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1. Структура модели и общая логика расчетов

Макроэкономические модели (в отличие от межотраслевых) характеризуются, как правило, наличием одной переменной, отражающей динамику производства. Обычно такой переменной является ВВП. Использование большего количества переменных производства фактически делает модель межотраслевой, что требует существенного усложнения формального ее описания, в частности возникает необходимость моделирования межотраслевых связей.

 При реализации макромодели стояла задача, с одной стороны, сохранить желательный минимум параметров производства, а с другой - использовать определенное количество переменных, характеризующих структуру экономики, с тем чтобы не утерять необходимого качества описания экономических процессов.

Естественными структурными параметрами макромодели являются компоненты конечного спроса, отражающие структуру совокупного спроса и тем самым структуру использованного ВВП. Эти компоненты включают:

1. Спрос населения, который находит свое выражение в потреблении домашних хозяйств.

2. Спрос государства - государственное потребление.

3. Спрос отечественной экономики на инвестиции в основной и оборотный капитал (прирост запасов).

4. Спрос экономики на продукцию, производящуюся за пределами России - импорт.

5. Внешний спрос, который находит свое проявление в масштабах и динамике экспорта.

Все компоненты конечного спроса, так же, как и сам ВВП, представлены и в текущих, и в сопоставимых ценах 2003 г. 

Что касается номинальной стороны экономических процессов, то она представлена в модели, во-первых,  дефляторами для всех функциональных элементов конечного спроса, а во-вторых, системой показателей, отражающих движение доходов и расходов населения, экономики и государства.  

Управление моделью осуществляется с помощью экзогенных переменных, основную часть которых представляют параметры экономической политики, такие как налоговые ставки, уровень бюджетного дефицита, банковские ставки, минимальный уровень оплаты труда и др.

Общая логика расчетов по модели состоит в следующем. 

Формируются доходы субъектов экономики (населения, государства и бизнеса) по основным источникам образования доходов. Для бизнеса - это прибыль и амортизация, для государства - его налоговые и неналоговые доходы; при этом в модели рассчитываются поступления в бюджет по всем основным видам налогов. Для населения - доходы типа зарплаты, социальные трансферты, доходы от собственности и предпринимательские доходы. Расчет доходов осуществляется с привлечением таких экзогенных переменных, как налоговые ставки, уровень минимальной зарплаты, доля зарплаты в основных статьях расходов бюджета.
Рассчитываются  те номинальные характеристики расходов, которые представляют  номинальный конечный спрос населения, государства и экономики (бизнеса). Для населения - это расходы населения на покупку товаров и услуг. Для государства - это совокупность тех статей расходов бюджета, которая может быть отождествлена с конечным спросом государства. Для экономики - это номинальный объем капитальных вложений. При расчете расходов используются такие экзогенные переменные, как норма обязательных платежей населения (в рамках счета баланса доходов и расходов населения), уровень расходов по основным статьям бюджета, норма бюджетного дефицита, величина обслуживания внешнего долга, величина субсидий экономике (для расчета государственных капвложений).  

Чтобы получить реальную динамику конечного спроса, необходимо оценить дефляторы для соответствующих элементов номинального денежного спроса. Для расходов населения в качестве такого дефлятора выступает дефлятор потребления домашних хозяйств; для инвестиций - дефлятор накопления основного капитала; для бюджетных расходов - дефлятор государственного потребления. Для расчета дефляторов привлекались такие переменные, как денежный агрегат М2 и номинальный курс доллара. Кроме перечисленных, в модели рассчитываются также дефляторы экспорта и импорта.

Элементы конечного спроса в неизменных ценах (потребление домашних хозяйств, государственное потребление, накопление основного капитала) рассчитываются от соответствующих дефлированных расходов населения, государства и бизнеса. Тем самым, формируется реальная динамика ВВП как результат совместного действия различных элементов конечного спроса. Прирост запасов оценивается определенной долей общего прироста ВВП.

Внешний спрос рассчитывается от цен на нефть и индекса ВВП Евросоюза.

   В современной версии макромодели задействовано около 400 переменных, работает более 70 регрессионных уравнений, расчеты по модели зависят от порядка 60  экзогенных параметров. В этой связи, изобразить все взаимосвязи модели в рамках одной схемы достаточно трудно. Тем не менее, мы попытались отобразить основные взаимосвязи с помощью укрупненной принципиальной схемы макроэкономической квартальной модели (схема 1). 

Несмотря на довольно значительный объем зафиксированных в модели реальных взаимосвязей, нынешняя версия макромодели еще не является полной и окончательно завершенной. Фактически, это модель равновесия лишь на рынке товаров и услуг. 
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Схема 1.

2. Экзогенные переменные модели

Основные экзогенные переменные модели можно сгруппировать по блокам, представленным в таблице 1. 

Время, как экзогенная переменная и фактор используемый в эконометрических уравнениях, на наш взгляд, не нуждается в комментариях. 

В первом блоке содержатся переменные, отражающие внешние условия функционирования российской экономики. 

От динамики производства в странах Евросоюза, а также от цены  мировых рынков на нефть зависит величина российского экспорта и динамика валютных доходов. 

Соотношение курсов евро и доллара США влияет на курс доллара и инфляцию.

Таблица 1

	 1
	 
	Внешние и сопряженные с ними условия

	1
	Eugdpind
	динамика ВВП OECD europe

	2
	brent
	цена нефти марки «Брент» долл./барр.

	5
	exoil_n
	экспорт сырой нефти, млн .т

	6
	exgaz_n
	экспорт природного газа, млрд. куб. М

	7
	expet_n
	экспорт нефтепродуктов

	 2
	 
	Денежно-кредитная сфера

	1
	rateusd
	курс доллара

	2
	credjur
	кредиты, предоставленные предприятиям и организациям в рублях

	3
	credjur$
	кредиты, предоставленные предприятиям и организациям в $

	4
	rate
	ставка рефинансирования

	6
	crednat
	кредиты, предоставленные физ. лицам в рублях

	7
	crednat$
	кредиты, предоставленные физ. лицам в долларах

	 
	 
	нормативы обязательных резервов:

	8
	rrub
	по вкладам физ.лиц в национальной валюте

	9
	rrur
	по вкладам юр.лиц в национальной валюте

	10
	rrval
	по  вкладам в ин.валюте физ. и юр.лиц

	 
	 
	требования ЦБ:

	11
	сredgovcb
	 к органам государственного управления 

	12
	crednfgovcb
	 к нефинансовым государственным предприятиям 

	13
	crednfcb
	 к нефинансовым частным предприятиям и                                                                                                                                                                       населению 

	14
	credkbcb
	 к кредитным организациям 

	15
	depozsrcb
	срочные депозиты и депозиты в иностранной валюте (счета ЦБ)

	16
	prixcoup
	цена отсечения на нефть

	 3
	 
	Налогово-бюджетная сфера

	1
	 taxincKN                
	ставка НДФЛ

	2
	spoptax                         
	собираемость НДФЛ

	3
	shwagbud                           
	доля зарплаты бюджетников в общих расходах консолидированного  бюджета  

	4
	transfF
	трансферты внебюджетным фондам из ФБ

	5
	txprofitKN
	ставка налога на прибыль

	6
	vatN
	ставка НДС

	7
	stdebdtK
	обслуживание государственного и муниципального долга

	8
	naecexpK
	расходы на экономику

	9
	outdebTK
	фактические платежи по внешнему долгу из консолидированного бюджета

	10
	outdebK
	обслуживание внешнего государственного и муниципального долга

	11
	defFstr
	структурный профицит ФБ в % к ВВП

	 4
	 
	Платежный баланс

	1
	bankobl
	обязательства банков

	2
	asbanks
	иностранные активы банков

	3
	Resserim
	импорт прочих услуг

	4
	Invgovin
	инвестиционные доходы федеральных органов управления к получению

	5
	Invgovout
	инвестиционные доходы федеральных органов управления к выплате

	6
	Bankinvin
	инвестиционные доходы банков к получению

	7
	Bankinvout
	инвестиционные доходы банков к выплате

	8
	Businvin
	инвестиционные доходы нефинансовых предприятий к получению

	9
	Businvout
	инвестиционные доходы нефинансовых предприятий к выплате

	10
	Reginv
	инвестиционные доходы Субъектов РФ

	11
	Cbrinv
	инвестиционные доходы Центробанка

	12
	resas
	прочие иностранные активы

	13
	invdiroblres
	прямые иностранные инвестиции (нефинансовые предприятия)

	14
	miss
	чистые ошибки и пропуски

	 5
	 
	Факторы производства

	1
	empT
	численность занятого населения

	 6
	 
	Внутренние цены

	1
	price_electr
	цена на электроэнергию

	2
	price_gas
	цена на газ

	3
	price_transp
	цена на ж/д перевозки


Во втором блоке содержатся переменные денежно-кредитной политики. Для прогнозирования денежной базы были использованы аналитические счета органов денежно-кредитного регулирования, поэтому существенную часть экзогенных показателей составляют элементы активов и пассивов указанных счетов. Экзогенными параметрами при расчете основных структурных показателей счетов выступают внешние и сопряженные с ними условия (цена на нефть на мировом рынке, экспорт нефти, выплаты по основной сумме внешнего долга и по его обслуживанию), в том числе для расчета средств стабилизационного фонда использовалась цена отсечения на нефть. Для отдельного расчета фонда обязательных резервов использовались нормы отчисления по разным видам привлеченных средств. Ставки денежного рынка прогнозировались на основе ставки рефинансирования. Поскольку счета банковских организаций привлечены на данном этапе разработки фрагментарно, экзогенно задается лишь отдельные показатели кредитования физических лиц.

Денежный агрегат М2 используется при моделировании инфляции (дефлятора потребления домашних хозяйств), курса доллара, зарплаты и денежных доходов населения.

Банковские ставки задействованы в уравнениях  для описания расходов населения на покупку валюты и прирост сбережений. 

Третий блок экзогенных переменных связан с описанием функционирования налогово-бюджетной сферы экономики.

Расходы бюджета на обслуживание государственного долга влияют на оценку непроцентных расходов, а также той части расходов, которая связана с государственным потреблением.

Расходы бюджета на обслуживание внешнего долга используются при расчете спроса государства на валюту.

Доля зарплаты в расходах бюджета используется для определения зарплаты бюджетников и, затем, в уравнении для зарплаты по экономике в целом.

Налоговые ставки используются для расчета соответствующих налоговых поступлений в бюджет. 

Величина структурного профицита федерального бюджета в % к ВВП необходима для расчета общей величины расходов федерального и консолидированного бюджета.

Четвертый блок экзогенных переменных связан с платежным балансом.
Пятый блок предназначен для формирования экзогенных переменных связанных с функционированием факторов производства. В настоящее время он представлен только переменной занятости, которая используется для расчета производительности труда. 
Шестой блок включает в себя цены монополий, непосредственно влияющие на  индекс потребительских цен.
3. Описание основных блоков модели

Для оценки параметров уравнения регрессии в пакете G7 приняты следующие обозначения. 

Обозначения для «выдачи» результатов расчетов [Более подробно см. Almon Clopper. The craft of economic modeling. University of Maryland, College Park, 1994, с. 20] .

В верхней части выдачи приведены:
	SEE
	стандартная ошибка оценки или квадратный корень из среднего значения квадратов ошибок, или “остатков” для уравнения. (Не скорректировано на число степеней свободы.)

	RSQ
	(R2) = коэффициент детерминации

	RHO
	(греческая () = коэффициент автокорреляции остатков

	Obser
	Число наблюдений

	SEE+1
	SEE для прогноза на один год вперед с учётом поправки на коэффициент автокорреляции

	RBSQ
	коэффициент детерминации с поправкой на число степеней свободы

	DW
	статистика Дарбина-Уотсона; несет ту же информацию, что и RHO

	DoFree
	число степеней свободы = число наблюдений минус число независимых переменных

	From
	начальная дата периода оценивания

	To
	конечная дата периода оценивания

	MAPE
	средняя абсолютная ошибка в процентах 


В нижней части выдачи для каждой переменной указаны:

	Reg-Coef
	коэффициенты регрессии 

	Mexval
	предельное объясняющее значение - процент прироста SEE в случае исключения данной переменной из уравнения 

	t-value
	t-статистика Стьюдента

	Elas
	среднее значение эластичности



	NorRes
	нормализованная сумма квадратов отклонений (SSR) для данной и всех предыдущих переменных, то есть SSR для данной и всех предшествующих ей в выдаче переменных, деленная на SSR для всех переменных

	Mean
	Среднее значение переменной


Команды f, fex задают новые переменные.

3.1. Блок бюджета и госпотребления

Налогово-бюджетный блок модели позволяет прогнозировать доходы и расходы консолидированного и федерального бюджетов РФ, величина которых определяет объем государственного потребления и размер государственных инвестиций в экономику, а также влияет на величину денежных доходов населения через зарплату работников бюджетной сферы. В частности, блок бюджета и госпотребления описывает роль государства в экономике, которая состоит в том, чтобы обеспечивать свои социальные обязательства и проводить экономическую политику за счет финансовых ресурсов от сбора налогов, а так же от неналоговых доходов.

У государства много обязательств перед населением и обществом, таких, как обеспечение функционирования здравоохранения, просвещения, науки, культуры. Кроме того, в сферу ответственности государства входят так же оборона, охрана правопорядка, расходы на экономическую деятельность, расчеты по внешнему долгу и т.д. Государство, таким образом, осуществляет свою экономическую политику, распределяя свои финансовые ресурсы между перечисленными сферами. Средствами для ее осуществления служат доходы государства, основой которых (около 85-95% общей величины доходов – в бюджетной классификации 2004 г.) являются доходы от сбора налогов.

Существенным для нас является механизм моделирования и прогнозирования тех или иных налогов. Для налогов, не имеющих четкой налогооблагаемой базы, например акцизов, можно считать прогноз по уравнению регрессии, как функцию от налогооблагаемой базы. В таком уравнении коэффициент при налогооблагаемой базе несет в себе смысл эффективной ставки. Для таких же налогов, как НДС, подоходный налог, налог с прибыли и некоторых других, имеющих четкую налогооблагаемую базу, естественней было бы считать прогноз, как произведение налогооблагаемой базы, номинальной ставки налога и собираемости, т.к. при таком подсчете номинальная ставка, являющаяся параметром экономической политики, задана в явном виде. Это позволяет в различных сценариях прогноза «управлять» моделью через номинальную ставку и собираемость. Кроме того, разделение эффективной ставки на номинальную и собираемость позволяет сформировать динамический ряд собираемости. В этом случае возникает статистическая основа для моделирования собираемости. 

В то же время в данной версии модели пока не анализировались и не строились специально уравнения для собираемости. Налоги и неналоговые доходы рассчитываются по эконометрическим уравнениям.
Основные взаимосвязи в рамках налогово-бюджетного блока и государственного потребления отражены на следующей схеме 2:

Схема 2
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В блоке задействовано порядка 87 переменных, в том числе экзогенных – 11. Прежде всего, экзогенно задаются налоговые ставки (инструмент государственного регулирования экономики). Также экзогенными являются показатели величины расходов бюджета на экономику. Они определяются государством на финансовый год вперед (закон о бюджете), а также и на более далекую перспективу (в рамках бюджетной политики). Исполнение бюджета обычно вполне точно соответствует заранее установленным показателям, поэтому в рамках краткосрочного прогноза нет смысла прогнозировать переменные, для которых известны точные значения. В то же время для определения общей величины государственных расходов введены экзогенные величины структурного профицита ФБ (в % к ВВП) и выплат основной суммы  внешнего долга из Стабилизационного фонда. Это позволило не задавать величину расходов консолидированного бюджета экзогенно, а рассчитывать ее по регрессии от величины расходов ФБ, которые рассчитываются от поступлений в Стабфонд, выплат из него по внешнему долгу и величины структурного профицита ФБ. Таким образом, на величину госпотребления в рамках модели влияют не только расходы, но и доходы бюджета.

Статистической базой для построения системы регрессионных уравнений являются данные Федерального казначейства Министерства финансов РФ об исполнении консолидированного и федерального бюджета РФ, а также данные из «Бюджетной политики 2006-2008 гг.».

Моделирование доходов федерального бюджета.

· Налог на прибыль организаций (taxprofitF).
f taxprofitNF = profprofM[1]*txprofitKNF

r taxprofitF =     2.028313*taxprofitNF - 0.227350*time

SEE   =       7.        RSQ   = 0.9318    RHO =   0.28     Obser  =   13 from 2003.200

SEE+1 =       7.32    RBSQ  = 0.9256     DW  =   1.43      DoFree =   11 to   2006.200

MAPE  =       8.61

    Variable name           Reg-Coef    Mexval    Elas     NorRes     Mean     Beta

0 taxprofitF                   - - - - - - - - - - - - - - - - -     72.67 - - -

1 taxprofitNF                2.02831    223.5     1.18       1.19    42.13

2 time                     -0.22735       9.1    -0.18       1.00    56.00   -0.029

где:

profprofM[1] - прибыль организаций (рассчитывается в блоке накопления основного капитала и прироста запасов) за предыдущий период

txprofitKNF – номинальная ставка налога на прибыль, зачисляемого в федеральный бюджет (задается экзогенно)
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· Акцизы(akcizF) и ресурсные платежи(respayF).
В нашей модели под ресурсными платежами понимаются следующие налоги:

· платежи за пользование недрами;

· налог на добычу полезных ископаемых;

· платежи за пользование лесным фондом;

· плата за пользование водными объектами («водный налог»);

· плата за нормативные и сверхнормативные выбросы и сбросы вредных веществ, размещение отходов;

· земельный налог;

· прочие платежи за пользование природными ресурсами.

fex akcrespayF = akcizF + respayF

r akcrespayF =     0.156123*pceVCT[1] -2.230745*time

SEE   =      24.72     SQ   = 0.9192     RHO =   0.53       Obser  =   26 from 2000.100

SEE+1 =      21.33  RBSQ  = 0.9158      DW  =   0.93      DoFree =   24   to   2006.200

MAPE  =      14.68

    Variable name      Reg-Coef      Mexval        Elas        NorRes     Mean     Beta

0 akcrespayF                       - - - - - - - - - - - - - - - - -    137.95 - - -

1 pceVCT[1]             0.15612       173.1        1.80         2.13   1589.85

2 time                 -2.23074        45.8       -0.80         1.00     49.50   -0.192

где:

pceVCT[1] – потребление домашних хозяйств в предыдущем квартале.
В силу того, что акцизы и ресурсные платежи не имеют фиксированной налоговой ставки и  четкой налогооблагаемой базы, прогнозировать их как произведение ставки на базу невозможно. Логика нашего метода моделирования состоит в следующем. Акцизами облагаются алкоголь, табак, бензин и дизельное топливо, автомобили,  также нефть и природный газ. Таким образом, возможно прогнозирование поступлений по акцизам через величину конечного потребления этих продуктов. Пока в модели задействована лишь величина конечного потребления населения, причем без разбивки по отраслям. Поэтому представленный выше способ прогнозирования – единственно возможный на данный момент в рамках нашей модели. В то же время, идет работа по сбору статистики для конечного потребления не только населения, но и экономики в целом с выделением потребления подакцизных товаров. Прорабатываются уравнения, которые позволят в будущем прогнозировать отдельно акцизы и ресурсные платежи (основной – НДПИ), а также отдельно прогнозировать поступления по акцизам, которые взимаются с товаров, которые потребляются населением, и с товаров, которые потребляются бизнесом и государством.
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· Налог на добавленную стоимость (vatF).
f vatFN = vatN*(fdVCT-deltafdVCT)

r vatF =     0.349665*vatFN +163.865618*dummy5

SEE   =  25.54    RSQ   = 0.9051   RHO =   0.06    Obser  =   22  from 2001.100

SEE+1 = 25.67   RBSQ  = 0.9003     DW  =   1.88  DoFree =   20    to   2006.200

MAPE  =       7.83

   Variable name   Reg-Coef      Mexval       Elas       NorRes     Mean      Beta

0 vatF                       - - - - - - - - - - - - - - - - -     251.48 - - -

1 vatFN             0.34966      870.4        0.95         2.77    685.47

2 dummy5          163.86562       66.5        0.03         1.00      0.05     0.412

где:

vatN – номинальная ставка НДС (задается экзогенно)

fdVCT – ВВП в текущих ценах

deltafdVCT – статистическое расхождение

dummy5 – фиктивная переменная (задается экзогенно)

Использование фиктивной переменной вызвано существованием платежей ОАО НК «ЮКОСа» по долгам по НДС в размере 137,5 млрд.руб. в 1 квартале 2005 г. Это сумма никак не могла быть спрогнозирована и в дальнейшем на динамику поступлений влиять не должна (хотя существует мнение, что в 2005 г. наблюдался краткосрочный так называемый «эффект ЮКОСа», который выразился в повышении собираемости НДС и налога на прибыль).  
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· Налоги на внешнюю торговлю (vedF).
r vedF =     1.000086*imptaxF+extaxF

SEE   =       1.69     RSQ   = 0.9999     RHO =  -0.02     Obser  =   26    from 2000.100

SEE+1 =     1.69   RBSQ  = 0.9999      DW  =   2.04    DoFree =   25      to   2006.200

MAPE  =    1.13

    Variable name         Reg-Coef     Mexval       Elas        NorRes     Mean      Beta

0 vedF                               - - - - - - - - - - - - - - - - -    186.96 - - -

1 imptaxF+extaxF           1.00009    14296.0       1.00         1.00     186.83

 где:

imptaxF – импортные пошлины

extaxF – экспортные пошлины.
Экспортные и импортные пошлины рассчитываются следующим образом:
r extaxF =  -116.882370*intercept +0.011862*Exoilusd[1] + 0.007868*Exgazusd[1] +

          + 0.018841*Expetusd

SEE   =        18.22       RSQ   = 0.9826   RHO =   0.50     Obser  =   26    from 2000.100

SEE+1 =      15.96     RBSQ  = 0.9802    DW  =   1.00    DoFree =   22      to   2006.200

MAPE  =     17.76

    Variable name           Reg-Coef    Mexval     Elas   NorRes     Mean     Beta

0 extaxF                       - - - - - - - - - - - - - - - - -    145.23 - - -

1 intercept               -116.88237      94.9    -0.80    57.53      1.00

2 Exoilusd[1]                0.01186      46.2     0.92     2.32   11209.46    0.522

3 Exgazusd[1]                0.00787       6.0     0.29     1.37    5379.96    0.112

4 Expetusd                   0.01884      16.9     0.60     1.00    4608.04    0.378

r imptaxF =   -49.407625*intercept -0.002492*Pimusd + 1.387393*rateusd

SEE   =         2.19      RSQ   = 0.9881    RHO =   0.03     Obser  =   26   from 2000.100

SEE+1 =       2.19    RBSQ  = 0.9871     DW  =   1.95    DoFree =   23     to   2006.200

MAPE  =     5.12

    Variable name         Reg-Coef     Mexval      Elas      NorRes      Mean      Beta

0 imptaxF                        - - - - - - - - - - - - - - - - -      41.60 - - -

1 intercept              -49.40763      35.4      -1.19       84.29      1.00

2 Pimusd                  -0.00249     773.5       1.21        1.62 -20233.1     -1.027

3 rateusd               1.38739         27.3       0.98        1.00     29.26     0.093

где:

Exoilusd – экспорт нефти (в долларах) (рассчитывается в блоке внешней торговли)

Exgazusd – экспорт газа (в долларах) (рассчитывается в блоке внешней торговли)

Expetusd – экспорт нефтепродуктов (в долларах) (рассчитывается в блоке внешней торговли)

Pimusd – импорт товаров и услуг (рассчитывается в блоке внешней торговли)

rateusd – курс корзины валют евро-доллар (задается экзогенно)
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Для расчета величины вывозных пошлин в качестве параметров уравнения выбраны экспорт нефти, газа и нефтепродуктов в долларах США. Эти величины из платежного баланса учитывают как физический объем экспорта, так и цены на сырье. Так как пошлины, которые взимались по товарам, пересекшим границу в текущем квартале, отражаются в отчетах об исполнении бюджета с лагом, то некоторые параметры уравнения также используются с лагом.
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Величина ввозных пошлин рассчитывается от величины импорта в долларах  и курса корзины валют. Механизм начисления и взимания импортных пошлин не требует использовать лаг.

Моделирование налоговых доходов федерального бюджета осуществляется следующим образом:

f AalltaxF = vatF+taxprofitF+akcrespayF+vedF

r alltaxF =     1.106446*AalltaxF

SEE   =         72.56     RSQ   = 0.9688     RHO =  -0.05     Obser  =   26   from 2000.100

SEE+1 =      72.44    RBSQ  = 0.9688      DW  =   2.09    DoFree =   25     to   2006.200

MAPE  =       7.24

    Variable name           Reg-Coef      Mexval     Elas     NorRes     Mean    Beta

0 alltaxF                         - - - - - - - - - - - - - - - - -    666.89 - - -

1 AalltaxF                   1.10645       979.6     1.02      1.00    612.66

Как видно из уравнения, в налоговых доходах не учтено поступление по ЕСН и страховым взносам. Моделирование этого раздела находится в разработке и планируется к вводу в модель параллельно с вводом блока внебюджетных фондов.
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· Доходы от использования государственного имущества (incstateF).
Этот тип доходов относится к неналоговым и представляет собой доходы от имущества, находящегося в государственной и муниципальной собственности, и доходы от  деятельности государственных органов. В модели они рассчитываются следующим образом:

f defF = incF-expF

r incstateF =     0.517778*incstateK -0.013541*defF[1]

SEE   =     5.37         RSQ   = 0.8947     RHO =   0.11        Obser  =   34   from 1998.100

SEE+1 =    5.38        RBSQ  = 0.8914      DW  =   1.78      DoFree =   32      to   2006.200

MAPE  =      58.48

    Variable name           Reg-Coef       Mexval      Elas        NorRes     Mean     Beta

0 incstateF                            - - - - - - - - - - - - - - - - -     17.92 - - -

1 incstateK                  0.51778       224.5      1.14           1.10    39.43

2 defF[1]                   -0.01354         4.8     -0.08           1.00   105.39  -0.131

где:

incstateK – доходы от госсобственности консолидированного бюджета  

defF[1] – профицит/дефицит федерального бюджета
Данный тип доходов очень плохо прогнозируем. К тому же, существуют планы правительства (по крайней мере, на кратко- и среднесрочную перспективу) по продаже государственных активов, а также по результатам их использования. В связи с этим, если позволит общедоступная статистика, в модели планируется задавать этот показатель экзогенно, согласно планам правительства.
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Расчет общей величины доходов федерального бюджета  производится суммированием налоговых и неналоговых доходов:

f incsumF = alltaxF + incstateF

r incF =     1.020035*incsumF

SEE   =         81.51      RSQ   = 0.9639  RHO =   0.28    Obser  =   34 from 1998.100

SEE+1 =      78.20     RBSQ  = 0.9639   DW  =   1.44   DoFree =   33   to   2006.200

MAPE  =       9.46

    Variable name           Reg-Coef    Mexval    Elas     NorRes     Mean     Beta

0 incF                         - - - - - - - - - - - - - - - - -     585.41 - - -

1 incsumF                    1.02004    790.4     0.96      1.00     549.82
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Моделирование расходов федерального бюджета:

f stfin = stf-stf[1]+stfout

f defFcom = stfin + fdVCT*defFstr

r expF =     0.955901*incF -0.894166*defFcom

f defF = incF – expF

SEE   =      32.81 RSQ   = 0.9830 RHO =   0.36 Obser  =   26 from 2000.100

SEE+1 =      30.86 RBSQ  = 0.9823 DW  =   1.29 DoFree =   24 to   2006.200

MAPE  =       4.19

  Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

0 expF                  - - - - - - - - - - - - - - - - -    566.99 - - -

1 incF                     0.95590  1088.9   1.23   10.55    730.37

2 defFcom                 -0.89417   224.8  -0.24    1.00    155.24 -0.607

где:

stf – Стабилизационный фонд накопленным итогом на конец периода (задается экзогенно)

stfout – выплаты из Стабилизационного фонда по внешнему долгу (задается экзогенно)

fdVCT – ВВП в текущих ценах

defFstr – структурный профицит ФБ в % к ВВП (задается экзогенно).
Расходы бюджета (как консолидированного, так и федерального) раньше в нашей модели задавались экзогенно исходя из планов правительства, отраженных в законе о ФБ и в бюджетной политике 2006-2008 гг. Однако такой способ не позволял учитывать в динамике расходов будущую динамику доходов и уровень профицита, который, согласно логике нынешней бюджетной политики, не должен быть ниже некоторого уровня. К тому же, как показала практика, в конце года расходы бюджета часто корректируются в сторону увеличения. Именно поэтому было разработано уравнение, которое учитывает динамику доходов бюджета, величину отчислений в Стабилизационный фонд и величину структурного профицита.

Результаты расчетов по этому уравнению используются для расчет расходов консолидированного бюджета и величины государственного потребления.

[image: image10.wmf] Расходы федерального бюджета

 Расходы федерального бюджета

 1115

  650

  185

2000

2002

2004

2006

  Predicted        

  Actual           


Моделирование доходов консолидированного бюджета.
· Налог на прибыль организаций (taxprofitK).

Этот налог рассчитывается по следующей формуле:

r taxprofitK =     0.092550*profprofM +0.294422*profprofM[1] + 115.262183*dummy5

SEE   =      20.65 RSQ   = 0.9638 RHO =  -0.33 Obser  =   33 from 1998.200

SEE+1 =      19.19 RBSQ  = 0.9614 DW  =   2.67 DoFree =   30 to   2006.200

MAPE  =      19.30

  Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

0 taxprofitK            - - - - - - - - - - - - - - - - -    156.98 - - -

1 profprofM                0.09255     7.7   0.25    3.08    425.25

2 profprofM[1]             0.29442    56.0   0.74    1.87    394.13  0.687

3 dummy5                 115.26218    36.7   0.02    1.00      0.03  0.182
где:

profprofM – прибыль организаций (рассчитывается в блоке накопления основного капитала и прироста запасов)

profprofM[1] – прибыль организаций за предыдущий период

dummy5 – фиктивная переменная
Эта формула представляется наиболее естественной для расчета налога на прибыль организаций, т.к. он рассчитывается по величине прибыли, полученной в предыдущем периоде  по отношению к моменту уплаты налога. Использование фиктивной переменной было необходимо в силу того, что в 1 квартале 2005 г. была уплачена задолженность по налогу на прибыль  ОАО НК «ЮКОСа» - порядка 72 млрд.руб., что, естественно не могло быть спрогнозировано в рамках модели, и не должно влиять на поступления от этого налога в будущем.

Насколько согласуются данные, полученные по этой формуле, с фактическими, полученными из отчетов об исполнении бюджета, видно на следующем графике:
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· НДФЛ (taxincK).
Рассчитывается по следующей формуле:

f ntaxincK = moneyinc*taxincKN

r taxincK =     5.856140*intercept +0.469014*ntaxincK -0.533395*time

SEE   =       3.14 RSQ   = 0.9975 RHO =   0.30 Obser  =   50 from 1994.100

SEE+1 =       3.00 RBSQ  = 0.9974 DW  =   1.40 DoFree =   47 to   2006.200

MAPE  =       6.61

  Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

0 taxincK               - - - - - - - - - - - - - - - - -     66.00 - - -

1 intercept                5.85614     7.3   0.09  395.60      1.00

2 ntaxincK                 0.46901   646.4   1.21    1.67    170.88  1.114

3 time                    -0.53339    29.2  -0.30    1.00     37.50 -0.123
где:

moneyinc – общая величина денежных доходов населения (рассчитывается в блоке доходов населения)

taxincKN – ставка подоходного налога (задается экзогенно, на данный момент равна 13%)
Динамика подоходного налога представлена на графике:
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Модель позволяет рассчитать собираемость подоходного налога (spoptax) по следующей формуле:

                                             spoptax = taxincK/ntaxincK
При этом получаются результаты, отраженные на графике:
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· Акцизы (akcizK) и ресурсные платежи (respayK).
Состав ресурсных платежей в консолидированный бюджет в нашей модели такой же, как и для федерального бюджета (см.выше). Эти налоги рассчитываются следующим образом:

fex akcrespay = akcizK + respayK

r akcrespay =     0.154024*pceVCT -1.338989*time

SEE   =      16.75 RSQ   = 0.9776 RHO =   0.65 Obser  =   46 from 1995.100

SEE+1 =      12.93 RBSQ  = 0.9771 DW  =   0.70 DoFree =   44 to   2006.200

MAPE  =      26.37

  Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

0 akcrespay             - - - - - - - - - - - - - - - - -    117.15 - - -

1 pceVCT                   0.15402   344.9   1.44    2.30   1097.90

2 time                    -1.33899    51.5  -0.45    1.00     39.50 -0.159

где:

pceVCT – потребление домашних хозяйств в текущих ценах
В модели акцизы и ресурсные платежи моделируются совместно, т.к. оба эти типа налогов относятся к налогам, не имеющим четкой налогооблагаемой базы, и для них, как уже было сказано выше, можно считать прогноз по уравнению регрессии как функцию от налогооблагаемой базы. В нашем уравнении коэффициент при потреблении домашних хозяйств несет в себе смысл эффективной ставки (для наших расчетов она равна 15,4%).

По приведенному выше уравнению получена следующая динамика:
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· Налог на добавленную стоимость (vatK).
f vatKN = vatN*(fdVCT-deltafdVCT)

r vatK =     0.346917*vatKN + 166.042257*dummy5 

SEE   =      22.80 RSQ   = 0.9533 RHO =   0.12 Obser  =   32 from 1998.300

SEE+1 =      22.88 RBSQ  = 0.9517 DW  =   1.75 DoFree =   30 to   2006.200

MAPE  =      11.34

  Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

0 vatK                  - - - - - - - - - - - - - - - - -    198.96 - - -

1 vatKN                    0.34692   827.6   0.97    2.58    556.09

2 dummy5                 166.04226    60.5   0.03    1.00      0.03  0.274

 где:

vatKN – ставка НДС (задается экзогенно, на данный момент равна 18%)

dummy5 – фиктивная переменная

Ретроспективная динамика НДС представлена на графике:
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· Налоги на внешнюю торговлю (vedK).
r vedK =     3.506155*intercept +0.989473*imptaxK+extaxK

SEE   =       3.13 RSQ   = 0.9995 RHO =   0.57 Obser  =   46 from 1995.100

SEE+1 =       2.57 RBSQ  = 0.9995 DW  =   0.85 DoFree =   44 to   2006.200

MAPE  =       8.89

  Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

0 vedK                  - - - - - - - - - - - - - - - - -    112.05 - - -

1 intercept                3.50615    34.5   0.03 2170.28      1.00

2 imptaxK+extaxK           0.98947  4558.6   0.97    1.00    109.70  1.000

где:

imptaxK – импортные пошлины

extaxK – экспортные пошлины.

В свою очередь импортные и экспортные пошлины моделируются следующим образом:

r extaxK =     0.999701*extaxF

SEE   =       4.03 RSQ   = 0.9991 RHO =   0.53 Obser  =   28 from 1999.300

SEE+1 =       3.69 RBSQ  = 0.9991 DW  =   0.95 DoFree =   27 to   2006.200

MAPE  =       7.20

  Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

0 extaxK                - - - - - - - - - - - - - - - - -    135.82 - - -

1 extaxF                   0.99970  4698.5   0.99    1.00    134.86

r imptaxK =     1.001695*imptaxF

SEE   =       0.34 RSQ   = 0.9997 RHO =  -0.06 Obser  =   26 from 2000.100

SEE+1 =       0.34 RBSQ  = 0.9997 DW  =   2.11 DoFree =   25 to   2006.200

MAPE  =       0.28

  Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

0 imptaxK               - - - - - - - - - - - - - - - - -     41.67 - - -

1 imptaxF                  1.00169 13554.0   1.00    1.00     41.60

где:

extaxF – экспортные пошлины, зачисляемые в ФБ

imtaxF – импортные пошлины, зачисляемые в ФБ
Расчетная и фактическая динамика импортных и экспортных пошлин представлена на графиках:
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Расчет всех выше перечисленных налогов позволяет в рамках модели прогнозировать общую величину налоговых доходов консолидированного бюджета следующим образом:

f Aalltax = vatK+taxprofitK+taxincK+akcrespay

r alltaxK =     1.441157*Aalltax

SEE   =      54.13 RSQ   = 0.9915 RHO =   0.66 Obser  =   46 from 1995.100

SEE+1 =      42.14 RBSQ  = 0.9915 DW  =   0.69 DoFree =   45 to   2006.200

MAPE  =       8.60

  Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

0 alltaxK               - - - - - - - - - - - - - - - - -    643.26 - - -

1 Aalltax                  1.44116  1508.5   1.02    1.00    457.16

В итоге была получена следующая динамика налоговых доходов:
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· Доходы от госсобственности (incstateK).
r incstateK =     0.075876*expK -0.762482*brent + 0.028032*defK

SEE   =      12.36 RSQ   = 0.8370 RHO =   0.35 Obser  =   37 from 1997.200

SEE+1 =      11.79 RBSQ  = 0.8274 DW  =   1.30 DoFree =   34 to   2006.200

MAPE  =      38.02

  Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

0 incstateK             - - - - - - - - - - - - - - - - -     36.47 - - -

1 expK                     0.07588    73.1   1.57    1.28    754.72

2 brent                   -0.76248    12.3  -0.63    1.09     30.08 -0.365

3 defK                     0.02803     4.2   0.06    1.00     76.70  0.125

где:

expK – расходы консолидированного бюджета

brent – цена нефти марки brent, долл./баррель

defK – профицит (дефицит) консолидированного бюджета.
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Результаты расчетов налоговых доходов бюджета, налогов на внешнюю торговлю, неналоговых доходов (в частности, доходов от государственной собственности) используются в конечном счете для моделирования общей величины доходов бюджета:

f incsum = alltaxK + vedK + incstateK

r incK =    64.333619*intercept +0.840650*incsum

SEE   =      57.09 RSQ   = 0.9920 RHO =   0.86 Obser  =   46 from 1995.100

SEE+1 =      30.30 RBSQ  = 0.9918 DW  =   0.28 DoFree =   44 to   2006.200

MAPE  =      13.20

  Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

0 incK                  - - - - - - - - - - - - - - - - -    724.27 - - -

1 intercept               64.33362    26.9   0.09  124.41      1.00

2 incsum                   0.84065  1015.4   0.91    1.00    785.03  0.996
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Моделирование величины социальных трансфертов населения (soccont).
В составе доходов населения прогнозируется такая статья доходов, как социальные трансферты. Эта величина в основном определяется бюджетными показателями внебюджетных фондов (Пенсионный фонд, ФСС, ФФОМС, ТФОМС). Пока этот блок в модели не разработан. Поэтому прогноз строится по показателям федерального бюджета:

f nsoccont = rsoccont*wages

r soccont =     0.411152*nsoccont + 0.113251*transfF[1] + 0.187255*wages

SEE   =      16.45 RSQ   = 0.9852 RHO =   0.07 Obser  =   33 from 1998.200

SEE+1 =      16.44 RBSQ  = 0.9842 DW  =   1.86 DoFree =   30 to   2006.200

MAPE  =       5.14

  Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

0 soccont               - - - - - - - - - - - - - - - - -    252.99 - - -

1 nsoccont                 0.41115    37.4   0.41    4.71    251.02

2 transfF[1]               0.11325     6.6   0.03    2.46     57.45  0.074

3 wages                    0.18725    56.8   0.56    1.00    759.81  0.600

где:

rsoccont – номинальная ставка ЕСН (задается экзогенно)

wages – заработная плата (рассчитывается в блоке доходов и расходов населения)

transfF – трансферты ФБ внебюджетным фондам (задается экзогенно)

Уравнение представляет собой упрощенный баланс доходов и расходов внебюджетных фондов. Здесь доходы внебюджетных фондов – поступления от ЕСН и трансферты из ФБ, а расходы – социальные трансферты населению. В дальнейшем, при внедрении блока внебюджетных фондов это уравнение будет модернизироваться.
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Моделирование государственного потребления.

· Государственное потребление в текущих ценах (pubexVCT).

Основным результатом расчетов в налогово-бюджетном блоке модели является величина государственного потребления, как элемент конечного спроса и использованного ВВП.

Государственное потребление в текущих ценах моделируется следующим образом:

f exprusK = incK - defK - stdebdtK

f rexprusK = exprusK/dpub

f shexprusK = exprusK/fdVCT

f sumpub = (exprusK+exprusK[1]+exprusK[2]+exprusK[3])/4

r pubexVCT =     0.693461*sumpub + 0.861308*time

SEE   =      30.62 RSQ   = 0.9907 RHO =   0.28 Obser  =   46 from 1995.100

SEE+1 =      29.46 RBSQ  = 0.9905 DW  =   1.44 DoFree =   44 to   2006.200

MAPE  =       7.57

  Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

0 pubexVCT              - - - - - - - - - - - - - - - - -    411.91 - - -

1 sumpub                   0.69346   500.5   0.92    1.19    546.08

2 time                     0.86131     9.1   0.08    1.00     39.50  0.036

где:

incK – доходы консолидированного бюджета

defK – профицит (дефицит) консолидированного бюджета

stdebdtK – расходы на обслуживание государственного и муниципального долга (задается экзогенно)

dpub – дефлятор государственного потребления

fdVCT – ВВП в текущих ценах.
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· Дефлятор государственного потребления (dpub).
Для того, чтобы оценить реальную динамику конечного спроса со стороны государства, необходимо оценить дефлятор государственного потребления:

fex dpub = pubexVCT/pubexVT

f dpub_ind = dpub/dpub[4]

f dpce_ind = dpce/dpce[4]

f dex_ind = dex/dex[4]

f incK_ind = incK/incK[4]

r dpub_ind = -0.658992*intercept +1.431123*dpce_ind +0.206037*incK_ind[1] +

          0.148816*dummy1[9]

SEE   =       0.03 RSQ   = 0.9271 RHO =   0.12 Obser  =   26 from 2000.100

SEE+1 =       0.03 RBSQ  = 0.9171 DW  =   1.76 DoFree =   22 to   2006.200

MAPE  =       1.94

  Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

0 dpub_ind              - - - - - - - - - - - - - - - - -      1.29 - - -

1 intercept               -0.65899    19.9  -0.51   13.71      1.00

2 dpce_ind                 1.43112    76.3   1.28    3.57      1.16  0.529

3 incK_ind[1]              0.20604    55.5   0.22    1.82      1.40  0.438

4 dummy1[9]                0.14882    35.1   0.00    1.00      0.04  0.250
где:

dpce – дефлятор потребления домашних хозяйств

incK – доходы консолидированного бюджета

dummy1[9] – фиктивная переменная
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· Государственное потребление в сопоставимых ценах 2003 года (pubexVT).
Государственное потребление в неизменных ценах рассчитывается от дефлированных расходов государства:

f exprusK = expK - stdebdtK - naecexpK - transfF 

f rexprusK = exprusK / dpub

f sumexppub = (rexprusK+rexprusK[1]+rexprusK[2]+rexprusK[3])/4

r pubexVT =   217.966725*intercept +2.449281*time +0.083377*sumexppub +

      + 1115.774150*sezpub -0.070875*pubexVT[1]

SEE   =       7.09 RSQ   = 0.8783 RHO =   0.12 Obser  =   26 from 2000.100

SEE+1 =       7.10 RBSQ  = 0.8551 DurH = 999.00 DoFree =   21 to   2006.200

MAPE  =       0.88

  Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

0 pubexVT               - - - - - - - - - - - - - - - - -    625.35 - - -

1 intercept              217.96673     3.6   0.35    8.22      1.00

2 time                     2.44928    44.7   0.19    1.30     49.50  0.904

3 sumexppub                0.08338     8.8   0.08    1.16    618.21  0.172

4 sezpub                1115.77415     7.5   0.45    1.01      0.25  0.140

5 pubexVT[1]              -0.07088     0.3  -0.07    1.00    622.63 -0.065

где:

expK – расходы консолидированного бюджета

stdebdtK – расходы бюджета на обслуживание государственного долга (задается экзогенно)

naecexpK – расходы бюджета на экономику (задается экзогенно)

transfF – трансферты внебюджетным фондам из ФБ (задается экзогенно)

dpub – дефлятор государственного потребления

sezpub – сезонность государственного потребления

pubexVT[1] – государственное потребление в сопоставимых ценах в предыдущем периоде
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3.2. Блок потребления домашних хозяйств

Население – один из важнейших субъектов экономики. Представители государства и бизнеса по отдельности тоже являются гражданами страны, ее населением. У каждого есть семья, и она как-то функционирует, что-то тратит, приобретает, сберегает или вкладывает. Потребление домашних хозяйств составляет почти 60% от ВВП! Кроме того, население является конечным потребителем благ, произведенных государством: все реформы, изменения в экономике страны, в ее налоговой, финансовой, здравоохранительной системе или отношений с внешним миром, обороне и т.д. проводятся лишь для того, чтобы создать условия для жизни населения страны.

Основным источником доходов населения, безусловно, является зарплата. Говоря о моделировании или прогнозировании заработной платы нельзя не отметить важность такого существенного экзогенного параметра, как минимальная заработная плата. Во многих странах общая величина зарплаты и доходов населения в существенной степени зависит от минимального размера заработной платы. Но к сожалению, в нашей стране этот минимум играет в основном учетную роль и не отражает стоимости минимальной корзины. Кроме того в последние годы этот минимум менялся не очень часто и влияние его на итоговые доходы не было определяющим. Из-за этого значимость минимальной заработной платы, как параметра уравнения падает и в рассматриваемой модели вместо него в качестве экзогенной переменной, в существенной степени задающей требования к динамике зарплаты в экономике,  используется зарплата бюджетников (работников государственных предприятий).

Кроме зарплаты у населения есть иные источники доходов, такие как: социальные трансферты, доходы от предпринимательской деятельности, доходы от сбережений и от продажи валюты. Следует отдельно сказать, и это учтено в модели, о роли ставки по депозитам, т.е. если цены растут быстрее, чем доходы по депозитам, то населению не имеет смысла хранить свои деньги в банковской системе и оно предпочитает сберегать их в валюте. 

Расходы населения делятся на расходы на покупку товаров и услуг (это большая часть расходов, кроме того именно от нее считается потребление домашних хозяйств), обязательные платежи, сбережения и покупку валюты.

Основные взаимодействия в рамках блока потребления населения представлены на схеме 3. 
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Схема 3

Важнейшие уравнения, отражающие поведение населения при расходовании денежных средств представлены ниже. 

Дефлятор потребления домашних хозяйств
fex Rdelcash = delcash/dpce

fex Rpurchusd = purchusd/dpce

fex Rdelsaving = delsaving/dpce

fex realrub = dpce / rateusd

fex Rdesposinc = desposinc/dpce

r dpce =  realrub,rateusd,m2[1],dpce[1]

:                                     dpce

  SEE   =       0.02 RSQ   = 0.9989 RHO =   0.51 Obser  =   40 from 1994.100

  SEE+1 =       0.01 RBSQ  = 0.9988 DurH =  3.29 DoFree =   35 to   2003.400

  MAPE  =       2.41

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 dpce                  - - - - - - - - - - - - - - - - -      0.74 - - -

  1 intercept               -0.08590    19.0  -0.12 1756.43      1.00

  2 realrub                  2.65465    48.8   0.17 1674.87      0.05  0.067

  3 rateusd                  0.01931   170.2   0.44  871.41     16.99  0.472

  4 m2[1]                    0.00015  2805.1   0.16    5.38    779.98  0.225

  5 dpce[1]                  0.36074   131.9   0.34    1.00      0.70  0.355

Покупка валюты
fex Rdelcash = delcash/dpce

fex Rpurchusd = purchusd/dpce

fex Rdelsaving = delsaving/dpce

fex Rdesposinc = desposinc/dpce

fex realrub = dpce / rateusd

r Rpurchusd = rateusd,ratecredit,dummy1,dummy2,realrub

:                                   purchusd

  SEE   =      19.81 RSQ   = 0.8961 RHO =   0.16 Obser  =   35 from 1995.200

  SEE+1 =      19.58 RBSQ  = 0.8782 DW  =   1.68 DoFree =   29 to   2003.400

  MAPE  =      11.76

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 Rpurchusd             - - - - - - - - - - - - - - - - -    116.50 - - -

  1 intercept               92.49520     6.7   0.79    9.62      1.00

  2 rateusd                 -3.83662    33.5  -0.63    3.19     19.06 -0.719

  3 ratecredit              -0.44307    11.7  -0.17    2.42     44.06 -0.275

  4 dummy1                 -98.30582    26.7  -0.02    2.12      0.03 -0.267

  5 dummy2                 -84.76921    20.4  -0.02    1.68      0.03 -0.230

  6 realrub               2469.71442    29.6   1.05    1.00      0.05  0.505

Расходы на покупку товаров и услуг

fex Rdelcash = delcash/dpce

fex desposinc = moneyinc - poptax

fex Rdesposinc = desposinc / dpce

fex Rpurchusd = purchusd/dpce

fex Rexpgoods = expgoods/dpce

fex Rdelsaving = delsaving/dpce

f Rm2 = m2/dpce

r Rexpgoods = Rdesposinc,Rexpgoods[1],Rpurchusd,dummy1,sezpce

:                                   expgoods

  SEE   =      17.53 RSQ   = 0.9717 RHO =  -0.04 Obser  =   35 from 1995.200

  SEE+1 =      17.48 RBSQ  = 0.9668 DurH = -0.22 DoFree =   29 to   2003.400

  MAPE  =       1.77

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 Rexpgoods             - - - - - - - - - - - - - - - - -    790.32 - - -

  1 intercept              -60.88773     1.1  -0.08   35.36      1.00

  2 Rdesposinc               0.51948   161.1   0.66    4.97   1005.80  0.784

  3 Rexpgoods[1]             0.24505    25.1   0.24    3.46    778.94  0.217

  4 Rpurchusd               -0.38234    56.0  -0.06    1.96    116.50 -0.225

  5 dummy1                  81.13714    24.7   0.00    1.23      0.03  0.130

  6 sezpce                   0.19806    10.7   0.23    1.00    909.09  0.108

Потребление домашних хозяйств

fex Rdelcash = delcash/dpce
fex Rpurchusd = purchusd/dpce

fex Rexpgoods = expgoods/dpce

fex Rdelsaving = delsaving/dpce

fex Rdesposinc = desposinc/dpce

r pceVT = !Rexpgoods,pceVT[1],dummy1[3],dummy1[4]

:                                     pceVT

  SEE   =      18.45 RSQ   = 0.9686 RHO =   0.15 Obser  =   40 from 1994.100

  SEE+1 =      18.33 RBSQ  = 0.9660 DurH =  0.99 DoFree =   36 to   2003.400

  MAPE  =       1.78

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 pceVT                 - - - - - - - - - - - - - - - - -    857.36 - - -

  1 Rexpgoods                0.92504   260.7   0.84    1.78    782.85

  2 pceVT[1]                 0.15362    17.9   0.15    1.30    852.14  0.138

  3 dummy1[3]               53.08300     9.5   0.00    1.10      0.03  0.080

  4 dummy1[4]               37.73150     5.0   0.00    1.00      0.03  0.057

3.3. Блок внешней торговли 

Существуют фундаментальные факторы, определяющие в конечном итоге величину и динамику курса доллара на рынке России. 

К числу важнейших из этих факторов относятся экспорт и импорт товаров и услуг. 

Так предложение валюты на внутреннем рынке определяется величиной экспорта и доходами экспортеров. В свою очередь основной (рублевый) спрос на валюту предъявляют импортеры. 

Таким образом соотношение стоимости импорта в рублях и экспорта в долларах является основополагающим параметром определяющим динамику курса доллара. Именно это соотношение и было использовано нами при построении первоначального эконометрического уравнения для моделирования курса доллара США. 

Теперь оба этих показателя являются эндогенными, т.е. не заданными экзогенно, а посчитанными, с помощью эконометрических уравнений.

Экспорт

ti exVT
lim 1993.4 2003.4

f fdsez = fdVT*sezex

r exVT = !fdVT,EUgdpind,exVT[4]*time

:                                     exVT

  SEE   =      47.50 RSQ   = 0.9015 RHO =  -0.24 Obser  =   41 from 1993.400

  SEE+1 =      45.11 RBSQ  = 0.8964 DurH = -1.51 DoFree =   38 to   2003.400

  MAPE  =       5.51

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 exVT                  - - - - - - - - - - - - - - - - -    752.55 - - -

  1 fdVT                     0.21735    29.7   0.52    4.22   1790.95

  2 EUgdpind                 1.68696     7.5   0.24    3.98    108.99  0.087

  3 exVT[4]*time             0.00757    99.5   0.24    1.00  23648.75  0.632

Импорт
ti imVT

lim 1995.1 2003.4

fex realrub = dpce/rateusd

fex incusd = moneyinc/rateusd

r imVT = !incusd,sezim,exVT,sezex,dummy1[1],dummy1,dummy1[5]

:                                     imVT

  SEE   =      37.07 RSQ   = 0.9196 RHO =   0.28 Obser  =   36 from 1995.100

  SEE+1 =      35.78 RBSQ  = 0.9030 DW  =   1.43 DoFree =   29 to   2003.400

  MAPE  =       5.32

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 imVT                  - - - - - - - - - - - - - - - - -    493.87 - - -

  1 incusd                   4.11524    86.7   0.45    9.47     53.44

  2 sezim                    0.52997    15.4   0.56    5.98    524.73  0.285

  3 exVT                     0.50771   111.2   0.79    2.34    770.21  0.587

  4 sezex                   -0.44997    27.7  -0.78    1.90    852.54 -0.166

  5 dummy1[1]             -132.46616    14.1  -0.01    1.68      0.03 -0.167

  6 dummy1                -158.05844    21.4  -0.01    1.21      0.03 -0.199

  7 dummy1[5]             -111.39158    10.2  -0.01    1.00      0.03 -0.140

Дефлятор импорта
ti dim

lim 1995.1 2003.4

f imart = rateusd/sezim

r dim = rateusd,dummy1,brent[3]

:                                      dim

  SEE   =       0.03 RSQ   = 0.9940 RHO =   0.17 Obser  =   36 from 1995.100

  SEE+1 =       0.03 RBSQ  = 0.9934 DW  =   1.67 DoFree =   32 to   2003.400

  MAPE  =       5.48

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 dim                   - - - - - - - - - - - - - - - - -      0.70 - - -

  1 intercept                0.13969    53.2   0.20  166.20      1.00

  2 rateusd                  0.03456  1038.8   0.92    2.03     18.64  1.034

  3 dummy1                   0.15233    29.1   0.01    1.40      0.03  0.064

  4 brent[3]                -0.00409    18.4  -0.12    1.00     20.72 -0.057

3.4 Денежно-кредитный блок модели

Денежно-кредитный блок модели позволяет рассчитывать спрос экономики на денежные средства, оценивать количественные показатели денежно-кредитной политики Центрального банка  с целью обеспечения согласованного предложения денежной ликвидности, а также меру влияния банковской системы на перераспределение финансовых ресурсов. 

Итоговыми прогнозными показателями расчетов по модели с использованием денежно-кредитного блока являются:

· Денежная масса и ее компоненты

· Наличность в обращении

· Срочные вклады населения и предприятий в рублях

· Вклады до востребования населения и расчетные счета предприятий в рублях

Основные показатели деятельности Центрального банка РФ:

· Денежная база в широком определении

· Наличность (кроме кассы ЦБ) 

· Ликвидные средства банковской системы в Центральном банке

· Обязательные резервы по вкладам в рублях и иностранной валюте

· Иностранные активы органов денежно-кредитного регулирования

· Счета Правительства РФ в Банке России

Основные показатели деятельности банковской системы:

· Срочные и до востребования вклады населения и предприятий в рублях

· Срочные и до востребования вклады населения и предприятий в иностранной     валюте

· Резервы банков в Центральном банке

· Кредиты населению в рублях и иностранной валюте

· Кредиты предприятиям в рублях и иностранной валюте

· Требования к государству

В разработанном блоке обеспечено взаимодействие аналитических счетов Центрального банка и Правительства РФ и кредитных организаций. Основными связующими статьями балансов являются резервы кредитных организаций в Центральном банке (ЦБ), объем привлеченных банковской системой средств, определяющий предпочтение населения в банковских сбережениях, что непосредственно влияет на объем востребованной рублевой наличности, объем государственных ценных бумаг в портфеле кредитных организаций, определяющий изменение счетов Правительства в ЦБ. Описанное взаимодействие позволяет более полно отражать развитие макроэкономических процессов и их взаимодействие с банковской системой страны.  

Денежно-кредитный блок включает в себя 20 уравнений регрессии, объединенных основными монетарными тождествами, и управляется при помощи 11 экзогенных параметров. Уравнения регрессии рассчитываются для следующих параметров: наличность в обращении, наличность в кассах банков, ликвидные средства коммерческих банков, иностранные активы органов денежно-кредитного регулирования, требования к органам государственного управления со стороны ЦБ и счетов органов государственного управления в ЦБ, банковские вклады населения и предприятий в рублях и иностранной валюте, кредиты банков населению, предприятиям и государственному сектору. 

Экзогенными параметрами для разработанного денежно-кредитного блока являются: ставка рефинансирования, ставки кредитования населения и организаций, ставка по государственным ценным бумагам, ставка облигаций Банка России, курс доллара, нормативы обязательного резервирования (для 3 видов привлеченных средств), фактические выплаты по внешнему долгу, выплаты по обслуживанию внешнего долга, экспорт нефти в натуральном выражении, цена на нефть марки Brent. Помимо перечисленных показателей, экзогенными являются некоторые статьи балансов органов денежно-кредитного регулирования и кредитных организаций, в том числе: требования ЦБ к правительству (ссуды Минфину, ценные бумаги правительства РФ) и кредитным организациям, счета капитала органов денежно-кредитного регулирования, счета капитала банковской системы, инструменты денежного рынка, иностранные пассивы банков и ЦБ. 

Статистические данные, используемые при построении уравнений регрессии, представлены в виде квартальных динамических рядов со 2-го квартала 1995 года по 4-й квартал 2005 года.  Основой для формирования базы данных финансовых показателей являются официальные отчеты Банка России, а также информация, предоставленная Международным Валютным Фондом (МВФ).

В модели денежная масса используется для расчета индекса потребительских цен (инфляции), который в свою очередь используется для расчета индексов цен элементов конечного спроса и в результате определяет реальную динамику большинства переменных модели, а также определяет ориентиры по экзогенной динамике банковских ставок. Отдельно темпы роста денежной массы и ее составляющих использовались при расчете индекса роста заработной платы. Моделируемые кредиты населению дополнительно расширяют потребительский спрос, а кредитование бизнеса воздействует на темп роста инвестиций в основной капитал.  Посредством денежного предложения, обеспеченного банковской системой страны,  финансовый блок взаимодействует с остальными блоками модели, что позволяет учитывать взаимное влияние денежной сферы и реального сектора, их обоюдной воздействие на будущее развитие экономической ситуации. 

Схема 4.
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Денежно-кредитный блок позволяет оценить принципиальные ориентиры денежно-кредитной политики Центрального банка совместно с Правительством  в зависимости от выбранного сценария развития экономики. Для этого был разработан отдельный счет востребованного экономикой объема национальной валюты и встречного предложения денег со стороны органов денежно-кредитного регулирования. Целью этого расчета является количественное определение разбалансированности спроса и предложения денег в условиях инерционной модели поведения ЦБ и Правительства и возможные способы ее преодоления. Была произведена оценка меры влияния отдельных инструментов денежно-кредитного регулирования  на  денежную базу в узком определении. 

Моделирование спроса на деньги

Основные взаимосвязи моделирования спроса на деньги – узкой денежной базы - представлены на схеме:

Схема5.

[image: image26.png]CronmaCTAEE anoean MHGENE

et skcnopral komommen
 wuanopra v
QBem GkaADE
ReRe npeAnpuTHA & pyBnax nenexwan 6asa 8 yskom | [pacxogu nacensmia
norpetimenscon — | onpenenenm Ha NoKyKy ToBaOB U
HE— L % yenyr
TR “ROTR CROHEIX BKIGADE — —
e Al waceneHn a
= B noTpeBHTenbCX UeH

ype aohnapa

A0TR RYBNEREX BIAA0E
[Aonm pacxon0s Hal— | TERTATERTE
nokyniy Toeapos ERCEE e pesepesl no pyfnestin

SR wacenena

 yonyr skazpau

Beem paconaraemeix
[Aonm pacxoncs vl

|a0xon0e Hacenewua
nokynky sanara

Ly HopWa obAzaTenEROTD
[ cramaino | [oRa aapaboTaon ———
HOMHHATE
wanoram u | [nnarel
BN
chopam
pacxoas! |« fiopma craykryprora
froxera va afn | |npogura

[@onm 3/ & pacxoaax
Gromrera

sapaHo sKs0reHHD

paccwTLisaeTeA & MaRe





Денежная база в узком определении включает в себя наличные деньги в обращении и в кассах кредитных организаций и объемы обязательного резервирования по вкладам в рублях.  Объем резервирования непосредственно зависит от объемов общих рублевых вкладов и счетов в банковской системе. Таким образом, для прогнозирования узкой денежной базы необходимо рассчитать компоненты денежной массы:

M2 = M0 + безналичные средства

где:

M2 – денежная масса в национальном определении

Наличные деньги в обращении (агрегат M0) – наиболее ликвидная часть денежной массы, доступная для немедленного использования в качестве платежного средства, представляет собой банкноты и монету в обращении

Безналичные средства  – остатки средств нефинансовых предприятий, организаций, индивидуальных предпринимателей, населения на всевозможных счетах до востребования и срочных счетах, открытых в национальной валюте  в кредитных организациях.

 В каждый момент времени объем и структура денежной массы фактически отражают текущий финансовый оборот хозяйственной деятельности, а наряду с этим предпочтение населения к сбережениям в национальной валюте. 

Наличные деньги в обращении.

Этот показатель прогнозировался с учетом расходов населения на покупку товаров и услуг, а также от предыдущего значения денежной массы. Фактически, моделируется прирост наличных денег в зависимости от прироста потребительских расходов населения. Здесь неявно присутствует инфляционная составляющая, которая непосредственно воздействует на оборот потребительского рынка и объем денег в экономике (денежную массу). 

r m0dm= !expgoods,m2[1],time,expgoods[1]

:                                       

  SEE   =      35.31 RSQ   = 0.9966 RHO =   0.01 Obser  =   33 from 1998.200

  SEE+1 =      35.31 RBSQ  = 0.9963 DW  =   1.98 DoFree =   29 to   2006.200

  MAPE  =       5.83

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 m0dm                  - - - - - - - - - - - - - - - - -    829.97 - - -

  1 expgoods                 0.52931    95.8   0.85   18.33   1335.08

  2 m2[1]                    0.22614    86.9   0.61    2.39   2229.59  0.643

  3 time                    -2.56886    11.5  -0.14    1.29     46.00 -0.040

  4 expgoods[1]             -0.20926    13.7  -0.32    1.00   1255.13 -0.239

Где:

m0dm – наличность в обращении

expgoods – расходы на покупку товаров и услуг

m2 – денежная масса

time – переменная времени

График 1. Спрос на наличные деньги
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Вклады населения и организаций в национальной и иностранной валютах были построены в рамках счета баланса кредитных организаций при помощи уравнений регрессии. 

Моделирование баланса кредитных организаций

Пассивы

1.Вклады населения в национальной и иностранной валютах

Депозиты населения в национальной валюте рассчитывались на основе располагаемых доходов населения (доходов за исключением обязательных платежей и взносов), ставки по привлеченным средствам в рублях, а также курса доллара, представляющим собой альтернативу рублевым сбережениям. Чтобы исключить влияние сезонности доходов населения, в уравнении для всех показателей использовались скользящие средние. Дополнительно в уравнении используется  величина вкладов с лагом в 1 квартал, т.е. фактически моделируется квартальный прирост вкладов.

depnatgl =     0.161540*desposincgl - 4.144485*rateusdgl + 3.188897*ratedepozgl + 854274*depnatgl[1]

где:

depnatgl – вклады населения в рублях

desposincgl – располагаемые доходы населения

rateusdgl – курс доллара

ratedepozgl – ставка по вкладам в рублях

  SEE   =       9.19 RSQ   = 0.9996 RHO =   0.61 Obser  =   24 from 1999.400

  SEE+1 =       7.51 RBSQ  = 0.9996 DurH =  3.06 DoFree =   20 to   2005.300

  MAPE  =       1.48

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 depnatgl              - - - - - - - - - - - - - - - - -    706.91 - - -

  1 desposincgl              0.16154    60.4   0.37  368.27   1611.79

  2 rateusdgl               -4.14448    42.8  -0.17   41.30     29.10 -0.014

  3 ratedepozgl              3.18890    15.4   0.03   23.30      5.57  0.016

  4 depnatgl[1]              0.85427   382.7   0.78    1.00    642.98  0.787

График 2. Вклады населения в рублях.
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Вклады в иностранной валюте моделируются на основе располагаемых доходов населения, выраженных в долларовом эквиваленте, реальной ставки по вкладам,  курса доллара. 

depnat$_usdgl = 0.058859*desposinc_usdgl + 0.662822*depnat$_usdgl[1]-19.187691*rratedepozgl +

          0.058262*rateusdgl
где:

depnat$_usdgl – вклады населения в иностранной валюте, в $ эквиваленте

desposinc_usdgl – располагаемые доходы населения, в $ эквиваленте

rateusdgl – курс доллара

ratedepozgl – ставка по вкладам в рублях

  SEE   =       0.47 RSQ   = 0.9914 RHO =   0.49 Obser  =   24 from 1999.400

  SEE+1 =       0.41 RBSQ  = 0.9901 DurH =  2.89 DoFree =   20 to   2005.300

  MAPE  =       4.59

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 depnat$_usdgl         - - - - - - - - - - - - - - - - -     11.32 - - -

  1 desposinc_usdgl          0.05886    19.0   0.29    7.97     55.12

  2 depnat$_usdgl[1]         0.66282    65.6   0.62    1.53     10.62  0.653

  3 rratedepozgl           -19.18769    18.2  -0.06    1.53      0.03 -0.098

  4 rateusdgl                0.05826    23.6   0.15    1.00     29.10  0.019

График 3. Вклады населения в иностранной валюте.
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2.Вклады предприятий и организаций в национальной и иностранной валютах

Вклады предприятий и организаций в национальной валюте рассчитываются на основе валовой прибыли экономики, а также курса доллара, являющимся ориентиром для объемов покупок/продаж иностранной валюты экспорто-ориентированными предприятиями, и, соответственно, распределением прибыли между вкладами в национальной и иностранной валютах. Чтобы исключить влияние сезонности прибыли экономики, в уравнении для всех показателей использовались скользящие средние. Дополнительно в уравнении используется  величина вкладов с лагом в 1 квартал, т.е. фактически моделируется квартальный прирост вкладов.

depjurgl =     0.197750*profitssnagl  - 2.602022*rateusdgl +  0.860661*depjurgl[1]

где:

depnatgl – вклады населения в рублях

desposincgl – располагаемые доходы населения

rateusdgl – курс доллара

ratedepozgl – ставка по вкладам в рублях

  SEE   =      10.96 RSQ   = 0.9990 RHO =   0.62 Obser  =   24 from 1999.400

  SEE+1 =       9.11 RBSQ  = 0.9990 DurH =  3.17 DoFree =   21 to   2005.300

  MAPE  =       1.83

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 depjurgl              - - - - - - - - - - - - - - - - -    688.36 - - -

  1 profitssnagl             0.19775    25.6   0.32  124.44   1102.23

  2 rateusdgl               -2.60202    21.8  -0.11   10.01     29.10 -0.012

  3 depjurgl[1]              0.86066   216.3   0.79    1.00    634.36  0.800

График 4. Счета предприятий в рублях.
[image: image30.wmf]
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Вклады юридических лиц в иностранной валюте моделировались на основе валовой прибыли экономики, выраженной в долларах, ставок по привлеченным средствам в рублях и иностранной валюте, а также реального курса рубля, определяющего распределение прибыли между вкладами в рублях и иностранной валюте.

depjur$_usdgl = 0.168175*profitssna_usdgl + 0.738227*depjur$_usdgl[1] + 0.167699*ratecredjur$gl +

        -10.635983*rratedepozgl - 209.741640*realrubgl
где:

depjur$_usdgl – вклады предприятий в иностранной валюте, в $ эквиваленте

profitssna_usdgl – располагаемые доходы населения, в $ эквиваленте

rateusdgl – курс доллара

ratecredjur$gl – ставка по вкладам в иностранной валюте

ratedepozgl – ставка по вкладам в рублях

realrubgl – реальный курс рубля

  SEE   =       0.12 RSQ   = 0.9967 RHO =  -0.05 Obser  =   24 from 1999.400

  SEE+1 =       0.12 RBSQ  = 0.9960 DurH = -0.25 DoFree =   19 to   2005.300

  MAPE  =       1.78

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 depjur$_usdgl         - - - - - - - - - - - - - - - - -      5.97 - - -

  1 profitssna_usdgl         0.16818   233.6   1.06   40.99     37.78

  2 depjur$_usdgl[1]         0.73823   338.3   0.69    8.92      5.60  0.639

  3 ratecredjur$gl           0.16770    70.2   0.33    8.56     11.85  0.137

  4 rratedepozgl           -10.63598    27.5  -0.06    7.65      0.03 -0.135

  5 realrubgl             -209.74164   176.5  -1.03    1.00      0.03 -0.714

График 5. Счета предприятий в иностранной валюте.
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Остальные статьи пассивов заданы экзогенно. К ним относятся:

3.Иностранные пассивы банков

4.Инструменты денежного рынка 

5.Капитал коммерческих банков

По данным балансов аналитических счетов кредитных организаций за 2005 счета их капитала в совокупных пассивах увеличились незначительно по сравнению с 2004 годом, рост составил около 1.1 п.п.: с 13,5% в конце 2004 года до 14,2% в конце 2005 года. Российский банковский сектор характеризуется недостаточной капитализацией, соотношение капитала с ВВП в 2004 году с 5,2% увеличилось на конец 2005 года до 5,7%. 

Важным условием развития банковской деятельности и повышения устойчивости банков является увеличение капитала банков, улучшение его качества и обеспечение достаточного уровня покрытия капиталом принимаемых банками рисков.

В соответствии со Стратегией развития банковского сектора на период до 2008 года, капитал банков должен увеличиться до 7-8% ВВП.

В модели капитал банков начиная с 2006 года задается экзогенно, на конец 2008 года в структуре пассивов коммерческих банков капитал задан на уровне 7,61%.

Возможность задания капитала банков на таком уровне обусловлена активными действиями ЦБ и самих коммерческих банков в области повышения их капитализации. Прирост капитала банков обеспечивается в основном за счет капитализации их прибыли, а также за счет привлечения средств российских и зарубежных инвесторов. Развитие операций кредитных организаций по привлечению и размещению средств за счет внедрения системы страхования вкладов, ипотеки, расширения кредитования населения, малого и среднего бизнеса способствует росту капитала банков.

В целях повышения требований к уровню капитализации кредитных организаций в законодательство Российской Федерации планируется внести изменения, в соответствии с которыми требование по достаточности капитала, невыполнение которого рассматривается как основание для обязательного отзыва лицензии на совершение банковских операций, будет установлено на уровне 10 процентов. Указанное требование будет применяться в отношении всех кредитных организаций независимо от вида (банки, небанковские кредитные организации) и от величины собственных средств (капитала) с 2007 года. 

Одновременно с учетом требований, предъявляемых к банкам в Европейском сообществе, Госдума в третьем чтении приняла поправки к закону «О банках и банковской деятельности»,  в соответствии с которыми требование к минимальному значению капитала действующих банков с 2007 года будет установлено в размере 5 млн. евро. Действующие банки, имеющие на 1 января 2007 г. капитал ниже 5 млн. евро, могут продолжать деятельность при условии, что их капитал не снижается ниже уровня, который был достигнут на момент введения указанных требований.

ЦБ выступил с целым пакетом предложений выходу российских банков на фондовые биржи, облегчению процесса эмиссии банковских акций и привлечению иностранных инвесторов к операциям с банковскими акциями на российском фондовом рынке. 

Важнейшей из инициатив ЦБ является предложение законодательно установить, чтобы все банки, чей капитал превышает 2,5 млрд. руб., существовали исключительно в форме открытых акционерных обществ (ОАО), причем не менее 10% акций каждого такого банка должно обращаться на бирже. На сегодняшний день в России около 25% банков, чей капитал превышает 2,5 млрд. руб., существующих не в форме ОАО. 

Большая группа предложений ЦБ связана с облегчением прихода иностранного капитала на российский фондовый и банковский рынок. Сегодня резиденты должны получать разрешение ЦБ РФ при покупке свыше 10% акций коммерческого банка, а нерезиденты – при покупке свыше 1% акций. ЦБ предлагает уравнять в правах резидентов и нерезидентов, разрешив последним покупать пакеты размером менее 10% в уведомительном порядке.

Экзогенно в модели были заданы депозиты предприятий до востребования в иностранной валюте, а также вклады, доступ к которым временно ограничен, счета правительства и долг ЦБ.

Активы

На конец 2005 года самым значимым активом были кредиты в рублях предприятиям и организациям (35%). На втором месте находятся кредиты в иностранной валюте (14 %), потом следуют иностранные активы банков (12%). Кредиты в рублях населению составили 11% (в иностранной валюте только лишь 2%). Резервы банков составляют 10 % от  общей величины активов.  Норма ценных бумаг правительства и кредитов правительству снизилась до 8 % (с 11 % в начале года, с 24% в начале 2000 года).

График 6. Структура активов кредитных организаций.
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6. Кредиты населению в рублях.

За пять лет доля этого показателя в общих активах кредитных организаций выросла с менее 1% в начале 2000 года до почти 12% в конце 2005 года. На величину кредитов, выданных населению, могут влиять следующие факторы. Во-первых, рост доходов населения влечет за собой рост расходов на товары и услуги, а также некоторый рост сбережений. Стремление «тратить сейчас», имея возможность (при растущих доходах) оплачивать дорогостоящие банковские кредиты, имея некоторые начальные сбережения для первоначального взноса – все это вызывает динамичный спрос со стороны населения на банковские кредиты. С другой стороны, система страхования вкладов, а также завышенные процентные ставки по кредитам (по сравнению с предприятиями) позволяют банкам постепенно увеличивать долю услуг населению, преодолевая  их трудоемкость и рискованность. 

Нужно отметить, что основным источником «длинных денег» являются вклады населения. Поэтому фактически развитие кредитов населению можно представить как простую схему «перетекания» денег от одних групп населения к другим, т.е. сбережения одних являются потенциальными средствами для покупки товаров и услуг для других. Таким образом, кредитование населения провоцирует текущий рост расходов на покупки товаров и услуг, и в этом смысле вполне может стать одним из источников инфляции спроса (по определенным группам товаров). (Сюда же относится ипотечное кредитование, которое фактически провоцирует продолжение роста цен на жилье – «Ведомости»)

Уровень заработной платы, начиная с некоторого порогового значения, обратно пропорционален величине кредитов. Во-первых, потому что более обеспеченный человек вообще может не пользоваться кредитными услугами. Во-вторых, если уж он берет ссуду – его первоначальный взнос будет выше, а объем кредита меньше при прочих равных условиях.

Инфляция отрицательно влияет на кредитование в том смысле, что рост инфляции влечет за собой повышение процентных ставок, и, соответственно, снижение спроса на дорожающие банковские услуги. 

Было построено уравнение для доли кредитов населению в «располагаемых» средствах банков, представляющих собой общие привлеченные активы за вычетом резервов банков в Центральном банке.

r crednat_st = !expgoodsgl,CPI,wagesgl

:                                  crednat_st

  SEE   =       0.00 RSQ   = 0.9897 RHO =   0.40 Obser  =   20 from 2001.100

  SEE+1 =       0.00 RBSQ  = 0.9885 DW  =   1.20 DoFree =   17 to   2005.400

  MAPE  =       5.89

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 crednat_st            - - - - - - - - - - - - - - - - -      0.06 - - -

  1 expgoodsgl               0.00017   120.5   4.30   17.10   1480.67

  2 CPI                     -0.00042   310.5  -1.57    1.67    221.52 -0.501

  3 wagesgl                 -0.00012    29.0  -1.73    1.00    864.15 -1.032

График 7. Доля кредитов населению в рублях в распределении ресурсной базы банков
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7.Кредиты населению в иностранной валюте.
Доля кредитов населению в иностранной валюте составляет лишь 2% в общих активах банков. При выборе параметров уравнения использовались те же рассуждения, что и для предыдущего уравнения. Единственное изменение касается добавления курса доллара, естественно влияющего на стоимость кредита.

r crednat$_stgl = expgoodsgl,rateusd_gl,CPIgl

:                                  crednat_st

  SEE   =       0.00 RSQ   = 0.9983 RHO =   0.27 Obser  =   17 from 2001.400

  SEE+1 =       0.00 RBSQ  = 0.9979 DW  =   1.46 DoFree =   13 to   2005.400

  MAPE  =       1.01

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 crednat$_stgl         - - - - - - - - - - - - - - - - -      0.01 - - -

  1 intercept                0.01197    71.8   1.05  595.47      1.00

  2 expgoodsgl               0.00001   119.4   1.63    5.64   1588.93  1.046

  3 rateusd_gl              -0.00049    92.9  -1.28    1.08     29.82 -0.122

  4 CPIgl                   -0.00002     3.9  -0.40    1.00    221.39 -0.143

График 8. Доля кредитов населению в иностранной валюте в распределении ресурсной базы банков
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8. Кредиты в рублях предприятиям и организациям.

Кредиты предприятиям в рублях представляют собой основной элемент активов кредитных организаций, стабильно составляющий их треть (с середины 2004 по конец 2005 года). Доля этого показателя относительно стабилизировалась в пользу непрекращающегося роста доли кредитов населению. Третью часть кредитов организациям составляют кредиты до 1 года, чуть меньше – кредиты от 1 года до 3 лет (26%).  С начала 2002 года заметно постепенное увеличение доли долгосрочных кредитов (от 1 года – до 3 лет и свыше 3 лет) на фоне относительно стабильных долей кредитов от 30 дней до 1 года и существенным сокращением краткосрочных кредитов до 30 дней. Т.е. динамика свидетельствует о «качественном» улучшении кредитования, определяя его инвестиционный характер.

На конец прошлого года «сверхдолгие» кредиты (свыше 3 лет) в иностранной и национальной  валютах сравнялись и составили чуть более 300 млрд.руб. Судя по ретроспективе, раньше на столь долгий срок банки предпочитали выдавать средства в более устойчивой – иностранной валюте. Непрерывное укрепление национальной валюты в сочетании с более высокими ставками по рублевым кредитам делает кредиты в национальной валюте все более привлекательным долгосрочным вложением для коммерческих банков. С другой стороны, рост спроса предприятий на долгосрочные рублевые займы свидетельствует о качественном развитии внутренне – ориентированных предприятий.

График 9. Структура рублевых кредитов предприятиям.
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Уровень прибыльности предприятия в целом положительно воздействует на величину банковских кредитов нефинансовым организациям. В этом случае возникает возможность самостоятельно финансировать текущий оборот и инвестиционную деятельность при росте собственных доходов, не прибегая к дорогостоящим банковским услугам. С другой стороны, расширение производства успешно функционирующего отечественного предприятия вряд ли возможно без привлечения стороннего капитала. Но наряду с благополучными предприятиями функционируют менее рентабельные производства. «Плохое финансовое положение заемщиков, отсутствие четких программ развития бизнеса – важнейшее препятствие развития кредитования в России. 

В России убыточными являются в среднем 35-40% промышленных предприятий.  По  итогам 2004  года  доля убыточных предприятий составила: в сельском хозяйстве 37,8%, в обрабатывающих производствах 37,1%, в строительстве 35%, транспорт и связь – 41,3%, бытовые услуги – 36,1%, оптовая и розничная торговля – 24%.  Уровень изношенности основных фондов в России, согласно официальным данным, составляет 41-42%. Фактически производственные фонды в отдельных отраслях изношены на 70-80%. 

Расширению кредитования банками экономики будет способствовать разработка  и реализация единой государственной программы развития и структурной перестройки российской экономики, ускоренное развитие отраслей, обеспечивающих насыщение внутреннего рынка и повышение эффективности экономики. 

Нужна скоординированная работа банков, бизнес-сообщества и местных органов власти  в регионах по подготовке и реализации бизнес-проектов, организация консультационной, информационной, административной и финансовой поддержки таких проектов.

Препятствует кредитованию и низкая транспарентность российских заёмщиков.  В связи с этим, необходимо дальнейшее совершенствование учета и отчетности предприятий, в том числе на основе составления и раскрытия отчетности на консолидированной основе. Это создаст возможности для более качественного и оперативного мониторинга их финансового состояния.» - отмечает Ассоциация Российских Банков в «Стратегии повышения конкурентоспособности национальной банковской системы РФ». Наряду с этим затрагиваются проблемы кредитования малого бизнеса: «Недостаток финансирования является одной из основных трудностей, с которой сталкиваются российские предприниматели при попытке организовывать и развивать свои предприятия.

 Согласно статистическим данным, из более чем  880 тыс. субъектов малого бизнеса России доступ к кредитным ресурсам имеют лишь около 15 тысяч предпринимателей. Кредиты малому бизнесу не превышают 1% ВВП, тогда как в развитых странах – 30–35%. Ежегодная потребность малого бизнеса в кредитных ресурсах в настоящее время оценивается в более чем 10 млрд. долларов.  
Возможности малых предприятий получить банковский кредит ограничены в силу зачастую полного отсутствия у них, непрозрачности и часто  недостоверной отчетности.»

Предприятия малого бизнеса, не имеющие достаточных собственных ресурсов для развития производства, вынуждены обращаться к банковским кредитам. Поскольку для банковской системы такого рода кредиты представляют высокие риски, ставки по ним остаются на высоком уровне. Например, ставки по кредитам предприятиям от 1 года до 3 лет оказались выше инфляции почти на 1.5 п.п. (12.3%). Рост ставок отрицательно влияет на объемы кредитования, причем для кредитов предприятиям наиболее влиятельной является изменение ставки по кредитам до 1 года, которые занимают большую долю в общем объеме кредитов. 

При прочих равных условиях укрепление национальной валюты в некоторой мере сдерживает рост ставок по рублевым кредитам, что положительно воздействует на объемы кредитования внутреннему производителю. 

r credjur_stgl = !profitssnagl_n,ratecredjur1,exVCTgl/imVCTgl,realrubgl

:                                   credjur_st

  SEE   =       0.01 RSQ   = 0.9503 RHO =   0.43 Obser  =   16 from 2002.100

  SEE+1 =       0.01 RBSQ  = 0.9379 DW  =   1.15 DoFree =   12 to   2005.400

  MAPE  =       1.72

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 credjur_stgl          - - - - - - - - - - - - - - - - -      0.35 - - -

  1 profitssnagl_n           1.00147    10.5   1.10   28.91      0.38

  2 ratecredjur1            -0.00701    18.9  -0.32    2.02     15.66 -0.569

  3 exVCTgl/imVCTgl         -0.03986     0.2  -0.17    1.29      1.51 -0.082

  4 realrubgl                4.01957    13.6   0.39    1.00      0.03  0.728
График10. Доля кредитов в рублях предприятиям в распределении ресурсной базы банков(пассивов).
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9. Кредиты в иностранной валюте предприятиям и организациям.

Доля кредитов в иностранной валюте предприятиям и организациям последние 3 года составляла 13 – 14 %, поднявшись с 10 % в 2000 – 2001 годах. Интересен тот факт, что в структуре этого показателя «долгие» кредиты  представляют большинство: свыше 3 лет -  25%, от 1 года до 3 лет – 35%.

Кредиты в иностранной валюте сроком от 1 года до 3 лет в настоящее время практически вдвое меньше аналогичного показателя в национальной валюте. Причем разрыв между этими статьями активов постоянно растет. Такого рода кредиты могут носить как инвестиционный характер, так и использоваться в качестве оборотного капитала. 

Во многом рост кредитов в иностранной валюте отражает рост оборотов внешнеторговых предприятий. Приток валютной выручки позволяет погашать полученный заем, независимо от колебаний курса национальной валюты.  Соотношение стоимостных объемов экспорта и импорта товаров и услуг определяет уровень поступлений валютной выручки, а, следовательно, и возможность для расширения ссуды.
Укрепление национальной валюты (ослабление курса доллара) расширяет объемы продаж внешнеторговых предприятий на внутреннем рынке, что увеличивает их оборот и привлекаемые ресурсы. 

Рост ставок по кредитам в иностранной валюте влияет отрицательно на объемы кредитования.

График 11. Структура кредитов предприятиям в иностранной валюте.
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r credjur$_stgl = imVCTgl_n/exVCTgl_n,ratecredjur$3,rateusd_tm_gl

:                                  credjur$_st

  SEE   =       0.01 RSQ   = 0.8395 RHO =   0.39 Obser  =   17 from 2001.400

  SEE+1 =       0.01 RBSQ  = 0.8025 DW  =   1.21 DoFree =   13 to   2005.400

  MAPE  =       2.90

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 credjur$_stgl         - - - - - - - - - - - - - - - - -      0.16 - - -

  1 intercept                0.60967    48.2   3.86    6.23      1.00

  2 imVCTgl_n/exVCTgl_n      0.14648    22.9   0.62    6.22      0.66  0.298

  3 ratecredjur$3           -0.00861    34.2  -0.57    1.53     10.45 -0.558

  4 rateusd_tm_gl           -0.45914    23.9  -2.90    1.00      1.00 -0.455

График 12. Доля кредитов иностранной валюте предприятиям в распределении ресурсной базы банков.
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10. Иностранные активы кредитных организаций.

Иностранные активы кредитных организаций прогнозировались с учетом соотношения чистых покупок импортной продукции, а также ее ценовых колебаний в связи с изменением курса доллара. Это объясняется увеличением корсчетов российских банков в банках-нерезидентах при увеличении объемов закупок импортных товаров и услуг.

r foract_st = imVCTcl_gl,dim_tm,rateusd_tm

:                                   

  SEE   =       0.01 RSQ   = 0.9039 RHO =   0.09 Obser  =   16 from 2002.100

  SEE+1 =       0.01 RBSQ  = 0.8798 DW  =   1.83 DoFree =   12 to   2005.400

  MAPE  =       3.70

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 foract_st             - - - - - - - - - - - - - - - - -      0.16 - - -

           1 intercept               -0.43025    67.4  -2.66   10.40      1.00

   2 imVCTcl_gl               0.00012   152.9  -0.31    5.20   -430.31  0.720

   3 dim_tm                   0.13818    18.3   0.88    2.81      1.03  0.228

           4 rateusd_tm               0.50098    67.6   3.09    1.00      1.00  0.487

График 13. Доля иностранных активов в распределении ресурсной базы банков.
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11. Требования к органам государственного управления.

Требования банковской системы к государству представляют собой ценные бумаги Правительства. В условиях сильного профицита бюджета рынок государственных ценных бумаг развивается слабо. Реальная доходность этих бумаг отрицательна, что также ограничивает развитие рынка.

В модели рассчитывалась норма портфеля государственных бумаг в общих объемах активов. При этом этот показатель предварительно был сокращен на сумму кредитов, выданных Центральным банком Правительству через Внешэкономбанк.  

График 14. Доля требований к органом государственного управления в распределении располагаемой ресурсной базы банков.

[image: image40.wmf] credgov_st

 credgov_st

 0.17

 0.13

 0.09

2002

2004

  Predicted        

  Actual           

  BasePred         


r credgovreal_st = !credgovreal_st[1],gko_gl,time

:                                  credgov_st

  SEE   =       0.01 RSQ   = 0.8538 RHO =   0.01 Obser  =   16 from 2002.100

  SEE+1 =       0.01 RBSQ  = 0.8313 DurH =  0.07 DoFree =   13 to   2005.400

  MAPE  =       5.64

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 credgovreal_st        - - - - - - - - - - - - - - - - -      0.13 - - -

  1 credgovreal_st[1]        0.76793    74.9   0.79    1.40      0.13

  2 gko_gl                   0.00215    16.1   0.12    1.05      7.26  0.368

  3 time                     0.00022     2.5   0.09    1.00     52.50  0.043

Моделирование предложения денег Центральным Банком

Денежная база в узком определении является обязательством Центрального банка РФ. Предложение узкой денежной базы рассчитывается балансовым методом на основе аналитических счетов органов денежно-кредитного регулирования. Методологической основой построения баланса органов денежно-кредитного регулирования  является схема денежного обзора, разработанного МВФ в качестве стандарта аналитического представления данных денежно-кредитной статистики. Эта схема предусматривает формирование основных денежно-кредитных агрегатов на основе бухгалтерских данных об операциях и запасах Банка России, Минфина России, кредитных организаций таким образом, чтобы представить денежно-кредитные обязательства указанных организаций, с одной стороны, и их требования к российским предприятиям, организациям и населению и внешнему миру — с другой стороны. Такое представление данных используется для анализа денежной массы и ее структуры и взаимоотношений органов денежно-кредитного регулирования и кредитных организаций с другими секторами российской экономики и нерезидентами.

Источником информации для формирования данных  являются ежемесячный сводный бухгалтерский баланс Банка России и данные Минфина России о международных резервах Правительства Российской Федерации.

Схематично расчет основных статей баланса ЦБ и Минфина представлен ниже:
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Обратимся к анализу наиболее значимых статей активов и пассивов баланса. На конец 4-го квартала 2005 года структура баланса органов денежно-кредитного  регулирования выглядела следующим образом:

	СТРУКТУРА БАЛАНСА ОРГАНОВ ДЕНЕЖНО-КРЕДИТНОГО РЕГУЛИРОВАНИЯ

	 
	2005.4

	АКТИВ
	Иностранные активы
	90%

	 
	Требования к органам государственного управления
	7%

	 
	Требования к нефинансовым государственным предприятиям
	0%

	 
	Требования к нефинансовым частным предприятиям и населению
	0%

	 
	Требования к кредитным организациям
	4%

	 
	 
	 

	ПАССИВ
	Резервные деньги
	49%

	 
	в том числе
	 

	 
	деньги вне банков
	32%

	 
	Срочные депозиты и депозиты в иностранной валюте
	0%

	 
	Иностранные пассивы
	5%

	 
	Депозиты органов государственного управления
	40%

	 
	в том числе
	 

	 
	депозиты органов государственного управления субъектов РФ и органов местного самоуправления
	4%

	 
	Счета капитала
	4%

	 
	Прочие (сальдо)
	3%


Активы органов денежно-кредитного регулирования

1.Иностранные активы

Резкий взлет иностранных активов Банка России начался сразу после кризиса 1998 года, когда была объявлена политика валютного контроля. Обязательная продажа  75% валютной выручки экспортерами была призвана ограничить масштабный послекризисный отток капитала, одновременно обеспечивая приток ликвидности в экономику. Истощенные долговременным сдерживанием курса доллара, с тех пор активы выросли более чем  в 10 раз, в основном за счет роста резервных активов в иностранной валюте.

Поступления в продажу иностранной валюты непосредственно связаны с объемами валютной выручки предприятий. В настоящее время основные валютные поступления в национальную экономику обеспечиваются за счет экспорта сырья (нефти). Отметим, что если раньше норма продажи валютной выручки регулировалась государством и устанавливалась как обязательный норматив, то сейчас объемы поступлений валюты на рынок определяются свободно, исходя из соотношения притока - оттока валюты в страну, т.е. экспортными и импортными потоками. 

Важную роль в формировании объемов свободного валютного рынка играет курс валюты. По нашим расчетам, эта зависимость является обратной. Действительно, снижение курса доллара положительно сказывается на величине прироста ИА. Это можно объяснить тем, что укрепление национальной валюты провоцирует «сброс» на рынок валютных сбережений экономических субъектов, обмен их на более доходные рублевые активы. И обратно – укрепление иностранной валюты повышает спрос на нее.

Сокращение иностранных активов происходит за счет выплат по внешнему долгу (во многом из средств стабилизационного фонда, размещенных в валюте). 

Рост национальной экономики активизирует продажи иностранной валюты Банку России. Это вызвано повышенным спросом на национальную валюту всеми субъектами экономики для обслуживания возрастающего торгового оборота.

Наличие взаимосвязи динамики иностранных активов органов денежно-кредитного регулирования, платежного оборота и курса доллара позволяет построить прогнозную динамику ИА  в зависимости от поведения вышеперечисленных показателей.

r foractcb_delta  = Capfull,Pcurrent,outdeb,rateusd,fdVCTtm[1]

:                                       

  SEE   =      42.67 RSQ   = 0.9760 RHO =  -0.33 Obser  =   12 from 2003.300

  SEE+1 =      38.43 RBSQ  = 0.9560 DW  =   2.67 DoFree =    6 to   2006.200

  MAPE  =     337.94

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 foractcb_delta        - - - - - - - - - - - - - - - - -    420.86 - - -

  1 intercept             -1059.52364     6.0  -2.52   41.65      1.00

  2 Capfull                  0.01872   151.0  -0.04   19.97   -904.25  0.561

  3 Pcurrent                 0.03151   193.2   1.36    1.85  18172.58  0.767

  4 outdeb                  -0.23233    19.5  -0.08    1.28    142.20 -0.139

  5 rateusd                 26.70769     3.4   1.81    1.14     28.59  0.088

  6 fdVCTtm[1]             182.37247     6.7   0.46    1.00      1.06  0.065

где:

foractcb_delta – квартальный прирост иностранных активов

Capfull – сальдо операций с капиталом (по методологии платежного баланса)

Pcurrent – сальдо текущих операций (по методологии платежного баланса)

outdeb – выплаты по внешнему долгу (выплаты по основной сумме и расходы на обслуживание)

outdebTK – 

На графике изображены фактическая и расчетная динамика параметра:

График 15. Иностранные активы ЦБ и Правительства РФ.
[image: image42.wmf]
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2.Требования ЦБ к кредитным организациям

В настоящее время этот инструмент задействован очень слабо. Во-первых, это связано с достаточным количеством ликвидности в банковской системе. При недостатке средств,  кредитной организации значительно выгоднее занять дополнительные средства на межбанковском рынке, поскольку рефинансирование ЦБ стоит значительно дороже. Дополнительным ограничением является недостаточное количество государственных ценных бумаг в банковском портфеле под обеспечение ссуды, что автоматически снижает сумму рефинансирования. В связи с этим наиболее используемой операцией рефинансирования являются внутридневные кредиты. Операции РЕПО на аукционной основе востребованы на срок 1 день, и их объемы незначительны.

В качестве параметров уравнения были приняты: реальная ставка рефинансирования, уровень ликвидных средств банков, объемы государственных ценных бумаг в портфеле кредитных организаций.

r credkbcbreal_tm =! rrategl,credgov_tm,ER_tm,time

:                                       

  SEE   =       0.41 RSQ   = 0.7688 RHO =   0.06 Obser  =    9 from 2003.400

  SEE+1 =       0.40 RBSQ  = 0.6300 DW  =   1.88 DoFree =    5 to   2005.400

  MAPE  =      41.85

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 credkbcbreal_tm       - - - - - - - - - - - - - - - - -      1.30 - - -

  1 rrategl                -25.54756    11.0  -1.14    4.60      0.06

  2 credgov_tm               9.35985    69.2   7.12    3.46      0.99  0.653

  3 ER_tm                   -0.85649    24.2  -0.77    2.08      1.17 -0.406

  4 time                    -0.09743    44.4  -4.21    1.00     56.00 -0.299

График16. Темп роста рефинансирование Центральным банком кредитных организаций.
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Пассивы

3. Счета органов государственного управления

Депозиты органов государственного управления являются второй по значимости статьей пассива после резервных денег. Их изменение служит инструментом стерилизации денежного предложения со стороны бюджета.

Депозиты органов государственного управления состоят из стабилизационного фонда и денежных остатков, которые включают  в себя:

денежные остатки =   доходы бюджета – расходы бюджета

+ внутренний рынок ценных бумаг 

– погашения   по внешнему долгу 

+ приватизация и операции с запасами

– прирост  в стабилизационном фонде

При моделировании депозитов правительства используются данные по доходам и расходам бюджета, основных выплат по внешнему долгу, прироста стабилизационного фонда и кредитов государству со стороны кредитных организаций, являющихся основными держателями внутренних ценных бумаг государства. 

r del_depozgovcb =! incK,expK,outdebTK[0],stf_delta,defK

:                                       

  SEE   =      75.59 RSQ   = 0.9146 RHO =   0.23 Obser  =   12 from 2003.300

  SEE+1 =      73.72 RBSQ  = 0.8659 DW  =   1.54 DoFree =    7 to   2006.200

  MAPE  =     116.96

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 del_depozgovcb        - - - - - - - - - - - - - - - - -    236.03 - - -

  1 incK                     0.27106     0.0   1.87    9.61   1630.65

  2 expK                    -0.33849     0.0  -1.89    1.12   1320.11 -0.385

  3 outdebTK[0]             -0.18332     5.6  -0.08    1.00    103.86 -0.108

  4 stf_delta                0.03916     0.2   0.03    1.00    172.23  0.025

  5 defK                     0.78075     0.0   1.03    1.00    310.54  0.732

del_depozgovcb – прирост денежных остатков на счетах правительства в ЦБ

incK  – доходы консолидированного бюджета

expK – расходы консолидированного бюджета

defK – профицит бюджета

stf_delta – квартальный прирост стабилизационного фонда

outdebTK – выплаты по основной сумме внешнего долга.     

 Динамика депозитов органов государственного управления выглядит следующим  образом:

График 17. Прирост счетов Правительства в ЦБ РФ.
[image: image44.wmf]
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4. Стабилизационный фонд РФ

Поступления в стабилизационный фонд (СФ) формируются из превышения фактических поступлений в бюджет над базовыми  по двум статьям – доходы от НДПИ и поступления от вывозной таможенной пошлины. Фактические поступления определяются текущей ценой на нефть (на Средиземноморском и Роттердамском рынках), а базовые – ценой отсечения нефти. В результате объем СФ рассчитывается исходя из прогнозной цены на нефть на мировых рынках, курса доллара, объемов экспорта и добычи нефти, цены отсечения на нефть. Дополнительно в расчете участвуют параметры государственной политики (базовая ставка НДПИ на нефть, формула для определения поправочного коэффициента для учета колебаний мировых цен на нефть, соотношения для вычисления ставок вывозной таможенной пошлины на нефть).

5. Ликвидные средства кредитных организаций

В структуре средств кредитных организаций в Банке России как правило преобладает доля корреспондентских счетов банков, составляющая около 50% от общего количества резервов. Доля депозитов банков в ЦБ в течение года сильно снижается, причем ее поведение обратно изменению корсчетов, т.е. излишние средства депонируются, а в случае их недостатка – обратно переводятся на корреспондентские счета. В конце квартала наиболее велика доля депозитов до востребования и срочных депозитов на 3 месяца. Общий объем депозитов составил около 6 % резервов банков в ЦБ. Облигации Банка России заменили с 2005 года операции обратного РЕПО, и их доля достигла 20% в структуре банковских резервов.

Объем свободного резервирования зависит от общего объема привлеченных средств, определяя ликвидность банковской системы. В этом смысле увеличение нормативов фонда обязательного резервирования отрицательно влияет на объем ликвидных средств.

 В результате было построено уравнение для ликвидных средств банков от фонда обязательного резервирования, привлеченных вкладов в рублях, ставки ОБР.

Полученные уравнения выглядят следующим образом:

r ER_gl = !RR_gl,depjur_dem_gl,obr_gl,time

:                                      er

  SEE   =       9.28 RSQ   = 0.9900 RHO =  -0.46 Obser  =   11 from 2003.200

  SEE+1 =       7.69 RBSQ  = 0.9857 DW  =   2.93 DoFree =    7 to   2005.400

  MAPE  =       2.03

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 ER_gl                 - - - - - - - - - - - - - - - - -    385.63 - - -

  1 RR_gl                   -0.41222    56.0  -0.21  347.59    200.08

  2 depjur_dem_gl            0.25680    95.4   0.59    3.42    880.53  0.554

  3 obr_gl                  22.61905    80.7   0.21    1.87      3.63  0.236

  4 time                     2.90684    36.9   0.41    1.00     55.00  0.099
Прогнозная и реальная динамика представлены на графике.


График 18.. Ликвидные средства банков в ЦБ РФ.
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6. Наличность в кассах банков

Динамика этого показателя имеет ярко выраженный сезонный характер. Наибольший пик приходится на конец года, и дополнительный – в предлетний период. Как правило, в это время возрастает потребность населения в наличных средствах. 

Полученное уравнение:

m0kb =   -19.094097 + 0.072819*m0 + 0.037965*m0kbsez


где:


m0kb – наличность в кассах банков 


m0kbsez – сезонность наличности в кассах банков


m0 – наличность в обращении 

  r m0kb=m0,m0kbsez:                                     m0kb
  SEE   =      12.78 RSQ   = 0.8956 RHO =   0.28 Obser  =   16 from 2002.100

  SEE+1 =      12.94 RBSQ  = 0.8796 DW  =   1.44 DoFree =   13 to   2005.400

  MAPE  =      13.32

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 m0kb                  - - - - - - - - - - - - - - - - -     78.98 - - -

  1 intercept              -32.90940    20.3  -0.42    9.58      1.00

  2 m0                       0.09191   197.2   1.35    1.10   1159.81  0.984

  3 m0kbsez                  0.02391     4.7   0.07    1.00    221.14  0.109
График 19. Наличность в кассах кредитных организаций.
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3.5. Блок платежного баланса.

В структуре квартальной макроэкономической модели блок платежного баланса отражает движение финансовых ресурсов из страны и в страну. 

Целям и задачам макроэкономического моделирования наиболее полно удовлетворяет структура платежного баланса в аналитическом представлении.

 В этой версии платежного баланса произведено разделение основных статей по экономическим субъектам (органы государственного управления, органы местного управления, банки, нефинансовые предприятия) и в отличие от классического «нейтрального» представления результатом небаланса является величина изменения валютных резервов за текущий период (не путать с изменением золото-валютных резервов ЦБР).

Состав основных статей и тождеств, а также наименование переменных используемых в модели:   

	
	
	Наименование переменной

	1
	Счет текущих операций (2 + 9 + 18 + 19 + 33)
	Pcurrent

	2
	Торговый баланс (3 + 8)
	PsaldoFT

	3
	Экспорт (4 + 5 + 6 + 7)
	Pexusd

	4
	Экспорт Нефти
	Exoilusd

	5
	Экспорт нефтепродуктов
	Expetusd

	6
	Экспорт газа
	Exgazusd

	7
	Прочий экспорт
	Exrestusd

	8
	Импорт (9+10+11)
	Pimusd

	9
	Потребительский импорт
	Im_con

	10
	Инвестиционный импорт
	Im_inv

	11
	Прочий импорт
	Im_res

	12
	Баланс услуг (10 + 14)
	SersaldoC

	13
	Экспорт услуг (11+  12 + 13)
	Servex

	14
	Транспортные
	Transpex

	15
	Поездки
	Travex

	16
	Прочие
	Resserex

	17
	Импорт услуг (15 + 16 + 17)
	Servim

	18
	Транспортные
	Transpim

	19
	Поездки
	Travim

	20
	Прочие
	Resserim

	21
	Баланс оплаты труда
	Balwage

	22
	Баланс инвестиционных доходов (20 + 21)
	Invbal

	23
	К получению
	Invin

	24
	К выплате
	Invout

	25
	Федеральные органы управления (23 + 24)
	Invgov

	26
	К получению
	Invgovin

	27
	К выплате
	Invgovout

	28
	Субъекты Российской федерации
	Reginv

	29
	Центральный Банк
	Cbrinv

	30
	Банки (28 + 29)
	Bankinv

	31
	К получению
	Bankinvin

	32
	К выплате
	Bankinvout

	33
	Нефинансовые предприятия (31 + 32)
	Businv

	34
	К получению
	Businvin

	35
	К выплате
	Businvout

	36
	Баланс текущих трансфертов
	Transfbal

	37
	Счет  операций с капиталом и финансовыми инструментами (35 + 36)
	Capfull

	38
	Счет операций с капиталом
	capt

	39
	Финансовый счет (37 + 56)
	finacc

	40
	Обязательства (38 + 48 + 49 + 50 + 51)
	oblig

	41
	Федеральные органы управления (39 + 40 + 44 + 47)
	oblgov

	42
	Портфельные инвестиции
	case_oblgov

	43
	Ссуды и займы
	loa_oblgov

	44
	Использование
	loa_oblgov_us

	45
	Погашение
	loa_oblgov_pay

	46
	Реструктуризация
	loa_oblgov_res

	47
	Просроченная задолженность
	overpaygov

	48
	Накопление
	overpaygov_acc

	49
	Реструктуризация
	overpaygov_res

	50
	Прочие обязательства
	resoblgov

	51
	Субъекты Российской федерации
	regobl

	52
	Центральный Банк
	cbrobl

	53
	 Банки
	bankobl

	54
	Нефинансовые предприятия (52 + 53 + 54 + 55)
	oblres

	55
	Прямые инвестиции
	invdiroblres

	56
	Портфельные инвестиции
	invcaseoblres

	57
	Ссуды и займы
	loaoblres

	58
	Прочие обязательства
	resoblres

	59
	Активы (57 + 61 + 62 + 63)
	assets

	60
	Федеральные органы управления (58 + 59 + 60)
	asgov

	61
	Ссуды и займы
	loa_asgov

	62
	Просроченная задолженность
	over_asgov

	63
	Прочие активы
	res_asgov

	64
	Центральный Банк
	ascbr

	65
	Банки
	asbanks

	66
	Нефинансовые предприятия и дом х-ва (64 + 65 + 66 + 67 + 68 + 69)
	asres

	67
	Прямые и портфельные инвестиции
	inv_asres

	68
	Наличная иностранная валюта
	curcash

	69
	Торговые кредиты и авансы
	trcred

	70
	Задолженность по товарным поставкам на основании межправительственных соглашений
	trdept

	71
	Изменение задолженности по своевременно не поступившей экспортной валютной и рублевой выручке и непогашенным импортным авансам
	missprof

	72
	Прочие активы
	resas

	73
	Чистые ошибки и пропуски
	miss

	74
	Изменение валютных резервов (1 + 34 + 70)
	carreserv


На данном этапе работы над моделью ставилась задача максимальной эндогенизации счета текущих операций, а также тех статей счета операций с капиталом и финансовыми инструментами, которые связаны с деятельностью коммерческих предприятий. Предполагается, что внешнеэкономические операции сектора государственного управления и банковского сектора задаются экзогенно.

Для платежного баланса России характерна ситуация при которой решающее значение для состояния счета текущих операций имеет торговый баланс, значимость других составляющих значительно ниже. При этом положительное значение счета текущих операций обеспечивается поступлениями от экспорта.

Принимая во внимание сложившуюся в 90-е годы структуру экспорта, было принято решение на отдельное описание четырех основных экспортных потоков (экспорта нефти, нефтепродуктов, газа и прочих товаров).  Кроме того, в модели осуществлена увязка показателей экспорта в долларовом выражении с показателями экспорта в текущих ценах.

1) Экспорт нефти
Exoilusd =  a0 + a1(exoil_n   *  brent)       (1)

где:

Exoilusd – экспорт нефти в млн. дол. США

Exoil_n   - экспорт нефти в тоннах

brent – стоимость барреля нефти марки Brent на мировом рынке

a - параметры уравнения регрессии

Можно отметить, что поступления от экспорта нефти зависит от физических  объемов экспорта умноженных на стоимость нефти на мировых рынках. Так как в модели  QUMMIR цена на нефть и физические объемы экспорта нефти являются управляющими параметрами экономической политики, они задаются экзогенно, в соответствии с текущим сценарием экономического развития 

2) Экспорт нефтепродуктов           

                                  Expetusd =  a0 + a1* expet_n   +   a2*  brent        (2)

где:

Exoilusd – экспорт нефтепродуктов млн. дол. США

expet_n      - экспорт нефтепродуктов в тоннах

brent – стоимость барреля нефти марки Brent на мировом рынке

a - параметры уравнения регрессии

     3) Экспорт газа     

В уравнение включен показатель цен на нефть с лагом в два квартала. Как показывает практика последнего десятилетия, цены на газ имеют довольно четкую связь с динамикой мировых цен на нефть. При этом наблюдается некоторое запаздывание в 5-7 месяцев. Это легко заметив обратившись к Рис.1.

Рис.1 Динамика цен на нефть и газ на мировых рынках.
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brent – мировая цена на нефть сорта Brent долл./барр.

rgas_prices – средняя контрактная цена на газ на мировых рынках  долл/тыс. м.3

  Так как экспорт газа обладает довольно выраженной сезонностью, в уравнении используется показатель, позволяющий учесть эту особенность.                      

Exgazusd =  a0 + a1* exgaz_n   +   a2*  brent t-2 + a3*sezgazex        (3)

где:

Exoilusd – экспорт газа млн. дол. США

exgaz_n     - экспорт газа в млрд. м. куб.

brent – стоимость барреля нефти марки Brent на мировом рынке с лагом в 2 квартала

sezgazex – сезонность экспорта газа

a - параметры уравнения регрессии
4) Прочий экспорт 

Exrestusd =  a0 + a1* exVT   +   a2*  sezex        (4)

где:

Exoilusd – прочий экспорт млн. дол. США

exVT   - суммарный экспорт в постоянных ценах

sezex – сезонность экспорта

a - параметры уравнения регрессии

Импорт в модели QUMMIR также разделен на три основных группы: потребительский, инвестиционный и прочий (промежуточный). Здесь необходимо остановиться на методологии подобного разделения. Если сам состав групп является вполне объяснимым, то наполнение его конкретными товарами представляет собой довольно сложный процесс. Дело в том, что статистика внешнеэкономической деятельности, публикуемая Федеральной таможенной службой, очень подробная и включает в себя до 2000 товарных позиций и ее разделение на крупные группы представляет из себя довольно трудоемкий процесс. На более высоком уровне формируется статистика экспорта-импорта по товарным группам (их насчитывается 98). В нашей работе мы опирались на статистику товарных групп, применяя при их разделении на составляющие наши собственные оценки. Например, группа 02 «МЯСО И ПИЩЕВЫЕ МЯСНЫЕ СУБПРОДУКТЫ», была разделена в пропорции 60% в потребительский спрос и 40% в промежуточный спрос и т.д.

Таб.1 Структура импорта в долл. США ( в %)

	 
	2002.1
	2002.4
	2003.1
	2003.4
	2004.1
	2004.4
	2005.1
	2005.2
	2005.3
	2005.4

	Инвестиционный
	29
	30
	28
	31
	31
	34
	31
	32
	33
	33

	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Потребительский
	39
	37
	39
	37
	37
	38
	36
	37
	37
	39

	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Прочий
	33
	33
	32
	32
	32
	27
	33
	31
	30
	28


Если обратиться к данным Таб.1, то можно отметить, что за последние четыре года  в структуре импортных потоков не произошло существенных изменений. На фоне экономического роста в стране несколько выросла доля инвестиционных товаров и уменьшилась доля импорта промежуточной продукции. Стабильно высокой остается доля импортных товаров потребительского  назначения.

Если обратиться к графику денежных доходов населения в долларах США (номинальные денежные доходы населения, разделенные на текущий курс доллара) и потребительского импорта, то можно отметить очень тесную связь между этими показателями.   

Рис. 2 Импорт товаров потребительского спроса и денежные доходы населения в долларах США
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incusd- денежные доходы населения в млрд. долл. США (левая шкала)

im_con – импорт потребительских товаров в млн. долл. США (правая шкала)

Таким образом, можно отметить, что увеличение денежных доходов населения на фоне укрепления рубля с очень высокой эластичностью воздействует на потоки импорта, что в свою очередь отрицательно воздействует на экономическую динамику и способствует вытеснению отечественного товаропроизводителя с внутреннего рынка.

В модели QUMMIR используется следующее уравнение для импорта товаров потребительского назначения:

im_con =  a1* incusd   +   a2*  sezim      (5)

где:

im_con – импорт товаров потребительского назначения млн. дол. США

sezim – сезонность импорта

a - параметры уравнения регрессии
Для импорта товаров инвестиционного назначения в модели используется уравнение, отражающее финансовые ресурсы предприятий для закупки импортного оборудования:

im_inv = a0 +  a1* profusd + a2* rrubl   +   a3*  sezim      (6)

где:

im_inv – импорт товаров инвестиционного назначения млн. дол. США

profusd – прибыль организаций в млн. дол. США

sezim – сезонность импорта

a - параметры уравнения регрессии
Для импорта товаров промежуточного потребления используется уравнение аналогичное (5). Здесь мы исходили из того, что подавляющая часть промежуточного импорта используется для изготовления товаров народного потребления

Следующая большая часть счета текущих операций - баланс услуг. Надо отметить, что в отличие от экономик наиболее развитых стран эта часть платежного баланса России является не столь значимой. В частности экспорт услуг в 2005 г. составлял менее 10% от экспорта товаров. И это был рекорд! Например, в экономике Франции экспорт услуг приближается к 30% от экспорта товаров. Другой особенностью России является то, что баланс услуг с 1994 по 2005 г.г. был отрицательным. То есть Россия всегда импортировала услуг больше, чем экспортировала.

Надо отметить, что в структуре баланса услуг за последние годы не произошло существенных изменений. Как и в начале 90-х годов наиболее значимыми остаются статьи «транспорт» и «поездки». Если в 1994 г. на них приходилось 74% экспорта услуг, то к 2005 г эта доля сократилась до 60%. Наиболее значимо за этот период выросла доля экспорта строительных  услуг (с 2 до 9%) и услуг связи (с 3 до 8 %).  В импорте услуг доминирует строка «поездки», на которую в 1994 г. приходилось 46% импорта услуг и в 2005 г. эта доля практически не изменилась и составила 45%. Стоит отметить рост доли «связи» в структуре импорта услуг (с 1% в 1994 г. до 8% в 2005 г.). 

В модели QUMMIR присутствуют уравнения для экспорта и импорта услуг в следующей разбивке: транспортные услуги, поездки, прочие услуги.

Остановимся более подробно на зависимостях для баланса услуг. Наиболее значимые объемы транспортных услуг предоставляемых российскими резидентами приходиться на обслуживание экспортно-импортных операций, поэтому в уравнение включен показатель внешнеторгового оборота (суммы экспортных и импортных торговых операций).
Transpex  =  a0 + a1*oborot        (7)

где:

Transpex – экспорт транспортных услуг млн. дол. США

oborot  – оборот внешней торговли млн. дол. США

a - параметры уравнения регрессии
Экспорт туристических услуг зависит, прежде всего, от развития туристической инфраструктуры в стране. Однако, подобные факторы крайне трудно учесть в рамках макроэкономической модели. По нашему мнению существует некоторая связь между объемом услуг оказанных выезжающим за границу россиянам и въезжающим в Россию  иностранцам. Кроме того, туристические потоки обладают четко выраженной сезонностью. Эти факторы были учтены при построении уравнений.

Travex  =  a0 + a1*Travim + a2*  seztravex   (8)

где:

Travex – экспорт туристических услуг млн. дол. США

seztravex  – сезонность поездок

а - параметры уравнения регрессии

Для экспорта прочих услуг, по нашему мнению, наибольшее значение представляет общий уровень развития внешнеэкономических связей в стране. В качестве индикатора такого уровня вполне может служить динамика товарооборота. В соответствии с этой логикой и было построено уравнение для экспорта прочих услуг.

Resserex  =  a0 + a1* oborot       (9)  

где:

Resserex – экспорт прочих услуг млн. дол. США

oborot  – оборот внешней торговли млн. дол. США

a - параметры уравнения регрессии

При построении уравнения для  импорта транспортных услуг мы исходили из того, что в значительной степени транспорт нерезидентов используется при осуществлении импортных операций, поэтому в уравнение включен показатель суммарного импорта. С другой стороны зарубежные транспортные операторы испытывают конкуренцию с отечественными перевозчиками. В результате в уравнение был включен показатель экспорта транспортных услуг со знаком «-».

Transpim  =  a0 + a1*Pimusd - a2* Transpex (10)

где:

Transpim – экспорт транспортных услуг млн. дол. США

Pimusd  – импорт млн. дол. США

Transpex – экспорт млн. дол. США

a - параметры уравнения регрессии

Решающим фактором для импорта туристических услуг является способность населения оплачивать заграничные поездки, поэтому в уравнение, в качестве основного, включен фактор денежных доходов населения в долларах США. Кроме того, является очевидным, что поездки имеют ярко выраженную сезонность. Их пик приходиться на зимние праздники и летний туристический сезон. Эта особенность также учитывалась нами при построении данного уравнения.

      Travim  =  a0 + a1* inc_usd + a2*  seztravim    (11)

где:

Travim – импорт туристических услуг млн. дол. США

inc_usd  – денежные доходы населения в долларах США

seztravim –сезонность поездок

a - параметры уравнения регрессии

Уравнение для импорта прочих услуг строилось в той же логике, что и для экспорта. В качестве основной объясняющей переменной служит динамика товарооборота. 

Resserim  =  a0 + a1* oborot;       (12)  

где:

Resserim – импорт прочих услуг млн. дол. США

oborot  – оборот внешней торговли млн. дол. США

a - параметры уравнения регрессии

Остальные элементы счета текущих операций в модели задаются экзогенно. В частности баланс инвестиционных доходов федеральных органов исполнительной власти (к которым относятся прежде всего процентные платежи по обслуживанию внешнего долга) задается в соответствии со сценарием управления внешним долом. Экзогенное задание этой части платежного баланса также связано с ее общей малой значимостью для итоговых показателей.

Следующая большая часть платежного баланса – счет операций с капиталом и финансовыми инструментами. Как уже отмечалось выше, именно в этой части платежного баланса в последние годы происходят существенные изменения.  Здесь основное внимание нами было уделено прогнозированию операций сектора нефинансовых предприятий. Что касается  операций федеральных органов управления,   то мы рассматриваем их как один из элементов экономической политики, следовательно, в логике расчетов по модели, они задаются экзогенно. Что касается банков,   то политика их поведения на внешних рынках  является весьма сложной и зависит от многих внутренних и внешних условий. В настоящий момент мы не нашли удовлетворяющих нас зависимостей для данной группы. Здесь мы также используем экзогенное задание факторов.

Среди активов наибольший интерес для нас представляет динамика обязательств бизнеса. Наибольший вес в структуре обязательств сектора нефинансовых предприятий играют ссуды и займы. На их долю в 2005 г. приходилось 76% от всего объема обязательств бизнеса. Для прогноза этого показателя мы используем уравнение регрессии. После анализа многих факторов мы пришли к выводу о том, что наиболее удачно описывает поведение обязательств бизнеса следующее уравнение:

loaoblres= a1*Pimusd + a2*loaoblres[3] - a3*shm2  (13)

где:

loaoblres  – ссуды и займы нефинансовых предприятий млн. дол. США

Pimusd   - импорт в дол. США

Shm2 – насыщенность экономики деньгами, соотношение М2 и ВВП

a - параметры уравнения регрессии

Стремительный рост обязательств бизнеса, прежде всего, свидетельствует о том, что оценка российской экономики со стороны международных финансовых структур является весьма высокой. Российским предприятиям открывается все больше кредитных линий за рубежом. В данном уравнении мы исходили из того, что в российских условиях часть импорта закупается на заемные средства, таким образом, часть ссуд и займов сразу трансформируется в импортные поставки, этим обусловливается включение в уравнение показателя импорта в долларах США. Включение в уравнение переменной насыщенности экономики деньгами показывает, в какой степени предприятия нуждаются в иностранных заемных средствах. Это в значительной степени связано с проводимой правительством политикой в области  финансового регулирования. Существуют две основные цели: снижение инфляции и недопущение чрезмерного укрепления рубля. В российской практике ситуация сложилась таким образом, что эти цели являются противоречащими друг другу и правительству необходимо выбирать из двух зол: рост инфляции либо рост импорта. Анализ последних событий показывает, что в качестве приоритетной задачи выбран контроль за динамикой цен. В частности в 2004-2005 г.г. произошло значительное снижение темпов роста денежной массы. Денежная база, очищенная от имеющих конъюнктурную природу операций с иностранной валютой населения и банков, выросла в 2005 г. лишь на 9,6% против 23─24% в 2003─2004 годах. Такое снижение денежного предложения по нашему мнению вызвало дефицит денежных средств в экономике. Одним из подтверждений этого стал, наблюдавшийся в конце 2005 г. рост процентных ставок по кредитам

Рис.3  Динамика соотношения M2 к ВВП

по отношению к соответствующему кварталу предыдущего года
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shm – соотношение M2 и ВВП в текущих ценах

Одним из направлений поиска недостающей ликвидности, по-видимому, и стало обращение российских предприятий на мировые финансовые рынки. А так как первый опыт показал, что на внешних рынках довольно охотно дают взаймы российским фирмам, поток желающих получить иностранные кредиты стал неуклонно возрастать. Таким образом, включение параметра насыщенности денежными средствами экономики подтверждается текущей экономической ситуацией, а, кроме того, значительно улучшает характеристики уравнения.

Остальные показатели раздела «Обязательства» на данный момент задаются экзогенно.

В структуре активов экономики мы моделируем операции сектора нефинансовых предприятий. 

Прямые и портфельные инвестиции нефинансовых предприятий за границу

inv_asres= -a1*oblig, + a2*inv_asres t-2 * a3*Pexusd t-2 (14)

где:

inv_asres – Прямые и портфельные инвестиции нефинансовых предприятий за       границу млн. дол. США

oblig  – обязательства нефинансовых предприятий млн. дол. США

Pexusd  – экспорт товаров в млн. дол. США

rrub – динамика реального курса рубля

a - параметры уравнения регрессии

В уравнении (14) мы исходили из того, что динамика обязательств в определенной степени свидетельствует о  достаточности финансовых средств внутри страны. Таким образом, при росте обязательств экономики динамика инвестиций за границу может сокращаться. Особенно отчетливо эта тенденция прослеживается начиная с первого квартала 2004 г. Включение в уравнение показателя экспорта с лагом в два квартала свидетельствует о том, что основным ресурсом для вложения финансовых средств за рубеж являются поступления от экспортных операций.

Следующий элемент активов сектора нефинансовых предприятий, моделируемый в модели -  изменение задолженности по своевременно не поступившей экспортной валютной и рублевой выручке и непогашенным импортным авансам. Этот сегмент активов бизнеса в 90-е годы в  наибольшей степени ассоциировался с полулегальным вывозом капитала. Действительно при помощи различных схем можно было осуществлять экспортные поставки подконтрольным фирмам не переводя затем денежные средства в Россию либо осуществлять авансирование импортных операций без последующей поставки товара. Однако в последние годы характер движения средств по этой статье платежного баланса несколько изменился. Нам представляется, что в большей степени он характеризуется динамикой оборота внешней торговли и в меньшей степени отражает полулегальные операции. С другой стороны укрепление курса национальной валюты стимулирует использование финансовых ресурсов внутри страны и негативно воздействует на динамику вывоза капитала, поэтому мы также используем   курсовой фактор при моделировании изменения задолженности по своевременно не поступившей экспортной валютной и рублевой выручке и непогашенным импортным авансам.

missprof  =  a1* oborot - a2* rrub    (15)

где:

missprof – Изменение задолженности по своевременно не поступившей экспортной      валютной и рублевой выручке и непогашенным импортным авансам в млн. дол. США

oborot – оборот внешней торговли в млн. дол. США

rrub – динамика реального курса рубля

a - параметры уравнения регрессии

Торговые кредиты и авансы также имеют непосредственное отношение к вывозу капитала. В модели QUMMIR их величина зависит от динамики экспорта несырьевых товаров и динамики  ссуды и займы российских нефинансовых предприятий.

     trcred = a0  + a1* Exrestusd  + a2* seztrcred + a3* loaoblres    (16)
где:

trcred – торговые кредиты и авансы нерезидентам в млн. дол. США

seztrcred  – сезонность

Exrestusd  – Экспорт неэнергетических товаров млн. дол. США

loaoblres  – ссуды и займы нефинансовых предприятий млн. дол. США

a - параметры уравнения регрессии

Покупки  наличной иностранной валюты в модели зависят от расходов населения на покупку иностранной валюты, прироста сбережений в банках и сезонности. При построении данного уравнения мы исходили из того, что значительная часть иностранной валюты покупается населением. При этом покупки валюты рассматривались нами как вариант сбережения денежных средств. В этой логике естественную конкуренцию такому способу сбережения составляют банковские вклады. С точки зрения формальной логики покупки валюты должны также осуществляться бизнесом для финансирования импортных поставок, однако попытки использовать в уравнении показатели внешнеторговой динамики не привели к существенному улучшению качества зависимостей.

  curcash = a0  + a1*curcash t-1 + a2* cash + a3* sezcurcash - a4* delsaving; (17)

где:

curcash – покупки наличной иностранной валюты в млн. дол. США

sezcurcash   - сезонность покупок наличной иностранной валюты в млн. дол. США с лагом в 1 квартал

cash – расходы населения на покупку иностранной валюты в млн. дол. США

delsaving – прирост организованных сбережений

a - параметры уравнения регрессии

Таким образом, блок платежного баланса на данный момент включает в себя 20 регрессионных уравнений и 19 балансовых тождеств.

За пределами блока платежного баланса осуществляется расчет вывоза капитала. Этот показатель остается в центре внимания экспертного сообщества и средств массовой информации. В тоже время единого понятия о том, что такое вывоз капитала и как его необходимо оценивать не существует. Правительство и Центральный Банк оперируют понятием чистого вывоза капитала по методологии платежного баланса. Этот показатель представляет из себя сальдо между активами и обязательствами сектора нефинансовых предприятий и банковского сектора. Эта методика позволяет говорить об объемах взаимных финансовых потоков, в тоже время, она не дает четкого представления о  величине оттока капитала из страны. По нашему мнению более правильно анализировать динамику некоторых статей платежного баланса связанных с активами сектора нефинансовых предприятий. Для нашего расчета мы используем следующую формулу:

Outflow = inv_asres + trcred + missprof + resas + (miss/2)    (18)

где:

inv_asres – Прямые и портфельные инвестиции нефинансовых предприятий за       границу млн. дол. США

trcred – торговые кредиты и авансы нерезидентам в млн. дол. США

missprof – Изменение задолженности по своевременно не поступившей экспортной      валютной и рублевой выручке и непогашенным импортным авансам в млн. дол. США

resas  – прочие активы нефинансовых предприятий и домашних хозяйств в млн. дол. США

miss – величина чистых ошибок и пропусков

В модели QUMMIR мы используем обе методики оценивая как чистый вывоз капитала, так и вывоз капитала сектором нефинансовых предприятий. Из данных следующей таблице можно оценить, как соотносятся результаты вычислений по каждому из способов.

Таб.2 Динамика вывоза капитала 1994-2005 г.г. (в млрд. долл. США)

	 
	1994
	1995
	1996
	1997
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005

	Чистый вывоз капитала ЦБ РФ
	-14.4
	-3.9
	-23.8
	-18.2
	-21.7
	-20.8
	-24.8
	-15
	-8.1
	-1.9
	-8
	0.9

	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Вывоз капитала  сектором 

нефинансовых предприятий


	-8.1
	-10.2
	-20.5
	-20.6
	-19.9
	-15.2
	-18.8
	-14.2
	-20.9
	-36.0
	-42.1
	-55.2


3.6. Блок труда и занятости

По прогнозам демографов численность населения в стране в среднесрочной и долгосрочной перспективе будет снижаться: несколько лет подряд падает рождаемость, увеличивается смертность людей различных возрастных групп, так например за период с первого квартала 1998 по первый квартал 2006 численность постоянного населения снизилась на 3.38%, тогда как численность населения в трудоспособном возрасте еще увеличивается (за аналогичный период величина повысилась на 7.23%) за счет населения более старших возрастов. Но такая тенденция с течением времени изменится, так как между этими показателями существует в идеале прямая зависимость. И численность населения в трудоспособном возрасте, как и численность экономически активного и неактивного населения, начнет естественным образом снижаться. В рамках этого существует проблема определения, как будут вести себя основные статьи баланса трудовых ресурсов по отношению друг другу.

Численность населения в стране зависит от его уровня и структуры в предыдущих периодах, а также от социальных факторов, сложившихся в эти периоды: постоянно происходит передвижка населения по возрастам, уходят на пенсию квалифицированные кадры, предоставляя рабочие места молодым специалистам, но в настоящий момент количества молодежи не хватает для простого воспроизводства рабочей силы. Таким образом, в экономике постоянно приходится прибегать к привлечению мигрантов из-за рубежа, но даже это не может полностью спасти ситуацию с нехваткой рабочих рук в стране, так как в 2005  году миграция покрыла лишь 12,75% естественной убыли населения. Кроме того, сейчас численность населения пенсионного возраста составляет небольшой процент по сравнению со всем трудоспособным населением, потому что на пенсию выходят те люди, которые родились во время Великой отечественной войны, а, как мы знаем, рождаемость на тот период была катастрофически низкой. Но в скором будущем ситуация изменится, численность пенсионеров возрастет, а вместе с этим естественным образом возрастет и демографическая нагрузка на работающее население. Если обратиться к возрастно-половой структуре населения, то можно увидеть, что в течение уже как 10 лет происходит непрерывное снижение рождаемости, это значит, что в скором будущем  будет снижаться и численность студентов, как следствие, и численность трудоспособного населения. Эта проблема актуальна в течение уже долгого периода времени, большинство официальных источников и СМИ называют такую тенденцию демографической катастрофой. Именно поэтому актуальность прогнозных расчетов по блоку труда и занятости велика. 

В основе подхода к формированию блока труда и занятости в модели лежала принципиальная гипотеза того, что фактическая величина большинства статей баланса труда зависит как от демографических, так и от экономических характеристик. Так, от динамики демографических факторов можно моделировать такие показатели, как численность пенсионеров, численность статьи «другие» в составе экономически неактивного населения. Но такие статьи, как численность занятых, безработных, численность студентов и занятых в домашнем хозяйстве, численность заявленных вакансий зависят не только от демографии, но и от основных экономических факторов. Такая зависимость от экономического потенциала страны обусловлена переходом от моделирования основных статей баланса к моделированию эффективного распределения занятых по отраслям промышленности и народного хозяйства, что является приоритетом развития блока в будущем. Кроме того, в основе спроса экономики на рабочую силу лежит экономическая динамика и эффективность использования труда. Спрос на труд зависит от многих экономических и социальных факторов: от макроэкономической ситуации в экономике, от того, на решение каких задач в первую очередь нацелена финансовая и структурная политика государства. Интенсивность привлечения трудовых ресурсов определяют динамика капитала, основных фондов, заработной платы.  Кроме того, как выясняется из предыдущего опыта, позитивная динамика в сфере занятости носит, скорее, не определяющий, а подчиненный характер по отношению к другим экономическим факторам. 

Принципиальным допущением блока является невозможность моделирования и прогнозирования динамики таких статей, как численность экономически активного, неактивного населения, численность населения в трудоспособном возрасте исходя из имеющихся экономических и демографических факторов. Поэтому динамика этих показателей считается как сумма от их составляющих. Важным является то, что прогнозная динамика трудоспособного населения, исходя из расчетов по модели практически совпадает с прогнозной динамикой аналогичного показателя, предложенной в прогнозных сценариях МЭРТа с учетом поправки на внутригодовую сезонность. 

Таким образом, блок занятости в модели позволяет прогнозировать численность занятого, численность безработного населения, численность экономически активного населения как сумму двух предыдущих статей. Кроме того, прогнозируется численность занятых в домашнем хозяйстве, численность студентов, статья «Другие», и численность экономически неактивного населения, которое представляет собой сумму трех предыдущих статей. Блок позволяет рассчитать прогноз для численности пенсионеров и для численности заявленных вакансий. Основные тождества в блоке имеют вид:

1.  Численность населения в трудоспособном возрасте = численность экономически     активного населения + численность экономически неактивного населения,

2. Численность экономически активного населения = численность занятых + численность безработных, 

3. Численность экономически неактивного населения = численность студентов  + численность населения, занятого в домашнем хозяйстве, + другие.


Пока замкнутость блока труда и занятости на остальные показатели в модели происходит только посредством численности занятого населения при подсчете производительности труда. Прогноз производительности совпадает с прогнозной динамикой, предложенной МЭРТом. При снижающейся динамике занятости прогноз производительности труда имеет очень важное значение для всей экономики, так как труд – один из факторов производства.

Статистической базой для формирования блока труда и занятости является поквартальный бюллетень «Итоги обследование населения по проблемам занятости» с 1998 по 2006 год. База регулярно пополняется новыми данными, статистика уже имеющихся рядов отслеживается и вводится в модель.

Принципиальная схема блока занятости в модели:

Схема 6
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В блоке занятости используется 4 экзогенные переменные, которые были рассчитаны на основе имеющихся прогнозных рядов аналогичных показателей, представленных в официальных изданиях МЭРТа на 2007-2009 годы. В блоке на данный момент присутствует 9 уравнений. Но даже такой узкий набор показателей уже позволяет нам построить квартальный прогноз основных статей баланса трудовых ресурсов. Прогноз численности пенсионеров был построен для дальнейшего расширения бюджетного блока, который в перспективе пополнится пенсионным фондом. 

Немаловажным является период, который исследователь выбирает для анализа динамики и построения прогноза. Так, следует брать во внимание, что до 1999 года в стране был один, уже сложившийся после распада СССР, тип экономики, который после кризиса 1998 года поменял свою ориентацию на более либеральную. Именно с 1999 года началось медленный, но умеренный рост экономики, что также отразилось и на уровне занятости и безработицы в стране, поэтому данный период мы выбрали для ретроспективы.

Моделирование численности заявленных вакансий

Регрессионное уравнение для данной величины имеет вид:

r  vacancies = !sezvac,inddpce

                                   vacancii

SEE   =       0.05 RSQ   = 0.7138 RHO =   0.45 Obser  =   22 from 2001.100

SEE+1 =       0.05 RBSQ  = 0.6995 DW  =   1.09 DoFree =   20 to   2006.200

MAPE  =       3.85

  Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

0 vacancies             - - - - - - - - - - - - - - - - -      0.95 - - -

1 sezvac                   3.47258    80.2   0.91    1.02      0.25

2 inddpce                  0.07696     1.2   0.09    1.00      1.14  0.027

где:

vacancies – общее число заявленных вакансий,

sezvac – сезонность вакансий, 

inddpce – инфляция.
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В целом, основные статьи баланса трудовых ресурсов в достаточно высокой степени подвержены влиянию сезонности, что можно сказать, в частности, и про вышеприведенный рисунок. Как известно, наибольший объем ВВП производится в 3-ем квартале, именно в этот период наблюдается наиболее высокая миграционная активность населения, что приводит к увеличению числа занятых на предприятиях. Поэтому предложение вакансий увеличивается как раз в летние месяцы. Было сделано предположение о том, что на формирование числа вакансий не последнее значение оказывает уровень инфляции в стране и расчет на ее основе реальной заработной платы для каждого работника.

Моделирование занятости:

Уравнение для численности занятого населения имеет следующий вид:

r empT=!poptrudT,fdVT,fdVT[1]

  SEE   =       0.52 RSQ   = 0.9149 RHO =   0.33 Obser  =   26 from 2000.100

  SEE+1 =       0.49 RBSQ  = 0.9075 DW  =   1.34 DoFree =   23 to   2006.200

  MAPE  =       0.69

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 empT                  - - - - - - - - - - - - - - - - -     66.14 - - -

  1 poptrudT                 0.71827  1238.5   0.96    3.21     88.00

  2 fdVT                     0.00254    79.2   0.13    1.95   3269.53  0.640

  3 fdVT[1]                 -0.00167    39.8  -0.08    1.00   3224.50 -0.418

где:

empT – численность занятого населения,

poptrudT – численность населения в трудоспособном возрасте, 

fdVT – реальный уровень ВВП.
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Можно заметить, что влияние сезонности на динамику занятости также велико, кроме того, численность занятого населения моделировалась нами на основе ее зависимости от уровня ВВП в настоящий период и с лагом в 1 квартал. Но наибольшее влияние на число занятых в экономике оказывает уровень трудоспособного населения (статистика Mexval = 1238,5).

Моделирование безработицы:

Регрессионное уравнение для численности безработного населения имеет следующий вид:

r unempT = vacancies,time,empT

:                                  bezrabotica

  SEE   =       0.41 RSQ   = 0.9156 RHO =   0.23 Obser  =   31 from 1998.400

  SEE+1 =       0.42 RBSQ  = 0.9062 DW  =   1.54 DoFree =   27 to   2006.200

  MAPE  =       4.75

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 unempT                - - - - - - - - - - - - - - - - -      6.56 - - -

  1 intercept               21.80638    28.9   3.32   11.85      1.00

  2 vacancies               -2.88311    19.7  -0.38    3.23      0.86 -0.397

  3 time                    -0.05184     8.8  -0.37    1.09     47.00 -0.327

  4 empT                    -0.15864     4.3  -1.57    1.00     65.14 -0.320

где:

unempT – численность безработного населения, 

intercept – свободный член в уравнении,

time – временной тренд.
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Моделирование численности экономически активного населения:

Как было сказано выше, статья экономически активного населения моделируется как сумма ее составляющих – численности занятого и безработного населения. 

r activpopT = 0.00026 + empT + unempT

SEE   =       0.00 RSQ   = 1.0000 RHO =   0.11 Obser  =   33 from 1997.400

  SEE+1 =       0.00 RBSQ  = 1.0000 DW  =   1.77 DoFree =   30 to   2005.400

  MAPE  =       0.00

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 activpopT             - - - - - - - - - - - - - - - - -     71.08 - - -

  1 intercept                0.00026     0.0   0.00 9999.99      1.00

  2 empT                     1.00000 246392.9   0.90 9999.99     64.27  1.723

  3 unempT                   1.00001 116119.1   0.10    1.00      6.81  0.812

где:

activpopT – численность экономически активного населения. 
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Моделирование численности студентов

Регрессионное уравнение для численности студентов имеет вид:

r students = vacancies,popT

:                                   studenti

  SEE   =       0.48 RSQ   = 0.8343 RHO =   0.12 Obser  =   31 from 1998.400

  SEE+1 =       0.48 RBSQ  = 0.8225 DW  =   1.77 DoFree =   28 to   2006.200

  MAPE  =       5.61

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 students              - - - - - - - - - - - - - - - - -      7.53 - - -

  1 intercept              114.68385   115.3  15.22    6.04      1.00

  2 vacancies               -0.68828     2.2  -0.08    4.34      0.86 -0.113

  3 popT                    -0.73980   108.4 -14.14    1.00    144.04 -0.983

где:

students – численность студентов,

popT – численность постоянного населения.
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Логично предположить, что численность студентов формируется под воздействием таких факторов как численность постоянного население (этот вывод можно сделать, если проанализировать возрастно-половую структуру населения) и от числа предложенных на рынке вакансий, с учетом того, что нынешние студенты знакомы с состоянием дел на рынке труда.

Моделирование численности населения, занятого в домашнем хозяйстве

Уравнение имеет вид:

r home = s_wages,vacancies,poptax
  SEE   =       0.09 RSQ   = 0.6287 RHO =   0.13 Obser  =   30 from 1999.100

  SEE+1 =       0.09 RBSQ  = 0.5859 DW  =   1.74 DoFree =   26 to   2006.200

  MAPE  =       3.44

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 home                  - - - - - - - - - - - - - - - - -      2.12 - - -

  1 intercept                1.42103   140.8   0.67    2.69      1.00

  2 s_wages                  0.00075    18.4   0.28    1.14    802.22  0.832

  3 vacancies                0.18777     4.0   0.08    1.04      0.88  0.222

  4 poptax                  -0.00034     2.1  -0.03    1.00    177.73 -0.244

где:

home – численность населения, занятого в домашнем хозяйстве, 

s_wages – уровень реальной заработной платы,

poptax – обязательные платежи и взносы населения.
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Несомненно, что в составе занятых в домашнем хозяйстве преобладают лица женского пола, что обусловлено выходом в декрет, уходом за ребенком и пр. Но численность населения, занятого в домашнем хозяйстве, по большей части имеет опосредованный характер, который зависит, прежде всего, от возможности найти работу, то есть от числа заявленных вакансий, от уровня реальной оплаты труда. 

Моделирование статьи «Другие»

r others = !fdVT,poptrudT,soccont

  SEE   =       0.46 RSQ   = 0.6284 RHO =   0.56 Obser  =   30 from 1999.100

  SEE+1 =       0.39 RBSQ  = 0.6009 DW  =   0.88 DoFree =   27 to   2006.200

  MAPE  =       6.38

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 others                - - - - - - - - - - - - - - - - -      6.00 - - -

  1 fdVT                    -0.00187    30.8  -0.99   11.42   3171.08

  2 poptrudT                 0.13267   141.7   1.93    1.02     87.55  0.365

  3 soccont                  0.00119     1.1   0.05    1.00    272.23  0.200

где:

others – численность статьи «Другие»,

soccont – социальные трансферты.
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В данную статью входят инвалиды, лица, неспособные трудиться по разного рода причинам. Но если предоставить им соответствующие условия труда, не исключено, что они тоже будут вносить свой вклад в увеличение ВВП. 

Моделирование численности экономически неактивного населения

r unactivtrudT = students,home,others

  SEE   =       0.00 RSQ   = 1.0000 RHO =   0.29 Obser  =   34 from 1998.100

  SEE+1 =       0.00 RBSQ  = 1.0000 DW  =   1.42 DoFree =   30 to   2006.200

  MAPE  =       0.00

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 unactivtrudT          - - - - - - - - - - - - - - - - -     15.71 - - -

  1 intercept               -0.00000     0.4  -0.00 9999.99      1.00

  2 students                 1.00000 260541104.0   0.48 9999.99      7.47  1.010

  3 home                     1.00000 83771656.0   0.14 9999.99      2.24  0.292

  4 others                   1.00000 160370336.0   0.38    1.00      6.01  0.617

где:

unactivtrudT – численность экономически неактивного населения.
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Моделирование численности пенсионеров 

r pens_all = pens_R,poptrudT
  SEE   =       0.83 RSQ   = 0.1868 RHO =   0.19 Obser  =   30 from 1999.100

  SEE+1 =       0.82 RBSQ  = 0.1265 DW  =   1.63 DoFree =   27 to   2006.200

  MAPE  =       2.32

    Variable name           Reg-Coef  Mexval  Elas   NorRes     Mean   Beta

  0 pens_all              - - - - - - - - - - - - - - - - -     29.70 - - -

  1 intercept               45.73885    47.8   1.54    1.23      1.00

  2 pens_R                   2.50980     0.1   0.01    1.19      0.14  0.038

  3 poptrudT                -0.18728     8.9  -0.55    1.00     87.55 -0.417

где:

pens_all – общая численность пенсионеров,

pens_R = soccont/pensii, soccont – общий фонд перечисленных населению трансфертов, 

pensii – средний уровень начисленной месячной пенсии.
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