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Технологическая ловушка 

Крайне низкая отдача от инвестиций в современной российской эко-

номике вызвана тем, что основная часть хозяйственных процессов в ней 

происходит на базе устаревших технологий, потенциал которых уже ис-

черпан. Сколь бы велик ни был приток инвестиций в развитие этих техно-

логий, ни отдельные предприятия, ни страна в целом не получат от них 

адекватной отдачи. Устаревшие технологии превращаются в «черную ды-

ру», способную «проглотить» инвестиционные ресурсы любого объема, но 

ожидать значимого эффекта от этих инвестиций неразумно, поскольку в 

рамках одной и той же технологической парадигмы действует закон убы-

вающей отдачи: каждая следующая единица инвестиций (условно говоря, 

каждый следующий рубль или следующий миллион рублей) приносит бо-

лее скудную отдачу, чем предыдущие инвестиции того же объема. 

Эта системная болезнь экономики называется технологической ло-

вушкой. Она не составляет российской специфики, через подобную ситуа-

цию время от времени проходят все страны мира, производство которых 

развивается на индустриальной основе [1]. 

Выход из этой грустной зависимости, преодоление феномена убы-

вающей отдачи лежит на путях технологического обновления производст-

ва, массового и радикального внедрения элементов новейших технологий. 

Внедрение новых технологий скачкообразно повышает среднюю норму 

прибыли в экономике, после чего вновь наступает относительно длитель-
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ный период ее постепенного снижения, период убывающей отдачи от ин-

вестиций. 

Для того, чтобы обеспечить создание и внедрение более совершен-

ных технологий, переход к новому технологическому облику производст-

венных процессов, нужны инвестиции, причем не любые, а точечно на-

правляемые в критически важные отрасли и хозяйственные процессы, до-

пускающие быстрое перевооружение производства. 

Либеральные экономисты (сейчас уже по большей части проживаю-

щие за рубежом) как бы не видят технологических причин сложившегося 

положения вещей. Они приписывают российской экономике феномен «пе-

регрева», утверждая, что ее ресурсные возможности полностью исчерпаны 

[2], и на основании низкой рентабельности капитальных вложений в боль-

шинстве отраслей хозяйства утверждают, что инвестиции «этой стране» не 

нужны. 

Миф о перегреве экономики 

При этом Центробанк повышает ключевую ставку, мотивируя это 

необходимостью охладить совокупный спрос и тем самым не допустить 

высоких темпов инфляции. 15 августа 2023 г. ЦБ внепланово повысил 

ключевую ставку с 8,5% до 12%. 

Но совокупный спрос и без того охлаждается массовым оттоком ка-

питала из страны, организуемым в том числе при участии Центробанка. В 

связи с этим напомним, что введенная в феврале 2022 года обязательная 

репатриация значительной части валютной выручки от экспортных опера-

ций была смягчена уже в июне, а затем и вовсе отменена, хотя поначалу 

эта мера позволила быстро навести порядок в части притока капитала в 

страну.  

Сейчас же массовая утечка капитала приводит к тому, что нетто-

экспорт вообще перестал быть частью совокупного спроса российской 

экономики.  

К тому же резервы роста российской экономики налицо. Даже с уче-

том возросшего коэффициента сменности оборудования в некоторых от-

раслях, незадействованные резервы производственных мощностей состав-

ляют порядка 30%. Что касается человеческих ресурсов, дефицитом кото-

рых постоянно пугают адепты миграционной интервенции, то здесь резер-

вы достигают, по нашим оценкам, никак не менее 15-18% трудоспособного 

населения страны. Эти резервы легко высвобождаются, лишь только осу-

ществляется технологическая модернизация в ключевых трудоемких от-

раслях хозяйства (в агропромышленном комплексе, например), что позво-

ляет избавиться от скрытой безработицы, в условиях которой работники 
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формально считаются занятыми в производстве и получают доход от заня-

тости, хотя для реализации хозяйственных процессов они не нужны. 

При наличии столь объемных и столь очевидных ресурсных резервов 

в российской экономике квалифицировать происходящее в ней как пере-

грев, на наш взгляд, непрофессионально. 

Поэтому подъем ключевой ставки, ухудшая условия кредитования 

производственных процессов, затрудняет приток инвестиций в экономику 

и тем самым блокирует возможности экономического роста, к тому же 

провоцируя новые всплески инфляции, поскольку удорожание денег быст-

ро сказывается на удорожании благ, создаваемых в данной хозяйственной 

системе, что вызывает инфляцию спроса и усугубляет дефицит ликвидно-

сти. 

В связи с этим предложим краткосрочную регрессионную модель 

анализа и прогнозирования темпов инфляции в современной российской 

экономике, основанные на помесячных статистических наблюдениях курса 

рубля и ключевой ставки Центробанка. 

Регрессионное уравнение, выражающее связь между помесячными 

значениями индекса потребительских цен в России и курсом рубля к валю-

там стран, выступающих важными торговыми партнерами России, выгля-

дит следующим образом: 

CPI = 20,92 – 0,36EUR + 0,3CNY – 0,38TRY – 0,57BYN + 0,34r. 

Данная модель, откалиброванная на помесячных статистических 

данных с января 2017 г. по сентябрь 2022 г., имеет объясняющую способ-

ность (коэффициент детерминации) 89%, все ее переменные значимы на 

уровне доверия 99%. 

В данной модели участвуют переменные, выражающие курс рубля к 

евро, китайскому юаню, турецкой лире и белорусскому рублю. Из постро-

енной модели вытекает, что ослабление рубля по отношению к большин-

ству ведущих мировых валют провоцирует рост общего уровня цен в эко-

номике России. И только ослабление рубля по отношению к китайскому 

юаню, напротив, снижает темп инфляции в краткосрочном горизонте, од-

нако этот факт не перекрывает инфляционного эффекта, достигаемого об-

щим снижением курса рубля в те периоды, когда таковое происходит. На-

конец, r – это ключевая ставка, устанавливаемая Банком России. 

Обратим внимание на то, что построенная модель свидетельствует о 

наличии положительной связи между уровнем ключевой ставки и темпом 

инфляции. Подъем ключевой ставки обычно анонсируется эмиссионным 

банком как антиинфляционная мера, поскольку ключевая ставка воздейст-

вует на спрос и, охлаждая его, помогает сдержать инфляцию спроса. Тем 
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не менее, в квазимонопольной экономике охлаждение совокупного спроса 

вовсе не означает снижения цен, поскольку фирмы-квазимонополисты от-

вечают на сжатие спроса не снижением цен, а сокращением объемов про-

изводства. Но даже если предположить, что исследуемая макросистема 

сплошь состоит из совершенно конкурентных рынков (хотя подобное 

предположение было далеко от реальности даже во времена Карла Мар-

кса), то и в этом случае между сжатием спроса и снижением темпов ин-

фляции существует определенный временной лаг. 

Безлаговые модели, построенные по помесячным данным, показы-

вают, что подъем ключевой ставки повышает общий уровень цен в эконо-

мике в коротком горизонте. Этот факт связан с тем, что, поднимая ключе-

вую ставку, эмиссионный банк затрудняет доступ к деньгам для частных 

агентов, а поскольку заемные средства выступают ресурсом почти любого 

сколько-нибудь крупного хозяйственного проекта, то подъем ключевой 

ставки тем самым провоцирует инфляцию. Этот фактор действует с гораз-

до меньшими лагами, нежели вызванное подъемом ключевой ставки охла-

ждение спроса, даже если допустить, что это охлаждение вообще как-либо 

отразится на общем уровне цен. 

Некоторые «эксперты» упорно повторяют мантру о том, что подъем 

ключевой ставки позволяет обуздать или хотя бы сдержать инфляцию, но в 

современной российской экономике, как мы видим, это вовсе не так. 

Как выглядит воронка отсталости 

Классическая воронка отсталости, обеспечивающая периодически 

возникающие волны рецессии в экономике, выглядит так, как показано на 

рис. 1. В основе ее действия лежат два обстоятельства: дешевизна труда и 

низкая норма накопления. Остальные беды российской экономики легко 

вытекают из этих двух, и, не справившись с ними, о сколько-нибудь ста-

бильном росте придется забыть. 

Сейчас, благодаря политике Центробанка, к инфляции издержек 

прибавляется еще и инфляция спроса, поскольку поднятие ключевой став-

ки означает, что деньги в экономике дорожают, т.е. ради обладания едини-

цей денежной массы приходится поступиться более значительным объе-

мом других ресурсов, нежели в предшествующем временнóм периоде. 

Следом за деньгами дорожают и другие блага, поскольку инвестиции суть 

нулевой цикл любого хозяйственного процесса, т.е. обладание любым бла-

гом в дальнейшем требует от агентов все более значительных усилий, чем 

прежде. Следовательно, в экономике такого рода дешевеет (по отношению 

к другим видам благ) только живой труд, и этот факт убивает экономическую 

систему, погружая ее в рецессию и вызывая все новые волны инфляции. 
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Рис. 1. Воронка отсталости в современной российской экономике  

Источник: [3, глава 3]. 

Следует согласиться с мнением Сергея Миронова о том, что круп-

нейшим иноагентом в России на сегодняшний день является Центробанк. 

Выступая важнейшим экспортером капитала в стране и организуя его мас-

совый отток, ЦБ РФ держит золотовалютные резервы в кредитных органи-

зациях враждебных России стран и принимает решения, направленные на 

ослабление рубля и стимулирование новых всплесков инфляции, блоки-

рующих возможности экономического роста. 

В связи с наличием воронки отсталости нельзя обойти вниманием и 

проблему слабо контролируемой «трудовой» иммиграции. Предъявляя 

спрос на резервные валюты и обеспечивая отток денежных средств из Рос-

сии, потоки мигрантов ослабляют рубль, а претендуя на многочисленные 

социальные выплаты, создают дополнительную нагрузку на бюджет, усу-

губляя его дефицит (подробнее см. [4]). В качестве примера заметим, что 

налоговые поступления в консолидированный бюджет Российской Феде-

рации от трудовых доходов, получаемых мигрантами, за последний год 

возрос на 2%, а объем получаемых ими адресных социальных выплат вы-

рос на 17%. 

Резервы устойчивости российской экономики 

Для экономики России была построена система многофакторных  

неодновременных регрессионных уравнений, откалиброванных на основе 

погодовых данных: 

GDPdefl = –2,022 + 0,03CPI – 0,101D,    (1) 
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GDPdefl = 96,11 + 0,91Dfa t-1 + 8,74rAkt-1  + 0,81BMt-1  – 4,410
-6
Esmt-1, (2) 

rAk = 17,198 + 0,081GDPgrowth
2
 + 1.345D,   (3) 

GDPgrowth = –269,05 + 462,017GDPdefl – 194,81GDPdefl 
2
 – 4,36D, (4) 

GDPdefl = 145,053 – 0,65BM,    (5) 

Esm = 9537091,66 – 147037,16 GDPgrowth – 858108,02D.  (6) 

В этой системе уравнений присутствуют как линейные, так и нели-

нейные зависимости, причем некоторые из них включают лаговые пере-

менные. В данной системе показана связь между погодовыми значениями 

индикаторов: дефлятор ВВП GDPdefl, индекс потребительских цен CPI, 

степень износа основных фондов Dfa, нома накопления rAk, широкая де-

нежная масса в отношении к ВВП BM, объем госрасходов Esm, темп роста 

ВВП GDPgrowth. Также в ряде уравнений присутствуют дамми-переменные, 

обозначенные буквой D. 

Полученные результаты показывают, что экономика России демон-

стрирует определенную устойчивость к воздействию внешних шоков бла-

годаря наличию в ней встроенных стабилизаторов, отрицательных обрат-

ных связей. В частности, уравнение (5) показывает, что значения дефлято-

ра ВВП и объема широкой денежной массы в пропорции к ВВП связаны 

обратной линейной связью. Этот факт согласуется с выводами о том, что 

российская экономика недомонетизирована, и в ней существуют очевидные 

резервы для неинфляционного наращивания объема денежной массы [5]. 

В то же время, согласно уравнению (2), нарастание объема широкой 

денежной массы с лагом в год провоцирует приращение дефлятора. Таким 

образом, взаимосвязь между объемом широкой денежной массы в отноше-

нии к объему ВВП и дефлятором ВВП напоминает классическую схему 

моделей типа «хищник – жертва». 

В построенной системе уравнений можно проследить и наличие дру-

гих обратных связей, причем некоторая их часть подчиняется режиму пе-

реключения и может быть как положительной, так и отрицательной, в за-

висимости от конкретного состояния экономической конъюнктуры. Режи-

мы переключения в данной системе уравнений обеспечиваются наличием 

квадратичных трендов, содержащих поворотные точки, меняющие харак-

тер связи между переменными. 

Наличие устойчивых отрицательных обратных связей такого рода 

делает макросистему более упругой и позволяет ей успешно отторгать и 

блокировать некоторые неблагоприятные воздействия, вытекающие из на-

личия внешних угроз. Именно поэтому в России никогда не наблюдались 

жесткие рецессии, предрекаемые западными экономистами, и даже в годы 
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масштабного и длительного кризиса 90-х годов норма безработицы нико-

гда не составляла 25-30%, как прогнозировали многие западные эксперты. 

Выявление механизмов этой упругости, успешной сопротивляемости нега-

тивным внешним воздействиям, составляет самостоятельную исследова-

тельскую задачу, и инструментарий регрессионного моделирования и про-

гнозирования способен предложить разумные ответы по данной группе 

вопросов. 

Обращает на себя внимание позиция, высказанная весной нынешнего 

года известным французским экономистом Жаком Сапиром, который по-

лагает, что экономика России должна быть кратно больше, чем об этом по-

вествует официальная статистика Мирового банка, и составляет не 1,78% 

от объема мирового ВВП, а порядка 5-6%, и именно в этом заключается 

основной секрет ее устойчивости к внешним шокам [6]. Согласно расчетам 

Жака Сапира, экономика России является третьей в мире после Китая и 

США и уже сегодня опережает по объему ВВП Индию, Германию, Фран-

цию, Японию и ряд других развитых стран. 

Отчасти правильность вывода Жака Сапира вытекает из наличия до-

вольно значительного объема теневой (ненаблюдаемой) экономики, которая 

не просто вносит вклад в ВВП, но и порождает мультипликативные эффекты. 

Это значит, что объем внутреннего спроса в российской экономике сущест-

венно выше, чем показывает официальная статистика, а также несколько 

выше среднедушевой располагаемый доход и скорость оборота денег.  

Однако в гораздо большей степени недооценка объема ВВП России 

связана с недооценкой национальной валюты. Иными словами, вклад бога-

тых и развитых стран в мировой ВВП кажется нам сильно преувеличен-

ным, не потому, что они выпускают больше благ, а потому, что эти блага 

там дороже. Согласно некоторым расчетам, в России на 1 рубль затрат соз-

дается столько же материальных благ, сколько в США на 7-10 долларов 

затрат. 

Общий вывод таков, что российская экономика на самом деле силь-

нее, чем кажется. Об этом сегодня говорят многие западные аналитики, 

недоумевающие, почему экономика России, многократно «похороненная» 

прогнозами западных экспертов, не просто устояла, а развивается в нуж-

ном для страны направлении и решает довольно непростые задачи в сжа-

тых по времени условиях. Разумеется, этот факт не отменяет необходимо-

сти проведения разумной, сбалансированной макроэкономической полити-

ки, в первую очередь – институциональной и монетарной политики. 

Что делать 

В экономике, как и в медицине, неправильно поставленный диагноз 

влечет за собой неправильные методы лечения, которые лишь усугубляют 
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болезнь. В настоящий момент следует констатировать наличие системной 

болезни российской экономики, а именно – технологической ловушки. Эта 

болезнь развивается достаточно долго и рискует приобрести хронический 

характер, если не принять немедленных мер по исцелению. Необходимо 

действовать быстро ввиду чрезвычайного характера процессов, происхо-

дящих в экономике страны.  

Обозначим направления, по которым нужно работать в первую оче-

редь. 

1. Обеспечить немедленное решение кадровых вопросов, направлен-

ных на отстранение всех должностных лиц, работающих на упадок рос-

сийской экономики, от процессов принятия решений.  

2. Опустить ключевую ставку Центробанка до 7,5-8,0%. 

3. Ввести обязательную продажу валютной выручки для резидентов 

РФ в объеме не менее 80%. 

4. Обеспечить безналичную эмиссию денег под долгосрочное креди-

тование проектов развития (транспортная инфраструктура, промышленное 

строительство, станкостроение, авиакосмическая промышленность, нефте-

химическая и фармацевтическая промышленность) на фидуциарной, целе-

вой основе.  

5. Сформировать в Российской Федерации систему финансово-

банковских институтов, способных обеспечить решение текущих задач, 

стоящих перед развитием экономики страны, не полагаясь на возможности 

интеграционных объединений (БРИКС и, тем более, ЕАЭС), поскольку 

формируемые этими объединениями институты при определенных усло-

виях присоединяются к санкционным ограничениям, вводимым недруже-

ственными странами против России. 

6. Установить максимально жесткие правила пребывания нерезиден-

тов на территории Российской Федерации, обеспечить перенаправление 

потоков трудовой миграции исключительно в отрасли, нуждающиеся в 

краткосрочном притоке кадров, преимущественно вахтовым методом, ис-

ключая предоставление мигрантам гражданства РФ. Лишить гражданства 

и депортировать из России всех мигрантов, совершивших правонарушения 

любой степени тяжести (включая лиц, которым было предоставлено граж-

данство с нарушением действующего законодательства), с пожизненным 

запретом на въезд в Российскую Федерацию, реализуемым путем внесения 

их биометрических данных в соответствующую базу. Обеспечить (в соот-

ветствии с законодательством РФ) судебное преследование должностных 

лиц и работодателей, виновных в правонарушениях, связанных с иммигра-

цией и предоставлением гражданства РФ. 
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Изложенные результаты получены при частичной поддержке Евра-

зийской экономической комиссии в рамках реализации исследовательского 

проекта «Построение подходов к моделированию инфляционных процес-

сов в государствах – членах Евразийского экономического союза». 

Предварительная публикация представленных результатов состоя-

лась в Telegram-канале [7]. 
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