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Аннотация
Стабильность экономической ситуации в любой стране мира является одной из причин для уско-
рения ее экономического развития. В свою очередь наличие относительного постоянного и пред-
сказуемого темпа роста цен ведет к стабилизации национальной экономики. Экономическая 
стабильность позволяет компаниям планировать свою деятельность на длительный промежуток 
времени и производить инвестиции с высоким сроком окупаемости. В связи с этим центральные 
банки многих стран мира проводят политику сдерживания инфляции. Однако часто такие меры 
органов государственного управления ведут к повышению процентных ставок и снижению до-
ступности кредитов для конечных заемщиков. В связи с этим возникает задача оценки величи-
ны положительного эффекта от снижения темпов инфляции. Данная статья частично затрагивает 
этот вопрос и посвящена воздействию скорости роста цен на ВВП России. Целью исследования 
является оценка потерь отечественного ВВП от процессов инфляции за период с 2013 по 2021 г. 
Для достижения поставленной цели была собрана статистика за указанный период по регионам 
России и использован эконометрический аппарат на основе панельных данных. В частности, нами 
были построены несколько моделей с фиксированными эффектами по регионам и по времени. 
Результаты проведенного исследования показывают, что умеренная инфляция (менее 4 % в год) 
не оказывает воздействия на скорость роста ВВП России. В то же время ускорение инфляции до 
10 % и выше (как это было в 2014–2015 гг.) способно привести к замедлению роста экономики 
России более чем на один процентный пункт.
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Abstract
The stability of any country’s economic situation is one of the reasons accelerating its economic deve­
lopment. In turn, the relatively stable and predictable price growth rate leads to the stabilisation of the 
national economy. Economic stability allows companies to plan their activities for a lengthy period and 
make investments with high paybacks. In this regard, the Central banks of many countries pursue a po­
licy of controlling inflation. However, such measures of state governance often lead to increased interest 
rates and constrained availability of loans for final borrowers. This raises the problem of estimating the 
positive effect of disinflation. The present article partially addresses this issue, considering the impact of 
the price growth rate on Russia’s GDP. The study aims to estimate the losses of the domestic GDP caused 
by inflation processes in the period from 2013 to 2021. To achieve this goal, the statistics for the specified 
period by Russian regions were collected; in addition, the econometric toolkit based on panel data was 
used. In particular, several models with fixed effects were constructed and classified by region and time. 
The research results show that moderate inflation (less than 4% per year) has no impact on the GDP 
growth rate in Russia. At the same time, an acceleration of inflation to 10% and above (as it was registered 
in 2014-2015) can lead to a slowdown in Russia’s economic growth by more than one percentage point.
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Введение

Наличие относительной экономической стабильности на протяжении дли-
тельного промежутка времени является одним из условий для повышения каче-
ства жизни населения в большинстве стран мира. В свою очередь, если динамика 
показателей, которые характеризуют основные макроэкономические процессы, 
хорошо прогнозируется на достаточно небольшой временной промежуток, то на-
лицо признаки стабилизации экономической ситуации в стране. В частности, если 
темп инфляции является достаточно постоянным и хорошо предсказуемым, это 
позволяет экономическим агентам заключать долгосрочные контракты, осущест-
влять инвестиции с длительным сроком окупаемости и планировать свою дея-
тельность на большой временной период, что способствует повышению степени 
экономической стабильности.

В связи с этим центральные банки многих стран мира проводят политику 
таргетирования инфляции, в рамках которой главной целью денежно-кредитной 
политики является долгосрочное поддержание инфляции на достаточно низком 
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уровне. Вместе с тем такая политика часто приводит к замедлению темпов роста 
ВВП, чем вызывает критику со стороны некоторых экономистов.

Таким образом, возникает задача оценки уровня общественных потерь от ин-
фляции. Если объем уменьшения потерь общества от политики сдерживания ин-
фляции превышает объем издержек ввиду упущенного экономического роста, 
то можно говорить о том, что таргетирование инфляции обосновано и целесо­
образно. Если же налицо обратная ситуация, то можно сделать вывод, что цель 
Центрального банка нуждается в корректировке.

В связи с обозначенной выше проблемой цель настоящего исследования была 
сформулирована как приблизительная оценка объема экономических потерь от ин-
фляционных процессов в Российской Федерации за последние годы. Из сформу-
лированной цели настоящей статьи вытекает ее основная гипотеза: снижение 
инфляции ведет к ускорению роста отечественного ВВП при ее значении более 
4 % в год; при меньших значениях инфляция не влияет на отечественную эконо-
мику. Далее представлен обзор основных трудов, посвященных проблеме оценки 
экономических потерь (в виде замедления роста ВВП) от действия инфляционных 
процессов.

1. Обзор литературы

Изначально в макроэкономической теории существовали две противополож-
ные точки зрения относительно того, влияет ли скорость изменения цен на про-
изводительные возможности общества (Глушень, 2014). Согласно классическому 
подходу, резкие ценовые колебания не воздействуют на реальные экономические 
показатели, так как бизнес и население способны быстро подстраиваться под из-
менившиеся условия. В то же время представители кейнсианской школы считали, 
что многие экономические агенты не могут быстро поменять параметры своей 
экономической политики, так как перерасчет цен и заработных плат может занять 
длительное время. Следовательно, в условиях быстрой инфляции возникают не-
восполнимые потери для фирм и домашних хозяйств. Опуская весь исторический 
путь исследований по этому вопросу, ниже приведем обзор трудов современных 
авторов по схожей с настоящим исследованием проблематике.

Ряд авторов (Картаев, 2016; Шастина, 2016) обращает внимание на то, что воз-
действие инфляции на экономический рост неоднородно при различных ее тем-
пах. Относительно медленный рост цен (2–3 % в год) практически не оказывает 
никакого отрицательного воздействия на темп прироста ВВП. В некоторых слу-
чаях такой темп инфляции может иметь даже положительный эффект для эконо-
мики. В то же время состояние гиперинфляции (скорость роста цен более чем 
на 100 % в год) способно привести к серьезным экономическим потерям для об-
щества. Так, в работе Н. В. Шастиной на основе регрессионных моделей, осно-
ванных на панельных данных, было эмпирически доказано, что темп роста цен, 
не превышающий 4 % в год, положительно воздействует на рост валового внут­
реннего продукта (Шастина, 2016).

Другой особенностью инфляционных процессов, на которой акцентируют 
свое внимание авторы, является то, что наиболее пагубным для общества являет-
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ся не само явление инфляции, а волатильность ее темпов во времени (Клачкова, 
2018; Картаев, 2015). Именно непредсказуемость скорости роста цен на будущие 
периоды времени мешает фирмам заключать долгосрочные контракты и про-
водить стратегическое планирование своей деятельности. Например, в работе 
Ф. С. Картаева (2015) именно дисперсия темпов инфляции, а не их среднее зна-
чение, оказалась значимой переменной, оказывающей воздействие на рост ВВП.

Некоторые исследователи указывают на тот факт, что изменение темпа ин-
фляции может оказывать воздействие на экономический рост не сразу, а с вели-
чиной временного лага. Так, в работе И. И. Волкова и И. В. Скарендова делается 
вывод о том, что темп роста потребительских цен хорошо коррелирует с ростом 
ВВП с временной задержкой в 12–15 месяцев (Волков, 2019).

Вместе с тем среди публикаций авторов ближнего зарубежья встречают-
ся и такие работы, в которых утверждается, что для экономик некоторых стран 
взаимосвязь между инфляцией и ростом ВВП может отсутствовать. Например, 
армянские исследователи М. А. Восканян и А. Г. Галстян на основе математиче-
ских моделей, построенных на статистических данных за 2001–2016 гг., приходят 
к выводу, что в этот период в Армении отсутствовала взаимосвязь между эконо-
мическим ростом и темпом инфляции (Восканян, 2017).

Авторский подход к моделированию инфляционных процессов в России 
был разработан российским исследователем О.  С.  Сухаревым. В рамках этого 
подхода в качестве показателя, отражающего инфляционные процессы, выбран 
индекс-дефлятор ВВП. Так, в одном из своих исследований он доказал наличие 
значимой степенной зависимости между темпом прироста ВВП и его индек-
сом-дефлятором (Сухарев, 2024). В другом его исследовании было показано, 
что инфляция влияет на экономический рост опосредованно: через динамику со-
вокупного спроса и динамику совокупного предложения (Сухарев, 2020). 

Некоторые исследователи отмечают наличие региональных особенностей 
в инфляционных процессах, которые происходят в России. Например, в рабо-
те Л. А. Юдинцевой в качестве одного из выводов исследования постулируется 
утверждение о том, что структура экономики некоторых регионов оказывает воз-
действие на темп роста потребительских цен (Юдинцева, 2017). Например, в наи-
более благополучных регионах (прежде всего это г. Москва и г. Санкт-Петербург), 
в которых доля сферы услуг в структуре потребления населения выше среднерос-
сийского показателя, темп инфляции часто ниже, чем в наиболее депрессивных 
субъектах Федерации.

Некоторые российские авторы посвятили свои исследования поиску конкрет-
ного значения уровня «пороговой» инфляции, ниже которого она начинает ока-
зывать положительное воздействие на рост экономики. Например, в работе кол-
лектива авторов под руководством С. М. Дробышевского (2011) было показано, 
что для стран с формирующимся рынком и высокой долей экспорта в ВВП этот 
«пороговый» уровень составляет примерно 4 % в год.

В другом исследовании оценивался непосредственно уровень потерь от ин-
фляционных процессов в России за период с 2000 по 2018 год. Согласно произве-
денным вычислениям, ущерб составил от 0,5 до 1,6 % от величины ВВП (Дробы-
шевский, 2019).
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Вместе с тем частично инфляционные процессы формируются ввиду некото-
рых институциональных особенностей, которые сложно измерить количественно. 
Среди них – психология ведения бизнеса, точность макроэкономического прогно-
зирования при составлении федерального бюджета и др. (Королев, 2016).

Описанные ранее подходы к оценке потерь общества от уровня роста цен 
и эффективности политики инфляционного таргетирования основываются на ана-
лизе относительно коротких периодов (3–10 лет). Вместе с тем при планировании 
мероприятий по снижению инфляции на долгосрочном горизонте (более 10 лет) 
необходимы стимулы к институциональным преобразованиям: повышение уров-
ня доверия населения и бизнеса к макроэкономическим прогнозам, формируе-
мым органами государственного управления; формирование чувства уверенности 
экономических агентов в завтрашнем дне с целью недопущения потребительской 
паники при незначительных экономических шоках; пропаганда недопущения кар-
тельных сговоров и формирования в предпринимательской среде атмосферы здо-
ровой конкуренции (Шакирова, 2015).

В целом на основе обзора трудов отечественных авторов можно констатиро-
вать, что оценка соотношения выгод для ВВП, связанных со снижением уровня 
инфляции, и ущерба, появившегося ввиду проводимой политики по установле-
нию относительно высокой ключевой ставки, представлена слабо. Далее же обра-
тимся к обзору трудов зарубежных авторов.

Так, специалистами международного валютного фонда М. С. Кан и А. С. Сен-
хаджи на основе данных международной статистики была построена регресси-
онная модель воздействия инфляции на рост ВВП различных стран мира (Khan, 
2001). Согласно основным выводам проведенного исследования, «пороговое» зна-
чение уровня инфляции, ниже которого она не оказывает негативного воздействия 
на рост ВВП, составляет 1 % для индустриально развитых стран и 11 % – для раз-
вивающихся.

Схожей проблематике посвящена работа пакистанских исследователей 
Ю.  А.  Мубарика и Р. Риазудина (Mubarik, 2005). Авторы этой научной статьи 
путем последовательного перебора осуществили попытку найти аналогичное 
«пороговое» значение скорости роста цен для экономики Пакистана. Согласно 
произведенным на основе статистических данных за период с 1973 по 2000 г. вы-
числениям, это «пороговое» значение составляет 8 %.

Поискам лаговых значений, через которые инфляция влияет на рост ВВП 
стран ОЭСР, посвящена публикация исследователей Дж. Андрес и Иг. Хернандо 
(Andres, 1997). В результате исследования авторы пришли к выводу, что в рас-
сматриваемых странах рост цен оказывает наибольшее воздействие на динамику 
ВВП с лагом от четырех до тринадцати месяцев.

Таким образом, анализ трудов отечественных и зарубежных авторов пока-
зал, что, несмотря хорошее освещение в современной научной литературе воп­
роса воздействия темпа инфляции на рост ВВП, проблема оценки соотношения 
величины дополнительного роста ВВП, вызванного путем снижения инфляции, 
и величины недополученного ввиду повышения процентных ставок валового 
внутреннего продукта изучена слабо. В следующем разделе статьи будет описана 
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авторская экономико-математическая модель, которая является одной из попыток 
оценки данного соотношения.

2. Методы исследования

Для проверки основной гипотезы исследования было принято решение ис-
пользовать эконометрические методы. С учетом проведенного литературного 
обзора представляется целесообразным построение модели множественной ре-
грессии, в которой в качестве объясняемой переменной будет темп прироста ВВП 
России. Одним из объясняемых факторов этой модели должен выступать темп ин-
фляции. Если статистические тесты покажут значимое влияние инфляции на ВВП, 
то появляется возможность оценить потери ВВП при возрастании скорости роста 
цен на один процентный пункт. Это позволяет вычислить общие потери валового 
внутреннего продукта от инфляционных процессов в России.

Вместе с тем замена показателя «валовый внутренний продукт» на показа-
тель «валовый региональный продукт» позволяет увеличить объем выборки путем 
сбора данных по всем факторам в региональном разрезе. Это усиливает уровень 
достоверности полученных результатов исследования. Таким образом, возникает 
потребность в использовании панельных данных. 

В основе исследования лежит математическая модель макроэкономической 
производственной функции Кобба – Дугласа, согласно которой выпуск какой-либо 
страны или региона определяется объемом используемых труда и капитала, уров-
нем технологий и величиной накопленного человеческого капитала:

	 ( ) ,Y AK H Lα β= ⋅ 	 (1)

где Y – объем валового внутреннего продукта; L – объем используемых трудовых 
ресурсов; K – объем используемого капитала; A – уровень научно-технического 
прогресса (используемых технологий); H – оценочная величина накопленного 
человеческого капитала.

Величину (H ⋅ L) часто называют термином «эффективный труд», поскольку 
она учитывает объем используемых человеческих ресурсов не только в количе-
ственном, но и в качественном аспекте. Также следует отметить, что переменную 
K часто заменяют на объем инвестиций в основной капитал (Бенц, 2020), которую 
мы обозначим I.

Перейдя к записи через темпы роста и принимая во внимание вышеописан-
ные положения, производственную функцию Кобба – Дугласа представим в сле-
дующем виде:

	 ,Y A I HLg g g g= +α +β 	 (2)

где gY – темп прироста ВВП в реальном выражении; gI – темп прироста инвестиций 
в основной капитал в постоянных ценах; gHL – темп прироста численности 
используемых трудовых ресурсов (с поправкой на изменение их средней 
производительности); gA – прирост ВВП за счет внедрения инноваций.
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При этом в реальности объем ВВП зависит и от других факторов, которые 
влияют на него в меньшей мере, чем те, которые указаны в формуле (2). Для про-
верки основной гипотезы исследования кажется вполне обоснованным включить 
в модель (2) фактор инфляции.

С учетом описанного выше были собраны данные в разрезе регионов России 
и годовой динамике за период с 2013 по 2021 г. по следующим показателям: 

–  темп прироста ВРП в постоянных ценах (в %);
– � темп прироста инвестиций в основной капитал в реальном выражении 

(в %);
–  темп прироста численности занятых (в %);
–  доля занятых с высшим образованием (в %);
–  индекс потребительских цен (декабрь к декабрю предыдущего года, в %);
– � темп прироста внутренних затрат на исследования и разработки в постоян-

ных ценах (в %).
При этом объем затрат на исследования и разработки, на взгляд автора, мо-

жет приближенно оценить динамику научно-технического прогресса. Доля же за-
нятых с высшим образованием приближенно оценивает величину человеческого 
капитала. При этом номинальные темпы прироста стоимостных показателей были 
приведены к реальным по следующей формуле:

	
,

, ,N t t
r t

t

X
X

− π
=

+ π1
	 (3)

где Xr,t – темп прироста стоимостного показателя X в реальном выражении за 
период времени t; XN,t – темп прироста стоимостного показателя X в номинальном 
выражении за период времени t; πt – индекс-дефлятор для соответствующего 
стоимостного показателя за период времени t.

Таким образом, для построения эконометрической модели были сформирова-
ны переменные, которые указаны в табл. 1.

Источником информации послужила база данных ЕМИСС1, формируемая 
Росстатом. Общий объем выборки составил 592 наблюдения. Собранная выборка 
строится на основе панельных данных. Прирост потребительских цен вычислялся 
как индекс потребительских цен за вычетом ста процентов. Таким образом, в ос-
нове исследования лежит изучение следующей зависимости:

	 , , , , , ,( , , , , ),i t i t i t i t i t i tY f I L H A= π 	 (4)

где Yi,t – темп прироста ВРП в постоянных ценах в i-м регионе за период времени t; 
Ii,t – темп прироста инвестиций в основной капитал в постоянных ценах в i-м 
регионе за период времени t; Li,t – темп прироста численности занятых в i-м регионе 
за период времени t; Hi,t – изменение доли занятых с высшим образованием в i-м 
регионе за период времени t по сравнению с периодом времени t – 1; Ai,t  – темп 
прироста внутренних затрат на исследования и разработки в постоянных ценах 
занятых в i-м регионе за период времени t; πi,t  – инфляция в i-м регионе за период 
времени t.

1  Единая межведомственная информационно-статистическая система. URL: https://www.fedstat.
ru (дата обращения: 12.08.2024).
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Если же эконометрические модели покажут наличие значимой статистиче-
ской зависимости между Yi,t и πi,t, то при помощи значений оценок неизвестных 
параметров появляется возможность оценить потери ВРП регионов (а при агреги-
ровании данных – и ВВП России) от инфляционных процессов.

Так как модель (4) строится на основе панельных данных, необходимо отме-
тить основные эконометрические модели, которые строятся на основании такого 
рода выборок. К ним чаще всего относят модель на основе фиксированных эф-
фектов (FE-модель), модель на основе случайных эффектов (RE-модель) и модель 
сквозной регрессии (pooled-модель). Далее нами были построены различные ком-
бинации этих моделей.

Прежде всего были проанализированы основные описательные статистики 
каждой из переменных. Информация о них представлена в табл. 2.

Таблица 2
Основные описательные статистики переменных

Table 2
Basic descriptive statistics of variables

Переменная Среднее СКО* Максимум Минимум Коэффициент 
вариации

Y –1,05 5,42 27,07 –14,48 5,16
I 10,27 63,15 995,36 –62,74 6,15
L –0,59 2,82 17,87 –13,79 4,78
H 0,12 0,16 0,46 –0,48 1,33
π 6,52 3,68 15,6 1,12 0,56
A 7,63 20,54 136,00 –61,02 2,69

Примечание: СКО – среднеквадратичное отклонение.

Таблица 1
Описание переменных

Table 1
Description of variables

Описание переменной, % Обозначение переменной
Темп прироста ВРП в реальном выражении Y
Темп прироста инвестиций в основной капи-
тал в реальном выражении

I

Темп прироста численности занятых L
Изменение доли занятых с высшим образо-
ванием в текущем периоде по отношению 
к предыдущему

H

Прирост потребительских цен, декабрь теку-
щего года к декабрю предыдущего года 

π

Темп прироста внутренних затрат на исследо-
вания и разработки в постоянных ценах

A
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Как видно из данных в табл. 2, некоторые переменные (например, темп при-
роста инвестиций и темп прироста ВРП) обладают высокой волатильностью. 
Они также характеризуются высоким разбросом (разностью между максимум 
и минимумом). В связи с этим приобретает актуальность вопрос удаления выбро-
сов. Для этой выборки характерны выбросы в данных по небольшим регионам, 
которые характеризуются низкой базой для вычисления темпа прироста. Ввиду 
этого методом межквартильного размаха в выборке был обнаружены выбросы. 
После их удаления из выборки она стала насчитывать 371 наблюдение.

Далее между переменными модели (4) была вычислена корреляционная ма-
трица. Результаты вычислений представлены в табл. 3.

Таблица 3
Корреляционная матрица переменных

Table 3
Correlation matrix of variables

Y I L H π A
Y 1 – – – – –
I 0,21 1 – – – –
L 0,01 –0,01 1 – – –
H –0,06 0,05 –0,08 1 – –
π –0,14 –0,41 0,26 0,02 1 –
A 0,06 –0,01 –0,08 –0,02 –0,12 1

Как видно из данных в табл. 3, темп инфляции отрицательно коррелирует 
с приростом ВРП. Однако в то же время увеличение скорости роста цен отрица-
тельно влияет на объем инвестиций в основной капитал и численность занятых.

Факт отрицательного воздействия инфляции на рост инвестиций кажется 
нам вполне обоснованным ввиду того, что непрогнозируемая инфляция ухудша-
ет инвестиционный климат. Это, в свою очередь, ведет к сокращению капитало­
вложений в основной капитал и нематериальные активы. Положительную зави-
симость численности занятых от темпов инфляции можно объяснить теорией 
А. В. Филлипса (Скрыпник, 2022. С. 38). Согласно этой концепции, увеличение 
темпов инфляции ведет к снижению уровня безработицы. Это же, в свою очередь, 
увеличивает численность занятых.

В таком случае при включении всех переменных в модель регрессии воз-
можна ситуация мультиколлинеарности. Чтобы от нее избавиться, необходимо 
исключить некоторые объясняющие переменные. Однако если строить экономет­
рическую модель без переменных I и L, могут быть нарушены некоторые теорети-
ческие предпосылки, которые были описаны в предыдущем разделе статьи. Ввиду 
этого было принято решение оценить зависимость объема инвестиций в основной 
капитал и численности занятых от темпа инфляции путем построения соответ-
ствующих моделей парной регрессии. Далее будет построена зависимость ВРП 
регионов России от переменных, указанных в табл. 1, за исключением темпа ин-
фляции.
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Таким образом, в основе настоящего исследования лежат следующие уравне-
ния регрессии: 

	 , 0 1 , 2 , 3 , 4 , 1, , ,i t i t i t i t i t i tY a a L a I a H a A= + + + + + ε 	 (5)

	 , 0 1 , 2, , ,i t i t i tI b b= + π + ε 	 (6)

	 , 0 1 , 3, , .i t i t i tL c c= + π + ε 	 (7)

В результате оценки неизвестных параметров уравнений (5)–(7) возможно 
оценить воздействие ускорения инфляции на 1 процентный пункт на рост ВРП 
регионов России.

Далее были построены несколько вариантов моделей (6) и (7): с фиксиро-
ванными эффектами, со случайными эффектами и модель объединенной регрес-
сии (pooled-модель). При этом, исходя из информации, которая была приведена 
в предыдущем разделе статьи, можно предположить, что в разных диапазонах зна-
чений инфляция по-разному воздействует на экономические показатели. Низкая 
инфляция не должна вести к снижению объема инвестиций и увеличению числен-
ности занятых.

В качестве порогового значения инфляции был взят целевой ориентир Банка 
России, который действует в настоящее время, – 4 % в год. В табл. 4 представле-
ны оценки неизвестных параметров для тех значений выборки, в которых годовая 
инфляция составляет менее 4 %.

Как видно из данных в табл. 4, практически все эконометрические модели 
показали отсутствие воздействия низкой инфляции (менее 4  % в год) на дина-
мику инвестиций и численности занятых. Лишь pooled-модель для инвестиций 
показала несущественную значимость переменной πi,t. Однако эта модель в целом 
слабо значима по критерию Фишера (p-value составляет 0,07) и вряд ли является 
пригодной для использования. В этом плане результаты построения моделей под-
тверждают исследования предыдущих авторов.

Далее обратимся к воздействию высокой и умеренной инфляции (более 4 % 
в год) на инвестиции в основной капитал и численность занятых в регионах Рос-
сии. Результаты оценки неизвестных параметров моделей (6) и (7) для этого слу-
чая представлены в табл. 5.

На основании информации, которая приведена в табл. 5, можно увидеть, 
что большинство моделей (кроме с FE по регионам) показывают значимое воз-
действие инфляции в диапазоне более 4 % на динамику инвестиций и динамику 
численности занятых. Для переменной I наилучшей по значению статистики Фи-
шера оказалась pooled-модель. Для переменной L наиболее значимой по критерию 
Фишера также является модель объединенной регрессии.

Эти эконометрические модели показали отрицательную зависимость роста 
инвестиций от уровня инфляции и положительную зависимость численности за-
нятых от скорости роста цен. Это вполне соответствует домодельным гипотезам, 
которые были описаны выше. 

Следующим шагом для изучения зависимости ВРП от уровня инфляции яв-
ляется оценка неизвестных параметров в модели (5). Результаты их оценивания 
различными методами представлены в табл. 6.
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На основании данных табл. 6 можно сделать вывод, что большинство эконо-
метрических моделей показывает незначимость переменных L и A. Ввиду этого 
они были исключены из модели. Далее были построены аналогичные уравнения, 
содержащие только две переменных: I и H. Наилучшим из них по критерию Фи-
шера оказалось следующее уравнение:

	
*** *

, , ,12, 48 0,03* 0,74*
(5,61) (0,01) (0,42)

i t i t i tY I H= − + +
	 (8)

В уравнении (8) переменная I значима на уровне 1 %; переменная H – на уров-
не 10  %. F-статистика этого уравнения равна 6,95; ее p-значение составляет 
0,11 %. Таким образом, можно говорить о том, что модель, описанная уравнением 
(8), статистически значима и пригодна для формирования выводов на ее основе.

3. Обсуждение результатов

В результате проведенного исследования было показано, что в настоящее 
время динамика ВРП регионов России практически не определяется динамикой 
численности занятых на временном промежутке с 2013 по 2021 г. На наш взгляд, 
это можно объяснить тем, что в условиях стабильно низкого уровня безработицы 
и близкого к нулю темпа прироста населения численность занятых из года в год 
меняется несущественно. Однако этого нельзя сказать про динамику реального 
ВРП регионов, что говорит об отсутствии корреляционной зависимости между 
этими показателями на данном временном промежутке.

Построенные эконометрические модели показали значимое воздействие 
динамики инвестиций в основной капитал на скорость роста реального ВРП ре-
гионов РФ. Также экономический рост отечественных регионов частично опре-
деляется динамикой доли занятого населения с высшим образованием в общей 
численности занятых. На наш взгляд, данный вывод кажется весьма существен-
ным. Так, согласно нашим моделям, ежегодное увеличение доли занятых с выс-
шим образованием на один процентный пункт в течение ближайших нескольких 
лет способно привести к ускорению роста реального ВВП России на 0,74 % еже-
годно.

Вместе с тем построенные экономико-математические модели показывают 
значимое воздействие уровня инфляции в диапазоне более 4 % на темп прирос­
та инвестиций в основной капитал в реальном выражении. Инфляция менее 4 % 
не оказывает воздействия на рост ВВП России. В целом, данное утверждение со-
гласуется с результатами предыдущих исследований. Так, в работе (Синельнико-
ва-Мурылева, 2019) в качестве порогового значения указывается величина 6 %.

Так, ускорение инфляции на один процентный пункт в среднем ведет к сни-
жению темпа прироста инвестиций на 1,64 процентного пункта. Следовательно, 
соединив этот вывод с результатом оценки неизвестных параметров в уравнении 
(8), можно говорить о том, ускорение инфляции на один процентный пункт ведет 
к замедлению прироста реального ВРП в среднем на 0,049 процентного пункта.

Однако описанный выше вывод про зависимость уровня ВРП от инфляции 
строится лишь на точечных оценках неизвестных параметров. Если же обратиться 
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к интервальным оценкам, то можно утверждать, что ускорение инфляции на один 
процентный пункт с вероятностью 95 % ведет к замедлению роста ВВП страны 
на величину от 0,022 до 0,091 процентного пункта. Следовательно, появляется 
возможность оценить потери ВВП России от инфляции за период с 2013 по 2022 г. 
Результаты оценок приведены в табл. 7.

Таблица 7

Оценка потерь ВВП России вследствие инфляционных процессов

Table 7
Estimate of Russia’s GDP losses due to inflationary processes

Год 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
% от годо-
вого ВВП

от  
0,14 
до  

0,59

от  
0,25 
до  

1,03

от  
0,27 
до  

1,17

от  
0,11 
до  

0,49

–*

от  
0,09 
до  

0,38

от  
0,07 
до  

0,28

от  
0,11 
до  

0,45

от  
0,18 
до  

0,76

* – в 2017 г. инфляция была ниже порогового значения и не повлияла на ВВП.

Основываясь на информации, представленной в табл. 7, можно сделать вы-
вод, что до начала проведения Банком России политики таргетирования инфляции 
в 2014 г. ежегодные потери отечественной экономики от перманентного роста цен 
достигали 0,5 % от величины годового ВВП и более. В результате ослабления кур-
са рубля в 2014–2015 гг. ежегодные потери от ускорения темпов инфляции за эти 
два года увеличились и составляли до 1 % ВВП. Однако в результате проведения 
Центральным банком жесткой монетарной политики в дальнейшем ущерб эконо-
мике России от непрерывного роста цен сократился до нулевого значения в 2017 г.

Также в качестве одного из выводов проведенного исследования можно отме-
тить тот факт, что целенаправленная политика органов государственного управ-
ления по увеличению доли занятых с высшим образованием может ускорить 
рост ВВП России. Данный вывод кажется нам вполне актуальным в свете того, 
что некоторые исследователи отмечают кризисные явления в системе высшего об-
разования и падение спроса на образовательные услуги вузов в последние годы 
(Власова, 2021).

Заключение

В результате проведенного исследования были вычислены оценки ежегодных 
потерь ВВП России от инфляционных процессов за период с 2013 по 2021 г. Ре-
зультаты вычислений наглядно демонстрируют наличие значимой отрицательной 
зависимости темпа прироста ВВП России от темпа инфляции. Однако не всегда 
увеличение скорости роста цен приводит к замедлению роста ВВП. Умеренная 
инфляция (менее 4 % в год) не оказывает негативного влияния на отечественный 
валовый внутренний продукт и является нейтральной к темпам экономического 
роста. В то же время рост цен с умеренной и высокой скоростью (более 4 % в год) 
негативно сказывается на темпах прироста ВВП России. В целом этот вывод со-
ответствует результатам предыдущих исследований по схожей тематике. Таким 
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образом, можно уверенно говорить о том, что основная гипотеза исследования 
подтвердилась.

Результаты проведенных вычислений наглядно показывают, что ужесточение 
денежно-кредитной политики в 2014–2015 гг. позволило снизить ежегодные поте-
ри ВВП от инфляции до нулевого уровня в 2017 г. Однако в 2018–2019 гг. ввиду 
ускорения роста цен вновь стали наблюдаться потери ВВП России от инфляции 
в размере от 0,1 до 0,4 процентного пункта в год. Причинами этих процессов мог-
ли послужить изменение параметров фискальной политики (повышение ставки 
НДС) и ослабление курса национальной валюты в 2018 г.

Дальнейшим направлением исследований по этой тематике видится усложне-
ние используемого модельного аппарата и уточнение полученных оценок. 
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