
 
75 

 
 

ЭКОНОМЕТРИЧЕСКОЕ МОДЕЛИРОВАНИЕ 
ЭКОНОМИЧЕСКОГО РОСТА 
РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ 

 
Т. И. Солодкая, М. А. Индустриев 

 
Саратовский национальный исследовательский 

государственный университет им. Н. Г. Чернышевского, Россия 
E-mail: solti2005@yandex.ru,maksind@yandex.ru 

 
Проведено комплексное эмпирическое исследование влияния цены на нефть и внут-

ренних макроэкономических факторов на экономический рост Российской Федерации. Пери-
од наблюдения составляет 76 квартальных значений за 2000-2018 гг. Установлена коинтегра-
ция исследуемых нестационарных временных рядов: ВВП, объема банковского кредитова-
ния, объема инвестиций в основной капитал, уровня безработицы, объема золотовалютных 
резервов, ключевой ставки и цены на нефть. Обнаружена статистически значимая зависи-
мость ВВП от указанных факторов, включая цену на нефть и уровень ключевой процентной 
ставки. 
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A comprehensive empirical study of the influence of oil prices and internal factors on the 
economic growth of the Russian Federation was carried out. The observation period is 76 quarterly 
values for 2000-2018. The co-integration of the studied non-stationary time series has been estab-
lished: GDP, the volume of bank lending, the volume of investment in fixed assets, the unemploy-
ment rate, the volume of gold and foreign exchange reserves, the key rate and oil price. A statistical-
ly significant dependence of GDP on these factors was discovered, including the price of oil and the 
level of the key interest rate. 

 
Одним из главных и наиболее интересных вопросов, связанных с иссле-

дованием экономического роста, является определение внутренних и внешних 
факторов, влияющих на темпы роста разных стран, в том числе Российской Фе-
дерации. Трудно переоценить важность вопроса о том, почему одни страны 
растут быстрее других. 

На сегодняшний день среди экономистов не сложилось единого мнения 
по поводу значимости отдельных факторов, оказывающих влияние на динамику 
ВВП. При анализе современных публикаций на тему экономико-
математического моделирования экономического роста можно заметить, что во 
многих из них акцент сделан преимущественно на поиске причинно-
следственных связей между темпами экономического роста и динамикой мак-
роэкономических и финансовых показателей.  

В последнее время в связи с возросшим значением для экономики финан-
совой системы появилось много работ, посвященных разработке теоретических 
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моделей и эмпирических исследований влияния финансовых показателей на 
экономический рост [1-7].  

Так, в работе [2] на российских данных с I квартала 2000 г. по IV квартал 
2016 г. (68 среднеквартальных значений) проведено эконометрическое исследо-
вание влияния показателей реальной экономики и банковского кредитования на 
экономический рост. Установлена коинтеграция нестационарных временных 
рядов: ВВП, объема банковского кредитования, объема инвестиций в основной 
капитал, уровня безработицы и получены количественные оценки силы и на-
правления краткосрочных взаимосвязей между развитием банковского сектора 
РФ и темпами экономического роста за последние полтора десятилетия. Стати-
стически подтверждено наличие влияния банковского кредитования на величи-
ну ВВП, но в меньшей степени, чем влияние инвестиций в основной капитал. 

В работах [3, 4] рассмотрена модель и проведено эконометрическое мо-
делирование явления конвергенции на основе межстрановых сопоставлений. 
Подтверждена неоднозначность влияния банковского кредитования на эконо-
мический рост в странах с различным уровнем социально-экономического и 
финансового развития (по показателю ИРЧП). 

В работах [5,6] показано, что не только рост глубины, но и изменение 
структуры финансового сектора (соотношения между различными его сегмен-
тами) оказывает воздействие на экономический рост. Оценка влияния типа 
структуры финансового рынка (банкоориентированный или опирающийся на 
рынок ценных бумаг) проведена на основе современной эконометрической ме-
тодологии статистического анализа многомерных нестационарных временных 
рядов. 

В работе [7] эмпирически на основе уравнения парной линейной регрес-
сии темпов роста номинального ВВП от темпов роста цены сырой нефти марки 
Brent был исследован вопрос о зависимости экономического роста России от 
цены на нефть. Тест Грэнджера обнаружил причинно-следственную зависи-
мость темпов изменения номинального ВВП от темпов изменения цены Brent. 
Очевидно, что такой характер связи между двумя переменными является след-
ствием нефтефикации России за последние 15 лет. 

Целью данной работы является проведение эконометрического модели-
рования экономического роста на основе анализа многомерных нестационар-
ных временных рядов и оценка влияния внешних и внутренних факторов на 
экономический рост РФ за 2000-2018 годы.  

Использовались статистические данные, представленные на сайтах Рос-
стата [8], Центрального Банка [9] и портала для инвесторов Investing.com [10]. 
Количество наблюдений в выборке составило 76 (квартальные наблюдения за 
2000-2018 годы).  

В модель включены следующие внутренние факторы и введены обозна-
чения:  𝐺𝐷𝑃 – реальный ВВП, млрд. рублей; INVEST –объем инвестиций в основ-
ной капитал, млрд. рублей; UNEMPLOYMENT – уровень безработицы; CRE-
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DITS – совокупный объем банковского кредитования физических, юридических 
и кредитных организаций, млрд. рублей; RESERVE – средневзвешенное значе-
ние объема золотовалютных резервов России, млрд. $; CBR_RATE - значение 
ключевой ставки Центрального Банка России, %. 

Данные по показателям GDP, INVEST, CREDITS представлены в постоян-
ных ценах 2000 года.  

В качестве внешнего фактора выбрана цена на нефть: 
OIL – средневзвешенная цена на нефть марки Brent в долларах США. 
На рисунке изображены временные зависимости ВВП и цены на нефть за 

период 2000-2018 гг. (квартальные значения). Хорошо видно, что изменение 
показателей происходят в унисон друг с другом, однако для доказательства на-
личия долговременной корреляции необходимо проведение тестирования на 
коинтеграцию временных рядов. 

Для расчетов и моделирования использовался современный эконометри-
ческий пакет Gretl. Применена эконометрическая методология, включающая 
тестирование на стационарность, определение степени интеграции (I=1); тесты 
на коинтеграцию (подтверждение наличия коинтеграционного соотношения); 
анализ коинтеграционного соотношения, тестирование на причинность и реак-
цию на шоки с помощью векторной модели коррекции ошибок VECM. 

На основе теста Ингла–Грэнджера установлена коинтеграция исследуе-
мых нестационарных временных рядов: ВВП, объема банковского кредитова-

ния, объема инвестиций в основной капитал, уровня безработицы, объема золо-
товалютных резервов, ключевой ставки и цены на нефть. 

Динамика ВВП России в постоянных ценах 
и цены на нефть (2000-2018 гг.) 

 
Коинтеграция означает наличие не мнимой, а реальной долгосрочной 

корреляции между исследуемыми временными рядами. Обнаружена статисти-
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чески значимая зависимость ВВП от указанных факторов, включая цену на 
нефть и уровень ключевой процентной ставки. Получено следующее коинте-
грационное соотношение: 

 𝐺𝐷𝑃 = 15,601 ∙ 𝑂𝐼𝐿 − 311,4 ∙ 𝑈𝑁𝐸𝑀𝑃𝐿𝑂𝑌𝑀𝐸𝑁𝑇 + 0,326 ∙ 𝐶𝑅𝐸𝐷𝐼𝑇𝑆 + + 6,67 ∙ 𝐼𝑁𝑉𝐸𝑆𝑇 − 15,27 ∙ 𝑅𝐸𝑆𝐸𝑅𝑉𝐸 − 80,489 ∙ 𝐶𝐵𝑅_𝑅𝐴𝑇𝐸 
 

Исправленный коэффициент детерминации равен 0,983, следовательно, 
коинтеграционное уравнение объясняет 98,3% вариации реального ВВП.  

Согласно полученной модели, прирост цены на нефть марки Brent на 
один доллар за баррель вызывает рост реального ВВП на 15,6 млрд. рублей. 
Прирост объема инвестиций и банковского кредита на 1 млрд. рублей вызывает 
рост ВВП на 6,67 и 0,33млрд. рублей соответственно. Подобная динамика гово-
рит о том, что колебания на мировом нефтяном рынкеоказывают на россий-
скую экономику большее влияние, чем прирост объемов инвестиций и банков-
ского кредитования.  

Прирост процентной ставки ЦБ РФ на один процент приводит к сокраще-
нию ВВП на 80,49 млрд. рублей, что объясняется снижением доступности кре-
дитных ресурсов для отечественного бизнеса. Отсутствие возможности привле-
кать средства по низким процентным ставкам не позволяет реализовывать 
имеющиеся у организаций проекты, требующие высоких капиталовложений и 
характеризующиеся относительно невысоким уровнем их рентабельности.  

Отрицательно на показатель ВВП влияет и повышение объемов золотова-
лютных резервов. Так, прирост данного показателя на 1 млрд. долларов «сни-
жает» показатель ВВП на 15,27 млрд. рублей. Это связано с тем, что денежные 
средства, которые могли бы поступить в реальную экономику и способствовать 
ее развитию, направляются в международные резервы Центрального Банка. 

Полученная модель хорошо согласуется с экономическим смыслом и по-
зволяет сделать следующие выводы. Отрицательными сторонами проводимой в 
стране экономической политики по их влиянию на экономический рост страны 
являются: 

– отсутствие успехов в диверсификации экономики; 
– последствия политики «таргетирования инфляции», сопровождаемой 

поддержанием высокого уровня ключевой процентной ставки, что лишает мно-
гие организации возможностей по расширению деятельности; 

– перекос в сторону изымания денег из экономики с целью наращивания 
золотовалютных резервов; 

– неблагоприятный инвестиционный климат, вызванный высокой кор-
рупционной составляющей, чрезмерно частым изменением законодательства, 
регулирующего отношения между бизнесом и государством, а также политиче-
ской нестабильностью. 

Показано, что при изучении специфики экономического роста в России не-
обходимо учитывать не только внутренние макроэкономические показатели, та-
кие как безработица, объем инвестиций и банковского кредитования, но и пере-
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менные, отражающие влияние на ВВП внешних факторов (цена на нефть) и осо-
бенностей проводимой в государстве денежно-кредитной политики (RESERVE и 
CBR_RATE). 

Эмпирически на основе построенной эконометрической модели был под-
твержден устоявшийся в современной экономической литературе тезис о высокой 
зависимости экономического роста в России от колебаний нефтяных котировок, а 
также проводимой Центральным Банком России и Министерством финансов 
денежно-кредитной политики.  

Полученную эконометрическую модель можно использовать в качестве 
одного из инструментов прогнозирования экономического роста в России. 
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