда истинные собственные числа 
матрицы А близки к 1, можно получить оценку А с собственными числами большими 1 с до‑
статочно большой вероятностью (Hammad, 2014). Если собственные числа А больше 1, то это 
взрывной процесс и формула (11) перестает работать. Используя знание теоретического сред‑
него (чтобы уменьшить число оцениваемых параметров), а также то, что дисперсия начальной 
точки и после шага алгоритма MH совпадают (т. е. удвоим число наблюдений для расчета об‑
ратной матрицы дисперсии регрессоров), можно уточнить оценки. В ряде случаев (при относи‑
тельно большом числе регрессоров) все равно получаются взрывные траектории, в таком случае 
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для сокращения числа регрессоров и получе‑
ния невзрывного VAR(1)-представления будет 
использоваться метод главных компонент.

Поскольку мы работаем с распределениями, 
генерирование наблюдений из которых являет‑
ся стандартным, можно применять цепи длиной 
в одно наблюдение с целью расчета IF. То есть 
генерируется начальная точка непосредственно 
из интересующего распределения, а далее гене‑
рируется один цикл MCMC‑алгоритма, что по‑
зволяет существенно увеличить эффективность 
вычислений (особенно в случаях, когда IF очень 
велик) без каких-либо потерь. Исходя из этого, 
число цепей установлено на уровне 1000 (расчет 
для каждого рассматриваемого случая строится 
на основе 1000 независимых наблюдений).

Опишем преобразование базовых одномерных распределений в многомерные, используемые 
для тестов. Каждое одномерное распределение центрируется вокруг его моды, т. е. вычитается 
мода, и у модифицированного распределения мода оказывается в 0. Таким образом, если z — ​
вектор таких модифицированных базовых одномерных распределений, то вектор интересую‑
щего распределения x будет рассчитываться по формуле

					              x Qz� ��, 					     (12)
где вектор моды μ и матрица Q генерируются (один раз на тест) поэлементно из стандартного 
нормального распределения.

Следующие базовые плотности будут использоваться для тестов:
1) стандартное нормальное распределение (среднее 0, дисперсия 1);
2) гамма-распределение с параметрами 9 и 1/3, дающими среднее 3, дисперсию 1 и моду, 

равную 8/3. Это распределение комбинирует более медленное убывание плотности с наличи‑
ем барьерного ограничения;

3) распределение Вейбула с параметрами 3 и 10–1/2, дающими среднее 2,685, дисперсию 
0,867 и моду, равную 2,66. Это распределение комбинирует более быстрое убывание плотности 
с наличием барьерного ограничения;

4) урезанное стандартное нормальное распределение с областью поддержки от –2,5 до 2,5. 
Среднее и мода при этом остаются в 0, а дисперсия уменьшается до 0,9, т. е. это распределение 
дает лишь эффект наличия барьерного ограничения;

5) распределение Стьюдента с 3 степенями свободы — ​это распределение берется для де‑
монстрации свойств алгоритмов в условии крайне медленного убывания функции плотности, 
с нарушением выпуклости логарифма плотности.

Дополнительный тест будет произведен для плотности вида Х в качестве базовой. Это частный 
случай смеси нормальных распределений. С вероятностью 1/2 используется распределение Гаусса 
со средним 0 и стандартным отклонением 3 для четных компонент и 1/3 — ​для нечетных; с веро‑
ятностью 1/2 используется аналогичное нормальное распределение, в котором стандартные откло‑
нения четных и нечетных компонент меняются местами. Данная базовая плотность обладает сред‑
ним, равным 0, и дисперсией — ​около 4,56 (по каждой компоненте). Внешний вид такой плотности 
(после добавления константы и вращения) для двумерного случая представлен на рис. 1. Это случай 
нарушения выпуклости функции плотности, при сохранении единственности мода.

Второй дополнительный тест — ​это смесь с равными вероятностями случаев 1–4. Внешний 
вид базовой плотности представлен на рис. 2. Там же приведены плотности трех компонент 
(гамма, Вейбул и Гаусс). Поведение смеси на одном хвосте распределения определяется в ос‑
новном гамма-распределением, а на другом — ​в основном плотностью Гаусса.

Следует отметить, что алгоритмы MALA и RW используют масштабирующий параметр h, в то 
время как в LTG применяется rstd. Необходимо соотнести эти два параметра. Возьмем следую‑
щий набор значений для rstd: 0,02; 0,1; 0,2; 0,5; 1; 1,5; 2; 3; 5; 10; 20; в качестве h — ​стандартные 

Рис. 1. Плотность вида Х
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отклонения урезанного (на интервал от –rstd до rstd) стандартного нормального распределения, 
т. е. значения 0,146; 1,63; 4,59; 17,6; 0,446, 0,691; 0,859; 0,985; 1,0; 1,0; 1,0.

Введем сетку размерности для тестов (целая часть 1,5 в степени от 2 до 13), покрывающую 
диапазон размерности, характерный для числа параметров от сверхмалых ДСОЭР‑моделей до 
крупномасштабных.

4. РЕЗУЛЬТАТЫ

Результаты для распределения Гаусса представлены в табл. 1 (H обозначает гессиан, G — ​гра‑
диент, 0 — ​аппроксимацию градиента и гессиана). Использование метода MALA‑diag, т. е. еди‑
ничной матрицы в качестве ковариационной, ведет к крайне слабым результатам, несмотря на 
имеющиеся данные о градиенте. RW характеризуется растущей неэффективностью с ростом раз‑
мерности, но этот рост не очень быстр. Для рассматриваемых размеров выборки и решетки мас‑
штабирующего множителя оптимальный уровень принятия заметно отличается от асимптотиче‑
ски оптимальных 23,4%. Для остальных алгоритмов нормальная плотность полностью воссозда‑
ется, и, соответственно, уровень неэффективности оказывается близок к 1.

Результаты для гамма-распределения представлены в табл. 2. Показатели для случайного блужда‑
ния меняются несильно. Результаты MALA‑diag остаются неконкурентоспособно слабыми. Доста‑
точно слабыми оказываются результаты методов, использующих значение гессиана в каждой точке, 
особенно в методе LTG. Вероятно, это связанно с тем, что для более плоской функции плотности 
оптимальным оказывается относительно большой шаг и локальная квадратичная аппроксимация 
не очень хорошо описывает поведение в области в целом. Алгоритмы MALA оказываются сопоста‑
вимы с RW для гамма-распределения при большой размерности пространства, а при малой и сред‑
ней — ​явное преимущество за MALA. Версия LTG(G), использующая градиент, кратно превосходит 
RW для всех рассматриваемых размерностей, а версия LTG(0) дает сопоставимые результаты при 
большой размерности пространства и кратное преимущество при малой и средней размерности.

Уровень принятия соответствующий минимальной неэффективности выборки часто оказывается 
ниже 23,4%, причем это наблюдается даже для средней размерности пространства. Подобные слу‑
чаи есть и для RW, и для MALA, для которого часто рекомендуют более высокий уровень принятия.

Результаты для распределения Вейбула представлены в табл. 3. Ситуация для RW и MALA‑diag 
аналогична предыдущим случаям. Использование данных о гессиане не дает заметного улучшения 

Рис. 2. Плотность смеси распределений гамма, Вейбула, Гаусса и урезанной Гаусса
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результатов, а для LTG(H, G) происходит заметное ухудшение при большой размерности про‑
странства. Результаты остальных версий LTG и MALA дают заметно лучшие значения, чем RW. 
Исключением является лишь максимальная размерность при использовании градиента. Версии 

Таблица 1. Нормальное распределение. IF, уровень принятия

Размер‑
ность

LTG (H, G) LTG (G) LTG (0) MALA (H, G) MALA (G) MALA (0) MALA‑diag (G) MALA‑diag (0) RW

2 0,93
100%

1,09
100%

0,91
100%

1,03
100%

0,95
100%

1,00
100%

14,7
45%

17,6
47%

8,11
55%

3 0,99
100%

0,98
100%

0,96
100%

0,96
100%

1,01
100%

1,12
100%

26,5
76%

26,4
74%

10,9
44%

5 1,01
100%

1,08
100%

1,12
100%

0,91
100%

1,00
100%

1,04
100%

187,8
8%

211,1
9%

14,7
34%

7 1,02
100%

0,85
100%

0,92
100%

0,97
100%

0,83
100%

0,87
100%

1772,8
33%

479,9
4%

15,6
39%

11 1,04
100%

1,29
100%

1,09
100%

1,03
100%

1,08
100%

1,18
100%

4055,2
16%

3513,6
15%

33,8
15%

17 1,37
100%

1,11
100%

1,02
100%

1,10
100%

1,06
100%

1,17
100%

1841,1
1%

6301,2
1%

53,2
18%

25 1,14
100%

1,24
99%

1,25
100%

1,33
94%

1,10
100%

1,07
100%

221816
3%

12362
2%

59,3
27%

38 1,22
100%

1,21
100%

1,15
100%

1,18
100%

1,21
100%

1,05
100%

∞ ∞ 86,9
20%

57 1,26
100%

1,32
100%

1,24
100%

1,20
100%

1,05
100%

1,26
100%

∞ ∞ 125,1
51%

86 1,14
100%

1,23
100%

1,11
100%

1,07
100%

0,92
100%

1,17
100%

∞ ∞ 116,3
39%

129 1,24
100%

1,32
100%

1,18
100%

1,16
100%

1,10
100%

1,29
100%

∞ ∞ 164,8
32%

194 1,19
97%

1,14
100%

1,16
100%

1,11
100%

1,25
100%

1,14
100%

∞ ∞ 220,2
22%

Таблица 2. Гамма-распределение. IF, уровень принятия

Размер‑
ность

LTG (H, G) LTG (G) LTG (0) MALA (H, G) MALA (G) MALA (0) MALA‑diag (G) MALA‑diag (0) RW

2 9,05
52%

3,18
72%

3,02
75%

6,59
54%

2,95
73%

2,64
77%

5,68
72%

4,06
80%

11,0
54%

3 10,5
41%

3,78
62%

3,29
67%

11,6
41%

3,78
62%

3,27
68%

20,8
43%

22,2
40%

14,1
45%

5 21,4
23%

5,03
51%

4,33
56%

20,2
31%

5,42
49%

3,82
55%

111,9
19%

92,2
23%

16,4
31%

7 38,8
12%

5,75
41%

4,91
46%

27,9
12%

5,98
40%

4,90
45%

217,5
98%

958,5
4%

24,2
24%

11 100,2
4%

7,96
36%

7,66
33%

56,4
15%

9,95
38%

8,06
35%

3108,5
40%

1734,0
1%

38,0
18%

17 270,4
13%

15,1
20%

13,6
24%

105,8
19%

15,4
27%

12,4
24%

8613,5
14%

4990,6
12%

58,4
37%

25 511,1
22%

19,3
23%

22,1
16%

132,3
50%

24,2
18%

21,3
13%

619761
2%

130646
1%

75,6
25%

38 457,7
11%

32,2
10%

59,0
6%

134,3
40%

41,6
30%

50,0
6%

∞ ∞ 71,6
16%

57 1358,7
16%

54,8
19%

110,1
22%

159,7
25%

66,8
20%

143,8
41%

∞ ∞ 101,3
47%

86 1830,3
6%

46,4
10%

180,7
11%

285,7
15%

121,5
44%

151,6
32%

∞ ∞ 238,6
39%

129 5857,5
35%

51,3
8%

224,8
42%

303,9
8%

182,9
7%

211,7
21%

∞ ∞ 234,7
26%

194 3868,0
0%

29,5
11%

282,2
37%

706,0
60%

291,1
22%

454,6
12%

∞ ∞ 275,7
21%
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с градиентом дают худшие результаты, чем без него. С точки зрения уровня принятия наблюда‑
ются случаи за пределами интервала 23,4–40%, причем с отклонениями в обе стороны.

Результаты для урезанного нормального распределения представлены в табл. 4. Показатели 
LTG и MALA оказываются намного лучше и кратно обыгрывают RW. В условиях нормальной 

Таблица 3. Распределение Вейбула. IF, уровень принятия

Размер‑
ность

LTG (H, G) LTG (G) LTG (0) MALA (H, G) MALA (G) MALA (0) MALA‑diag (G) MALA‑diag (0) RW

2 2,12
85%

0,93
89%

1,10
94%

2,21
83%

0,95
89%

0,97
92%

11,4
72%

11,2
78%

7,77
55%

3 2,23
80%

1,06
84%

1,06
90%

2,45
79%

1,03
84%

1,05
92%

33,7
53%

26,9
28%

10,7
43%

5 2,65
71%

1,22
78%

1,25
86%

2,66
71%

1,30
79%

1,32
87%

398,6
4%

257,1
7%

15,1
27%

7 3,23
65%

1,71
72%

1,47
90%

3,43
62%

1,68
66%

1,29
81%

1271,4
2%

781,4
6%

19,8
38%

11 4,08
50%

1,95
57%

1,44
86%

3,93
53%

1,91
59%

1,48
76%

858,2
50%

1421,3
16%

30,7
16%

17 6,35
37%

3,21
48%

1,97
69%

6,83
38%

3,00
47%

1,87
72%

2870,2
0%

923,5
91%

55,9
32%

25 8,31
28%

3,22
49%

2,06
74%

8,32
28%

3,96
39%

1,89
58%

300370
1%

179307
3%

46,7
25%

38 24,4
14%

5,59
36%

2,63
63%

18,6
17%

7,47
26%

2,83
52%

∞ ∞ 111,8
54%

57 39,9
9%

8,03
26%

3,52
53%

26,4
14%

11,8
24%

4,36
40%

∞ ∞ 92,2
44%

86 511,0
33%

16,8
16%

5,74
41%

56,1
21%

23,4
16%

6,56
42%

∞ ∞ 143,1
37%

129 957,3
20%

37,4
10%

8,82
30%

175,2
47%

65,0
8%

8,68
32%

∞ ∞ 252,3
25%

194 1944,4
9%

231,1
6%

16,9
18%

207,8
39%

347,9
21%

18,3
22%

∞ ∞ 250,0
16%

Таблица 4. Урезанное нормальное распределение. IF, уровень принятия

Размер‑
ность

LTG (H, G) LTG (G) LTG (0) MALA (H, G) MALA (G) MALA (0) MALA-diag (G) MALA‑diag (0) RW

2 0,97
97%

1,15
98%

1,06
98%

1,07
98%

0,99
98%

0,96
98%

3,20
49%

3,56
51%

8,76
54%

3 1,04
97%

1,05
97%

1,09
96%

1,04
97%

1,06
97%

1,12
97%

34,3
45%

38,3
44%

10,7
46%

5 1,32
92%

1,15
93%

1,24
96%

1,26
93%

1,12
93%

1,26
95%

537,1
3%

506,4
3%

15,8
30%

7 1,11
92%

1,22
94%

1,19
93%

1,22
92%

1,09
92%

1,07
93%

832,1
28%

861,4
3%

22,3
19%

11 1,17
87%

1,13
88%

1,30
87%

1,02
90%

1,11
86%

1,24
88%

160,7
0%

726,8
6%

30,0
45%

17 1,53
81%

1,64
80%

1,59
83%

1,58
81%

1,45
81%

1,51
84%

1277,7
13%

3554,4
87%

47,1
34%

25 1,95
72%

1,81
72%

1,95
73%

2,10
73%

1,89
75%

1,86
75%

8498,8
2%

358136
2%

71,9
25%

38 2,36
64%

2,46
63%

2,34
64%

2,58
65%

2,64
61%

2,28
64%

∞ ∞ 104,6
14%

57 4,33
47%

3,73
49%

3,68
51%

3,86
49%

3,87
50%

3,52
49%

∞ ∞ 154,6
44%

86 5,39
36%

5,31
37%

5,13
36%

6,14
34%

5,33
38%

5,89
35%

∞ ∞ 173,2
32%

129 11,7
22%

10,9
20%

12,6
20%

10,9
22%

12,9
20%

12,4
20%

∞ ∞ 293,9
21%

194 45,2
8%

34,7
10%

36,1
10%

48,8
11%

28,1
11%

39,8
10%

∞ ∞ 322,8
14%
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плотности (пусть и урезанной) аппроксимации показывают себя очень хорошо и, соответствен‑
но, дают результаты, аналогичные использующим информации о градиенте и гессиане. Тем не 
менее с ростом размерности пространства растет вероятность оказаться вблизи границы носи‑
теля функции, в результате чего снижается оптимальный уровень принятия. Результаты MALA 
и LTG также очень близки друг к другу.

Результаты для распределения Стьюдента представлены в табл. 5 (0 — ​указывает на аппрокси‑
мации градиента и гессиана). Еще более плоское, чем предыдущие, распределение с более тяже‑
лыми хвостами усугубило особенности, наблюдавшиеся для гамма-распределения. Привлечение 
данных о гессиане ведет к провальным результатам, за исключением малых размерностей. Это 
неудивительно, учитывая нарушение глобальной выпуклости логарифма функции плотности. 
Результаты RW ухудшаются, но в меньшей степени, чем у других алгоритмов (особенно в слу‑
чае большой размерности). Алгоритмы, использующие данные о градиенте (или его аппрокси‑
мации), демонстрируют хорошие результаты при малой и средней размерности пространства, но 
при большой сравниваются (для LTG) или начинают уступать (для MALA) подходу RW.

Минимальная неэффективность выборки достигается при уровне принятия, заметно вы‑
ходящем за пределы интервала 23,4–40%, причем это наблюдается и на большой, и на малой 
размерности пространства.

Результаты для распределения вида Х представлены в табл. 6. Показатели RW существен‑
но ухудшаются, а для алгоритмов с информацией о гессиане оказываются намного лучше. Ал‑
горитмы с данными о градиенте также многократно обыгрывают RW и сильно уступают ме‑
тодам с гессианом. А вот методы, использующие аппроксимацию градиента, демонстрируют 
крайне слабые результаты, что, по всей видимости, связано с неудачностью аппроксимации 
гессиана (гессиан вдали от мода сильно отличается от гессиана в моде). Можно отметить, что 
MALA(H, G) дает практически единичную эффективность, обыгрывая LTG(H, G), но в случае 
отсутствия данных о гессиане уже LTG начинает обыгрывать MALA‑алгоритм.

Результаты для смеси распределения представлены в табл. 7. Результаты RW несильно ухудша‑
ются по сравнению с результатами компонентов смеси. Результаты MALA и LTG во всех версиях 
для малой и средней размерности заметно лучше, чем у RW. Однако для большой размерности 
резко растет неэффективность при использовании гессиана и чуть медленнее — ​при градиенте. 

Таблица 5. Распределение Стьюдента. IF, уровень принятия

Размер‑
ность

LTG (H,G) LTG (G) LTG (0) MALA (H,G) MALA (G) MALA (0) MALA-diag (G) MALA-diag (0) RW

2 1,81
46%

9,96
81%

8,47
70%

32,0
32%

11,2
82%

7,98
72%

20,6
50%

31,1
39%

23,8
69%

3 1,31
41%

12,1
77%

10,8
60%

55,1
27%

12,9
74%

12,1
61%

118,5
22%

289,8
24%

31,4
58%

5 2,57
24%

15,1
67%

18,8
45%

81,2
12%

13,8
66%

14,2
47%

445,6
13%

3033,8
5%

40,1
53%

7 4,51
16%

15,8
60%

21,1
35%

277,6
5%

15,8
59%

18,9
39%

7367,4
40%

17191,1
19%

45,9
39%

11 16,6
7%

17,8
54%

36,2
26%

3354,9
2%

19,2
49%

42,6
21%

2057,7
0%

19304,0
24%

55,0
28%

17 1443,0
1%

22,8
40%

56,2
12%

2474,9
0%

22,8
40%

52,9
11%

539,2
19%

3395,5
4%

63,3
19%

25 97401,8
0%

32,5
34%

245,7
6% ∞ 34,5

32%
187,5

6% ∞ ∞ 115,8
13%

38 ∞ 39,7
24%

701,4
46% ∞ 41,2

23%
544,0

28% ∞ ∞ 110,7
14%

57 ∞ 59,8
15%

762,8
63% ∞ 56,7

15%
604,3

16% ∞ ∞ 145,7
65%

86 ∞ 152,4
7%

1006,1
24% ∞ 139,8

21%
874,1

67% ∞ ∞ 162,7
57%

129 ∞ 261,0
28%

1504,2
14% ∞ 257,6

12%
881,8
54% ∞ ∞ 170,2

50%

194 ∞ 230,4
20%

1351,7
39% ∞ 428,5

40%
2389,9

48% ∞ ∞ 306,4
39%
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По всей видимости, это связано с ростом вероятности, что одна из компонент оказывается в зоне 
тяжелых хвостов. Сравнивая LTG и MALA, можно наблюдать очень близкие результаты.

Уровень принятия оказывается в еще более широких диапазонах, чем в рассмотренных ранее слу‑
чаях. Также есть общая динамика по снижению уровня принятия с ростом размерности пространства.

Итак, оказалось, что MALA‑diag дает ужасные результаты для всех распределений. Результа‑
ты RW близки почти для всех рассматриваемых случаев (исключение — ​нарушение выпуклости 
функции плотности). Для малой (а часто и средней) размерности методы MALA и LTG ока‑
зываются эффективнее, чем RW. Отклонение от лог-квадратичного вида плотности (наличие 
тяжелых хвостов или острых пиков) ведет к снижению эффективности использования инфор‑
мации о гессиане. Данные об аппроксимации градиента ведут к ухудшению результатов в слу‑
чае тяжелых хвостов. Результаты LTG очень близки к MALA, но часто немного их превосходят 
(в среднем отношение IF MALA к IF LTG составляет 5,33 для гессиана, 1,75 — ​для градиента 
и 0,98 — ​для аппроксимации градиента). Что касается уровня принятия, то оно заметно откло‑
няется от асимптотически оптимального уровня во многих случаях.

Существенным дополнительным фактором при выборе алгоритма MCMC являются вычис‑
лительные затраты. Для генерации 1000 наблюдений время расчетов отличается несильно, на‑
пример, для нормальной плотности (при размерности 194) оно составляет 0,84 мин для версий 
с гессианом и 0,55–0,57 мин для остальных версий, а для смеси 1,63–1,68 мин для версий с гес‑
сианом и 1,19–1,38 мин для остальных. Это связано с тем, что основные вычислительные затра‑
ты, особенно для расчетов по ДСОЭР‑моделям, связаны с расчетом функции апостериорной 
плотности. Например, для смеси размерностью 129 выборка LTG(G) в 16,9 раз эффективнее, 
чем RW. Однако если рассчитывать градиент методом конечных разностей, то время расчетов 
LTG(G) возрастает в 129 раз и уже RW становится в 7,6 раз эффективнее. Если же расчет гра‑
диента аналитически ведет к меньшему увеличению времени расчетов, преимущество LTG(G) 
сохранится. То есть для сравнения алгоритмов, применяющих гессиан/градиент и их не исполь‑
зующих, необходимо знать вычислительные затраты, связанные с их расчетом.

Отметим, что полученные показатели эффективности выборки для RW, на рассмотренных плот‑
ностях, намного лучше, чем величины, получающиеся для ДСОЭР‑моделей (Chib, Ramamurthy, 
2010). Поэтому посмотрим, какими будут результаты для ДСОЭР‑модели: для этого возьмем модель 

Таблица 6. Распределение X. IF, уровень принятия

Размер‑
ность

LTG (H, G) LTG (G) LTG (0) MALA (H, G) MALA (G) MALA (0) MALA-diag (G) MALA-diag (0) RW

2 1,96
65%

79,9
87%

173,7
26%

2,01
45%

97,3
63%

180,0
26%

352,3
88%

887,3
68%

140,9
82%

3 2,70
74%

117,4
62%

250,5
25%

1,32
66%

140,5
48%

295,9
28%

3837,8
24%

6925,8
2%

169,3
46%

5 1,73
87%

87,8
65%

493,8
14%

1,10
91%

123,8
43%

570,0
15%

30451,7
4%

1757,0
0%

475,4
56%

7 1,97
90%

59,5
79%

609,8
8%

1,00
98%

136,6
40%

413,9
7%

11648,5
0%

13947,6
13%

381,9
22%

11 6,56
91%

59,1
72%

3014,7
44%

1,04
100%

126,5
35%

3224,6
2% ∞ ∞ 587,9

16%
17 7,67

95%
50,5
64%

5333,2
10%

1,15
100%

142,9
33%

1921,2
90% ∞ ∞ 916,4

65%
25 1,89

92%
49,4
74%

3840,4
50%

1,12
100%

157,5
30%

3444,0
65% ∞ ∞ 1202,2

20%
38 5,58

74%
92,9
49%

9001,7
42%

1,19
100%

91,1
80%

9951,8
47% ∞ ∞ 451,9

19%
57 2,17

79%
36,1
58%

3059,3
34%

1,12
100%

166,4
23%

2959,2
46% ∞ ∞ 1301,6

38%
86 2,92

75%
73,4
68%

9325,0
21%

1,18
100%

62,8
69%

5337,5
33% ∞ ∞ 888,4

45%
129 2,30

72%
18,2
62%

20349,5
23%

1,12
100%

616,8
11%

6748,9
32% ∞ ∞ 2077,6

23%
194 3,91

51%
70,0
50%

35326,6
6%

1,13
100%

73,1
55%

26331,2
60% ∞ ∞ 1467,8

21%
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Таблица 7. Смесь распределений. IF, уровень принятия

Dim LTG (H, G) LTG (G) LTG (0) MALA (H, G) MALA (G) MALA (0) MALA-diag (G) MALA-diag (0) RW

2 1,65
88%

1,32
91%

1,14
94%

1,70
87%

1,32
93%

1,22
94%

1,85
56%

1,70
57%

8,99
56%

3 1,77
81%

1,43
91%

1,26
93%

2,04
79%

1,34
88%

1,18
91%

4,46
67%

3,45
43%

12,9
46%

5 1,54
76%

1,32
85%

1,19
91%

1,99
76%

1,33
83%

1,25
90%

85,3
21%

83,5
18%

13,6
31%

7 2,48
71%

1,53
80%

1,44
89%

2,63
65%

1,54
81%

1,22
89%

680,6
2%

540,4
6%

14,7
30%

11 3,40
57%

2,49
75%

1,65
86%

4,65
55%

2,13
75%

1,53
86%

1358,7
45%

2818,1
9%

57,2
17%

17 6,97
40%

4,37
68%

2,98
83%

7,50
37%

3,96
70%

2,41
83%

2516,1
0%

1471,7
1%

61,1
17%

25 6,83
34%

5,06
62%

3,13
83%

10,5
24%

6,22
64%

3,16
84%

70469
2%

152489
2%

65,8
27%

38 9,70
25%

5,11
55%

2,96
77%

19,8
16%

4,65
55%

3,82
78% ∞ ∞ 98,6

18%
57 15,1

18%
5,16

48%
2,63

72%
28,5
11%

3,50
48%

2,99
73% ∞ ∞ 138,0

10%
86 70,9

9%
6,44

37%
2,85

67%
175,6
21%

5,99
41%

2,77
67% ∞ ∞ 125,5

39%
129 2160,3

0%
15,9
25%

5,68
58%

944,3
11%

21,3
23%

4,62
56% ∞ ∞ 268,2

30%
194 4680,4

0%
201,2
12%

8,02
50%

942,7
27%

147,7
13%

9,28
45% ∞ ∞ 384,5

72%

Таблица 8. Характеристики MCMC для ДСОЭР-модели России

Мера MCMC Цепь Среднее по 
цепям

Медиана по 
цепям1 2 3 4 5

Уровень принятия LTG 0,82% 2,33% 1,25% 2,78% 1,25% 1,68% 1,25%

MALA 21,37% 19,91% 11,46% 13,63% 20,67% 17,41% 19,91%

RW 18,21% 17,55% 17,35% 17,89% 17,00% 17,60% 17,55%

Максимум (IF) по 
перемен.

LTG 3,69E+4 8,49E+4 7,43E+4 3,45E+4 1,17E+5 6,95E+4 7,43E+4

MALA 5,19E+4 1,24E+6 2,29E+6 3,52E+5 3,32E+5 8,54E+5 3,52E+5

RW 1,41E+6 1,86E+9 2,41E+5 3,85E+4 3,60E+4 3,73E+8 2,41E+5

Среднее (IF) по 
перемен.

LTG 6,67E+3 7,21E+3 6,25E+3 3,88E+3 8,46E+3 6,49E+3 6,67E+3

MALA 5,94E+3 3,30E+4 1,03E+5 3,79E+4 1,59E+4 3,92E+4 3,30E+4

RW 5,21E+4 4,44E+7 7,16E+3 2,21E+3 1,92E+3 8,90E+6 7,16E+3

Медиана (IF) по 
перемен.

LTG 2,60E+3 3,28E+3 2,63E+3 9,07E+2 2,39E+3 2,36E+3 2,60E+3

MALA 3,29E+3 1,51E+3 4,68E+3 7,82E+3 1,74E+3 3,81E+3 3,29E+3

RW 3,54E+3 8,36E+3 3,37E+2 3,83E+2 2,51E+2 2,58E+3 3,83E+2

Минимум (IF) по 
перемен.

LTG 4,24E+1 1,42E+1 2,89E+1 1,04E+0 2,77E+1 2,28E+1 2,77E+1

MALA 7,03E+2 2,31E+0 7,83E+2 9,16E+2 2,26E+0 4,81E+2 7,03E+2

RW 2,86E+2 2,64E+2 1,18E+0 1,00E+0 1,00E+0 1,11E+2 1,18E+0

Примечание. Лучший результат по каждой мере выделяется полужирным шрифтом.

Иващенко (Иващенко, 2018) с теми же статистическими данными. Изначально модель оценивалась 
методом максимального правдоподобия. Однако несколько параметров располагаются очень близко 
к границе допустимых значений, что усложняет работу MCMC‑алгоритмов сверх обычного уровня. 
Соответственно, априорное распределение параметров было изменено (нормальное распределение 
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со средним, соответствующим оценке ММП и дисперсией для каждого параметра, соответ‑
ствующего дисперсии оценок ММП). Вдобавок 10 из 52 параметров было зафиксировано. По‑
сле этого было построено 5 цепей по 50 000 наблюдений (первые 10 000 наблюдений не учиты‑
вались) каждым из трех методов (RW, MALA(0), LTG(0)). Результаты представлены в табл. 8.

Анализируя данные в табл. 8, можно увидеть преимущество LTG‑алгоритма, однако оно на‑
блюдается лишь в 4 из 5 цепей. Если сравнивать MALA и RW, ситуация неоднозначная — ​ис‑
ходя из неэффективности в среднем, преимущество за MALA‑алгоритмом, а если брать неэф- 
фективность средней цепи, то небольшое преимущество у RW‑алгоритма. Если же смотреть 
на неэффективности не худшего, а среднего параметра (медиану по параметрам), показатели 
окажутся ближе друг к другу и может показаться (исходя из медианы по цепям), что RW дает 
лучшие результаты. Однако сходимость правильнее измерять по худшему из параметров.

5. ЗАКЛЮЧЕНИЕ

В данной работе проводится анализ методов байесовской эконометрики, использующих‑
ся для оценки ДСОЭР‑моделей. А точнее, свойств MCMC‑алгоритмов для мономодальных 
функций плотности, обладающих неблагоприятными свойствами, встречающимися в апосте‑
риорных плотностях, характерных для ДСОЭР‑моделей. Такими свойствами являются: носи‑
тель плотности отличается от Rn (наличие штрафного барьера); тяжелые хвосты; острые пики; 
нарушение выпуклости логарифма плотности или функции плотности. Рассматриваются вер‑
сии MCMC: стандартный алгоритм случайного блуждания (RW); алгоритм MALA с версиями, 
использующими локальный гессиан, градиент или аппроксимацию градиента; предложенный 
алгоритм LTG с версиями, аналогичными MALA.

Было выявлено, что оптимальный уровень принятия, т. е. соответствующий наименьшей 
неэффективности выборки, отклоняется от асимптотически оптимального для случайного блу‑
ждания (23,4%) уровня в достаточно широких пределах. Эффективность алгоритма RW явля‑
ется наиболее стабильной, что объясняет стандартность такого выбора. Однако алгоритмы 
MALA и LTG демонстрируют большую эффективность практически во всех версиях для ма‑
лой и средней размерности пространства. Для пространства большой размерности при нали‑
чии тяжелых хвостов версии с гессианом демонстрируют плохие результаты, но версии только 
с градиентом или его аппроксимацией превосходят RW (хотя масштаб преимущества может 
сильно различаться). В случае использования аппроксимации градиента (или быстрого ана‑
литического его расчета) переход на алгоритмы MALA или LTG не связан с дополнительными 
вычислительными затратами.

Предложенный алгоритм LTG дает в среднем чуть более эффективную выборку по срав‑
нению с аналогичными версиями MALA для рассмотренных плотностей и их размерностей 
(в большинстве случаев результаты очень близки). Проверка на ДСОЭР‑модели также демон‑
стрирует преимущество LTG.

Данные результаты могут быть полезны применительно не только к ДСОЭР‑моделям, но 
и другим областям, где встречаются мономодальные плотности с аналогичными неудобными 
свойствами.
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1. ВВЕДЕНИЕ

Привычки в поведении людей — ​тема обширная как по содержанию, так и по числу научных 
источников. И, несмотря на долгую историю ее изучения, по сей день в ней много неясного.

В частности, до конца непонятно, как именно привычка выполняет свою функцию — эко-
номить вычислительные ресурсы мозга при решении повторяющихся задач. Эта неясность ка-
сается как физиологических (есть главный кандидат на роль зоны формирования привычки 
в головном мозге, но не хватает бесспорных аргументов в его пользу), так и психологических 
аспектов (в традиционном подходе к принятию решения привычка антагонистична целеори-
ентированному поведению (например, (Dolan, Dayan, 2013)), но все чаще появляются тео-
рии, объясняющие поведение взаимодействием привычки со стремлением к цели (например, 
(Malvaez, Wassum, 2018)). Возможно, поэтому отсутствует общепринятая формализованная те-
ория формирования и развития привычки.

Наибольшее внимание привычкам уделяется в психологии, физиологии, медицине. Немало 
внимания привычкам досталось и в экономической литературе (Истратов, 2019). Однако эко-
номисты чаще работают со зрелыми привычками, нежели изучают их на этапе становления.

DOI: 10.31857/S042473880014910-0

Работа выполнена при поддержке Российского фонда фундаментальных исследований (проект 
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Аннотация. Привычки людей давно попали в поле зрения ученых, но до сих пор не выработано ни 
их единого понимания разными областями знаний, ни предпочтительного способа формализа-
ции их самих и процесса их возникновения. Для работы мы опирались на определение привычки 
как действия, исполнение которого доведено до автоматизма и провоцируется возникновением 
определенных условий. Эта трактовка была заложена в предлагаемый компьютерный алгоритм 
формирования привычки. К традиционному требованию, что привычка возникает путем мно-
гократного повторения действия, были добавлены важные условия, определяющие возможность 
и характер формирования привычки: 1) желательность действия; 2) эффективность выполнения 
действия при определенных внешних условиях; 3) его бессознательное выполнение; 4) посто-
янство внешних обстоятельств. Бессознательное выполнение действия также было определено 
через соблюдение ряда условий. Алгоритм рассчитан на модели с дискретным временем. При-
вычка имеет явное представление в алгоритме: в виде отдельного класса (типа данных в програм-
мировании). По возможности предпочтение отдавалось дискретным подходам вместо тех, что 
используют непрерывные функции. После реализации алгоритма на языке программирования 
были проведены количественные эксперименты на условных данных. В них алгоритм успешно 
сформировал привычки во всех экспериментах, не создав при этом неинтерпретируемых вари-
антов. Алгоритм продемонстрировал значительную гибкость и универсальность по отношению 
к модели, описывающей поведение. Для прикладных расчетов требуется подобрать пороговые 
значения определенных переменных, соответствующие объектам исследования.
Ключевые слова: привычка, поведение, принятие решений, моделирование, математическое мо-
делирование, компьютерное моделирование.
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2. ПОНИМАНИЕ ПРИВЫЧКИ

В областях знаний, занимающихся исследованиями привычки, парадоксальным образом до 
сих не выработано ее единого понимания, хотя относительно ее функции консенсус достигнут. 
Словарной статьи, посвященной привычке, не найти даже в таких больших экономических сло-
варях, как Palgrave Dictionary of Economics (Durlauf, Blume, 2008) и MIT Dictionary of Modern 
Economics (Pearce, Shaw, 1992). И не только в них. При этом в одной лишь экономической тео-
рии используется не менее трех определений привычки: «привычка — ​устоявшийся образ мыс-
лей, привычка — ​ослабленная реакция на некоторый стимул, и (наиболее популярная интер-
претация) привычка — ​как действие, доведенное до исполнения, близкого к автоматическому. 
В литературе встречается не очень четкое деление привычек на индивидуальные и обществен-
ные» (Истратов, 2019, с. 61).

В свою очередь, третья из упомянутых трактовок близка к психологическому понятию навы-
ка — ​«доведенного до автоматизма путем многократных повторений действия; критерием до-
стижения навыка служат временные показатели выполнения, а также тот факт, что выполнение 
не требует постоянного и интенсивного внимания (контроля)» (Мещеряков, Зинченко, 2009). 
Для определения привычки Большой психологический словарь Б. Г. Мещерякова и В. П. Зин-
ченко предлагает неоднозначное, трудно формализуемое определение: автоматизированное дей-
ствие, выполнение которого в определенных условиях стало потребностью.

Пытаясь навести порядок в этом вопросе, эрготерапевты Ф. Кларк с коллегами (Clark et al., 2007) 
выделили девять различных интерпретаций привычки, существующих в различных науках: тик; 
нейронные сети; обусловленная реакция; пристрастие; отдельные ежедневные виды деятельности; 
рутина; обычай, ритуал, обряд или церемония; черта характера; габитус.

Учитывая такую разноголосицу, мы будем для определенности отталкиваться от обобщенно-
го понимания привычки — ​как действия, исполнение которого доведено до автоматизма и про-
воцируется возникновением определенных условий. В такой формулировке проявляется неко-
торое сходство привычки с рефлексом.

3. ФОРМАЛИЗАЦИЯ ПРИВЫЧКИ

На фоне обилия работ, занимающихся исследованием привычки, попыток формально опи-
сать процесс формирования привычки было предпринято относительно немного. И что важ-
нее — ​они не привели к созданию модели, которая бы считалась исследователями отправной 
точкой, стандартом в данной области.

Можно выделить три больших подхода к формализации описания привычки и процесса ее 
формирования:

1) частотно-индексный;
2) с традиционными математическими методами;
3) с компьютерными методами.
Частотно-индексный подход. Подход, основанный на частотных оценках привычки и индек-

сах, является сугубо прикладным. Традиционно психологи рассчитывали частоту выполнения 
того или иного действия за некоторый период времени, чтобы оценить уровень формирования 
привычки (например, (Wood, Quinn, Kashy, 2002)). При этом четкого критерия, какая величина 
частоты означает наличие привычки, а какая — ​ее отсутствие, не существует.

Индекс представляет собой число, которое обозначает, в какой мере выражена привычка 
в конкретный момент времени. Содержательно индекс берет начало в идее частотного изме-
рения привычки. Однако вместо непосредственных замеров частоты выполнения действия ис-
пользуются субъективные оценки, которые дают респонденты в ходе опросов. В качестве при-
меров индекса можно привести SRHI (Self-Report Habit Index) и SRBAI (Self-Report Behavioural 
Automaticity Index). Применительно к индексам тоже используют пороговые значения, чтобы 
отличать наличие привычки от ее отсутствия (например, (Lally et al., 2010)).

Данный подход не раскрывает внутренней сути процесса формирования привычки, но 
предлагает возможность отслеживать изменение силы проявления привычки (путем регу-
лярного проведения опросов и расчета индекса). Точность оценок, предлагаемых данным 
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подходом,  — ​вопрос дискуссионный. Сильной стороной данного подхода является содержа-
тельная простота.

Подход с традиционными математическими методами. Особенностью данного направления 
можно считать смысловую чужеродность идеи привычки применяемым методам, которые вы-
рабатывались для решения иных задач. Эти методы не улавливают сути привычки: специфики 
ее формирования и функционирования. Со временем применение этих методов было механи-
чески распространено на область исследования привычки благодаря их абстрактности. Резуль-
тат в целом выглядит неорганичным, хотя и приемлемым в отдельных ситуациях.

К таким традиционным методам относится регрессионный анализ. Он позволяет включить 
в уравнение регрессии любой фактор (в том числе привычку), коль скоро этот фактор имеет ко-
личественное выражение. Но обыкновенное представление привычки в виде слагаемого или мно-
жителя в регрессионном уравнении вызывает сомнения, поскольку не передает сути привычки 
(рождающейся в ответ на некоторую потребность при многократном повторении одного и того 
же действия в одних и тех же условиях и срабатывающей при возникновении тех же условий).

Регрессионный анализ требует количественных оценок параметров. На роль числовых оце-
нок привычки хорошо подходят индексы, о которых речь шла выше. Впрочем, любой другой 
способ количественного представления привычки формально подходит для проведения постро-
ения регрессии. Примеры использования регрессионного анализа для оценки привычек — ​ра-
боты М. Фурнье (Fournier et al., 2017), А. Гербера (Gerber et al., 2003).

Схожим образом привычка реализована в рамках другого традиционного для экономиче-
ского анализа метода — ​решения оптимизационных задач. Привычка представляется числовым 
параметром в целевой функции и иногда — ​в функциях-ограничениях. Такому представлению 
свойственны те же трудности в раскрытии содержания привычки, что возникают и у регресси-
онного анализа. Все же в некоторых работах (например, (Stigler, Becker, 1977)) привычка пред-
стает функцией от других параметров, что позволяет более детально рассматривать процесс ее 
образования. Но способ воздействия привычки на окончательное решение остается принципи-
ально тем же: аддитивно-мультипликативным,  — ​т. е. мы имеем дело с несколькими фактора-
ми, чье взаимодействие сведено к нескольким стандартным операциям (сложения, умножения 
и родственным им). Оптимизационная задача требует только числовых переменных, не накла-
дывая на них содержательных ограничений. Поэтому в качестве измерителя привычки можно 
брать как индексы, так и любые иные формы численного выражения — ​на усмотрение иссле-
дователя. Другие примеры решения оптимизационных задач с привычкой — ​в работах (Carroll, 
Overland, Weil, 2000; Faria, León-Ledesma, 2004).

В рамках оптимизационного направления особо выделяются работы об устойчивости при-
вычки (habit persistence), рассматривающие привычку в качестве центрального объекта исследо-
ваний. Однако привычка в них понимается весьма своеобразно: как некое общее влияние про-
шлого потребления на текущее, некая форма стабильного от периода к периоду потребления. 
Показательно уравнение из статьи Р. Хирагучи (Hiraguchi, 2011, р. 431) st+1 = ct, где сt — ​потре-
бление в период t; st — ​привычка в период t. Формы математического выражения главной идеи 
разнообразны, и, как правило, в них используются намного более сложные математические за-
висимости, чем в приведенном примере. Такой подход позволяет в явном виде изучать динами-
ку привычки, однако нечеткость и узость ее определения создают трудности, которых не было 
у предыдущих методов. Другие работы по устойчивости привычки — ​(Pollak, 1970; Abel, 1990).

Иногда в основе подхода лежат функции вероятности. Например, в модели П. Гудвина 
(Goodwin, 1977) такая функция определяет выбор одного из альтернативных решений чело-
века. Однако автор интерпретирует привычку как некий дисконт для издержек и просто вы-
читает этот дисконт из величины издержек. Гудвин рассматривает два случая, когда привычка 
выражена числовым параметром и когда привычка определена вероятностной функцией. Вто-
рой случай в отличие от первого дает возможность изучать причины возникновения привычки.

Подход с компьютерными методами. Специфика компьютерных подходов в том, что они мо-
гут выступать как в роли графической оболочки для традиционных методов, так и использо-
вать специфические компьютерные методы вычислений. Очень часто в рамках одной модели 
применяются и традиционные, и сугубо компьютерные методы. Более того, авторы нередко 
добавляют в свои компьютерные модели оригинальные элементы, которые плохо поддаются 
классификации.
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В случае если компьютерная программа — ​лишь оболочка, результат достигается с помощью 
обычных математических методов, но описанных языком программирования, что дает новое 
визуальное представление (отслеживание значений показателей в режиме реального времени, 
динамические графики и т. п.) и ускорение расчетов. В ситуациях, когда скорость вычислений 
или наглядность являются критическими, востребованы такие модели. Однако будучи лишь 
оболочкой, программа воспроизводит содержательные достоинства и недостатки используе-
мых математических методов.

Так, например, в работе (Linkola, Andrews, Schuetze, 2013) для решения поставленной зада-
чи использовалось вполне традиционное для психологии представление привычки как частоты 
выполнения действия за некоторый период времени.

Примером промежуточного варианта, когда к традиционным математическим методам добавля-
ются компьютерные, может служить модель Ходжсона–Кнудсена (Hodgson, Knudsen, 2004). В осно-
ве их компьютерной модели лежит математическая модель, представляющая собой систему уравне-
ний с лагированными переменными. Авторы представили привычку как произведение трех множи-
телей (привыкания — ​степени выраженности привычки, гена привычки — ​экзогенного параметра, 
описывающего стремление человека учитывать в своем поведении приобретенное привыкание, 
и веса привычки — ​постоянного неотрицательного коэффициента). Привычка формируется по-
степенно от такта к такту (время в модели дискретно) — ​по мере совершения человеком действий.

К сугубо компьютерным методам относятся, например, различные способы машинного об-
учения, которые часто используются при моделировании привычки. Среди них особенно по-
пулярно обучение с подкреплением, суть которого заключается в том, что чем чаще действие 
успешно выполняется в определенных обстоятельствах, тем выше вероятность того, что это 
действие станет привычным, а эти обстоятельства позже станут провоцировать срабатывание 
привычки (например, (Han et al., 2009)). На эту традиционную основу могут накладываться 
самобытные авторские идеи, как, например, концепция итерационной изменяемой сенсомо-
торной среды Эгберта–Барандиарана (Egbert, Barandiaran, 2014).

Общая идея обучения с подкреплением может просматриваться и в простых моделях, фор-
мально не реализующих данный способ машинного обучения. Например, в модели Робертс–Ли 
(Roberts, Lee, 2012) привычка представлена отдельной переменной, и в каждый такт времени (вре-
мя в модели дискретно), когда человек совершает правильное действие, величина этой перемен-
ной увеличивается на фиксированное число, усиливая привычку. Усиление привычки постепенно 
снижает вариативность поведения: человек все чаще отдает предпочтение привычному действию.

Также популярны искусственные нейронные сети. Однако нет общепринятого приема, как 
представлять привычку с их помощью. Поэтому авторы предлагают собственные подходы. На-
пример, в (Read et al., 2018) привычка представлена как связь между слоями нейронной сети.

Очень характерна для компьютерного подхода концепция, включающая множество разно-
образных авторских методов. Она заключается в описании привычки как многопараметри-
ческого объекта с набором явно выписанных правил поведения. Правило может выглядеть, 
например, как сочетание условия и вытекающего из него результата (поведения), как в ра-
боте (Klein et al., 2011). Сильная сторона этой концепции — ​в большой гибкости. Недостатки 
и остальные достоинства зависят от конкретных способов реализации концепции.

Наконец, существует огромный пласт моделей, которые не опираются ни на традиционные 
математические методы, ни на популярные компьютерные методы вычислений. Они самобытны 
в той мере, в которой различается пересказ одних и тех же событий разными людьми, и могут на-
считывать всего несколько аналогов, поэтому их трудно классифицировать в крупные категории.

Например, в (Amouroux et al., 2014) в понимании привычки авторы отталкиваются от ста-
бильности выполнения действий во времени: если действие выполняется достаточно регулярно 
в одно и то же время, то считается, что имеет место привычка. Авторы анализируют динамику 
четырех переменных, объединенных в кортеж, который полностью характеризует выполнение 
действия: период выполнения действия; частоту выполнения за этот период; вариативность 
частоты (представляющей собой качественную величину с возможными значениями «малая», 
«средняя», «большая») и набор предпочтительных подпериодов внутри периода.

Подробнее о различных способах формализации привычки и способов ее формирования 
см. в (Истратов, 2020a).
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4. АЛГОРИТМ ФОРМИРОВАНИЯ ПРИВЫЧКИ

При разработке алгоритма формирования привычки важно учесть те факторы, которые от-
ражают суть феномена привычки. Мы выделили следующие факторы (Истратов, 2020б).

1. Повторяемость действия. Привычка формируется благодаря многочисленным выполнени-
ям одного и того же действия в одних и тех же обстоятельствах. Открытыми остаются вопросы, 
как много требуется повторов и насколько одинаковыми должны быть обстоятельства, чтобы 
возникла привычка.

2. Результативность действия. Успешное получение ожидаемого результата от выполнения 
действия делает возможным формирование привычки. Не во всех работах этому фактору уде-
ляется внимание, но в компьютерных моделях, использующих обучение с подкреплением, он 
является одним из основных.

3. Неизменная цель действия. Выполнение одного и того же действия с разными целями за-
труднит формирование привычки.

4. Важность действия. На протяжении всего периода формирования привычки соответству-
ющее действие должно оставаться более или менее важным для человека. В случае повышенной 
изначальной важности в какой-то момент она должна начать снижаться, давая возможность 
отвлечь внимание и автоматизировать выполнение действия.

5. Сложность обстоятельств. По всей видимости, сложность среды и условий исполнения дей-
ствия влияет на скорость формирование привычки двояко. С одной стороны, трудности с выде-
лением сигналов из среды затрудняют возникновение привычки. С другой стороны, чем сложнее 
среда, тем больше экономия мыслительных ресурсов при переходе на автоматизированное выпол-
нение действия (при выборе адекватных сигналов), а это быстрее закрепляет возникшую привычку.

Кроме того, полезно помнить про два косвенных признака, которые зачастую используют 
для обнаружения привычки в поведении (например, (Pauli et al., 2018)):

а) выполнение привычного действия не реагирует на уменьшение значимости результата (т. е. 
человек, у которого сформировалась привычка, продолжает выполнять привычное действие, 
даже если результат этого действия потерял для него ценность);

б) выполнение привычного действия не реагирует на изменение результата (т. е. человек по-
вторяет привычное действие, даже когда оно перестает давать желаемый результат).

Мы будем исходить из того, что учет названных факторов и обнаружение упомянутых при-
знаков будет свидетельствовать о достаточном качестве алгоритма формирования привычки.

Что касается реализации и вопроса о явном или неявном представлениях привычки, то мы 
склоняемся к ее явному представлению — ​в виде отдельного параметра/ переменной/ про-
граммного типа данных (класса). Неявное представление (например, в виде конфигурации ней-
ронных сетей или динамических эффектов) интуитивно кажется ближе к тому, как информация 
о привычке кодируется в мозге, но оно проигрывает явному — ​в возможностях отладки, вери-
фикации и интерпретации содержания параметров и результатов. Поэтому на начальном этапе 
исследования явное представление привычки приобретает дополнительную ценность.

Кроме того, на наш взгляд, у сознания человека много дискретных (прежде всего дихото-
мических) аспектов. При моделировании полагаться лишь на непрерывные (а уже тем более на 
гладкие) функции — ​слишком сильное допущение, оправданное лишь отсутствием более под-
ходящего инструментария. Поэтому мы стараемся по возможности использовать дискретный 
подход, например, опирающийся на качественные понятия (Истратов, 2018).

Описание алгоритма. По содержанию процесс формирования привычки мы разбили на три эта-
па. Эти этапы не в равной мере отражены в алгоритме: акцент сделан на втором и третьем этапах.

На первом этапе человек учится выполнять новое действие. С первым успешным выполне-
нием действия первый этап завершается.

Однако для формирования привычки простого умения выполнять действие недостаточно. 
Поскольку все затруднения в процессе исполнения требуют сознательного решения, то они 
замедляют автоматизацию действия. Следовательно, нужно, чтобы выполнение протекало без 
сбоев, и когда число срывов становится минимальным, второй этап считается завершенным.
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На третьем этапе происходит работа над автоматизацией выполнения действия, и завер-
шается он, когда действие успешно выполняется без участия сознания. Итогом третьего этапа 
становится формирование привычки.

Алгоритм предполагает, что в начале такта (алгоритм рассчитан на модели с дискретным време-
нем) человек в компьютерной модели выполняет действие, после чего проводятся расчеты, связан-
ные с привычкой (рис. 1). Сначала проверяется, насколько актуальны внешние условия при вы-
полнении действия. Внешнее условие — ​значение параметра, характеризующее какое-либо обстоя-
тельство выполнения действия. Если обстоятельства не изменились (по сравнению с предыдущими 
выполнениями того же самого действия), то возрастает на единицу значение переменной, которая 
отсчитывает случаи совпадения обстоятельств выполнения (same). В противном случае увеличивает-
ся на единицу значение переменной, отсчитывающей случаи несовпадения (different) обстоятельств.

После этого проверяется необходимость смены внешних условий. Если доля случаев выпол-
нения действия при одних и тех же обстоятельствах окажется слишком низкой (меньше поро-
га стабильности sT), то внешние условия изменяются и переменные-счетчики (same и different) 
обнуляются. В противном случае изменений не происходит.

Затем (рис. 2) определяется число случаев успешного (successes) и безуспешного (fails) выпол-
нения действий при данных обстоятельствах (учитываются не все возможные обстоятельства, 
а только те, которые влияют на формирование привычки). Выполнение считается успешным, 
если от выполнения действия человек получал результат, на который рассчитывал, и безуспеш-
ным — ​в ином случае. Если доля успехов среди всех случаев выполнения действия не ниже по-
рога успешности (mT), считаем, что человек отточил выполнение данного действия.

Отточенность исполнения — ​необходимое условие для перехода к бессознательному вы-
полнению действия, которое, в свою очередь, является важнейшим условием формирования 
привычки. Смоделировать бессознательную или подсознательную деятельность — ​отдельная 

Рис. 1. Компьютерный алгоритм формирования привычки. Стабильность обстоятельств
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колоссальная задача, которая еще никем не решена в общем виде, она представляет собой один 
из крупнейших вызовов для моделирования мышления человека. Поэтому было решено немно-
го срезать углы: мы не стали пытаться воспроизвести в модели сознательное и подсознательное 
мышление человека, однако мы предположили (вполне в духе качественного моделирования — ​
см. (Истратов, 2018)), в каких ситуациях сознание может уступать контроль бессознательному. 
В итоге мы выделили три условия: если во время исполнения действия мысли человека заняты 
другой проблемой, если он находится в состоянии сильного стресса или если он сильно устал 
(см. рис. 2). И в дальнейшем мы исходили из того, что при возникновении любого из этих усло-
вий действие выполняется бессознательно. Эти три условия выбраны не за их особую важность, 
а по причине удобства моделирования. Если продолжать эту линию рассуждений, то можно вы-
делить еще множество обстоятельств, приводящих к бессознательным решениям.

Отдельная проблема — ​конкретная программная реализация выбранных условий. Здесь мы 
исходили из возможностей модели поведения человека (Истратов, 2009), на которой апробиро-
вали алгоритм формирования привычки. А именно: в модели у агентов есть показатели стресса 
и усталости. Мы ввели пороговые значения этих показателей: их превышение означало выпол-
нение соответствующих условий, т. е. человек находится в сильном стрессе и/или сильно устал. 
Сложнее было моделировать, чем заняты мысли человека. Мы вновь обратились к качествен-
ному подходу, чтобы найти условие, позволяющее небезосновательно считать, что мысли че-
ловека заняты не тем, что он делает. Было решено, что если есть другие действия с текущей 
склонностью (т. е. с силой намерения человека выполнить данное действие), превышающей 
текущую склонность выполняемого в данный момент действия, то это и будет считаться ситу-
ацией, когда агент делает одно действие, а мысли его заняты другим действием. Поскольку по 
разным причинам наиболее желательное действие (с наибольшей текущей склонностью) может 
оказаться невыполнимым в данный момент.

Если выполнение действия стало бессознательным, то мы проверяем остальные критерии 
возникновения привычки: а) желательность действия, б) эффективность выполнения действия 
при проверяемых внешних условиях, в) соблюдение проверяемых внешних условий. Если эти 

Рис. 2. Компьютерный алгоритм формирования привычки. Бессознательность выполнения
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три критерия возникновения привычки также выполнены, то значение переменной, которая 
хранит число случаев соблюдения всех четырех условий (yes), возрастает на единицу, в против-
ном случае на единицу возрастает значение переменной, которая хранит число случаев, когда 
хотя бы одно условие было нарушено (no) (рис. 3).

Затем проверяется отношение переменных yes и no: если оно оказывается не ниже порога го-
товности (rT), то формируется привычка (т. е. на уровне программы создается экземпляр класса 
«привычка»). В противном случае привычки не возникает.

Алгоритм рассчитан на модели с дискретным временем, поэтому в следующий такт време-
ни вся описанная процедура повторяется с учетом последствий нового выполнения действия.

5. ЭКСПЕРИМЕНТЫ

Главная цель экспериментов — ​проверить способность предложенного алгоритма генери-
ровать осмысленные привычки. Алгоритм был реализован на языке программирования Java.

Исходя из возможностей модели поведения человека, было решено воспроизвести форми-
рование двух конкретных привычек: а) выполнять действие в одно и то же время (например, 
в 7 утра), б) выполнять действие следом за определенным действием (помимо распространения 
в быту, такая привычка является краеугольным камнем для различных подходов, использующих 
концепцию макродействия (например, (Dezfouli, Balleine, 2012)).

Рис. 3. Компьютерный алгоритм формирования привычки. Окончательная проверка



	 КОМПЬЮТЕРНЫЙ АЛГОРИТМ ФОРМИРОВАНИЯ ПРИВЫЧКИ У ЧЕЛОВЕКА  �143

ЭКОНОМИКА И МАТЕМАТИЧЕСКИЕ МЕТОДЫ     том 57     № 2     2021

Нам удалось добиться возникновения обоих видов привычек, в некоторых случаях даже при-
менительно к одному и тому же действию. Также в порядке вещей были ситуации, когда у че-
ловека формировалось более одной привычки (к различным действиям). Привычки смогли 
возникнуть ко всем девяти доступным в модели поведения действиям. Все это свидетельствует 
о широкой применимости и универсальности алгоритма.

Чтобы оценить влияние пороговых параметров (sT, mT, rT), были проведены дополнительные 
эксперименты. При их планировании мы исходили из оценок, по которым привычка в сред-
нем формируется за 66 дней и, как правило, не более чем за 254 дня (Lally et al., 2010, р. 1002). 
Поэтому мы подсчитывали сформированные привычки через 70, 260 дней от нулевого периода 
и для равномерности — ​в середине этого интервала, т. е. через 165 дней. В каждом модельном 
дне было по 24 дискретных временных такта, поэтому выбранные точки отсчета, измеренные 
не в днях, а в тактах, выглядят так: 1680, 3960 и 6240.

Для каждой точки было проведено по пяти прогонов и взято среднее значение для ком-
пенсации разброса, связанного с другими параметрами модели поведения человека. Население 
модели во всех экспериментах составляло 100 человек. Большее число людей нелинейно уве-
личивало время работы модели, но дополнительно ничего не давало для оценки возможностей 
алгоритма. Область значений всех трех параметров: sT, mT, rT ∈ [0;1].

Результаты расчетов приведены в таблице и на рис. 4–6.
В соответствии с нашими ожиданиями число привычек монотонно росло со временем, а ве-

личина прироста постепенно уменьшалась. Влияние порогов также соответствовало ожидани-
ям. Параметры rT и sT были связаны положительно с числом сформированных привычек: чем 

Рис. 4. Формирование привычек в зависимости  
от времени при разных значениях  

порога стабильности sT

Рис. 5. Формирование привычек в зависимости  
от времени при разных значениях  

порога успешности mT

Таблица. Число сформированных привычек на 100 человек

Название параметра Такты времени Значение параметра
0,15 0,5 0,85

sT 1680 94,4 102,4 105,8
3960 142,0 147,8 152,6
6240 158,2 167,2 171,6

mT 1680 109,2 103,0 102,2
3960 154,0 144,6 143,8
6240 170,6 163,8 162,4

rT 1680 99,0 102,2 101,6
3960 142,6 143,8 149,2
6240 159,8 162,4 170,2
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выше порог, тем больше привычек формирует-
ся. Тогда как параметр mT был связан отрица-
тельно: чем выше порог, тем меньше привычек 
формируется.

При этом относительно невелик был раз-
брос числа привычек (в среднем разница со-
ставила 10–15 привычек к 6200  такту), фор-
мирующихся при почти полярных значени-
ях параметров sT, mT и rT (0,15 и 0,85), что 
свидетельствует о стабильности результатов 
вычислений.

Из пяти названных в предыдущем разделе 
факторов были учтены первые четыре (повто-
ряемость, результативность, важность и не-
изменность цели действия). Пятый фактор 
(сложность обстоятельств) в итоге было реше-
но не учитывать в алгоритме из-за масштаб-
ности задачи. Под «обстоятельством» можно 
понимать почти что угодно: место или время 
выполнения действия, предметы окружающей 

обстановки, людей, находящихся поблизости или участвующих в действии, ощущения и мыс-
ли человека (внутренние обстоятельства) и т. д. Учет пятого фактора потребовал бы детальной 
проработки большого числа разнородных обстоятельств выполнения, относящихся более чем 
к одному действию, и разработки процедуры выделения релевантных и наиболее значимых об-
стоятельств из набора произвольных обстоятельств (т. е. моделирования тех элементов мышле-
ния, которые находятся за передовой решения задач искусственного интеллекта).

У поведения человека после возникновения привычки автоматически появились указанные 
ранее признаки привычки (исполнение привычного действия не должно реагировать на умень-
шение значимости результата и на изменение самого результата), поскольку, согласно алгоритму, 
сформировавшаяся привычка срабатывает только при наступлении определенных обстоятельств.

Количественные эксперименты показали, что представленный алгоритм адекватно воспро-
изводит процесс формирования привычек (пример часто возникавшей привычки — ​читать пе-
ред сном), не создавая бессмысленных и необъяснимых вариантов. Для прикладных расчетов 
потребуется подобрать пороговые значения, соответствующие объектам исследования.

6. ВЫВОДЫ

В сравнении с общим числом научных работ, в которых рассматриваются привычки в пове-
дении человека, доля тех, в которых фигурируют формальные модели развития и формирования 
привычки, незначительная. А имеющиеся работы трудно поддаются исчерпывающей класси-
фикации. Все это открывает простор для поиска новых способов формализации того, как воз-
никает привычка в поведении человека.

Предложенный в данной статье алгоритм описывает процесс зарождения привычки с мо-
мента начала освоения нового действия до момента формирования поведенческой привычки.

Согласно данному алгоритму привычка явно представляется в виде объекта соответствую-
щего класса. Мы отказались от неявного представления привычки, поскольку посчитали важ-
ными наглядность и легкость интерпретации, которые есть у моделей с явным представлением 
и которые отсутствуют у моделей с неявным представлением. Кроме того, весь процесс форми-
рования привычки происходит на виду с выделением всех ключевых факторов.

Содержательно мы дистанцировались от подходов, когда привычка формируется лишь за 
счет числа повторов. Мы добавили условия, из-за которых число повторов действий, необхо-
димых для возникновения привычки, может существенно меняться, а сам процесс рождения 
привычки становится более осмысленным и менее механическим. Поэтому стали возможны 
ситуации, как и в жизни, когда, несмотря на большое число повторений действий, привычки 
не возникает. При этом повторы продолжают играть очень важную роль в нашем алгоритме.

Рис. 6. Формирование привычек в зависимости  
от времени при разных значениях порога готовности rT
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Так, было выделено четыре условия возникновения привычки, на которых строился алго-
ритм: 1) бессознательность выполнения действия, 2) желательность действия, 3) эффективность 
выполнения действия при определенных внешних условиях, 4) постоянство внешних обстоя-
тельств. В свою очередь, условие бессознательности было сведено к другому набору условий: 
1) выполнение действия должно быть отточено, 2) человек должен быть усталым, находиться 
в состоянии сильного стресса или быть занят другими проблемами.

И в целом при разработке алгоритма мы старались отказываться от непрерывных функций, 
несмотря на все удобства их использования, и отдавали предпочтение, где возможно, дискрет-
ным подходам.

Использование экзогенных пороговых параметров (типа sT, mT, rT) удобно практически, но, 
по нашему мнению, является теоретической слабостью алгоритма. В дальнейшем планируется 
сделать эти пороги эндогенными и менее жесткими.

В количественных экспериментах представленный алгоритм адекватно воспроизвел процесс 
зарождения привычек, успешно сформировав привычки во всех экспериментах и не создав не-
интерпретируемых вариантов. Алгоритм продемонстрировал существенную гибкость и универ-
сальность. Для прикладных расчетов потребуется подобрать пороговые значения, соответству-
ющие объектам исследования.
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Abstract. Human habits have long come to the attention of scientists, but so far neither a common 
understanding of them within different fields of knowledge, nor a preferred way of formalizing both 
them and the process of their emergence has been developed. For the purpose of our work, we 
defined habit as an action, execution of which became automatic and is provoked by the occurrence 
of certain conditions. This interpretation was incorporated into the proposed computer algorithm of 
habit formation. We extended the conventional requirement that a habit emerges through training 
with important conditions that determine the possibility and features of habit formation: 1) desirability 
of action, 2) action effectiveness under certain external conditions, 3) unconsciousness of action 
performing, 4) stability of external circumstances. Likewise the unconsciousness of action performing 
was defined through a number of conditions. The algorithm is designed for discrete-time models. A 
habit is explicitly represented in the algorithm: as a separate class (programming data type). Whenever 
was possible, we preferred discrete approaches over those employing continuous functions. After the 
implementation of the algorithm in a programming language, quantitative experiments were carried 
out on artificial data. The algorithm successfully produced habits in all experiments without creating 
uninterpretable outcomes. The algorithm has demonstrated significant flexibility and versatility in 
relation to behavior model. Applied research will require threshold values that describe the object of 
study.
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Георгию Борисовичу Клейнеру, члену-корреспонденту Российской академии наук, замести-
телю научного руководителя ЦЭМИ РАН, бессменному члену редколлегии журнала «Экономи-
ка и математические методы» с 1997 г., исполнилось 75 лет.

За время работы в ЦЭМИ РАН с 1991 г. он прошел путь от главного научного сотрудника 
до заместителя научного руководителя ЦЭМИ. В настоящее время Георгий Борисович являет-
ся также руководителем научного направления «Мезоэкономика, микроэкономика, корпора-
тивная экономика» ЦЭМИ РАН, руководителем отделения моделирования производственных 
объектов и комплексов ЦЭМИ РАН и заместителем председателя Ученого совета ЦЭМИ РАН.

Научная деятельность Георгия Борисовича обширна и многогранна. Он является крупным 
ученым с мировым именем в области системной экономической теории, экономико-математи-
ческого моделирования и стратегического планирования мезо- и микроэкономических объек-
тов. Им получены существенные результаты в области теории и прикладных методов постро-
ения производственных функций, разработаны новые подходы к теории фирмы, основанные 
на системном представлении роли предприятия в экономике. Заслуженное признание в России 
и за рубежом получили выполненные под его руководством фундаментальные исследования 
в области мезоэкономики, микроэкономики знаний, институциональной динамики, методов 
экономико-математического моделирования социально-экономических систем и др. Ориги-
нальная системная экономическая теория, предложенная Георгием Борисовичем, и его зна-
менитые «тетрады» стали основой построения новой парадигмы единой многоуровневой эко-
номической науки, позволяющей выявить и объяснить ранее неизвестные эффекты в функ-
ционировании социально-экономических систем, а также обосновать новую методологию их 
исследования. В последние годы он сконцентрировал свое внимание на философском осмысле-
нии современных проблем общественного развития, в том числе на трансформационных про-
цессах, обусловленных всеобщей цифровизацией и интеллектуализацией экономики, а также 
ускоренным ростом сектора IT‑технологий.

Г. Б. Клейнер — ​плодовитый ученый. Им опубликовано более 800 работ, в том числе более 
трех десятков монографий, широко известных и цитируемых в научной литературе. Его науч-
ная работа успешно совмещается с активной общественной, научно-просветительской и педа-
гогической деятельностью.

Г.Б. Клейнеру — 75
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В настоящее время Георгий Борисович —  президент Международной академии организаци-
онных наук (МАОН основана академиком Д. С. Львовым в 1995 г.). В Отделении общественных 
наук РАН он возглавляет Научный совет РАН «Проблемы комплексного развития промышленных 
предприятий». На базе руководимого им Отделения ЦЭМИ РАН создан и не один десяток лет 
функционирует еженедельный научный семинар «Проблемы моделирования и развития произ-
водственных систем». С 1999 г. ежегодно под его руководством (совместно с академиком В. Л. Ма-
каровым) проводится Всероссийский симпозиум «Стратегическое планирование и развитие пред-
приятий», который стал практически единственным в стране научным форумом, объединяющим 
научных работников и специалистов народного хозяйства в этой области науки и практики. Кро-
ме того, Георгий Борисович является членом правления Вольного экономического общества Рос-
сии, активно участвует в работе различных бизнес-сообществ и организаций.

Трудно переоценить роль Г. Б. Клейнера в работе, направленной на подготовку молодых на-
учных кадров. Он является председателем Диссертационного совета Д 002.013.04, а также за-
местителем председателя Диссертационного совета Д 002.013.01 при ЦЭМИ РАН. Под его ру-
ководством в науку влилась плеяда докторов и кандидатов наук. Кроме того, в течение многих 
лет он является визит-профессором Московской школы экономики МГУ им. М. В. Ломоносова; 
заведующим кафедрой общей экономики ГАУГН; заведующим кафедрой «Системный анализ 
в экономике» Финансового университета при Правительстве РФ; заведующим кафедрой ин-
ституциональной экономики Государственного университета управления.

Большой вклад Георгий Борисович вносит также в формирование и развитие печатно-изда-
тельской инфраструктуры, ориентированной на выпуск периодических изданий, участвуя в ра-
боте таких ведущих журналов, как «Экономика и математические методы» (член редакционной 
коллегии), «Экономическая наука современной России» (главный редактор), «Российский жур-
нал менеджмента» (заместитель главного редактора), журнал «Финансы и бизнес» (член редак-
ционного совета) и др.

Обладая научно-организационным талантом, он в сложные для России последние годы в ус-
ловиях вынужденной изоляции научных работников сумел найти наиболее эффективные спо-
собы их дистанционного взаимодействия и поддержать работу научных коллективов.

Заслуги Г. Б. Клейнера по достоинству отмечены многочисленными наградами. Георгий Борисо-
вич — ​лауреат премии РАН имени академика B. C. Немчинова (2003 г.), награжден государственной 
наградой — ​орденом «За заслуги перед Отечеством» I (2014 г.) и II (2007 г.) степеней.

Г. Б. Клейнер, несомненно, входит в золотой фонд научной элиты России, пользуется заслу-
женным авторитетом и уважением коллег. В 2020 г. он стал лауреатом общенациональной премии 
«Профессор года» в номинации «Экономические науки» — ​первой в истории России премии, при 
присуждении которой независимую общественную оценку профессорам дают их коллеги.

Дорогой Георгий Борисович, редакция журнала «Экономика и математические методы» от 
души поздравляет Вас с юбилеем и желает Вам здоровья и новых творческих успехов!
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