
82  

 

ФИНАНСЫ  
  

 
 

 
УДК 332.146.2                             ЗОИДОВ ХУРШЕДЖОН КОБИЛДЖОНОВИЧ 

младзий наужный сотрудник Лаборатории компийтерного  
моделирования соеиалино-экономижеских проеессов  

Централиного экономико-математижеского института РАН,  
E-mail: mirkhurshed@mail.ru  

 
МИРОНОВ ВИКТОР РАДИСЛАВОВИЧ 

аспирант Лаборатории интеграеии российской экономики  
в мировое хозяйство Института проблем рынка  

Российской академии наук (ИПР РАН),  
E-mail: mvr1997@mail.ru 

  

DOI:10.26726/1812-7096-2023-8-82-94 

МОДЕЛИРОВАНИЕ ВЛИЯНИЯ ИНСТРУМЕНТАРИЯ БЮДЖЕТНОЙ  

И ДЕНЕЖНО-КРЕДИТНОЙ ПОЛИТИКИ НА ПОВЫШЕНИЕ  

ЭФФЕКТИВНОСТИ МЕТОДОВ СТИМУЛИРОВАНИЯ ЭКОНОМИКИ    
Аннотаеия. Цель работы. В статие рассмотрено влияние инструментария бйджетной 
и денежно-кредитной политики на эффективности стимулирования экономики с помо-
щий анализа данных государств-ужастников ЕАЭС, Молдавии и Украины в период с 
2010 г. до 2021 г. Метод и методология работы. В проеессе исследования исполизованы 
методы эволйеионно-институеионалиной теории, эконометрижеского моделирования и 
аналитижеской оеенки. Результаты и выводы. Делается попытка построити индекс 
эффективности экономик стран, который ужитывает совокупнуй отдажу от факторов 
производства, исполизуя данные Всемирного Банка. Анализируется колижественное и 
кажественное влияние стимулируйщей экономижеской политики на экономику в еелом. 
Рассматривая влияние стимулируйщих мер на индекс и реалиный ВВП, сделан вывод о 
влиянии экономижеской политики стран на стимулирование экономики и эффектив-
ности экономики, при этом государственные расходы имейт болизуй знажимости. Об-
ласть применения результатов. Резулитаты исследования могут быти исполизованы 
органами власти России и других стран СНГ (ЕАЭС) для ликвидаеии существуйщих 
проблем в области влияния инструментария бйджетной и денежно-кредитной полити-
ки на повызение эффективности методов стимулирования экономики при реализаеии 
структурных реформ, реформы системы государственных финансов, изменении налоговой 
политики. 
Клюжевые слова: бйджетная политика, денежно-кредитная политика, эволйеионно-
институеионалиная теория, эконометрижеское моделирование, аналитижеская оеенка, 
стимулирование экономики, индекс эффективности экономики, государственные расходы, 
реалиная ставка проеента.  
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MODELING THE IMPACT OF BUDGET POLICY TOOLS AND MONETARY POLICY TO 

INCREASE EFFICIENCY OF METHODS OF STIMULATING THE ECONOMY  
 

Abstract. The purpose of the work. The article examines the impact of the tools of budgetary 
and monetary policy on the effectiveness of stimulating the economy by analyzing the data of the 
EAEU member states, Moldova and Ukraine in the period from 2010 to 2021. The method 
and methodology of work. In the course of the research, the methods of evolutionary and insti-
tutional theory, econometric modeling and analytical evaluation were used. Results and conclu-
sions. An attempt is being made to construct an efficiency index of the economies of countries 
that takes into account the total return on factors of production using World Bank data. The 
quantitative and qualitative impact of stimulating economic policy on the economy as a whole is 
analyzed. Considering the impact of stimulus measures on the index and real GDP, the conclu-
sion is made about the impact of countries' economic policies on stimulating the economy and 
economic efficiency, while public spending is of great importance. The scope of the results. The 
results of the study can be used by the authorities of Russia and other CIS countries (EAEU) to 
eliminate existing problems in the field of the impact of the tools of budgetary and monetary poli-
cy on improving the effectiveness of methods of stimulating the economy in the implementation 
of structural reforms, reform of the public finance system, changes in tax policy. 
Keywords: budget policy, monetary policy, evolutionary and institutional theory, econometric 
modeling, analytical assessment, economic stimulation, economic efficiency index, government 
spending, real interest rate. 

 

Введение 

Трансформация экономических систем, как результат геополитических, геоэкономических, 

социально-демографических, экологических и научно-технологических процессов, привела к 

стратегическим изменениям в управлении развитием всех государств мира [1-35]. Россия, яв-

ляясь, в какой-то мере, триггером этих изменений, вынуждена искать новые подходы к стиму-

лированию экономики. Структурная трансформация экономики, начавшаяся в начале 2022 

года с применением этого термина Центральным Банком Российской Федерации, находится 

пока в начальном процессе. 

Видение Центробанка заключается в выделении четырех этапов трансформации: 

- «разрыв устоявшихся технологических, производственных и логистических цепочек; 

- первичная перестройка связей; 

- «обратная» индустриализация, импортозамещение;  

- завершение структурной перестройки [18].  

Ведущие экономисты по-разному оценивают сроки трансформации. Сложились мнения, 

что трансформация займет от 2 лет у Мишустина М., Набиуллиной Э., до 5-10 и более лет у 

Кудрина А., Дерипаски О. [21]. 

Экономическая политика государства определяет методологию управления функциониро-

ванием и развитием всех сфер деятельности, отражает господствующую в экономическую 

идеологию регулирования развития, роль и степень вмешательства государства в общественно

-экономические отношения. 

Исторически это вмешательство находится между двумя полюсами: рыночное регулирова-

ние с минимальными, чаще всего информирующими функциями государства, так называемая 

"экономика предложения" с косвенным регулированием, либо плановая регулируемая эконо-

мика с преобладанием выбора тех форм взаимоотношений, которые позволяют государству 

применять прямое регулирование, и чаще всего это возможно через преобладание государ-

ственной собственности.  

 

1. Рычаги влияния на экономику и экономический рост страны 

Государство имеет три основных канала или рычага влияния на экономику и экономиче-

ский рост страны, которые составляют основу экономической политики: инвестиционная, 

бюджетно-налоговая (фискальная) политика и кредитно-денежная (монетарная) политика. 
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Для правительств показателем успешности экономической политики является высокий и 

устойчивый экономический рост. Стабильное развитие, наращивание национальной экономи-

ки позволяет государствам эффективно управлять экономическим потенциалом страны и 

обеспечивать постоянный рост качества жизни его граждан. 

В качестве меры экономического роста в мировой практике принято использовать измене-

ние валового внутреннего продукта (ВВП). Страны ранжируются по уровню этого показателя, 

считается, что чем выше ВВП страны, тем она богаче, и тем лучше в ней уровень жизни. По-

иск и оценка факторов, оказывающих влияние на экономический рост, стали краеугольным 

камнем экономической науки.  

Инвестиционная политика государства напрямую определяет возможности экономического 

роста. Модели мультипликатора и акселератора инвестиций, разработанные более века назад, 

до сих пор остаются основным инструментом практики государственного управления разви-

тием макроэкономики. 

Инвестиции, являясь одним из ключевых элементов ВВП как направлений его расхода, в то 

же время определяют эффективность его роста. Высокая норма инвестирования в ВВП, осо-

бенно ее инновационная составляющая, обычно ассоциируется с направленностью государств 

на стратегическое развитие. 

Для государства инвестиции определяют не только уровень текущих расходов, но и уро-

вень и направленность будущих государственных расходов. Это касается не только тех секто-

ров экономики, где государство при любых общественно-экономических формациях несет 

высокую ответственность, в частности это социальная сфера, безопасность и т.д., но и другие 

сектора, особенно системообразующие для жизнедеятельности населения и развития бизнеса.  

Важный параметр экономического роста – его качество. С одной стороны, внутренний ва-

ловый продукт страны может увеличиваться за счет притока природных, трудовых и других 

ресурсов – это экстенсивный рост. С другой стороны, экономический рост может стимулиро-

ваться ростом производительности использования этих ресурсов и масштабирования продук-

тов и услуг – интенсивный рост. Интенсивный рост более качественный, однако достигается в 

долгосрочной перспективе и требует больших инвестиций. Экстенсивный рост может быть 

достигнут достаточно быстро, например, с помощью инвестиций в приращение имеющихся и 

инновационной разработки новых ресурсов.  

Факторами интенсивного экономического роста являются также повышение эффективно-

сти использования кадровых ресурсов - через рост квалификации и компетенций работников, 

а также использование таких организационных и инновационных ресурсов, которые новые 

технологии, повышающие производительность труда, экономят ресурсы [20]. 

В качестве ключевых направлений экономической политики, поддерживающей инвестици-

онную политику, а также играющих свою самостоятельную роль в функционировании и раз-

витии экономики, выступают бюджетно-налоговая и денежно-кредитная политики, которые 

будут объектом данного исследования. 

Под бюджетно-налоговой политикой подразумевается количественное и структурное изме-

нение правительством в системе государственных расходов и налогов, в том числе расходов 

на здравоохранение, образование, науку, социальные трансферты, субсидирование бизнеса, 

государственные закупки, а также изменение налогообложения - снижение или повышение 

налогов, введение новых налогов или налоговых ставок. В данном исследовании основное 

внимание сосредоточено на параметрах политики государственных расходов.  

Важный инструмент бюджетной политики – изменение объѐма и структуры государствен-

ных расходов, их направленность на повышение социальной и экономической эффективности 

расходов, достижение лучших результатов при меньших затратах [16]. 

Значительные государственные расходы, трансферты и закупки ведут к росту ВВП. Рост 

ВВП, в свою очередь, улучшает инвестиционную привлекательность, если при этом не возрас-

тает уровень инфляции, следовательно, объем прямых иностранных и отечественных инвести-

ций может увеличиваться. 

Возможный бюджетный дефицит при росте государственных расходов финансируется уве-

личением внутреннего или внешнего долга, а впоследствии возрастающие налоговые поступ-

ления могут покрыть дефицит. Через использование государственного бюджета могут быть 
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достигнуты как краткосрочные, так и долгосрочные макроэкономические результаты. 

"Жѐсткие бюджетные ограничения создают условия для обновления, тогда как мягкие бюд-

жетные ограничения, смягчая текущие проблемы, ведут к тяжѐлому структурному кризису в 

будущем" [17].  

Денежно-кредитная политика также непосредственно связана с инвестиционной и бюджет-

но-налоговой политикой, определяя доступность денег для обеспечения высокого уровня те-

кущего потребления, а также инвестиционного экономического роста. 

Согласно анализу группы экспертов Всемирного Банка, существует прямая корреляция 

между уровнем государственных и частных инвестиций. Так, увеличение государственных 

инвестиций на 1% с лагом в год увеличивает частные инвестиции на 0,26% [33]. Данная кор-

реляция проявляется только в условиях спада и зависит от объема государственных инвести-

ций, институциональной системы, проводимой денежно-кредитной политики. Смягчение дан-

ной политики при этом обязательно, жесткая денежно-кредитная политика отталкивает част-

ных инвесторов.  

Денежно-кредитная политика проводится Центральным Банком страны. Ее влияние на эко-

номику заключается в изменении предложения денег на финансовом рынке посредством изме-

нения нормы обязательных резервов, операций с государственными облигациями, изменения 

учетной (ключевой) ставки. Основной инструмент денежно-кредитной политики – это ключе-

вая ставка, изменение ключевой ставки влияет на спрос через ставки в экономике и в конеч-

ном итоге – на инфляцию. В настоящей работе основное внимание сосредоточено на реальной 

ставке процента, которая включает в себя два показателя – номинальную ставку процента и 

уровень инфляции. 

Инфляция, в какой-то мере, наряду с ВВП, является интегральным показателем качества 

экономической политики государства. Соотношение темпов роста ВВП и темпов роста инфля-

ции позволяют оценить позитивность долгосрочных стратегических изменений, а также так-

тического и оперативного управления, и дает представление о реальных последствиях эконо-

мической политики государства для основных заинтересованных сторон, прежде всего населе-

ния и бизнеса.  

Инфляция имеет негативные социально-экономические последствия, но даже высокая ста-

бильная инфляция вполне может сопровождаться экономическим ростом. Реальные ставки 

играют более важную роль: высокое значение реальных ставок тормозит, а низкое значение 

способствует экономическому росту [13]. 

В настоящей работе для анализа влияния инструментария бюджетной и денежно-

кредитной политики на повышение эффективности методов стимулирования экономики рас-

смотрено влияние государственных расходов и реальных ставок процента на индекс эффек-

тивности экономики и реальный ВВП в государствах-участниках ЕАЭС, Молдавии и Украины 

в период с 2010 г. до 2021 г. 

В качестве основного показателя анализа автором предлагается расчет индекса эффектив-

ности экономики.  

 

2. Построение индекса эффективности экономики 

В ходе анализа большой группы макроэкономических показателей, в конечном итоге были 

отобраны показатели, которые, на взгляд автора, должны быть включены в индекс, отражая 

эффективность использования экономических ресурсов и учитывая специфику экономики 

страны. 

Математический индекс записывается следующим образом:  

 
где GDP - валовой внутренний продукт страны; 

GCF - валовое накопление основного капитала страны; 

n - число трудоспособного населения страны. 

Данные показатели собираются международными организациями, информация по ним 
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транспарентна и может быть использована для межстранового анализа.  

Отношение ВВП к валовому накоплению основного капитала страны отражает отдачу от 

изменения основного капитала за год, что показывает эффективность использования средств, 

систем управления и учитывает выбытие основных фондов. Следует отметить, что накопление 

капитала является результатом управленческих решений прошлых лет, так как имеется время 

задержки эффекта от инвестиций (инвестиционного лага), который носит в целом случайный 

характер и зависит от массивов реализуемых проектов в различных отраслях экономики.  

Где объясняющими переменными моделей являются:  

- логарифм индекса эффективности экономики в постоянных ценах 2015, выражен-

ных в долларах США, (1)-(2). Источник: расчѐты авторов, World Bank data; 

-относительное изменение индекса эффективности экономики (3)-(4). Источник: рас-

чѐты авторов, World Bank data; 

- абсолютное изменение индекса эффективности экономики (5)-(6). Источник: расчѐты 

авторов, World Bank data; 

- абсолютное изменение реального ВВП в постоянных ценах 2015, выраженных в 

долларах США, (7). Источник: World Bank data; 

- логарифм реального ВВП в постоянных ценах 2015, выраженных в долларах 

США, (8). Источник: World Bank data. 

Объясняющими переменными в работе являются факторы государственной монетарной и 

бюджетной политики, в том числе:  

источник: World Bank data. 

 - логарифм государственных расходов в постоянных ценах 2015, выраженных в дол-

ларах США Источник: расчѐты автора, World Bank data 

 - реальная процентная ставка. Источник: World Bank data 
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 Источник: World Bank data. 

 абсолютное изменение государственных расходов в постоянных ценах 2015, выра-

женных в долларах США. Источник: расчѐты авторов, World Bank data. 

 изменение реальной процентная ставка c лагом в 1 год. Источник: World Bank 

data. 

относительное измение государственных расходов в постоянных ценах 2015, выра-

женных в долларах США, Источник: расчѐты автора, World Bank data. 

  - ошибки модели; i=1, …, 7; t=2010, …, 2021. 

Период исследования: 2010 год - 2021 год. Данные берутся в годовом выражении. Таким 

образом, суммарно имеем от 77 до 84 наблюдений в зависимости от модели.  

Переменные  были логарифмированы для получения распределения по 

этим переменным, стремящегося к нормальному распределению, однако это накладывает огра-

ничения на получаемые выводы по коэффициентам этих переменных. 

Представленные в уравнениях (1)-(8) регрессионные модели требуют оценки с помощью 

методов панельного регрессионного анализа, так как данные представлены как во времени (12 

срезов годовых данных с 2010 по 2021), так и в пространстве (7 стран). 

Панельные регрессионные модели представлены тремя основными функциональными фор-

мами: 

1) Сквозная регрессионная модель (обычная линейная регрессия, не учитывающая панель-

ную структуру данных, используется как бенчмарк модель для сравнения); 

2) Панельная регрессионная модель с фиксированными эффектами; 

3) Панельная регрессионная модель со случайными эффектами.  

На первом шаге предлагается выбрать наилучшую из трех регрессионных моделей для оцен-

ки зависимой переменной. Другими словами, мы определим оптимальную спецификацию для 

наших уравнений (1) – (8) с помощью предложенной ниже трехшаговой процедуры: 

1) Регрессионная модель с фиксированными эффектами сравнивается со сквозной регресси-

ей (тест Вальда). 

2) Регрессионная модель со случайными эффектами сравнивается со сквозной регрессией 

(тест Бройша-Пагана). 

3) Регрессионная модель со случайными эффектами сравнивается с регрессионной моделью 

с фиксированными эффектами (тест Хаусмана). 

Уравнение (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) 

Модель с фиксированными эффектами сравнивается со сквозной регрессией 

Тест Бройша Пагана 179.07 175.97 1.24 1.24 1.53 1.49 1.50 170.29 

P-value 0.00 0.00 0.30 0.30 0.18 0.00 0.19 0.00 

Вывод FE FE OLS OLS OLS OLS OLS FE 

Модель со случайными эффектами сравнивается со сквозной регрессией 

Тест Вальда 347.50 333.46 0.03 0.02 0.37 0.30 0.32 12.76 

P-value 0.00 0.00 0.44 0.44 0.27 0.29 0.29 0.00 

Вывод RE RE OLS OLS OLS OLS OLS RE 

Модель со случайными эффектами сравнивается с моделью с фиксированными эффектами 

Тест Хаусмана 0.41 0.73 0.11 0.13 0.03 0.00 0.08 0.41 

P-value 0.52 0.39 0.94 0.72 0.86 0.98 0.96 0.52 

Вывод RE RE RE RE RE RE RE RE 

Итоговый вывод по используемой спецификации 

Вывод RE RE OLS OLS OLS OLS OLS RE 

Примечание: OLS – сквозная регрессионная модель; RE – Модель со случайными эффектами; FE – моделью с фик-

сированными эффектами. 



88  www.rppe.ru 

 

Зоидов Х.К., Миронов В.Р.  
МОДЕЛИРОВАНИЕ ВЛИЯНИЯ ИНСТРУМЕНТАРИЯ БЮДЖЕТНОЙ И ДЕНЕЖНО-КРЕДИТНОЙ ПОЛИТИКИ НА ПОВЫШЕНИЕ ЭФФЕКТИВНОСТИ МЕТОДОВ 

СТИМУЛИРОВАНИЯ ЭКОНОМИКИ 

Как видно из результатов трѐхшагового тестирования, модели для уравнений (1)-(2) и (8), 

наилучшая функциональная форма для этих моделей – модель со случайными эффектами. Для 

моделей (3)-(7) можно отметить, что необходимо использовать обычную линейную регрес-

сию, которая не учитывает панельную структуру данных, другими словами, данные не изме-

няются во времени и пространстве и применение панельного анализа не является обоснован-

ным. 

На втором шаге предлагается построить все 8 моделей и выбрать из них наилучшую для 

дальнейшего тестирования и анализа. Для этого проанализируем таблицы 2-3. Анализируя 

таблицу 2, можно прийти к выводу, что модели (3)-(4) не являются адекватными по уровню 

объясняющей силы. Среди моделей (1)-(2) наилучшей является модель (1), которая обладает 

48.11% объясняющей силы согласно коэффициенту детерминации.  

 

Таблица 2 

Уравнение (1) (2) (3) (4) 

Регрессант lnK lnK ΔK ΔK 

Переменные RE RE OLS OLS 

          

 
1.43e-05       

  (0.00163)       

lnE 0.293*** 0.287***     

  (0.0848) (0.0856)     

 
  0.00114     

    (0.000826)     

 
    -0.000528   

      (0.000597)   

е 
    -0.00629*** -0.00643*** 

      (0.00198) (0.00169) 

 
      0.000419 

        (0.000588) 

 
-1.578 -1.451 0.0166*** 0.0170*** 

  (1.905) (1.919) (0.00491) (0.00477) 

          

Наблюдений 84 84 84 84 

R-квадрат 0.4811 0.4777 0.030 0.027 

Количество стран 7 7 7 7 

Примечание: робастные стандартные ошибки в скобках; уровни значимости: *** p <0.01, ** p <0.05, * p <0.1. 

Источник: расчѐты авторов. 
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Таблица 3 

Уравнение (5) (6) (7) (8) 

Регрессант ΔK ΔK ΔGDP lnGDP 

Переменные OLS OLS OLS RE 

 
-0.105       

  (0.114)       

E 
6.38e-11 0     

  (5.66e-11) (0)     

 
  0.0361     

    (0.104)     

 
    -6.00e-05   

      (0.000483)   

e 
    0.00194   

      (0.00143)   

 
      -0.00143 

        (0.00100) 

lnE       0.750*** 

        (0.0632) 

 
2.888*** 2.972*** 0.0259*** 7.166*** 

  (0.855) (0.842) (0.00449) (1.546) 

          

Наблюдений 77 77 84 84 

R-квадрат 0.019 0.008 0.002 0.5917 

Количество стран 7 7 7 7 

Примечание: робастные стандартные ошибки в скобках; уровни значимости: *** p <0.01, ** p <0.05, * p <0.1. 

Источник: расчѐты авторов.  

 

Анализируя таблицу 3, можно прийти к выводу, что модели (5)-(7) не являются адекватны-

ми по уровню объясняющей силы. Наилучшей является модель (8), которая обладает 59,17% 

объясняющей силы согласно коэффициенту детерминации. 

Отметим, что мы выбираем одну наилучшую модель из моделей (1)-(6) и одну из моделей 

(7)-(8). Обе модели (1) и (8) признаются наилучшими в данных подгруппах, и далее оценка 

проводится по этим моделям. 

На третьем шаге мы проводим тестирование панельных регрессионных моделей со случай-

ными эффектами. Результаты тестирования систематизированы в таблице 4 ниже.  
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Таблица 4 

Оценка итоговых панельных регрессионных моделей  

  Тестовая статистика 
(1) (8) 

lnK lnGDP 

ШАГ№1 

R2 0.4811 0.5917 

Статистика Вальда 12.01 173.19 

P-value 0.00 0.00 

Наблюдений 84 84 

ШАГ №2 

Тест на кросс-секторальную зависимость 0.08 1.38 

P-value 0.94 0.11 

Вывод 
Нет кросс- секторальной 

зависимости 

Нет кросс- секторальной 

зависимости 

Тест на серийную корреляцию 1.473 0.09 

P-value 0.2704 0.79 

Вывод 
Нет серийной корреля-

ции 
Нет серийной корреляции 

ШАГ №3 

Модифицированный тест Вальда 1044.93 215.21 

P-value 0.00 0.00 

Вывод 

Гетеро-скедастичность 

 

Гетеро- 

скедастичность  

Среднее значение VIF 1.16 

Максимальное значение VIF 1.16 

Вывод Минимальная мультиколлинеарность 

Тест Шапиро-Уилка 0.69 0.75 

P-value 0.25 0.53 

Вывод 

Нормальное распределе-

ние  

Нормальное распределение 

 

Тест Рамсея 3.58 3.99 

P-value 0.00 0.00 

Вывод 
Адекватная специфика-

ция 
Адекватная спецификация 

Эндогенность: 
Cov(  Cov(  

  Вывод Эндогенности нет Эндогенности нет 
Примечание: выводы делаются на 5% уровне значимости (p <0.05) 

Источник: расчѐты авторов. 

 

На первом шаге оцениваются модели и приводятся базовые статистики объяснительной 

силы моделей. Обе модели являются адекватными на 5% уровне значимости и обладают сред-

ним уровнем объясняющей способности. 

На втором шаге оцениваются специфические тесты для панельных моделей: тестирование 

на кросс-секторальную зависимость (тест Pasaran CD) и тестируем на серийную корреляцию 

(тест Лагранж-множителя), оба теста не выявили наличие вышеобозначенных проблем. 

На третьем шаге проводятся: проверка на мультиколлинеарность (VIF), гетероскедастичность 

(модифицированный тест Вальда для панельных данных), нормальность в распределении слу-

чайного члена (тест Шапиро-Уилка), эндогенность (ковариация ошибок и регрессоров); пра-
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вильность спецификации (тест Рамсея).  

В обеих моделях была выявлена гетероскедастичность, которая была устранена с помощью 

поправки Уайта к стандартным ошибкам модели, которые стали робастными стандартными 

ошибками. Обнаружено отсутствие нормальности в распределении ошибок в обеих моделях, 

однако устранение данной проблемы требует расширения выборки исследования. Обнаружена 

предельно слабая мультиколлинеарность в данных, которая не влияет на результаты исследо-

вания, эндогенность не обнаружена, а спецификация обеих моделей признана адекватной со-

гласно тесту Рамсея. 

На четвѐртом шаге мы строим итоговые формы регрессионных моделей (1) и (8), результа-

ты представлены в таблице 5 ниже.  

 

Таблица 5 

Уравнение (1) (8) 

Регрессант lnK lnGDP 

Переменные RE RE 

      

r 1.43e-05 -0.00143 

  (0.00163) (0.00100) 

lnE 0.293*** 0.750*** 

  (0.0848) (0.0632) 

 
-1.578 7.166*** 

  (1.905) (1.546) 

      

Наблюдений 84 84 

R-квадрат 0.4811 0.5917 

Количество стран 7 7 
Примечание: робастные стандартные ошибки в скобках; уровни значимости: *** p <0.01, ** p <0.05, * p <0.1. 

Источник: расчѐты авторов. 

 

В обеих моделях на 5% уровне значимости параметр lnE является значимым, а параметр r – 

не значимым. Константа значима только в уравнении (8). Модель (1) объясняет порядка 

48,11% вариации зависимой переменной, когда модель (8) объясняет порядка 59,17%.  

Константа в рамках полученных моделей не интерпретируется. Из-за незначимости пере-

менной  она не интерпретируется. При росте переменной  на 1% зависимая перемен-

ная  растѐт на 0.29% и 0.75% соответственно в моделях (1) и (8). 

Результаты эконометрического анализа позволяют сделать вывод о том, что инструмента-

рий бюджетной и денежно-кредитной политики оказывают влияние как на стимулирование 

экономики, так и на эффективность экономики. При этом государственные расходы имеют 

большую значимость. 

В содержательном плане данные выводы во многом связаны с тем, что власти заинтересо-

ваны в развитии экономического потенциала страны и активно используют все имеющиеся 

инструменты. Для наибольшего эффекта воздействия государственного регулирования на тем-

пы экономического роста необходима согласованность бюджетной и кредитно-денежной по-

литики, что является одной из наиболее сложных проблем формирования оптимальной макро-

экономической стратегии.  

Бюджетная политика напрямую влияет на экономический рост. При увеличении госрасхо-

дов оказывается стимулирующий эффект на рост реального ВВП в долгосрочном плане, пре-

имущественно тогда, когда эти расходы используются на финансирование секторов образова-
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ния и здравоохранения [14], продуктом которых непосредственно является человеческий ка-

питал.  

Заключение 

В исследовании рассматривается влияние государственных расходов, как инструмента 

бюджетной политики, и реальной ставки процента, как инструмента денежно-кредитной поли-

тики, на экономику. Вводится индекс эффективности экономики, который отражает отдачу от 

факторов производства стран и позволяет сравнивать страны по эффективности. 

Рассматривая влияние стимулирующих мер на индекс и реальный ВВП, делается вывод о 

влиянии экономической политики стран на стимулирование экономики и эффективность эко-

номики, при этом государственные расходы имеют большую значимость. 

В заключение можно сказать, что в условиях кризиса, повышения инфляционного напряже-

ния в экономике и ухудшения внешнеэкономической ситуации необходима мобилизация всех 

государственных ресурсов, которые могут быть использованы для поддержания и улучшения 
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