
Аналитический метод решения
Таблица 1

Теоретико-игровое моделирование 
поведения инвестора на финансовом рынке

Ai П1 П2 П3 max(aij)
A1 0.25 -0.01 -0.02 0.25
A2 -3 -0.05 2.5 2.5
A3 0 0 0 0

Выберем из нового столбца (0.25; 2.5; 0) макси-
мальный элемент max=2.5. Таким образом, решением 
игры является стратегия А2 – 20 июня 2013 года при-
обретены акции «Газпрома» по цене 108,24 рубля за 
штуку, то есть игровая ситуация А2П3, когда инвестор 
полностью доверяет имеющейся информации отно-
сительно вероятностей состояний природы (игра про-
текает в условиях риска) и вкладывает все имеющие-
ся средства в акции «Газпрома», является оптималь-
ной стратегией. Исходная матрица составлена таким 
образом, что если индекс ММВБ принадлежит полу-
интервалу (-1.5;1.5], то оптимальной стратегией бу-
дет сохранение денежных средств (так как столбец 
П2 = (-0.01; -0.05; 0)). В этой связи, решение, доказы-
вающее данный факт, можно опустить. Проделанная 
работа позволяет проводить эффективный анализ по-
ведения инвестора на финансовом рынке. Следует 
отметить, что наиболее эффективным способом ана-
лиза финансового рынка, чем все рассмотренные, 
включая модели в рамках эконометрической теории, 
является выбор модели IGARCH, для которой вели-
чина прогноза не изменяется или нелинейных моде-
лей GJR-GARCH и VS-GARCH, для которых величи-
на прогноза увеличивается. Данные модели требуют 
к себе гораздо более детального подхода, чем анализ 
временных рядов или анализ моделей семейства 
GARCH.
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Специфика российских условий и огромная роль 
территориального фактора в развитии социально-эко-
номических процессов обуславливают необходи-
мость исследования системы показателей региональ-
ного уровня, соответствующих требованиям рыноч-
ной экономики. 

В России расчет региональных показателей, осно-
ван на методологических принципах СНС. Обобщаю-
щим показателем развития регионов является вало-
вой региональный продукт (ВРП). 

Сумма валовых региональных продуктов по Рос-
сии не совпадает с ВВП, поскольку не включает до-
бавленную стоимость по нерыночным коллективным 
услугам (оборона, государственное управление и 
т.д.), оказываемым государственными учреждениями 
обществу в целом.

Целью работы является исследование влияния ос-
новных социально-экономических показателей на 
размер ВРП субъектов Российской Федерации. 

Задачами исследования является оценка качества 
разработанной модели и прогноз ВРП субъектов Рос-
сийской Федерации.

Для улучшения качества модели из нее были изъ-
яты регионы (г. Москва, Краснодарский край, Мо-
сковская область и республика Татарстан.), которые 
значительно отличаются от общей совокупности, т.е. 
являются «выбросами».

Информационной базой являются данные с сайта 
Министерства Финансов Российской Федерации и 
статистический сборник «Россия в цифрах 2014».

В качестве независимых переменных были вы-
браны 11 основных социально-экономических пока-
зателей, характеризующих экономику субъекта Рос-
сийской Федерации. В Таблице 1 представлены ус-
ловные обозначения независимых переменных.

Таблица 1

Условные обозначения независимых переменных

х1
Объем внутреннего государственного долга, 
тыс. руб.

х2
Среднегодовая численность занятых в экономике, 
тыс. чел.

х3 Среднедушевые потребительские доходы, руб.

х4 Среднедушевые потребительские расходы, руб.

х5
Основные фонды в экономике (на конец года), 
млн. руб.

х6
Объем отгруженных товаров собственного произ-
водства, выполненных работ и услуг, млн. руб.

х7 Продукция сельского хозяйства, млн. руб.

х8 Оборот розничной торговли, млн. руб.

х9
Сальдированный финансовый результат деятельно-
сти организаций, млн. руб.

х10 Индекс потребительских цен, %

х11 Инвестиции в основной капитал, млн. руб.

После спецификации модели необходимо прове-
сти корреляционный анализ. Для этого необходимо 
воспользоваться надстройкой Excel Анализ данных – 
Корреляция. В результате будет получена матрица ко-
эффициентов парной корреляции, столбцы и строки 
которой характеризуют тесноту связи зависимой пе-
ременной. Чем ближе значение коэффициента к еди-
нице, тем сильнее связь между факторами.

Анализ матрицы коэффициентов парной корреля-
ции прежде всего стоит начать с изучения первого 
столбца матрицы, в котором находятся коэффициен-
ты корреляции, характеризующие связи между зави-
симой и независимыми переменными. 

Валовый региональный продукт имеет сильную 
прямую связь с 6 факторами из 11 – со среднегодовой 
численностью занятых в экономике (ryx2 = 0.903), с 
основными фондами в экономике (ryx5 = 0.926), с объ-
емом отгруженных товаров собственного производ-
ства (ryx6 = 0.965), с оборотом розничной торговли 
(ryx8 = 0.910), с финансовыми результатом деятельно-
сти организаций (ryx9 = 0.866) и с инвестициями в ос-
новной капитал (ryx11 = 0.926). Со среднедушевыми 
потребительскими расходами валовый региональный 
продукт имеет умеренную связь (ryx4 = 0.493). Остав-
шиеся факторы слабо влияют на изменение валового 
регионального продукта.
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Немаловажным при анализе матрицы парных ко-
эффициентов корреляции является изучение тесноты 
связи между независимыми переменными. Наличие 
мультиколлинеарности затрудняет или вовсе исклю-
чает возможность вычисления параметров модели и 
также усложняет интерпретацию полученных резуль-
татов. Мультиколлинеарность считается установлен-
ной, если rxixj > 0.8.

Анализ полученной матрицы показал, что между 
всеми факторами существует тесная связь. Исключе-
нием является коэффициент корреляции между х9 и х5, 
х9 и х8, но так как основные фонды в экономике и обо-
рот розничной торговли тесно связи между собой, 
целесообразно включить в модель два фактора – обо-
рот розничной торговли и сальдированный финансо-
вый результат деятельности организаций.

Выше был описан способ выбора признаков для 
построения модели с помощью матрицы парных ко-
эффициентов корреляции. Также выбор признаков 
можно осуществить методом исключения. Для него 
необходимо воспользоваться инструментом Регрес-
сия в надстройке Анализ данных в Excel.

Значимость полученных параметров проверяем 
по значение t – критерия. Для нашей модели его зна-
чение равно | – 1,67 |, при заданном уровне значимо-
сти α = 0,05 и числа степеней свободы df=n-k-1, где 
n – число наблюдений (75), а k – число параметров.

Постепенно из модели были исключены факторы 
с незначимыми параметрами. Помимо проверки зна-
чимости с помощью t –критерия, в работе была про-
ведена проверка при помощи P – значения t – стати-
стики Стьюдента, значение данного показателя для 
значимых коэффициентов должны удовлетворять не-
равенству: P – значение < 0,01 <0,05. 

И третий способ проверки значимости заключал-
ся в анализе доверительных интервалов для получен-
ных коэффициентов. Для значимых коэффициентов 
границы доверительного интервала имеют одинако-
вые знаки.

После проверки значимости коэффициентов тре-
мя способами в модель следует включить следующие 
факторы – основные фонды в экономике, объем от-
груженных товаров собственного производства, обо-
рот розничной торговли, сальдированный финансо-
вый результат и инвестиции в основной капитал.

Стоит отметить, что после исследования тесно-
ты связи меду факторами, было выявлено наличие 
мультиколлинеарности, что может затруднить ин-
терпретацию результатов, поэтому в работе была 
произведена оценка качества двух моделей. Первая 
модель – двухфакторная, в которой исключены тес-
но связанные между собой независимые перемен-
ные. Вторая модель –пятифакторная, т.к., для более 
качественной модели необходимо включать такое 

количество факторов, при котором объем выборки 
будет в 6-7 раз больше независимых переменных, 
включенных в модель.

Непосредственно перейдем к оценке качества мо-
делей. В таблице 2 представлены значения показате-
лей, характеризующих точность модели.

С экономической точки зрения, коэффициенты в 
двухфакторной модели означают, что при увеличении 
оборота розничной торговли на 1 млн. руб. ВРП реги-
она увеличится на 1,136 млрд. руб., а если сальдиро-
ванный финансовый результат увеличится на 1 млн. 
руб., то ВРП увеличится на 3 млн. руб. 

В пятифакторной модели при увеличении основ-
ных фондов в экономике на 1 млн. руб. ВРП увели-
чится на 88 млн. руб. при неизменных остальных фак-
торах, а при изменении объема отгруженных товаров 
на 1 млн. руб., ВРП возрастет на 0,3 млрд. руб. Увели-
чив оборот розничной торговли на 1 млн. руб., ВРП 
повысится на 444 млн. руб., а увеличение сальдиро-
ванного финансового результата деятельности орга-
низаций и инвестиций в основной капитал приведет к 
увеличению ВРП на 1 млн. руб.

Для оценки качества модели множественной ре-
грессии вычисляют коэффициент детерминации R2

 и 
коэффициент множественной корреляции R. Чем бли-
же к 1 значения этих характеристик, тем выше каче-
ство модели. Так, к примеру, в двухфакторной модели 
доля вариации результативного признака, находяще-
гося под воздействием изучаемых факторов учтена в 
модели и обусловлена влиянием факторов на 95,2%, а 
в пятифакторной модели на 98,5%, что говорит о до-
статочно высокой точности модели. 

Также, точность модели можно оценить с помо-
щью средней ошибки аппроксимации. В двухфактор-
ной модели данный показатель равен 24,913%, что 
говорит и неточности модели, т.к. фактические значе-
ния ВРП отличаются от расчетных почти на 25%. Пя-
тифакторная модель более точная фактические значе-
ния отличаются от расчетных на 8,75%.

Проверка значимости уравнения регрессии была 
произведена на основе F-критерия Фишера. В двух-
факторной модели табличное значение F-критерия 
при доверительной вероятности α = 0,95 и числа сте-
пеней свободы ν1 = k = 2 и ν2=n-k-1=75-2-1=72 состав-
ляет 0,051. В пятифакторной модели – 0,226. Т.к. оба 
расчетных значения больше табличных, уравнение 
регрессии следует признать значимым, то есть его 
можно использовать для анализа и прогнозирования. 

В работе был осуществлен прогноз на примере 
двухфакторной и пятифакторной моделей. В первом 
случае xпр составят 30% от максимального значения 
независимых переменных. Во втором случае – 80% от 
максимума. В таблице 3 представлены результаты 
прогноза.

Таблица 2

Оценка точности модели множественной регрессии

 Двухфакторная модель Пятифакторная модель
Уравнение регрессии y = 51.000 + 1,136 х8 + 0,003 х9 y = 10,810 + 0,088 х5 + 0,0003 х6 + 0,444 х8 + 0,001 х9 + 0,001 х11

Критерий Фишера (F) 715,589 899,347
Коэффициент 
детерминации (R2) 0,952 0,985

Коэффициент множе-
ственной корреляции (R) 0,976 0,992

Средняя относительная 
ошибка аппроксимации 
(Еотн )

24,913 8,653
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Таблица 3

Прогнозные оценки ВРП

При xпр = 30% от max При xпр = 80% от max

Двухфакторная модель 673,3 < 757,3 < 840,8 1852,1 < 1934,4 < 2016,7

Пятифакторная модель 601,7 < 651,0 < 700,3 1670,1 < 1718,0 < 1765,9
 

С вероятностью 0,95% можно утверждать, что в 
двухфакторной модели при обороте розничной тор-
говли в размере 286,2 млн. руб. и сальдированном фи-
нансовом результате в размере 127053,3 млн. руб. 
ВРП будет находится в границах между 673,7 млрд. 
руб. и 840,8 млрд. руб. А при значении данных факто-
ров в размере 763,2 млн. руб. и 338808,8 млн. руб., 
соответственно, ВРП составит от 1852,1 млрд. руб. до 
2016,7 млрд. руб.

В пятифакторной модели, если основные фонды в 
экономике составят 1118,1 млн. руб., объем отгружен-
ных товаров составит 694013,7 млн. руб., оборот роз-
ничной торговли – 286,2 млн. руб., сальдированный 
финансовый результат – 127053,3 млн. руб., а инве-
стиции в основной капитал 110789,4 млн. руб., то ва-
ловый региональный продукт попадет в интервал от 
601,7 млрд. руб. до 700,3 млрд. руб.

Если независимые переменные составят не 30% от 
их максимального значения, а 80%, то в пятифактор-
ной модели прогнозные значения ВРП будут находится 
в границах от 1670,1 млрд. руб. до 1765,9 млрд. руб. 

Основные выводы, который можно сделать из по-
лученных результатов заключаются в том, что обе по-
лученные модели являются значимыми и точными по 
большинству параметров. За исключением средней 
относительной ошибки аппроксимации. По данному 
показателю пятифакторная модель является более 
точной, т.к. фактические значения отличаются от рас-
четных на 8,75%, в то время как в двухфакторной мо-
дели данное различие равно почти 25%.
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Английский экономист А.У. Филлипс в конце 50-х гг. 
XX в. обнаружил зависимость между нормой безра-
ботицы и приростом заработной платы. Исследова-
ния, проводимые им для экономики Великобритании, 
автор разделил промежуток времени (1861-1957 гг.) 
на 3 периода: 1861-1913, 1913-1948, 1948-1957 гг. На 

основе данных первого периода он построил диа-
грамму, расположив скорость изменения заработной 
платы по оси ординат, а значение безработицы – по 
оси абцисс.

Для того, чтобы разграничить влияние темпа из-
менения заработной платы от уровня безработицы от 
влияния изменения роста цен на уровень безработи-
цы, Филлипс построил из 53 первоначальных наблю-
дений шесть «усредненных наблюдений», состоящих 
из средних значений для темпа роста заработной пла-
ты и безработицы, когда уровень безработицы лежит 
в следующих интервалах от 0 % до 2%, от 2% до 3%, 
от 3% до 4%, от 4% до 5%, от 5% до 7% и от 7% до 
11%. Такое усреднение, по его мнению, устраняет 
влияние изменения уровня безработицы, так как каж-
дый интервал включает в себя годы, в которые безра-
ботица росла, и годы, когда она падала. Получив эти 
данные, Филлипс начал исследовать зависимость 
темпа изменения цен и безработицы, без учета скоро-
сти изменения уровня безработицы

По результатам исследования Филлипс пришел к 
выводу, что существует низкий уровень безработицы, 
равный 6-7%, при котором уровень заработной платы 
стабилен. Когда безработица падает ниже этого значе-
ния, то уровень заработной платы повышается, при-
чем темпы прироста зарплаты увеличиваются по 
мере приближения безработицы к своему минималь-
ному значению. И, наоборот, в условиях массовой 
безработицы уровень заработной платы снижается. 

В дальнейшем кривая Филлипса была модернизи-
рована заменой ставки заработной платы темпами 
роста цен. В таком виде кривую Филлипса стали ис-
пользовать для разработки экономической политики.

Кривая Филлипса показывает обратную взаимоза-
висимость между темпами инфляции и нормой без-
работицы. Чем выше темп инфляции, тем ниже доля 
безработных. Уровень инфляции показывает средний 
уровень изменения цен товаров и услуг относительно 
базисного периода; используется в качестве показате-
ля инфляции и выражается в процентах за год.

Уровень безработицы – доля безработных в об-
щей величине рабочей силы. Это отношение числен-
ности безработных определенной возрастной группы 
к численности экономически активного населения со-
ответствующей возрастной группы, выраженной в 
процентах.

На рис.1 устойчиво прослеживается обратная вза-
имосвязь темпа изменения заработной платы и уров-
ня безработицы.

Темп изменения заработной платы был рассчитан 
в Excel на основе уравнения Филлипса:

loq(W/W + 0/900)=0/984 – 1/394 loq u
Долгосрочная кривая Филлипса в российской 

экономике (1991 г. -2013 г.)
Для построения долгосрочной кривой Филлипса 

в применении к российской экономики используем 
уравнение:

δω = β0 + β1 × (1/Ut) + εt,

где ωt – уровень инфляции, δωt  = 100(ωt – ωt-1 )/ωt-1 – 
темп инфляции, в %, Ut – процент безработных в год t.
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