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Êîìó âñå-òàêè âåðèòü?
Ïðîãíîçû ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ èíäèêàòîðîâ

íåïðåìåííî èñïîëüçóþòñÿ ïðè ôîðìèðîâàíèè
áþäæåòíîé è äåíåæíîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà, ïðè
ïðèíÿòèè èíâåñòèöèîííûõ ðåøåíèé íà ôèíàíñî-
âûõ ðûíêàõ è ñîñòàâëåíèè áèçíåñ-ïëàíîâ êðóïíûõ
êîìïàíèé. Ñîîòâåòñòâåííî, çàíèìàþòñÿ ñîñòàâëå-
íèåì ïðîãíîçîâ êàê ãîñóäàðñòâåííûå îðãàíû, òàê è
«÷àñòíûé ñåêòîð», â ñîñòàâå êîòîðîãî ìîæíî âûäå-
ëèòü ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû, ïðîìûøëåííûå êîì-
ïàíèè è àíàëèòè÷åñêèå öåíòðû, ñïåöèàëèçèðóþ-
ùèåñÿ íà ìàêðîýêîíîìè÷åñêîì ïðîãíîçèðîâà-
íèè��. Ýêñïåðòû èñïîëüçóþò ðàçíûé èíñòðóìåíòà-
ðèé, èìåþò ðàçíûé äîñòóï ê èíôîðìàöèè, ðàçíóþ
ìîòèâàöèþ è ðàçíûå «èíòóèöèè» â îòíîøåíèè
òîãî, ÷òî æå âñå-òàêè ïðîèñõîäèò è áóäåò ïðîèñõî-
äèòü â ýêîíîìèêå. Íåóäèâèòåëüíî, ÷òî ïðîãíîçû
îäíèõ è òåõ æå ïàðàìåòðîâ ïîä÷àñ ðàçëè÷àþòñÿ
äîñòàòî÷íî ñèëüíî. Òàê êàê âñå ïðåäñêàçàíèÿ îêà-
çûâàþòñÿ, â êîíå÷íîì ñ÷åòå, íå ñîâñåì òî÷íûìè��,
âîçíèêàåò âîïðîñ î òîì, ìîæíî ëè âåðèòü ìàêðîý-
êîíîìè÷åñêèì ïðîãíîçàì âîîáùå, è åñëè ìîæíî,
òî êîìó èç ïðîãíîçèñòîâ â ÷àñòíîñòè?

Îòâåò íà ïåðâûé âîïðîñ íîñèò, ñêîðåå, «ôèëî-
ñîôñêèé» õàðàêòåð: åñëè ëþäè õîòÿò ïðåäâèäåòü
áóäóùåå, îíè âûíóæäåíû ñòðîèòü ïðîãíîçû, äàæå
åñëè ýòè ïðîãíîçû ïîòîì îêàçûâàþòñÿ â êàêîé-òî
ìåðå îøèáî÷íûìè��. À âîò îòâåò íà âòîðîé âîïðîñ
äîëæåí íîñèòü ïðèêëàäíîé õàðàêòåð: êòî èç ïðî-
ãíîçèñòîâ îøèáàåòñÿ ìåíüøå?

Îäíàêî îáúåêòèâíî îòâåòèòü íà íåãî íå òàê-òî
ïðîñòî. Êàê ìèíèìóì, äëÿ ýòîãî íåîáõîäèìî ñî-
áðàòü ïðîãíîçû ðàçíûõ ýêñïåðòîâ è ñîïîñòàâèòü
èõ ñ ôàêòîì. Êàê íè ñòðàííî, ñàìûì ïðîñòûì è ïî-
òîìó ñàìûì ðàñïðîñòðàíåííûì ñïîñîáîì ðåøåíèÿ
ýòîé çàäà÷è ÿâëÿåòñÿ ñèñòåìàòè÷åñêèé ïðÿìîé
îïðîñ ýêñïåðòîâ.

Îïðîñû ïðîôåññèîíàëüíûõ ïðîãíîçèñòîâ:
íåìíîãî èñòîðèè

Ïåðâûé îïðîñ ýêñïåðòîâ, ïðîôåññèîíàëüíî
çàíèìàþùèõñÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèì ïðîãíîçèðî-
âàíèåì, âåäåò ñâîþ èñòîðèþ ñ 1946 ã. Îí áûë ïðè-
äóìàí è îñóùåñòâëåí æóðíàëèñòîì «Philadelphia
Record» Äæîçåôîì Ëèâèíãñòîíîì. Ëèâèíãñòîí
âåë ýòîò ïðîåêò áîëåå ñîðîêà ëåò, âïëîòü äî ñàìîé
ñâîåé ñìåðòè â 1989 ã. Ïîñëå ýòîãî îòâåòñòâåííîñòü
çà ïðîåêò âçÿë íà ñåáÿ Ôåäåðàëüíûé ðåçåðâíûé
áàíê Ôèëàäåëüôèè. Ê íàñòîÿùåìó ìîìåíòó ÷èñëî
ðàçíîîáðàçíûõ îïðîñîâ ïðîãíîçèñòîâ ñóùåñòâåííî
âîçðîñëî. Èõ, íàïðèìåð, ïðîâîäÿò:

• öåíòðàëüíûå áàíêè ÑØÀ è Åâðîçîíû (êðîìå
ïîëóãîäîâîãî Livingston Survey, ýòî êâàðòàëü-
íûå Survey of Professional Forecasters Ôåäåðàëü-
íîãî ðåçåðâíîãî áàíêà Ôèëàäåëüôèè è Survey of
Professional Forecasters Åâðîïåéñêîãî öåíòðàëü-
íîãî áàíêà, à òàêæå ãîäîâîé îïðîñ Ôåäåðàëüíî-
ãî ðåçåðâíîãî áàíêà ×èêàãî);

• êîìïàíèè, ñïåöèàëèçèðóþùèåñÿ íà ïîäîáíûõ
îïðîñàõ (ïðåæäå âñåãî, áðèòàíñêàÿ Consensus
Economics è àìåðèêàíñêàÿ Forecasts Unlimited,
ñîáèðàþùèå ïðîãíîçû ïî 50–70 ñòðàíàì, à òàê-
æå Blue Chip Economic Indicators â ÑØÀ, Euro-
Zone Barometer â Åâðîçîíå, LatinFocus â ñòðà-
íàõ Ëàòèíñêîé Àìåðèêè);

• æóðíàëû è èíôîðìàöèîííûå àãåíòñòâà (Wall
Street Journal, Business Week, The Economist,
Bloomberg, Reuters);

• ïðîôåññèîíàëüíûå è ïðåäïðèíèìàòåëüñêèå àñ-
ñîöèàöèè (â ÑØÀ – National Association for Bu-
siness Economics, The Business Roundtable);

• ôèðìû, ïðåäîñòàâëÿþùèå êîíñàëòèíãîâûå óñëóãè
â îáëàñòè ìàêðîýêîíîìèêè (àíãëèéñêàÿ The Eco-
nomist Intelligence Unit, ïîëüñêàÿ PMR, etc.).
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�� Ïðåæäå âñåãî, àâòîðû âûðàæàþò ñâîþ ãëóáîêóþ ïðèçíàòåëüíîñòü âñåì ó÷àñòíèêàì Îïðîñîâ ïðîôåññèîíàëü-
íûõ ïðîãíîçèñòîâ, áåç äîáðîæåëàòåëüíîãî ñîòðóäíè÷åñòâà êîòîðûõ íàø ïðîåêò â ïðèíöèïå íå ìîã áû ñóùåñòâîâàòü.
Ìû áëàãîäàðèì òàêæå Ñ.Àëåêñàøåíêî çà ïîääåðæêó ýòîãî íàïðàâëåíèÿ ðàáîò â Öåíòðå ðàçâèòèÿ, À.Êëåïà÷à çà ñîäåð-
æàòåëüíîå îáñóæäåíèå èòîãîâ êàæäîãî îïðîñà è öåííûå çàìå÷àíèÿ ïî äàííîé ñòàòüå, Ê.Ïàíèäè çà ïîìîùü â îáðàáîòêå
äàííûõ.

�� Íåñêîëüêî îñîáíÿêîì ñòîÿò òàêèå êðóïíûå ìåæãîñóäàðñòâåííûå îðãàíèçàöèè, êàê ÌÂÔ, Ìèðîâîé áàíê, Åâðî-
ïåéñêàÿ Êîìèññèÿ è ÎÝÑÐ. Âñå îíè çàíèìàþòñÿ ñîñòàâëåíèåì ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïðîãíîçîâ ïî ìíîãèì ñòðàíàì
ìèðà. ÌÂÔ ðåãóëÿðíî (äâàæäû â ãîä) ïóáëèêóåò îöåíêè ïî Ðîññèè.

�� Êàê ãîâîðèòñÿ, êîëè÷åñòâåííûé ïðîãíîç ìîæåò â òî÷íîñòè ñîâïàñòü ñ ôàêòè÷åñêèì çíà÷åíèåì ëèøü ñëó÷àéíî.
Ïîñëå ïóáëèêàöèè ïðîãíîçà âñåãäà ïðîèñõîäèò ÷òî-òî áîëåå èëè ìåíåå ñåðüåçíîå è ñîâåðøåííî íåïðåäâèäåííîå, ÷òî â
êàêîé-òî ñòåïåíè ìåíÿåò ýêîíîìè÷åñêóþ òðàåêòîðèþ.

�� Èçâåñòíî, ñêàæåì, ÷òî ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïðîãíîçû, êàê ïðàâèëî, íå ìîãóò ïðàâèëüíî ïðåäñêàçàòü ìîìåíò
ïåðåõîäà îò ðîñòà ê ñòàãíàöèè èëè ðåöåññèè ýêîíîìèêè (ñì., íàïðèìåð, Juhn and Loungani (2002)). Ìû îñòàâëÿåì
ýòîò àñïåêò èññëåäîâàíèé çà ðàìêàìè äàííîé ðàáîòû.



Ïî Ðîññèè íàì èçâåñòíû îïðîñû, êîòîðûå
ïðîâîäÿò: ConsensusEconomics (ñ 1995 ã., ðàç â äâà
ìåñÿöà, ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ ïî ïîäïèñêå); Forecasts
Unlimited (ñ 1998 ã., êàæäûé ìåñÿö, òîæå ðàñïðî-
ñòðàíÿåòñÿ ïî ïîäïèñêå); The Economist (ñ 1998 ã.,
ðàç â êâàðòàë, ïóáëèêóåòñÿ â æóðíàëå); PMR (â
îêòÿáðå 2003 ã. áûë ïðîâåäåí ïåðâûé îïðîñ)����.

Ñ êîíöà 1999 ã. ñâîé Îïðîñ ïðîôåññèîíàëü-
íûõ ïðîãíîçèñòîâ íà÷àë ïðîâîäèòü Öåíòð ðàçâè-
òèÿ. Íàøè ðåçóëüòàòû íàõîäÿòñÿ â îòêðûòîì äî-
ñòóïå íà ñàéòå www.dcenter.ru.

Îïðîñ ïðîôåññèîíàëüíûõ ïðîãíîçèñòîâ
ïî Ðîññèè

Ñàìûé ïåðâûé («ïèëîòíûé») îïðîñ Öåíòðà
ðàçâèòèÿ äàòèðóåòñÿ äåêàáðåì 1999 ã. Òîãäà óäà-
ëîñü ñîáðàòü (ãëàâíûì îáðàçîì, ÷åðåç èíòåðíåò)
ïðîãíîçû ÷åòûðåõ ðîññèéñêèõ è îäíîé èíîñòðàí-
íîé îðãàíèçàöèè. Ðåãóëÿðíûå îïðîñû íà÷àëèñü ñ
ÿíâàðÿ 2000 ã., è ñ òåõ ïîð îíè ïðîâîäÿòñÿ ñ èíòåð-
âàëîì â òðè ìåñÿöà. Ñïåöèàëüíàÿ àíêåòà ðàññûëà-
åòñÿ ó÷àñòíèêàì ïî ýëåêòðîííîé ïî÷òå ñðàçó ïîñëå

òîãî, êàê Ãîñêîìñòàò Ðîññèè îïóáëèêóåò îñíîâíûå
ñòàòèñòè÷åñêèå äàííûå çà î÷åðåäíîé êâàðòàë, òî
åñòü â ÿíâàðå, àïðåëå, èþëå è îêòÿáðå (ïðèìåðíî
22–23 ÷èñëà). Ñáîð îòâåòîâ çàíèìàåò 7–10 äíåé,
åùå íåñêîëüêî äíåé óõîäèò íà ïîäãîòîâêó èíôîð-
ìàöèîííîãî áþëëåòåíÿ, êîòîðûé ðàçìåùàåòñÿ íà
ñàéòå Öåíòðà ðàçâèòèÿ. Â 2001 ã. èòîãè îïðîñà ïóá-
ëèêîâàëèñü òàêæå â æóðíàëå «Ôèíàíñèñò», à â
2002–2003 ãã. – â æóðíàëå «Ýêñïåðò».

Ê íàñòîÿùåìó ìîìåíòó ïðîâåäåíî 15 îïðîñîâ
(íå ñ÷èòàÿ «ïèëîòíîãî»). Âñåãî â íèõ ïðèíÿëî
ó÷àñòèå 42 îðãàíèçàöèè��. Íà ïðîòÿæåíèè äâóõ ïî-
ñëåäíèõ ëåò ÷èñëî ó÷àñòíèêîâ êîëåáàëîñü íà óðîâ-
íå 28–32, èç íèõ 16–18 ðîññèéñêèõ è 12–14 èíî-
ñòðàííûõ (ñì. ðèñ.1).

Ïåðâîíà÷àëüíî â àíêåòå çàïðàøèâàëèñü ïðî-
ãíîçû (íà òåêóùèé è ñëåäóþùèé ãîä) ïî 14 ìàêðî-
ýêîíîìè÷åñêèì èíäèêàòîðàì. Ñî âòîðîãî êâàðòàëà
2002 ã. ê íèì äîáàâèëîñü åùå òðè. Çíà÷èòåëüíàÿ
÷àñòü ó÷àñòíèêîâ ïðîãíîçèðóåò íå âñå èíäèêàòîðû.
×àùå äðóãèõ âñòðå÷àþòñÿ îöåíêè ðåàëüíîãî ÂÂÏ,
èíäåêñà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí è êóðñà ðóáëÿ ê
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�� Äî íà÷àëà 1990 ã. ýòîò îïðîñ ïðîâîäèëñÿ Àìåðèêàíñêîé ñòàòèñòè÷åñêîé àññîöèàöèåé ñîâìåñòíî ñ Íàöèîíàëü-
íûì áþðî ýêîíîìè÷åñêèõ èññëåäîâàíèé (ASA-NBER).

�� Ñì.: http://www.consensuseconomics.com/; http://www.fx4casts.com/; http://www.economist.com/;
www.polishmarket.com.

�� Â äàëüíåéøåì ìû â îñíîâíîì áóäåì ãîâîðèòü íå «îðãàíèçàöèÿ», à «ýêñïåðò», ïîñêîëüêó ïðîãíîçû ñîñòàâëÿþò
êîíêðåòíûå ñïåöèàëèñòû. Âíóòðè îðãàíèçàöèè, îäíàêî, àíàëèòèêè, çàíèìàþùèåñÿ ïðîãíîçèðîâàíèåì ìàêðîïîêàçàòå-
ëåé ïî Ðîññèè, âðåìÿ îò âðåìåíè ìîãóò ìåíÿòüñÿ. Ïîýòîìó â ñòðîãîì ñìûñëå ñëîâà çà êàæäûì ïðîãíîçîì â íàøåì
îïðîñå ñòîèò âñå-òàêè îðãàíèçàöèÿ. Øåñòü èç 42 îðãàíèçàöèé ïðèíèìàëè ó÷àñòèå â îïðîñå ëèøü «âèðòóàëüíî». Èõ
îöåíêè áðàëèñü èñêëþ÷èòåëüíî èç ìàòåðèàëîâ, îïóáëèêîâàííûõ â èíòåðíåòå. Ê íàñòîÿùåìó ìîìåíòó ìû ôàêòè÷åñêè
ïîëíîñòüþ îòêàçàëèñü îò òàêîé ïðàêòèêè è ïåðåøëè íà ïðÿìûå ñâÿçè ñ ýêñïåðòàìè.

Ðèñ.1.
Îïðîñ ïðîôåññèîíàëüíûõ ïðîãíîçèñòîâ ïî Ðîññèè: ÷èñëî ó÷àñòíèêîâ

Èñòî÷íèê: Öåíòð ðàçâèòèÿ (Îïðîñû ïðîôåññèîíàëüíûõ ïðîãíîçèñòîâ çà 2000–2003 ãã.)



äîëëàðó. Ýòè ïðîãíîçû ïðåäîñòàâëÿþò 95–100%
ó÷àñòíèêîâ êàæäîãî îïðîñà. Ïî òàêîìó ïîêàçàòå-
ëþ, êàê äåíåæíûé àãðåãàò Ì2, äîëÿ îòâåòèâøèõ
ïîä÷àñ îïóñêàåòñÿ íèæå 70%, à ïî ñðåäíåé çàðà-
áîòíîé ïëàòå íèæå 60%. Ïî áîëüøèíñòâó èíäèêà-
òîðîâ ñâîè îöåíêè îáû÷íî ïðèñûëàþò 75–90% ýêñ-
ïåðòîâ.

Íåñìîòðÿ íà íåäîëãèé åùå ñðîê ïðîâåäåíèÿ
îïðîñîâ, ìàññèâ èìåþùåéñÿ èíôîðìàöèè âåñüìà
âåëèê��, è åãî àíàëèç íåâîçìîæåí áåç ðàñ÷åòà òà-
êèõ îáîáùàþùèõ ñòàòèñòè÷åñêèõ õàðàêòåðèñòèê
êàê ñðåäíåå, ìåäèàíà, ìèíèìóì, ìàêñèìóì, äèñ-
ïåðñèÿ, è ò.ä. Âñå îíè, êàê áóäåò ïîêàçàíî â äàëü-
íåéøåì, âíîñÿò êàêîé-òî äîïîëíèòåëüíûé øòðèõ â
õàðàêòåðèñòèêó îæèäàíèé ýêñïåðòíîãî ñîîáùåñò-
âà.

Åñòü ëè êîíñåíñóñ?
Ïî äàâíî ñëîæèâøåéñÿ òðàäèöèè, ñðåäíåå ïî

êàæäîìó èíäèêàòîðó (ðåäêî – ìåäèàíó) íàçûâàþò
êîíñåíñóñ-ïðîãíîçîì. Îäíàêî äàæå áåãëîãî âçãëÿ-
äà íà èòîãè ëþáîãî îïðîñà äîñòàòî÷íî, ÷òîáû óâè-
äåòü, ÷òî áîëüøèíñòâî ïðîãíîçîâ õîòü íåìíîãî, íî
îòëè÷àþòñÿ äðóã îò äðóãà. Åñëè ïîä êîíñåíñóñîì
(ñîãëàñèåì) ïîíèìàòü ëèøü ïîëíîå ñîâïàäåíèå
(èäåíòè÷íîñòü, òîæäåñòâî) îöåíîê, òàêîå ñëîâî-
óïîòðåáëåíèå î÷åâèäíî íåêîððåêòíî. Îäíàêî íåò
íèêàêîé íóæäû çàãîíÿòü ñåáÿ â ñòîëü óçêèå ðàìêè.
Âïîëíå îïðàâäàííûì, íàïðèìåð, ìîæåò áûòü «ñòà-
òèñòè÷åñêîå» ïîíèìàíèå êîíñåíñóñà. Ïðè òàêîì
ïîäõîäå ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî âñå ýêñïåðòû êàê áû
«èçìåðÿþò» îäíó è òó æå âåëè÷èíó (íàïðèìåð,
îæèäàåìûé ðîñò ðåàëüíîãî ÂÂÏ), íî êàê ýòî âñå-
ãäà áûâàåò, èç-çà ðàçíîîáðàçíûõ «ïîãðåøíîñòåé»
ðåçóëüòàòû îêàçûâàþòñÿ íåñêîëüêî ðàçëè÷íûìè.
Ïðè áîëüøîì ÷èñëå íåçàâèñèìûõ «èçìåðåíèé»
(ïðîãíîçîâ) èõ ðàñïðåäåëåíèå, êàê èçâåñòíî èç òå-
îðèè ìàòåìàòè÷åñêîé ñòàòèñòèêè, áóäåò ïîä÷èíÿ-
òüñÿ íîðìàëüíîìó çàêîíó. Ïðè íåáîëüøîì ÷èñëå

«íàáëþäåíèé» (äâà–òðè äåñÿòêà ïðîãíîçîâ ïî èòî-
ãàì êàæäîãî îïðîñà – ýòî äëÿ ìàòåìàòè÷åñêîé ñòà-
òèñòèêè ñîâñåì íåìíîãî), à òàêæå ïðè íåêîé èõ
âçàèìîçàâèñèìîñòè (íàïðèìåð, èç-çà òîãî, ÷òî ýêñ-
ïåðòû èñïîëüçóþò îäíó è òó æå èíôîðìàöèþ, à
òàêæå èç-çà òîãî, ÷òî îíè îáùàþòñÿ äðóã ñ äðóãîì
è â ñâîèõ îöåíêàõ ó÷èòûâàþò ìíåíèå êîëëåã) ðàñ-
ïðåäåëåíèå ìîæåò äîñòàòî÷íî ñèëüíî îòêëîíÿòüñÿ
îò íîðìàëüíîãî	�.

Íà ðèñ.2 ïðèâåäåíû ãèñòîãðàììû ÷àñòîòíîãî
ðàñïðåäåëåíèÿ ïðîãíîçíûõ çíà÷åíèé îñíîâíûõ
ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ èíäèêàòîðîâ ïî ðåçóëüòàòàì
ïîñëåäíåãî èìåþùåãîñÿ îïðîñà. Ïî îñè àáñöèññ
óêàçàíû èíòåðâàëû, íà êîòîðûå ðàçáèâàåòñÿ âåñü
äèàïàçîí ïîëó÷åííûõ ïðîãíîçîâ, ïî îñè îðäèíàò –
ïðîöåíò ïðîãíîçîâ, ïîïàâøèõ â äàííûé èíòåð-
âàë
��. Äëÿ ïðèìåðà óêàæåì, ÷òî 40% ó÷àñòíèêîâ
îæèäàëè ïðèðîñòà ðåàëüíîãî ÂÂÏ â 2004 ã. â ïðå-
äåëàõ îò 4,5% äî 5,0%, 25% ýêñïåðòîâ îöåíèâàëè
èíôëÿöèþ â 2003 ã. öèôðîé ìåæäó 12% è 13% è
ò.ä. Â ñêîáêàõ ïîä íàçâàíèåì ïîêàçàòåëÿ ïðèâåäå-
íî çíà÷åíèå ñðåäíåé («êîíñåíñóñ-ïðîãíîçà»).

Ñðàçó ìîæíî çàìåòèòü, ÷òî ðàñïðåäåëåíèå áî-
ëüøèíñòâà ïîêàçàòåëåé âèçóàëüíî ìàëî íàïîìèíà-
åò «êîëîêîëîîáðàçíîå» íîðìàëüíîå ðàñïðåäåëå-
íèå. Âñòðå÷àþòñÿ âñå âèäû îòêëîíåíèé: ñêîøåí-
íîñòü âïðàâî (ÂÂÏ – 2004) è âëåâî (öåíà Urals –
2004), ñëèøêîì «êðóòîå» (èíäåêñ ïîòðåáèòåëü-
ñêèõ öåí – 2003) è ñëèøêîì «ïëîñêîå» (öåíà
Urals – 2003) ðàñïðåäåëåíèå è äàæå äîâîëüíî ýê-
çîòè÷åñêîå áèìîäàëüíîå ðàñïðåäåëåíèå (êóðñ äîë-
ëàðà – 2004).

Â òàáë.1 óêàçàíû ñðåäíèå êîýôôèöèåíòû
àñèììåòðèè (SK) è ýêñöåññà (KU) äëÿ òåõ ìàêðî-
ïîêàçàòåëåé, êîòîðûå âêëþ÷åíû â îïðîñíûé
ëèñò

�. Õîòÿ îáúåìû âûáîðîê, ñî ñòàòèñòè÷åñêîé
òî÷êè çðåíèÿ, â áîëüøèíñòâå ñëó÷àåâ ñëèøêîì
ìàëû
��, îáùèé âûâîä äîñòàòî÷íî î÷åâèäåí:

84

�����������	
���	� ��� ������ ����	���	� 
���
�	��	�

	� Ïðèáëèçèòåëüíàÿ îöåíêà «ñâåðõó»: 15 îïðîñîâ × 17 ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ èíäèêàòîðîâ 2 ïðîãíîçà ïî êàæäîìó
èíäèêàòîðó (íà òåêóùèé è ñëåäóþùèé ãîä) ïðèìåðíî 30 ó÷àñòíèêîâ = îêîëî 15 òûñÿ÷ ïðîãíîçîâ.


� Íåêîòîðûå äðóãèå ïîäõîäû ê ñòàòèñòè÷åñêîìó îïðåäåëåíèþ «êîíñåíñóñà» îáîáùåíû â Gregory and Yetman
(2002) è Gregory et al. (2000).

��� Ïðîãíîçû èíäèêàòîðîâ, âûðàæåííûå â àáñîëþòíûõ åäèíèöàõ (êóðñ äîëëàðà è öåíà íåôòè Urals), äëÿ ñîïîñòà-
âèìîñòè ñ äðóãèìè ïîêàçàòåëÿìè áûëè ïåðåñ÷èòàíû â ïðîöåíòû ïðèðîñòà. Ïðè ïîñòðîåíèè ãèñòîãðàììû äëÿ ïðîãíî-
çîâ ïî ÂÂÏ è êóðñó äîëëàðà íà 2004 ã. áûëî îòáðîøåíî ïî îäíîìó «âûáðîñó» («íóëåâîé» ðîñò äëÿ ÂÂÏ è 24% äåâàëü-
âàöèÿ ðóáëÿ). Ìû âîâñå íå õîòèì ñêàçàòü, ÷òî ýòè ïðîãíîçû «ïëîõèå» (æèçíü — ïîêàæåò), íî îíè ñèëüíî èñêàæàþò
ìàñøòàáû ãðàôèêîâ. Ïðè ðàñ÷åòå îáîáùàþùèõ ñòàòèñòè÷åñêèõ õàðàêòåðèñòèê ñîîòâåòñòâóþùèõ ðàñïðåäåëåíèé ýòè
ïðîãíîçû ó÷èòûâàþòñÿ.

��� Ñíà÷àëà äëÿ êàæäîãî îïðîñà (îòäåëüíî ïî ïðîãíîçàì íà òåêóùèé è íà ñëåäóþùèé ãîä) âû÷èñëÿëèñü:
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







3
,

ãäå n – ÷èñëî ó÷àñòíèêîâ, x� — ïðîãíîç i-ãî ýêñïåðòà, s — ñðåäíåå ïî âñåì ýêñïåðòàì, s – ñòàíäàðòíîå îòêëîíåíèå. Çà-
òåì ïîëó÷åííûå çíà÷åíèÿ SK è KU óñðåäíÿëèñü ïî âñåì îïðîñàì.

��� Îáúåìû âûáîðîê ðàâíû ÷èñëó ïðîãíîçîâ, ïðåäîñòàâëåííûõ ó÷àñòíèêàìè òîãî èëè èíîãî îïðîñà ïî äàííîìó
ïîêàçàòåëþ. Äàæå â ïîñëåäíèå ãîäû, êîãäà îíè íåðåäêî ïåðåâàëèâàþò çà 25, ýòîãî ñëèøêîì ìàëî äëÿ êîððåêòíîãî
ïðèìåíåíèÿ áîëüøèíñòâà ñòàòèñòè÷åñêèõ ïðîöåäóð.



ïðåäïîëîæåíèå î íîðìàëüíîñòè ðàñïðåäåëåíèÿ
ïðîãíîçîâ ÿâëÿåòñÿ ñëèøêîì ñèëüíûì (äëÿ íîðìà-
ëüíîãî ðàñïðåäåëåíèÿ êîýôôèöèåíòû àñèììåòðèè
è ýêñöåññà ðàâíû íóëþ)
��. Ïî òàêèì èíäèêàòîðàì
êàê ÂÂÏ è ïðîìûøëåííîå ïðîèçâîäñòâî íàáëþäà-
åòñÿ íåêîòîðàÿ ñêîøåííîñòü âëåâî, ïî èíâåñòèöè-
ÿì, ðåàëüíûì ðàñïîëàãàåìûì äîõîäàì è êóðñó
äîëëàðà – âïðàâî, à êîýôôèöèåíò ýêñöåññà ïî÷òè
âî âñåõ ñëó÷àÿõ îêàçûâàåòñÿ âûøå íóëÿ
��. Ïî-
ñëåäíåå óêàçûâàåò íà ÿâíóþ «ñêó÷åííîñòü» çíà÷è-
òåëüíîé ÷àñòè îöåíîê â îòíîñèòåëüíî óçêèõ äèàïà-
çîíàõ. Äëÿ õàðàêòåðèñòèêè ýòîãî ôåíîìåíà âïîëíå
ïðàâîìåðíî ãîâîðèòü î ñóùåñòâîâàíèè íåêîåé
«öåíòðàëüíîé òåíäåíöèè»
�� è èñïîëüçîâàòü
ñðåäíåå çíà÷åíèå äëÿ õàðàêòåðèñòèêè «öåíòðà»
âñåãî ðàñïðåäåëåíèÿ. Îíî, áåçóñëîâíî, áóäåò ãî-
âîðèòü íå÷òî âàæíîå î íàñòðîåíèÿõ â ñðåäå ïðî-
ôåññèîíàëüíûõ ïðîãíîçèñòîâ. Äèñïåðñèÿ (ñòàí-
äàðòíîå îòêëîíåíèå) áóäåò õàðàêòåðèçîâàòü ñòå-
ïåíü íåîïðåäåëåííîñòè ýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè
è âûçâàííûå ýòèì «îáúåêòèâíûå» òðóäíîñòè
ïðîãíîçèðîâàíèÿ, à êîýôôèöèåíò àñèììåòðèè –
«áàëàíñ ðèñêîâ»
��.

Ðàâíîìåðíîå («ïëîñêîå») è áèìîäàëüíîå ðàñ-
ïðåäåëåíèÿ, ñîîòâåòñòâóþùèå îòñóòñòâèþ êàêî-
ãî-ëèáî «öåíòðà ïðèòÿæåíèÿ» èëè, íàïðîòèâ, íà-
ëè÷èþ äâóõ öåíòðîâ, â ïîñëåäíèå ãîäû âñòðå÷àþò-
ñÿ äîñòàòî÷íî ðåäêî
��.

«Îïòèìèñòû» è «ïåññèìèñòû»
Åñëè âíèìàòåëüíî ïðèñìîòðåòüñÿ êî âñåé ñî-

âîêóïíîñòè ïîñëåäîâàòåëüíûõ îïðîñîâ, ñòàíîâèò-
ñÿ î÷åâèäíî, ÷òî çà÷àñòóþ àíàëèòèêè ïîñòîÿííî
äàþò ïðîãíîçû âûøå èëè íèæå áîëüøèíñòâà ñâîèõ
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Ðèñ.2.
Ïðîãíîçíûå òåìïû ïðèðîñòà îñíîâíûõ

ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé:
Èñòî÷íèê: Öåíòð Ðàçâèòèÿ
(îïðîñ 22–30 èþëÿ 2003 ã.).

��� Èíîãäà ôîðìóëó äëÿ êîýôôèöèåíòà ýêñöåññà çà-
ïèñûâàþò íåñêîëüêî èíà÷å, òîãäà äëÿ íîðìàëüíîãî ðàñ-
ïðåäåëåíèÿ ýòîò ïàðàìåòð ðàâåí 3.

��� Ñõîäíûå ðåçóëüòàòû (âûñîêèå ïîêàçàòåëè ýêñ-
öåññà) ïîëó÷èëè ïî÷òè âñå, êòî èññëåäîâàë ýòîò âîïðîñ.
Ñì., íàïðèìåð: Harvey and Newbold (2000), Harvey et
al. (1998), Zarnowitz and Lambros (1983).

��� Êàê ýòî ïðèíÿòî ïðè ïóáëèêàöèè ïðîãíîçîâ ÷ëåíîâ
Êîìèòåòà ïî îïåðàöèÿì íà îòêðûòîì ðûíêå ÔÐÑ ÑØÀ.

��� Ïîëîæèòåëüíûé êîýôôèöèåíò àñèììåòðèè ñîîò-
âåòñòâóåò äëèííîìó «õâîñòó» â ïîëîæèòåëüíîé ÷àñòè, óêà-
çûâàÿ ýòèì íà áîëüøóþ âåðîÿòíîñòü çíà÷èòåëüíûõ ïîëî-
æèòåëüíûõ èçìåíåíèé â ñðàâíåíèè ñî çíà÷èòåëüíûìè îò-
ðèöàòåëüíûìè èçìåíåíèÿìè, îòðèöàòåëüíûé êîýôôèöè-
åíò àñèììåòðèè, íàîáîðîò, — íà áîëüøóþ âåðîÿòíîñòü
çíà÷èòåëüíûõ îòðèöàòåëüíûõ èçìåíåíèé. Ïîäðîáíåå îá
èíòåðïðåòàöèè ïîêàçàòåëåé äèñïåðñèè è àñèììåòðèè ñì.
Linden (2003). Ñì. òàêæå: Zarnowitz and Braun (1992).

��� Äëÿ ðàâíîìåðíîãî ðàñïðåäåëåíèÿ êîýôôèöèåíò
àñèììåòðèè ðàâåí 0, à êîýôôèöèåíò ýêñöåññà –1,2. Çà-
ìåòèì, ÷òî â íà÷àëå 2000 ã., êîãäà äàæå áëèæàéøèå ïåð-
ñïåêòèâû ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè áûëè åùå ñîâåðøåííî
íå ÿñíû, ðàâíîìåðíîå èëè áëèçêîå ê íåìó ðàñïðåäåëå-
íèå ïðîãíîçîâ íàáëþäàëîñü îòíîñèòåëüíî ÷àñòî.



êîëëåã (ñì. òàáë.2)
��. Â äåéñòâèòåëüíîñòè, íåò íè
îäíîãî ýêñïåðòà, êîòîðûé õîòü ïî îäíîìó (à ÷àùå
ïî íåñêîëüêèì) ïîêàçàòåëÿì íå áûë áû óñòîé÷è-
âûì «îïòèìèñòîì» èëè «ïåññèìèñòîì» â ñðàâíå-
íèè ñî ñâîèìè êîëëåãàìè. Â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ
óäåëüíûé âåñ «îïòèìèñòè÷åñêèõ» (èëè, íàïðîòèâ,
«ïåññèìèñòè÷åñêèõ») ïðîãíîçîâ äîõîäèò äî 100%,
êîãäà ýêñïåðò ïîñòîÿííî äàåò îöåíêè âûøå (íèæå)
ñðåäíèõ . Ýòîò äîñòàòî÷íî íåîáû÷íûé â ñðàâíåíèè
ñ äðóãèìè ñòðàíàìè ýôôåêò, íà íàø âçãëÿä, ñâÿçàí
ñ òåì, ÷òî 2000–2003 ãã. áûëè áîëåå èëè ìåíåå «îä-
íîðîäíûì» ïåðèîäîì â ýêîíîìè÷åñêîì ðàçâèòèè
Ðîññèè. Ñ îäíîé ñòîðîíû, ýêîíîìèêà óæå â çíà÷è-
òåëüíîé ìåðå ñòàáèëèçèðîâàëàñü ïîñëå çàâåðøå-
íèÿ òðàíñôîðìàöèîííîãî ïåðèîäà è ôèíàíñîâîãî

êðèçèñà 1998 ã., ñ äðóãîé ñòîðîíû, åùå íå âûøëà
íà òðàåêòîðèþ óñòîé÷èâîãî ðîñòà. Êòî-òî èç ïðî-
ãíîçèñòîâ ïðè ýòîì áûë áîëåå ñêëîíåí âåðèòü â
óñêîðåíèå ðîñòà, êòî-òî ïðîäîëæàë îïàñàòüñÿ ñòàã-
íàöèè. Ýòîò «îáùèé âçãëÿä» â 2000–2003 ãã. ìå-
íÿëñÿ íå ñëèøêîì ñèëüíî, âèäèìî, ïðîñòî ïîòîìó,
÷òî ôàêòè÷åñêèé õîä ñîáûòèé íå äàâàë îêîí÷àòå-
ëüíîãî îòâåòà è îñòàâëÿë «îòêðûòûìè» îáå âîç-
ìîæíîñòè. Ìîæíî ïðåäïîëîæèòü, ÷òî ñ òå÷åíèåì
âðåìåíè, ïî ìåðå òîãî êàê ðîññèéñêàÿ ýêîíîìèêà
áóäåò ïðîõîäèòü ðàçíûå ôàçû áèçíåñ-öèêëà, îòíî-
ñèòåëüíûé «îïòèìèçì» èëè «ïåññèìèçì» ýêñïåð-
òîâ â ýòèõ íîâûõ óñëîâèÿõ óæå íå áóäåò ñòîëü
óñòîé÷èâûì.
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�	� Çäåñü, êàê è â äàëüíåéøåì, ìû íå ïðèâîäèì õàðàêòåðèñòèêè ïðîãíîçîâ òåõ àíàëèòèêîâ, êîòîðûå ó÷àñòâîâàëè
ìåíåå, ÷åì â ÷åòûðåõ îïðîñàõ. Ïðè ýòîì èõ îöåíêè ó÷èòûâàþòñÿ ïðè ðàñ÷åòå êîíñåíñóñ-ïðîãíîçîâ äëÿ ñîîòâåòñòâóþ-
ùèõ îïðîñîâ.

Ò à á ë è ö à 1
×àñòîòíûå ðàñïðåäåëåíèÿ ýêñïåðòíûõ ïðîãíîçîâ: óñðåäíåííûå õàðàêòåðèñòèêè

Ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå
ïîêàçàòåëè

Ñðåäíèé êîýôôèöèåíò
àñèììåòðèè (SK)

Ñðåäíèé êîýôôèöèåíò
ýêñöåññà (KU)

Ðåàëüíûé ÂÂÏ −0,5 2,3

Íîìèíàëüíûé ÂÂÏ −1,1 2,9

Îáúåì ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà −0,4 2,5

Îáîðîò ðîçíè÷íîé òîðãîâëè 0,4 1,6

Èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë 0,7 1,4

Ðåàëüíûå ðàñïîëàãàåìûå äîõîäû 0,7 2,0

Ñðåäíÿÿ çàðïëàòà 0,5 2,3

Ïðèðîñò ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí 0,2 1,0

Êóðñ äîëëàðà 0,4 1,3

Äåíåæíûé àãðåãàò Ì� −0,3 1,0

Ñàëüäî ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà 0,3 0,3

Ýêñïîðò (ôîá) −0,1 1,0

Èìïîðò (ôîá) 0,3 1,2

Òîðãîâîå ñàëüäî (ôîá-ôîá) −0,2 0,8

Ñ÷åò òåêóùèõ îïåðàöèé −0,1 0,2

Âàëþòíûå ðåçåðâû ÖÁ (áåç çîëîòà) −0,2 0,8

Ñðåäíåãîäîâàÿ öåíà íåôòè Urals 0,2 1,2

Èñòî÷íèê: Öåíòð ðàçâèòèÿ (îïðîñû 2000—2003 ãã.)

Ïðèìå÷àíèå: Óñðåäíåíèå êîýôôèöèåíòîâ àñèììåòðèè è ýêñöåññà, ïåðâîíà÷àëüíî ðàññ÷èòàííûõ äëÿ êàæäîãî
îïðîñà â îòäåëüíîñòè, ïðîâîäèëîñü ïî âñåì îïðîñàì, â îïðîñíûé ëèñò êîòîðûõ áûë âêëþ÷åí âîïðîñ î ïðîãíîçå
ñîîòâåòñòâóþùåãî ïîêàçàòåëÿ.
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Ò à á ë è ö à 2
Îòíîñèòåëüíûé «îïòèìèçì» è «ïåññèìèçì» ýêñïåðòîâ

Ðåàëüíûé
ÂÂÏ

ÈÏÖ Êóðñ Ì� Áþäæåòíîå
ñàëüäî

Òîðãîâîå
ñàëüäî

Ðåçåðâû
ÖÁÐ

Öåíà
Urals

ABN-AMRO 58 33 83* 60 58 18* 8* –

Bank of America 44 78* 50 – 11* – – 83

Brunswick UBS Warburg 93* 23* 3* 50 60 57 83* 8*

Deutsche Bank 42 5* 33 38 0* 37 32 22

Dresdner Bank 0* 78* 50 – 0* 25* 8* 100*

Economist Intelligence Unit 43 79* 63 63 0* 43 0* 33

ING Bank (Eurasia) 40 40 60 60 0* 20* 0* 30

Institute of International Finance 8* 42 25 – 10* 67 42 33

International Moscow Bank 55 60 30* 25* 28* 15* 82* 83

JP Morgan Chase 75* 90* 55 75* 65 40 70* –

Lehman Brothers 73* 0* 30* – 56 74* 84* 63

Morgan Stanley 50 63 0* – 25 75 100* 75

Oxford Economic Forecasting 53 43 14* 8* 67 93* 0* 83*

Raiffeisenbank Austria 43 68* 48 67 25* 43 86* 70

The Vienna Institute for
International Economic Studies

44 31 29 20* 79* 43 7* 50

ÀâòîÂÀÇ 75* 19* – – – – – –

Àëüôà-áàíê 18* 71* 75* – – 29* 68* 8*

Áàíê «Òðàñò» 80* 60 50 20* 20* 40 20* 40

Áþðî ýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà 83* 48 43 75* 86* 31* 75* 92*

Âíåøòîðãáàíê 88* 100* 75 50 100* 100* 75 88*

Èíâåñòèöèîííàÿ ãðóïïà «Àòîí» 50 45 55 57 32 14* 33 0*

Èíñòèòóò ïðîáëåì èíâåñòèðîâàíèÿ 73 36 50 30 91* 45 64 –

Èíñòèòóò ýêîíîìèêè ÐÀÍ 63 100* 79* 92* – 79* – –

ÊÀÌÀÇ 40 75* 40 10* 100* 70* 65 75

Êîìïàíèÿ «Áàçîâûé ýëåìåíò» 7* 100* 100* 43 – 7 0* 9*

Ëóêîéë 100* 13* 6* 38 94* 75* 81* 90*

ÍÈÊîéë 58 21* 38 32 50 75* 33 10*

Ðåíåññàíñ Êàïèòàë 54 29* 21* 38 32 21* 95* –

Ñáåðáàíê ÐÔ 82* 41 73* 45 82* 41 45 33

Òðîéêà-Äèàëîã 55 42 65 29* 50 58 48 17*

ÖÌÀÊÏ 43 25* 57 86* 45 96* 46 82*

Öåíòð ðàçâèòèÿ 60 30* 20* 87* 77 73* 57 92*

ÖÝÀ àãåíòñòâà «Èíòåðôàêñ» 25* 50 50 19* 38 38 44 60

Ýêîíîìè÷åñêàÿ ýêñïåðòíàÿ ãðóïïà 52 10* 38 56 31* 90* 31* 33

Èñòî÷íèê: Öåíòð ðàçâèòèÿ (îïðîñû 2000–2003 ãã.)

Ïðèìå÷àíèå: ×èñëà â ñòðîêå ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé óäåëüíûé âåñ (â ïðîöåíòàõ) òåõ îïðîñîâ, â êîòîðûõ ïðîãíîç
äàííîãî ýêñïåðòà áûë âûøå êîíñåíñóñ-ïðîãíîçà ïî ñîîòâåòñòâóþùåìó ìàêðîýêîíîìè÷åñêîìó èíäèêàòîðó.
100 ñîîòâåòñòâóåò ñëó÷àþ, êîãäà ïðîãíîçû ýêñïåðòà âñåãäà ïðåâûøàëè êîíñåíñóñ-ïðîãíîç (âî âñåõ îïðîñàõ, â
êîòîðûõ ýêñïåðò ïðèíèìàë ó÷àñòèå, ïðè÷åì êàê ïî ïðîãíîçàì íà òåêóùèé ãîä, òàê è íà ñëåäóþùèé).
0 ñîîòâåòñòâóåò ñëó÷àþ, êîãäà îíè âñåãäà áûëè íèæå. Çâåçäî÷êîé * ïîìå÷åíû ÷èñëà, ñòàòèñòè÷åñêè çíà÷èìî (íà
óðîâíå 5%, ñ ó÷åòîì ÷èñëà îïðîñîâ, â êîòîðûõ ïðèíèìàë ó÷àñòèå ýêñïåðò) îòêëîíÿþùèåñÿ îò 50.



Âìåñòå ñ òåì, ñðåäè ó÷àñòíèêîâ ìîæíî âûäå-
ëèòü íåñêîëüêî (ïðèìåðíî 4–5) ó÷àñòíèêîâ, ïðî-
ãíîçû êîòîðûõ îáû÷íî ëèáî ëåæàò ñîâñåì áëèçêî
ê ìèíèìóìó è ìàêñèìóìó, ëèáî ñàìè ïðåäñòàâëÿ-
þò ñîáîé êðàéíèå òî÷êè âñåãî ñïåêòðà ìíåíèé ýêñ-
ïåðòíîãî ñîîáùåñòâà. Ìîæíî ïðåäïîëîæèòü, ÷òî
çà ýòèì ñòîèò íåêàÿ ñòðàòåãèÿ ïðîãíîçèðîâàíèÿ. Â
ñâÿçè ñ ýòè âîçíèêàåò äâà âîïðîñà. Âî-ïåðâûõ, ïî-
÷åìó ïðîãíîçèñòû âåäóò ñåáÿ ïîäîáíûì îáðàçîì?
Âî-âòîðûõ, êàêîå âîçäåéñòâèå èõ îöåíêè îêàçûâà-
þò íà óñðåäíåííûé êîíñåíñóñ-ïðîãíîç?

Îòâåò íà ïåðâûé âîïðîñ áîëüøå ëåæèò â îáëà-
ñòè ïñèõîëîãèè. Îáû÷íî ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî ïðî-
ãíîçèñòû ñòðåìÿòñÿ óâåëè÷èòü íå òîëüêî ñâîé àâòî-
ðèòåò â ñðåäå êîëëåã-ïðîôåññèîíàëîâ, íî è «çíà-
÷èìîñòü» â ãëàçàõ ñâîèõ ðàáîòîäàòåëåé, çàêàç÷è-
êîâ è êëèåíòîâ. Îäíàêî, äëÿ ýòîãî íàäî êàê-òî
«âûäåëèòüñÿ èç òîëïû», ñòàòü «óçíàâàåìûì». Ýòî
ìîæåò ïîäòàëêèâàòü ýêñïåðòîâ ê «ðàäèêàëèçàöèè»
ñâîèõ ïðîãíîçíûõ ñöåíàðèåâ
	�. Çàìå÷åíî òàêæå,
÷òî èíîãäà ïðîãíîçèñòû ñòàðàþòñÿ «óñïîêîèòü»
ñâîèõ çàêàç÷èêîâ è êëèåíòîâ, óáåäèòü èõ â òîì,
÷òî «âñå áóäåò õîðîøî»���, à èíîãäà, íàïðîòèâ,
ïðåäïî÷èòàþò íåìíîãî èõ «ïîïóãàòü»�
�.

Ðàçóìååòñÿ, ïðîôåññèîíàëèçì ïðîãíîçèñòîâ
ñòàâèò äîñòàòî÷íî æåñòêèå ãðàíèöû æåëàíèÿì áûòü
«íå êàê âñå». Êàê «îïòèìèñòè÷åñêèå», òàê è «ïåñ-
ñèìèñòè÷åñêèå» ïðîãíîçû äîëæíû óäîâëåòâîðÿòü
íåêèì ïðèíÿòûì ñòàíäàðòàì êà÷åñòâà è ïîòîìó íå
ìîãóò áûòü ñîâñåì ïðîèçâîëüíûìè. Ìîæíî ñãóñ-
òèòü òåìíûå òîíà â îáùåé êàðòèíå ðåàëüíûõ ïðî-
öåññîâ, ìîæíî àêöåíòèðîâàòü ðîçîâûå, íî íåëüçÿ
ðèñîâàòü ñîâñåì èíóþ (íåóçíàâàåìóþ) êàðòèíó.

Ñ ýòèì ñâÿçàí îòâåò íà âòîðîé âîïðîñ – î âëè-
ÿíèè äàëåêî îòñòîÿùèõ îöåíîê íà óñðåäíåííûé
ïðîãíîç. Ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî ðàçíûå ïðî-
ãíîçû, äàæå åñëè çà íèìè ñòîÿò êà÷åñòâåííî ðàçëè-
÷àþùèåñÿ «ñöåíàðèè», êîëè÷åñòâåííî îòëè÷àþòñÿ
äðóã îò äðóãà ëèøü íåñêîëüêèìè ïðîöåíòíûìè
ïóíêòàìè. Ïðè äâàäöàòè ïÿòè-òðèäöàòè ó÷àñòíè-
êàõ îïðîñà äàæå óìåðåííàÿ «ýêñòðàâàãàíòíîñòü»
òðåõ–÷åòûðåõ àíàëèòèêîâ ôàêòè÷åñêè íå îòðàæà-
åòñÿ íà çíà÷åíèè êîíñåíñóñ-ïðîãíîçà.

Ñðåäíÿÿ òåìïåðàòóðà ïî ïàëàòå?
Èíîãäà ìîæíî óñëûøàòü ñîìíåíèÿ: «Åñëè

ïðè óñðåäíåíèè ïðîãíîçîâ ñòèðàåòñÿ âñå ìíîãîîá-
ðàçèå èíäèâèäóàëüíûõ ïðîãíîçíûõ ñöåíàðèåâ,
èìååò ëè âîîáùå ñìûñë ýòà ïðîöåäóðà?» Íå áóäåò
ëè ýòî ÷åì-òî ïîõîæèì íà ðàñ÷åò ñðåäíåé òåìïåðà-
òóðû ïî âñåì áîëüíûì, ëåæàùèì â îäíîé ïàëàòå?
Íåò, íå áóäåò – ïî òîé ïðîñòîé ïðè÷èíå, ÷òî ïðè
ãèïîòåòè÷åñêîì óñðåäíåíèè òåìïåðàòóð ñêëàäûâà-
þòñÿ òåìïåðàòóðû ðàçíûõ áîëüíûõ, òîãäà êàê ïðè
óñðåäíåíèè ïðîãíîçîâ âñå îöåíêè îòíîñÿòñÿ ê îä-
íîìó îáúåêòó (òîìó èëè èíîìó ìàêðîýêîíîìè÷å-
ñêîìó èíäèêàòîðó â îïðåäåëåííûé ìîìåíò âðåìå-
íè). Èíûìè ñëîâàìè, ñèòóàöèÿ áîëüøå ïîõîæà íà
èçìåðåíèå òåìïåðàòóðû îäíîãî áîëüíîãî ðàçíûìè
ãðàäóñíèêàìè èëè, ñêîðåå, íà ñîñòàâëåíèå îáùåé
êàðòèíû çàáîëåâàíèÿ ïî èòîãàì îáñëåäîâàíèÿ áî-
ëüíîãî ðàçíûìè âðà÷àìè. Êòî îñìåëèòñÿ ñêàçàòü,
÷òî ýòî íå èìååò ñìûñëà?

Åñòü è äðóãîå – ïðàêòè÷åñêîå – îáîñíîâàíèå.
Ìíîãî÷èñëåííûå ýìïèðè÷åñêèå èññëåäîâàíèÿ ïî-
êàçàëè, ÷òî ýêñïåðòû, äàþùèå íàèáîëåå òî÷íûå
ïðîãíîçû â êàêîé-òî îäèí ãîä, â äðóãèå ãîäû ìîãóò
äîâîëüíî ñèëüíî îøèáàòüñÿ. À êîíñåíñóñ-ïðîãíîç,
îáû÷íî íå çàíèìàÿ ïåðâîãî ìåñòà â ðàìêàõ îäíîãî
îïðîñà, óæå íà îòðåçêå â íåñêîëüêî ëåò ñòàíîâèòñÿ
áîëåå òî÷íûì, íåæåëè ïîäàâëÿþùåå áîëüøèíñòâî
èíäèâèäóàëüíûõ ïðîãíîçîâ (ñì. òàáë.3).

«Ñîåäèíÿòü è óñðåäíÿòü», òàê ìîæíî ñôîðìóëè-
ðîâàòü ïðàêòè÷åñêóþ ðåêîìåíäàöèþ, êîòîðóþ äàåò
Clemen (1989), åùå ïîëòîðà äåñÿòêà ëåò íàçàä ïîäãî-
òîâèâøèé îáçîð áîëåå äâóõñîò ðàáîò, ïîñâÿùåííûõ
èñïîëüçîâàíèþ «êîìáèíèðîâàííûõ» ïðîãíîçîâ���.

Êòî íà ñâåòå âñåõ òî÷íåå?
Êîãäà ãîâîðÿò î êîëè÷åñòâåííîé ìåðå òî÷íî-

ñòè ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïðîãíîçîâ, â ïåðâóþ î÷å-
ðåäü, èìåþò â âèäó òðè ïîêàçàòåëÿ: ñðåäíåå îòêëî-
íåíèå îò ôàêòè÷åñêîãî çíà÷åíèÿ, ñðåäíåå àáñîëþò-
íîå (ïî ìîäóëþ) îòêëîíåíèå è êâàäðàòíûé êîðåíü
èç ñðåäíåêâàäðàòè÷åñêîãî îòêëîíåíèÿ. Ïîñëåäíèå
äâà ïîêàçàòåëÿ ïî îáùåìó ñìûñëó ýêâèâàëåíòíû
(ðàçíûå ïî çíàêó îøèáêè íå «êîìïåíñèðóþò» äðóã
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� Ñì., íàïðèìåð, ÷àñòî öèòèðóåìóþ ñòàòüþ Lamont (2002), ãäå âïåðâûå ýòî ïîäòâåðæäåíî ýìïèðè÷åñêè, à òàêæå
Stark (1997), â êîòîðîé ïîêàçàíî, ÷òî â óñëîâèÿõ àíîíèìíîñòè ýêñïåðòîâ ýòîò ýôôåêò íå ïðîÿâëÿåòñÿ.

��� Ito (1990) ïîêàçàë, ÷òî àíàëèòèêè ðàáîòàþùèå â ÿïîíñêèõ ôèðìàõ-ýêñïîðòåðàõ, â ñðåäíåì ïðîãíîçèðóþò áî-
ëåå ñëàáóþ èåíó, ÷åì àíàëèòèêè, çàíÿòûå â ôèðìàõ-èìïîðòåðàõ. Èòî íàçâàë ýòîò ôåíîìåí «wishful bias» (ñìåùåíèåì
â ñòîðîíó æåëàåìîãî).

��� Îñîáåííî, íàâåðíîå, â Ðîññèè. Òàêàÿ ñòðàòåãèÿ ÿâëÿåòñÿ ðàöèîíàëüíîé, åñëè ïîòåðè, ñâÿçàííûå ñ îøèáî÷íûì
ïðåäñêàçàíèåì óõóäøåíèÿ êîíúþíêòóðû, ïðåâûøàþò ïîòåðè, ñâÿçàííûå ñ îøèáî÷íûì ïðåäñêàçàíèåì åå óëó÷øåíèÿ.
Â ðàáîòå Laster et al. (1997) ïîäðîáíî ðàññìàòðèâàþòñÿ è äðóãèå ñèòóàöèè, êîãäà ñìåùåíèå îòíîñèòåëüíî èñòèííûõ
îæèäàíèé ìîæåò áûòü «ðàöèîíàëüíûì». Æèçíü ïîêàçûâàåò òàêæå, ÷òî íà «ðûíêå» àíàëèòè÷åñêîé ïðîäóêöèè ñâîé
ñïðîñ íàõîäÿò äàæå âïîëíå ïðè÷óäëèâûå ñöåíàðèè, ïîñêîëüêó ïîòðåáèòåëåé ìîãóò èíòåðåñîâàòü íå ñòîëüêî êîíêðåò-
íûå ïðîãíîçû, ñêîëüêî àíàëèç, ñîïðîâîæäàþùèé ýòè «ìàëîâåðîÿòíûå» öèôðû. Lamont (2002) ïðèâîäèò ëþáîïûòíûå
ïðèìåðû òàêîãî ïîâåäåíèÿ ýêñïåðòîâ èç àìåðèêàíñêîãî îïûòà.

��� Êðóã âîïðîñîâ, çàòðîíóòûõ â ýòîé ñòàòüå ñóùåñòâåííî øèðå, ÷åì ïðîñòî ñîïîñòàâëåíèå èíäèâèäóàëüíûõ è êîí-
ñåíñóñ-ïðîãíîçîâ, ïîëó÷åííûõ èç îïðîñîâ ýêñïåðòîâ.



äðóãà), à èõ îòëè÷èå ñîñòîèò â òîì, ÷òî áîëüøèå ïî
àáñîëþòíîé âåëè÷èíå îòêëîíåíèÿ îò ôàêòà âî âòî-
ðîì ñëó÷àå «øòðàôóþòñÿ» ñèëüíåå.

Â ó÷åáíèêàõ îáû÷íî ïèøåòñÿ, ÷òî íåñìåùåí-
íîñòü (ðàâåíñòâî ìàòîæèäàíèÿ îøèáêè íóëþ, à íà
ïðàêòèêå, áëèçîñòü ê íóëþ ñðåäíåé îøèáêè) ÿâëÿ-
åòñÿ íåîáõîäèìûì òðåáîâàíèåì ê áîëåå èëè ìåíåå
êà÷åñòâåííûì ïðîãíîçàì. Íà ïðàêòèêå ñìåùåí-
íîñòü èëè íåñìåùåííîñòü â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè
îïðåäåëÿåòñÿ äëèòåëüíîñòüþ òîãî ïåðèîäà, äëÿ êî-
òîðîãî ðàññ÷èòûâàåòñÿ ñðåäíÿÿ îøèáêà. ×åì äëèí-
íåå ýòîò ïåðèîä, òåì â áîëüøåé ñòåïåíè îøèáêè
ðàçíûõ ëåò óðàâíîâåøèâàþò äðóã äðóãà. Åùå îä-
íèì ôàêòîðîì, â çíà÷èòåëüíîé ñòåïåíè îïðåäåëÿ-
þùèì ýìïèðè÷åñêóþ îöåíêó ñìåùåíèÿ, ÿâëÿåòñÿ
íàëè÷èå èëè îòñóòñòâèå âíóòðè ýòîãî ïåðèîäà òà-
êèõ ôàç áèçíåñ-öèêëà, êîòîðûå íèêîìó íå óäàåòñÿ
ñïðîãíîçèðîâàòü õîðîøî. Íàïðèìåð, äëÿ ÑØÀ òà-
êèì «îñîáûì» ïåðèîäîì áûëè 1996–2000 ãã. Íà

ýòîì îòðåçêå àáñîëþòíî âñå ïðîãíîçèñòû äàâàëè
ñèñòåìàòè÷åñêè çàíèæåííûå ïðîãíîçû ðåàëüíîãî
ÂÂÏ è çàâûøåííûå ïðîãíîçû èíôëÿöèè. Èíûìè
ñëîâàìè, íèêòî íå îæèäàë, ÷òî ïîäúåì âòîðîé ïî-
ëîâèíû 1990-õ ïðîäëèòñÿ òàê äîëãî, áóäåò òàêèì
ñèëüíûì è áóäåò ñîïðîâîæäàòüñÿ òàêîé íèçêîé èí-
ôëÿöèåé. Ïàðàäîêñàëüíûì îáðàçîì, èìåííî áîëü-
øèå ïðîãíîçíûå îøèáêè ýòîãî ïåðèîäà (ê òîìó æå
âñå èìåþùèå îäèí çíàê) ñíèçèëè äîëãîâðåìåííóþ
îöåíêó ñìåùåííîñòè ïðîãíîçîâ çíà÷èòåëüíîãî ÷èñ-
ëà ýêñïåðòîâ���.

Íàêîíåö, òðåòüèì ôàêòîðîì, êîòîðûé â íà-
øåì ñëó÷àå îêàçàëñÿ îñíîâíûì, ÿâëÿåòñÿ îòíîñè-
òåëüíî íèçêàÿ äèñïåðñèÿ îøèáîê. Ðàñ÷åòû ïîêàçà-
ëè, ÷òî íà îòðåçêå 2000–2002 ã. ñðåäíèå îøèáêè
âñåõ áîëåå èëè ìåíåå ïîñòîÿííûõ ó÷àñòíèêîâ íà-
øèõ îïðîñîâ (èõ îêàçàëîñü 34), â îñíîâíîì, íåçíà-
÷èìî (íà 5% óðîâíå) îòëè÷àþòñÿ îò íóëÿ���. Èñê-
ëþ÷åíèÿ ìîæíî ïåðåñ÷èòàòü ïî ïàëüöàì îäíîé
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��� Ïîäðîáíåå ñì. Schuh (2001). Íåäîîöåíêà òåìïîâ ðîñòà âðåìåí «êëèíòîíîìèêè» íå ÿâëÿåòñÿ ÷åì-òî ñîâñåì èñê-
ëþ÷èòåëüíûì. Äàâíî ïîäìå÷åíî, ÷òî àíàëèòèêè, êàê ïðàâèëî, íåäîîöåíèâàþò òåìïû ðîñòà â ïåðèîäû áóìà è ïåðåîöå-
íèâàþò èõ â ïåðèîäû ðåöåññèè.

��� Â êà÷åñòâå ôàêòè÷åñêîãî çíà÷åíèÿ ìû, êàê ýòî îáû÷íî äåëàåòñÿ, èñïîëüçîâàëè ïðåäâàðèòåëüíûå öèôðû ïî
ïåðâîé ïóáëèêàöèè (íå ïî ïîñëåäíåìó ïåðåñìîòðó). Ïîäîáíûé âûáîð îáû÷íî ìîòèâèðóåòñÿ òåì, ÷òî àíàëèòèêè íå
äîëæíû «íåñòè îòâåòñòâåííîñòè» çà ïîñëåäóþùèå êîððåêòèðîâêè îôèöèàëüíûõ äàííûõ. Èç âñåõ äàëüíåéøèõ ñîïî-
ñòàâëåíèé ìû èñêëþ÷èëè îðãàíèçàöèè, ïðèíÿâøèå ó÷àñòèå ìåíåå, ÷åì â ÷åòûðåõ îïðîñàõ.

Ò à á ë è ö à 3
Îáçîð ðåçóëüòàòîâ ñîïîñòàâëåíèÿ òî÷íîñòè èíäèâèäóàëüíûõ è êîíñåíñóñ-ïðîãíîçîâ ïî ÑØÀ

Àâòîðû Îïðîñ/÷èñëî
ýêñïåðòîâ

Âðåìåííîé
èíòåðâàë/èíäèêàòîðû

Îñíîâíîé ðåçóëüòàò

Bauer et
al. (2003)

70 àíàëèòèêîâ,
åæåìåñÿ÷íûå îïðîñû
Blue Chips Economic
Indicators

1986—2001: ðåàëüíûé
ÂÂÏ, ÈÏÖ, óðîâåíü
áåçðàáîòèöû, ñòàâêè ïî
3-õ ìåñÿ÷íûì è 10-ëåòíèì
ãîñîáëèãàöèÿì

Êàæäûé ìåñÿö ïðèìåðíî 30% ó÷àñòíèêîâ
äàåò áîëåå òî÷íûå ïðîãíîçû, ÷åì êîíñåíñóñ.
Îäíàêî çà âåñü ïåðèîä â öåëîì (è
èíòåãðàëüíî ïî âñåì ïàðàìåòðàì) ó âñåõ
èíäèâèäóàëüíûõ ïðîãíîçîâ òî÷íîñòü íèæå.

Laster et
al. (1997)

38 àíàëèòèêîâ,
åæåìåñÿ÷íûå îïðîñû
Blue Chips Economic
Indicators

1976–1995: ðåàëüíûé
ÂÂÏ

Äëÿ 1977–86 ãã. ïðîãíîçû 4 ýêñïåðòîâ òî÷íåå
êîíñåíñóñà, äëÿ 1987–95 ãã. – äåñÿòè. Îäíàêî
äëÿ âñåãî ïåðèîäà â öåëîì òîëüêî ó îäíîãî
ýêñïåðòà òî÷íîñòü ïðîãíîçèðîâàíèÿ âûøå

Batchelor
and Dua
(1995)��

Îïðîñû Blue Chips
Economic Indicators

1980-å 20–30% èíäèâèäóàëüíûõ ïðîãíîçîâ ëó÷øå
êîíñåíñóñà

Zarnowitz
and Braun
(1992)

111 àíàëèòèêîâ,
åæåêâàðòàëüíûå
Survey of
Professional
Forecasters

1968–1990: ðåàëüíûé è
íîìèíàëüíûé ÂÂÏ,
äåôëÿòîð ÂÂÏ

Ïî êàæäîìó ïîêàçàòåëþ ïðèìåðíî 25%
èíäèâèäóàëüíûõ ïðîãíîçîâ îêàçàëèñü
òî÷íåå, ÷åì êîíñåíñóñ-ïðîãíîç

McNees
(1987)���

Îïðîñû Blue Chips
Economic Indicators

Í.ä. Ïðèìåðíî 25% èíäèâèäóàëüíûõ ïðîãíîçîâ
îêàçàëèñü òî÷íåå, ÷åì êîíñåíñóñ-ïðîãíîç

Zarnowitz
(1982)

79 àíàëèòèêîâ åæåêâàðòàëüíûå Survey of
Professional Forecasters

1968–1979: ðåàëüíûé è íîìèíàëüíûé ÂÂÏ,
äåôëÿòîð ÂÂÏ, óðîâåíü áåçðàáîòèöû è äð.

Ïðèìå÷àíèÿ: ��. Ïî ññûëêå â Batchelor (2000). ���. Ïî ññûëêå â Gregory et al. (2001).



ðóêè: Dresdner Bank (ïî ðåàëüíîìó ÂÂÏ, ýêñïîð-
òó, òîðãîâîìó áàëàíñó è ñ÷åòó òåêóùèõ îïåðàöèé);
Öåíòð ýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà àãåíòñòâà «Èíòåð-
ôàêñ» (ýêñïîðò, òîðãîâûé áàëàíñ), International
Moscow Bank (ýêñïîðò), ÊÀÌÀÇ (Ì2, èìïîðò).
Ïðè ýòîì íóæíî èìåòü â âèäó, ÷òî ïî ñâîåé âåëè-
÷èíå îøèáêè ýòèõ îðãàíèçàöèé âîâñå íå ñàìûå áî-
ëüøèå, è èõ «ñòàòèñòè÷åñêè çíà÷èìîå» îòëè÷èå îò
íóëÿ îáúÿñíÿåòñÿ íå áîëüøîé îøèáêîé, à îòíîñè-
òåëüíî íèçêîé äèñïåðñèåé ýòîé îøèáêè (÷òî, âîç-
ìîæíî ñâÿçàíî ñ ðåäêîé êîððåêòèðîâêîé ïðîãíî-
çîâ ïî ñîîòâåòñòâóþùèì ïîêàçàòåëÿì).

Ïðè ïîïûòêå ñðàâíèòü òî÷íîñòü ïðîãíîçîâ ïî
âåëè÷èíå ñðåäíåêâàäðàòè÷åñêîé îøèáêè (êàê ýòî
äåëàåòñÿ â ïîäàâëÿþùåì áîëüøèíñòâå ðàáîò) ìû
ñðàçó ñòîëêíóëèñü ñ òåì, ÷òî ýêñïåðòû, íà÷àâøèå
ó÷àñòâîâàòü â íàøåì îïðîñå ñ ìîìåíòà åãî ïîÿâëå-
íèÿ, ïîïàäàþò â ÷ðåçâû÷àéíî «íåâûãîäíûå» óñëî-
âèÿ. Äåëî â òîì, ÷òî â íà÷àëå 2000 ã. îæèäàíèÿ
âñåãî ýêñïåðòíîãî ñîîáùåñòâà áûëè îòíþäü íå ðà-
äóæíûå. Òàê, ìàêñèìàëüíûé òåìï ïðèðîñòà ðåàëü-
íîãî ÂÂÏ ïî èòîãàì ÿíâàðñêîãî îïðîñà 2000 ã. ñî-
ñòàâèë òîëüêî 3,1%, è òîãäà ýòîò ïðîãíîç êàçàëñÿ
áîëüøîé ñìåëîñòüþ. Îäíàêî çàêîí÷èëñÿ 2000 ã. ñ
ïðåäâàðèòåëüíîé îöåíêîé 7,6%���. Åñòåñòâåííî, ó
âñåõ àíàëèòèêîâ, ïðèíèìàâøèõ ó÷àñòèå â îïðîñàõ
2000 ã., èõ áîëüøèå îøèáêè îêàçàëèñü «çàôèêñè-
ðîâàííûìè», à ó òåõ ýêñïåðòîâ, êîòîðûå ïîäêëþ-
÷èëèñü ïîçæå, èõ áîëüøèå (ïî âñåé âåðîÿòíîñòè)
îøèáêè îêàçàëèñü «íåçàôèêñèðîâàííûìè».

Ïîýòîìó ìû ïîøëè äðóãèì ïóòåì. Âåëè÷èíó
àáñîëþòíîé îøèáêè i-ãî ýêñïåðòà

| |x xit t− � ,

ãäå t – ìîìåíò îïðîñà, à xt
� – ôàêòè÷åñêîå çíà÷å-

íèå ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî èíäèêàòîðà â ñîîòâåòñò-
âóþùåì ãîäó, ìû ðåøèëè ñðàâíèâàòü ñ àáñîëþò-
íîé îøèáêîé êîíñåíñóñ-ïðîãíîçà

| |x xt t− � ,

ïîëàãàÿ, ÷òî òîò èëè èíîé ïðîãíîç ëîãè÷íî ñ÷èòàòü
«õîðîøèì», åñëè åãî îøèáêà ìåíüøå, ÷åì â ñðåä-
íåì ïî âñåì ýêñïåðòàì. Èíûìè ñëîâàìè, îøèáàòü-
ñÿ âìåñòå ñî âñåìè – «ìîæíî», âàæíî òîëüêî, ÷òî-
áû îøèáêà áûëà ìåíüøå, ÷åì ó äðóãèõ.

Åñëè óñðåäíèòü ðàçíîñòü èíäèâèäóàëüíûõ
îøèáîê è îøèáîê êîíñåíñóñ-ïðîãíîçà ïî îïðîñàì
ïîëó÷èì:

X x x x xi
t

it t
t

t t= − − −∑ ∑| | | |� � . (1)

Ýòó âåëè÷èíó ìîæíî èíòåðïðåòèðîâàòü êàê
èíäèêàòîð «îòíîñèòåëüíîãî» (â ñðàâíåíèè ñî ñðåä-
íèì) êà÷åñòâà ïðîãíîçèðîâàíèÿ ïîêàçàòåëÿ X ýêñ-
ïåðòîì i. Îòðèöàòåëüíûå çíà÷åíèÿ Xi áóäóò

ñâèäåòåëüñòâîâàòü î õîðîøåì («âûøå ñðåäíåãî»)
êà÷åñòâå ïðîãíîçà, ïîëîæèòåëüíûå çíà÷åíèÿ Xi –
î íå î÷åíü õîðîøåì («íèæå ñðåäíåãî») åãî êà÷åñò-
âå. Íà îñíîâå Xi íåòðóäíî ðàññ÷èòàòü ðàíãè âñåõ
ýêñïåðòîâ ïî êàæäîìó ìàêðîýêîíîìè÷åñêîìó ïî-
êàçàòåëþ. Â òàáë.4 ïåðå÷èñëåíû (â àëôàâèòíîì
ïîðÿäêå) ïåðâûå ïÿòåðêè íàèáîëåå «óäà÷ëèâûõ»
ýêñïåðòîâ.

Çäåñü íåîáõîäèìî ñäåëàòü äâå «òåõíè÷åñêèõ»,
íî î÷åíü âàæíûõ îãîâîðêè. Âî-ïåðâûõ, ðàíæèðî-
âàíèå ïî äðóãîìó êðèòåðèþ (ïî òîé æå, íàïðèìåð,
ñðåäíåêâàäðàòè÷åñêîé îøèáêå), âïîëíå âåðîÿòíî,
âûâåäåò âïåðåä äðóãèõ ýêñïåðòîâ. Ðàçðûâ ìåæäó
ïðîãíîçèñòàìè çà÷àñòóþ äîâîëüíî ìàë è íåáîëü-
øîå èçìåíåíèå ìåòîäèêè èëè «âåñîâ», ïðèäàâàå-
ìûõ îòäåëüíûì îøèáêàì, ëåãêî ìîæåò ìåíÿòü ñî-
ñòàâ ëèäèðóþùåé ãðóïïû. Âî-âòîðûõ, ïåðèîä ñî-
ïîñòàâëåíèÿ íàñòîëüêî êîðîòîê���, ÷òî íà ýòîé
îñíîâå íèêàê íåëüçÿ äåëàòü ñêîëüêî-íèáóäü ñåðü-
åçíûõ âûâîäîâ î êà÷åñòâå ïðîãíîçîâ òîãî èëè èíî-
ãî ýêñïåðòà.

Â òî æå âðåìÿ, òàáë.4 ïîçâîëÿåò ñäåëàòü äâà
äðóãèõ âàæíûõ âûâîäà: à) ïðàêòè÷åñêè âñå ýêñ-
ïåðòû (çà åäèíè÷íûìè èñêëþ÷åíèÿìè) ïîïàäàþò â
ïåðâûå «ïÿòåðêè» ïî òîìó èëè èíîìó ïîêàçàòåëþ;
á) íåò íè îäíîãî àíàëèòèêà, êîòîðûé ïîïàäàë áû
âî âñå èëè äàæå â áîëüøèíñòâî ñïèñêîâ. ×àùå äðó-
ãèõ âñòðå÷àþòñÿ Lehman Brothers è Morgan Stan-
ley, íî è îíè âîøëè ëèøü â ïÿòü èç ÷åòûðíàäöàòè
«ïÿòåðîê».

Ïîýòîìó ìû õîòåëè áû àêöåíòèðîâàòü âíèìà-
íèå íå ñòîëüêî íà êà÷åñòâå èíäèâèäóàëüíûõ ïðî-
ãíîçîâ, ñêîëüêî íà ñâîéñòâàõ êîíñåíñóñ-ïðîãíîçà.

Ñ òå÷åíèåì âðåìåíè îí, äåéñòâèòåëüíî, âî
ìíîãèõ ñëó÷àÿõ «íàðàùèâàåò» ñâîè îòíîñèòåëüíûå
ïðåèìóùåñòâà. Â ïåðâîì ñòîëáöå òàáë.5 ïî êàæäî-
ìó ïîêàçàòåëþ ïðèâåäåí ñðåäíèé (ïî âñåì îïðî-
ñàì) óäåëüíûé âåñ èíäèâèäóàëüíûõ ïðîãíîçîâ,
ìåíåå «òî÷íûõ» (â ñìûñëå ìîäóëÿ îøèáêè), ÷åì
êîíñåíñóñ-ïðîãíîç. Ïîñêîëüêó èõ äîëÿ, êàê ïðàâè-
ëî, âûøå 50%, ìîæíî çàêëþ÷èòü, ÷òî â ðàìêàõ
êàæäîãî îïðîñà êîíñåíñóñ-ïðîãíîç «îáû÷íî» ëó÷-
øå ïîëîâèíû è áîëåå (çà÷àñòóþ äî 70%) èíäèâèäó-
àëüíûõ îöåíîê. Ïðè ñîïîñòàâëåíèè óñðåäíåííûõ
âî âðåìåíè (òî åñòü ïî îïðîñàì) àáñîëþòíûõ îøè-
áîê èíäèâèäóàëüíûõ ïðîãíîçîâ è êîíñåíñóñ-ïðî-
ãíîçà «ïîçèöèè» ïîñëåäíåãî çà÷àñòóþ óñèëèâàþò-
ñÿ. Îñîáåííî ýòî çàìåòíî ïî òàêèì ïîêàçàòåëÿì,
êàê ïðèðîñò ïðîìûøëåííîé ïðîäóêöèè è èíäåêñ
ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí, íî èìååò ìåñòî òàêæå äëÿ ðå-
àëüíîãî ÂÂÏ, îáîðîòà ðîçíè÷íîé òîðãîâëè, ðåàëü-
íûõ ðàñïîëàãàåìûõ äîõîäîâ, äåíåæíîãî àãðåãàòà
Ì�, èìïîðòà, ñ÷åòà òåêóùèõ îïåðàöèé è âàëþòíûõ
ðåçåðâîâ. Ïðàâäà, äëÿ êóðñà äîëëàðà, ñàëüäî
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��� Íåäàâíî îíà áûëà â î÷åðåäíîé ðàç ïåðåñìîòðåíà è ïîâûøåíà äî 10%.
��� Âñåãî òðè ãîäà ñ 2000 ïî 2002 ã., âåäü äàæå çà 2003 ã. åùå íåò ôàêòè÷åñêèõ äàííûõ.



ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà, ýêñïîðòà è òîðãîâîãî ñàëü-
äî ýòîò ýôôåêò íå ïðîÿâèëñÿ. Íàì âèäèòñÿ äâà
âîçìîæíûõ îáúÿñíåíèÿ. Âî-ïåðâûõ, íà ïðîòÿæå-
íèè àíàëèçèðóåìûõ òðåõ ëåò ñîñòàâ «óäà÷ëèâûõ»
è «íåóäà÷ëèâûõ» àíàëèòèêîâ ïî ýòèì ïîêàçàòå-
ëÿì, âîçìîæíî, áûë íàñòîëüêî ñòàáèëüíûì, ÷òî
ïðîãíîçèñòàì óäàâàëîñü ñîõðàíèòü ñâîå ïðåèìó-
ùåñòâî «íåçûáëåìûì» íà ïðîòÿæåíèè âñåãî ïåðè-
îäà. Âî-âòîðûõ, íå èñêëþ÷åíî, ÷òî òå àíàëèòèêè,
êîòîðûå ëèøü ýïèçîäè÷åñêè ó÷àñòâîâàëè â îïðî-
ñàõ, èìåííî ïî ýòèì ïîêàçàòåëÿì äàâàëè ìåíåå
óäà÷íûå ïðîãíîçû. Òîãäà îíè ìîãëè óõóäøèòü äè-
íàìè÷åñêèå êà÷åñòâà êîíñåíñóñ-ïðîãíîçîâ, ñàìè
òàê è íå ñòàâ îáúåêòîì ñîïîñòàâëåíèé. Â ëþáîì
ñëó÷àå, âåñü ìèðîâîé îïûò ãîâîðèò çà òî, ÷òî ñ

òå÷åíèåì âðåìåíè èíäèâèäóàëüíûì ïðîãíîçèñòàì
áóäåò âñå ñëîæíåå óäåðæèâàòü ñâîå ïðåèìóùåñòâî,
è óæå âñëåäñòâèå ýòîãî îòíîñèòåëüíûå êà÷åñòâà
êîíñåíñóñ-ïðîãíîçîâ áóäóò âîçðàñòàòü.

Îäíàêî ýòîãî ìàëî. Êîíñåíñóñ-ïðîãíîç ïðèîá-
ðåòàåò äîïîëíèòåëüíûå ïðåèìóùåñòâà íå òîëüêî
ïðè óñðåäíåíèè âî âðåìåíè, íî òàêæå ïðè «óñðåä-
íåíèè» ïî ïîêàçàòåëÿì, òî åñòü ïðè îöåíêå èíòåã-
ðàëüíîé òî÷íîñòè ïðîãíîçèðîâàíèÿ ñðàçó íåñêîëü-
êèõ ïåðåìåííûõ. Íà ðèñ.3 ïðèâåäåíà ãèñòîãðàììà
ðàñïðåäåëåíèÿ èíòåãðàëüíûõ (óñðåäíåííûõ) ðàí-
ãîâ, ðàññ÷èòàííûõ äëÿ êàæäîãî ýêñïåðòà íà îñíîâå
÷àñòíûõ ðàíãîâ ïî âñåì îïðîñíûì ïîêàçàòåëÿì,
êðîìå íîìèíàëüíîãî ÂÂÏ, ñðåäíåé çàðïëàòû è öå-
íàì íåôòè Urals���. Íå áóäåì ðàñêðûâàòü íè÷üå
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Ò à á ë è ö à 4
Ïðîãíîçû ñ íàèìåíüøåé îòíîñèòåëüíîé îøèáêîé (â ñðàâíåíèè ñ îøèáêîé êîíñåíñóñ-ïðîãíîçà)

Ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè�� Ó÷àñòíèêè îïðîñîâ���

Ðåàëüíûé ÂÂÏ B-UBS-W, Lehman, ÂÀÇ, Òðàñò, ÍÈÊîéë

Íîìèíàëüíûé ÂÂÏ –

Îáúåì ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà ABN, EIU, MStanley, WIIW, Òðàñò

Îáîðîò ðîçíè÷íîé òîðãîâëè B-UBS-W, ÂÀÇ, ÈÝ, Ñáåðáàíê, ÖÝÀ

Èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë ABN, Lehman, OEF, Òðàñò, ÊÀÌÀÇ

Ðåàëüíûå ðàñïîëàãàåìûå äîõîäû Raiffeisen, ÂÒÁ, ÁÝÀ, Ëóêîéë, Ðåíåññàíñ

Ñðåäíÿÿ çàðïëàòà –

Ïðèðîñò ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí BoA, EIU, ING, MStanley, Àëüôà

Êóðñ äîëëàðà IMB, Lehman, MStanley, Ëóêîéë, ÖÐ

Äåíåæíûé àãðåãàò Ì� EIU, ING, JPChase, ÖÌÀÊÏ, ÖÐ

Ñàëüäî ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà MStanley, ÈÏÈ, ÍÈÊîéë, Òðîéêà, ÖÐ

Ýêñïîðò (ôîá) B-UBS-W, IIF, Lehman, OEF, Ëóêîéë

Èìïîðò (ôîá) DB, DrB, ING, MStanley, ÖÝÀ

Òîðãîâîå ñàëüäî (ôîá-ôîá) OEF, ÂÒÁ, ÈÝ, ÍÈÊîéë, ÖÌÀÊÏ

Ñ÷åò òåêóùèõ îïåðàöèé ÊÀÌÀÇ, Ëóêîéë, ÖÌÀÊÏ, ÖÝÀ, ÝÝÃ

Âàëþòíûå ðåçåðâû ÖÁ (áåç çîëîòà) Lehman, Raiffeisen, ÂÒÁ, ÁÝÀ, ÖÝÀ

Ñðåäíåãîäîâàÿ öåíà íåôòè Urals –

Èñòî÷íèê: Öåíòð ðàçâèòèÿ (îïðîñû 2000–2002 ãã.)

Ïðèìå÷àíèÿ: �� Ñðàâíåíèé ïî òàêèì ïîêàçàòåëÿì, êàê íîìèíàëüíûé ÂÂÏ, ñðåäíÿÿ çàðïëàòà è öåíà íåôòè Urals
ìû íå ïðèâîäèì, ïîñêîëüêó îíè îñíîâàíû íà ñëèøêîì ìàëîì ÷èñëå òî÷åê (ìàêñèìóì ïî òðè ïðîãíîçà íà 2002 ã.).
��� Çäåñü äàíû ñîêðàùåííûå íàèìåíîâàíèÿ ó÷àñòíèêîâ îïðîñîâ. Ïîëíûå íàèìåíîâàíèÿ ïðèâåäåíû â Ïðèëîæåíèè 1.

��� ×àñòíûå ðàíãè ïî âñåì ïîêàçàòåëÿì ðàññ÷èòûâàëèñü íà îñíîâàíèè óðàâíåíèÿ (1). Çàòåì ðàíãè íîðìèðîâàëèñü
òàêèì îáðàçîì, ÷òîáû ìàêñèìàëüíûé ðàíã ïî êàæäîìó ïîêàçàòåëþ áûë ðàâåí 100 (ýòîò øàã íåîáõîäèì, ïîñêîëüêó ðàç-
íûå èíäèêàòîðû ïðîãíîçèðóåò ðàçíîå ÷èñëî ýêñïåðòîâ). Íàêîíåö, äëÿ êàæäîãî ýêñïåðòà ðàññ÷èòûâàëñÿ óñðåäíåííûé
ðàíã – ïî òåì ìàêðîýêîíîìè÷åñêèì èíäèêàòîðàì, êîòîðûå ïðîãíîçèðóåò äàííûé ýêñïåðò.
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Ò à á ë è ö à 5
Äîëÿ èíäèâèäóàëüíûõ ïðîãíîçîâ, ìåíåå òî÷íûõ, ÷åì êîíñåíñóñ-ïðîãíîç, %

Ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè Ñðåäíÿÿ äîëÿ ïî âñåì îïðîñàì Â öåëîì çà âåñü ïåðèîä

Ðåàëüíûé ÂÂÏ 60 65

Íîìèíàëüíûé ÂÂÏ – –

Îáúåì ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà 69 94

Îáîðîò ðîçíè÷íîé òîðãîâëè 64 81

Èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë 53 48

Ðåàëüíûå ðàñïîëàãàåìûå äîõîäû 65 46

Ñðåäíÿÿ çàðïëàòà – –

Ïðèðîñò ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí 78 97

Êóðñ äîëëàðà 67 65

Äåíåæíûé àãðåãàò Ì� 49 54

Ñàëüäî ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà 52 48

Ýêñïîðò (ôîá) 52 53

Èìïîðò (ôîá) 64 69

Òîðãîâîå ñàëüäî (ôîá-ôîá) 55 53

Ñ÷åò òåêóùèõ îïåðàöèé 56 68

Âàëþòíûå ðåçåðâû ÖÁ (áåç çîëîòà) 56 69

Ñðåäíåãîäîâàÿ öåíà íåôòè Urals – –

Èñòî÷íèê: Öåíòð ðàçâèòèÿ (îïðîñû 2000–2002 ãã.)

Ïðèìå÷àíèå: Òî÷íîñòü ïðîãíîçà îöåíèâàëàñü ïî âåëè÷èíå àáñîëþòíîãî îòêëîíåíèÿ ïðîãíîçíîãî çíà÷åíèÿ îò
ôàêòà. Äàííûå ïî íîìèíàëüíîìó ÂÂÏ, ñðåäíåé çàðïëàòå è öåíå íåôòè Urals îïóùåíû èç-çà ìàëîãî ÷èñëà
íàáëþäåíèé (îïðîñîâ).

Ðèñ.3.
Ðàñïðåäåëåíèå èíòåãðàëüíûõ îöåíîê òî÷íîñòè ïðîãíîçîâ

Ðàñ÷åòû: Öåíòð ðàçâèòèÿ
Ïðèìå÷àíèå: Áîëåå òî÷íûì ïðîãíîçàì ñîîòâåòñòâóåò ìåíüøèé ðàíã



èíêîãíèòî, êðîìå àáñîëþòíîãî ëèäåðà (èì îêàçàë-
ñÿ Lehman Brothers)���, íî îòìåòèì: íà âòîðîì ìå-
ñòå «â îáùåì çà÷åòå» îêàçàëñÿ êîíñåíñóñ-ïðîãíîç!

Åùå ðàç ïîä÷åðêíåì: íàøà ïðîöåäóðà èíòåã-
ðàëüíîé îöåíêè íå ïðåòåíäóåò íà áîëüøóþ òî÷-
íîñòü (ïîæàëóé, ãëàâíîå åå äîñòîèíñòâî – ýòî ïðî-
ñòîòà è íàãëÿäíîñòü). Î÷åâèäíî, íàïðèìåð, ÷òî ðå-
çóëüòàòû ðàíæèðîâàíèÿ áóäóò ñóùåñòâåííî çàâè-
ñåòü îò ïåðèîäà, íàáîðà ïîêàçàòåëåé, âåñîâ, îòðà-
æàþùèõ «çíà÷èìîñòü» ýòèõ ïîêàçàòåëåé è ò.ï.�	�

Âûðàæàåì, òåì íå ìåíåå, íåêîòîðóþ óâåðåííîñòü,
÷òî êîíñåíñóñ-ïðîãíîç â ëþáîì ñëó÷àå îêàæåòñÿ â
âåðõíåé ÷àñòè ñïèñêà���.

«Ïîäãðóïïû» ýêñïåðòîâ
è èõ êîíñåíñóñ-ïðîãíîçû

Èíîãäà âûñêàçûâàþòñÿ ïðåäïîëîæåíèÿ, ÷òî
òî÷íîñòü ïðîãíîçîâ, ïîìèìî ëè÷íîé êîìïåòåíòíî-
ñòè ýêñïåðòà, ìîæåò çàâèñåòü îò íåêîòîðûõ õàðàê-
òåðèñòèê òåõ îðãàíèçàöèé, íà êîòîðûå îí ðàáîòà-
åò�
�. ×òîáû âíåñòè êàêîé-òî âêëàä â ïðîâåðêó
ýòèõ ãèïîòåç, ìû âûäåëèëè ñðåäè ó÷àñòíèêîâ
îïðîñîâ ïîäãðóïïû, ðóêîâîäñòâóÿñü ïðè ýòîì äâó-
ìÿ êðèòåðèÿìè: «íàöèîíàëüíîé» ïðèíàäëåæíî-
ñòüþ êîìïàíèé è èõ «ñïåöèàëèçàöèåé». Ïî ïåðâî-
ìó êðèòåðèþ ìû ðàçáèëè ó÷àñòíèêîâ íà äâå ïîä-
ãðóïïû (ðîññèéñêèå è èíîñòðàííûå îðãàíèçà-
öèè)���, ïî âòîðîìó – íà òðè (ôèíàíñîâûå èíñòè-
òóòû���, ïðîìûøëåííûå êîìïàíèè, àíàëèòè÷åñêèå
öåíòðû). Â òàáë.6 ñðåäíèå àáñîëþòíûå îøèáêè
ãðóïï âûðàæåíû â ïðîöåíòàõ îò ñðåäíåé àáñîëþò-
íîé îøèáêè êîíñåíñóñ-ïðîãíîçà.

Â ïåðâóþ î÷åðåäü, îáðàòèì âíèìàíèå íà òî,
÷òî ïî áîëüøèíñòâó ïîêàçàòåëåé êîíñåíñóñ-ïðî-
ãíîç ëèøü íåìíîãî óñòóïàåò íàèáîëåå «óñïåøíîé»
ãðóïïå, à ïî îáúåìó ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà
è ðåàëüíûì ðàñïîëàãàåìûì äîõîäàì ïðåâîñõîäèò
âñå ïîäãðóïïû ýêñïåðòîâ («âçàèìîóíè÷òîæåíèå»
îøèáîê, ïðîèñõîäÿùåå ïðè óñðåäíåíèè, âèäèìî,
ïðîÿâëÿåòñÿ çäåñü ñ íàèáîëüøåé ïîëíîòîé). Îòìå-
òèì òàêæå áîëåå òî÷íîå, ÷åì â ñðåäíåì, ïðîãíîçè-
ðîâàíèå èìïîðòà èíîñòðàííûìè ýêñïåðòàìè, ñàëü-
äî ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà è ñ÷åòà òåêóùèõ îïåðà-
öèé – ðîññèéñêèìè ýêñïåðòàìè, à òàêæå ñ÷åòà òå-
êóùèõ îïåðàöèé, òîðãîâîãî ñàëüäî è äåíåæíîãî àã-
ðåãàòà Ì� – àíàëèòè÷åñêèìè öåíòðàìè. Îñòàëüíûå
«ïðåèìóùåñòâà» â ñðàâíåíèè ñ êîíñåíñóñ-ïðîãíî-
çîì, ñêîðåå âñåãî, íåçíà÷èìû���. Òàêîé ïîäãðóï-
ïû, ïðîãíîçû êîòîðîé ïî ñâîåìó êà÷åñòâó ñèñòåìà-
òè÷åñêè ïðåâîñõîäèëè áû ïðîãíîçû äðóãèõ ãðóïï,
íà îòðåçêå 2000–2002 ãã. âûÿâèòü íå óäàëîñü���.

Ñðàâíåíèå ñ êîíñåíñóñ-ïðîãíîçîì æóðíàëà
The Economist è ïðîãíîçàìè ÌÂÔ

Êàê óæå îòìå÷àëîñü, æóðíàë The Economist
åæåêâàðòàëüíî ïóáëèêóåò ñâîé êîíñåíñóñ-ïðîãíîç
ïî ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå ïðèìåðíî â òå ñàìûå
äíè, êîãäà ïðîõîäèò îïðîñ Öåíòðà ðàçâèòèÿ, à
ÌÂÔ ïóáëèêóåò ñâîè ïðîãíîçû ïî Ðîññèè äâàæäû
â ãîä, îáû÷íî â àïðåëå è â îêòÿáðå. Íà ðèñ.4 ïðåä-
ñòàâëåíà òðàåêòîðèÿ èçìåíåíèÿ ïðîãíîçîâ ÌÂÔ,
The Economist, è Öåíòðà ðàçâèòèÿ â 2000–2003 ãã.
ïî îäíîìó ïàðàìåòðó – òåìïó ïðèðîñòà ðåàëüíîãî
ÂÂÏ���.
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�	� Îòðûâ áûë áû åùå áîëüøå, åñëè áû íå «ïðîâàëüíûå» îöåíêè èíôëÿöèè íà 2001—2002 ãã. Ïðîãíîçèðóÿ â íà÷à-
ëå 2000 ã. íà 2001 ã. è â íà÷àëå 2001 ãã. íà 2002 ã., Lehman Brother (à ðåàëüíî – ã-í Àóãóñòî Ëîïåñ-Êëàðîñ, êîòîðûé
óæå îêîëî ãîäà íå ðàáîòàåò â Lehman Brothers) ïðåäïîëîæèë ñóùåñòâåííî áîëåå áûñòðîå îáóçäàíèå èíôëÿöèè, íåæå-
ëè ýòî èìåëî ìåñòî â äåéñòâèòåëüíîñòè.

�
� Èíòåðåñíûé ïîäõîä ê îáîáùåííîé îöåíêå êà÷åñòâà ïðîãíîçèðîâàíèÿ îäíîâðåìåííî íåñêîëüêèõ ïàðàìåòðîâ
ïðåäëîæåí, â ÷àñòíîñòè, â ðàáîòàõ Eisenbeis et al. (2002) è Bauer et al. (2003).

��� Ýòî ïîäòâåðæäàåòñÿ, â ÷àñòíîñòè, Bauer et al. (2003), ãäå áûë ïðåäëîæåí ñîâåðøåííî èíîé ïîäõîä ê ïîñòðîå-
íèþ èíòåãðàëüíîãî èíäèêàòîðà òî÷íîñòè ïðîãíîçèðîâàíèÿ îäíîâðåìåííî íåñêîëüêèõ ïîêàçàòåëåé, íî áûëè ïîëó÷åíû
î÷åíü áëèçêèå ðåçóëüòàòû.

��� Ñì., íàïðèìåð, ñòàòüþ Laster et al. (1997), â êîòîðîé âûäåëåíû øåñòü ãðóïï: áàíêè, áðîêåðû, ïðîìûøëåííûå
êîðïîðàöèè, ðàçðàáîò÷èêè ýêîíîìåòðè÷åñêèõ ìîäåëåé, íåçàâèñèìûå ïðîãíîçèñòû è «ïðî÷èå» (â òîì ÷èñëå, ñòðàõîâûå
êîìïàíèè, ïðàâèòåëüñòâåííûå âåäîìñòâà è ò.ä.).

��� Â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ îòäåëèòü ðîññèéñêèõ ó÷àñòíèêîâ îò èíîñòðàííûõ ïî êàêèì-ëèáî ôîðìàëüíûì ïðèçíàêàì
áûëî íå òàê-òî ëåãêî, ïîñêîëüêó ó íåêîòîðûõ «÷èñòî ðîññèéñêèõ» êîìïàíèé îñíîâíûå àêöèîíåðû þðèäè÷åñêè ÿâëÿþò-
ñÿ íåðåçèäåíòàìè. Ïðîâåäåííàÿ íàìè êëàññèôèêàöèÿ ïðèâåäåíà â Ïðèëîæåíèè 1.

��� Êîììåð÷åñêèå è èíâåñòèöèîííûå áàíêè, áðîêåðñêèå ôèðìû.
��� Ôîðìàëüíîé ñòàòèñòè÷åñêîé ïðîâåðêè íå ïðîâîäèëîñü èç-çà ìàëîãî ÷èñëà ñòåïåíåé ñâîáîäû.
��� Îñíîâíûå ðåçóëüòàòû Laster et al. (1997) òàêîâû: ìåíüøå âñåãî îòêëîíÿþòñÿ îò êîíñåíñóñà (ýòî ñ÷èòàåòñÿ êðè-

òåðèåì êà÷åñòâà) ïðîìûøëåííûå êîìïàíèè, áàíêè è ðàçðàáîò÷èêè ýêîíîìåòðè÷åñêèõ ìîäåëåé, à áîëüøå âñåãî – íåçà-
âèñèìûå ïðîãíîçèñòû. Àâòîðû îáúÿñíÿþò ýòî ðàçëè÷èåì ìîòèâàöèé: äëÿ êîìïàíèé è áàíêîâ, ïî èõ ìíåíèþ, âàæíà
òî÷íîñòü, à äëÿ íåçàâèñèìûõ ïðîãíîçèñòîâ – âîçìîæíîñòü «âûäåëèòüñÿ». Ýòè âûâîäû ñëàáî êîððåñïîíäèðóþò ñ ðîñ-
ñèéñêèìè ðåàëèÿìè.

��� The Economist, ïîìèìî ÂÂÏ ïóáëèêóåò ïðîãíîç ñ÷åòà òåêóùèõ îïåðàöèé, íî â ïðîöåíòàõ ê ÂÂÏ, à ÌÂÔ åùå è
ïðîãíîç ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí (íî «ãîä ê ãîäó», à íå «äåêàáðü ê äåêàáðþ»). Â èòîãå, è â òîì, è â äðóãîì ñëó÷àå «íàïðÿ-
ìóþ» ìîæíî ñðàâíèâàòü òîëüêî òî÷íîñòü ïðîãíîçèðîâàíèÿ ðåàëüíîãî ÂÂÏ. Êîíå÷íî, áûëî áû èíòåðåñíî ïðîâåñòè òàê-
æå ñîïîñòàâëåíèÿ ñ êîíñåíñóñ-ïðîãíîçàìè Forecasts Unlimited è ConsensusEconomics, íî ìû íå èìååì äîñòóïà ê ìàññè-
âàì èíôîðìàöèè ýòèõ êîìïàíèé.
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Ò à á ë è ö à 6
Îøèáêè ïðîãíîçîâ ýêñïåðòíûõ ãðóïï, % îò îøèáêè êîíñåíñóñ-ïðîãíîçà

Ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå
ïîêàçàòåëè

Èíîñòðàííûå
ýêñïåðòû

Ðîññèéñêèå
ýêñïåðòû

Ôèíàíñîâûå
èíñòèòóòû

Ïðîìûøëåííûå
êîìïàíèè

Àíàëèòè÷åñêèå
öåíòðû

Ðåàëüíûé ÂÂÏ 103 98 98 184 100

Íîìèíàëüíûé ÂÂÏ – – – – –

Îáúåì ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà 108 114 117 243 111

Îáîðîò ðîçíè÷íîé òîðãîâëè 94 105 86 123 116

Èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë 99 103 110 87 94

Ðåàëüíûå ðàñïîëàãàåìûå äîõîäû 120 119 116 130 127

Ñðåäíÿÿ çàðïëàòà – – – – –

Ïðèðîñò ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí 103 111 92 206 118

Êóðñ äîëëàðà 99 103 107 125 111

Äåíåæíûé àãðåãàò Ì� 98 99 105 200 82

Ñàëüäî ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà 121 83 111 177 91

Ýêñïîðò (ôîá) 97 103 101 113 98

Èìïîðò (ôîá) 79 151 94 205 145

Òîðãîâîå ñàëüäî (ôîá-ôîá) 114 88 114 88 85

Ñ÷åò òåêóùèõ îïåðàöèé 127 71 119 82 75

Âàëþòíûå ðåçåðâû ÖÁ (áåç çîëîòà) 108 96 103 95 103

Ñðåäíåãîäîâàÿ öåíà íåôòè Urals – – – – –

Â ñðåäíåì ïî ïîêàçàòåëÿì 109 100 105 139 106

Èñòî÷íèê: Öåíòð ðàçâèòèÿ (îïðîñû 2000–2002 ãã.)

Ðèñ.4.
Ïðîãíîçíûå òåìïû ïðèðîñòà ðåàëüíîãî ÂÂÏ íà 2000–2004 ãã. (ïî îïðîñàì 2000–2003 ãã.)



Êîíñåíñóñ-ïðîãíîç The Economist â ñðåäíåì
îêàçàëñÿ íåñêîëüêî áîëåå òî÷íûì. Åãî ñóììàðíàÿ
àáñîëþòíàÿ îøèáêà çà 2000–2002 ãã. ïîëó÷èëàñü
íà 5% íèæå, ÷åì ñóììàðíàÿ àáñîëþòíàÿ îøèáêà
êîíñåíñóñ-ïðîãíîçà Öåíòðà ðàçâèòèÿ. Â ïåðâóþ
î÷åðåäü, ýòî ñâÿçàíî òåì, ÷òî ó÷àñòíèêè îïðîñà,
ïðîâîäèìîãî Öåíòðîì ðàçâèòèÿ, ìåíåå òî÷íî ïðî-
ãíîçèðóþò «íà ñëåäóþùèé ãîä»��� (âîçìîæíî,
âñëåäñòâèå áîëåå âûðàæåííîãî ïåññèìèçìà ðîñ-
ñèéñêèõ àíàëèòèêîâ, êîòîðûõ ñðåäè ó÷àñòíèêîâ
îïðîñà Öåíòðà ðàçâèòèÿ – áîëüøèíñòâî). Ïî ìåðå
òîãî, êàê òîò èëè èíîé ãîä ñòàíîâèòñÿ «òåêóùèì»,
êîíñåíñóñ-ïðîãíîç Öåíòðà ðàçâèòèÿ, íàïðîòèâ,
áûñòðåå àäàïòèðóåòñÿ ê ôàêòè÷åñêè ïðîèñõîäÿ-
ùèì ñîáûòèÿì. Â ðåçóëüòàòå, õîòÿ ñóììàðíàÿ àá-
ñîëþòíàÿ îøèáêà êîíñåíñóñ-ïðîãíîçà The Econo-
mist «íà ñëåäóþùèé ãîä» ïî÷òè íà 30% íèæå, ÷åì
ñóììàðíàÿ àáñîëþòíàÿ îøèáêà êîíñåíñóñ-ïðîãíî-
çà Öåíòðà ðàçâèòèÿ, ïðè ïðîãíîçèðîâàíèè «íà òå-
êóùèé ãîä» êîíñåíñóñ-ïðîãíîç Öåíòðà ðàçâèòèÿ
îêàçûâàåòñÿ íà 4% òî÷íåå.

Ïðîãíîçû ÌÂÔ óñòóïèëè â òî÷íîñòè êîíñåí-
ñóñ-ïðîãíîçàì The Economist è Öåíòðà ðàçâèòèÿ
èç-çà íåóäà÷íûõ (÷ðåçìåðíî çàíèæåííûõ) ïðîãíî-
çîâ íà 2000–2001 ãã. Ïðîãíîçû íà 2002 ã., íàïðî-
òèâ, îêàçàëèñü âåñüìà ðåàëèñòè÷íûìè. Â ëþáîì
ñëó÷àå, îäíàêî, ïðîãíîçû ÌÂÔ ïî Ðîññèè íå èìå-
þò î÷åâèäíûõ ïðåèìóùåñòâ â ñðàâíåíèè ñ êîíñåí-
ñóñ-ïðîãíîçàìè, ïîëó÷åííûìè íà îñíîâå îïðîñîâ
ýêñïåðòîâ èç «÷àñòíîãî ñåêòîðà»���.

Âûâîäû
Êðàòêî ðåçþìèðóåì îñíîâíûå âûâîäû.
1. Êàê è â áîëüøèíñòâå äðóãèõ ñòðàí, â Ðîñ-

ñèè íå óäàåòñÿ âûäåëèòü ÷üè-ëèáî ïðîãíîçû, êîòî-
ðûå ïî ñâîåé òî÷íîñòè ïðåâîñõîäèëè áû ïðîãíîçû
âñåõ îñòàëüíûõ ýêñïåðòîâ. «Ëèäåðñòâî» îáû÷íî
ïåðåõîäèò îò îäíîãî ê äðóãîìó – îò îïðîñà ê îïðî-
ñó è îò ïîêàçàòåëÿ ê ïîêàçàòåëþ.

2. Õîòÿ ñðåäè ïðîãíîçèñòîâ âñåãäà åñòü íåñêî-
ëüêî ýêñïåðòîâ, íàñòðîåííûõ ðàäèêàëüíî «îïòèìè-
ñòè÷åñêè» èëè «ïåññèìèñòè÷åñêè», âëèÿíèå èõ îöå-
íîê íà óñðåäíåííûé êîíñåíñóñ-ïðîãíîç íåâåëèêî.

3. Ïî áîëüøèíñòâó ïîêàçàòåëåé â ïðîãíîçíûõ
îöåíêàõ ýêñïåðòîâ ìîæíî âûäåëèòü íåêóþ «öåíòðà-
ëüíóþ òåíäåíöèþ», ÷òî îïðàâäûâàåò èñïîëüçîâàíèå

òåðìèíà «êîíñåíñóñ» äëÿ óñðåäíåííîãî ïðîãíîçà,
ðàññ÷èòàííîãî ïî èòîãàì îïðîñà.

4. Â êàæäûé ìîìåíò âðåìåíè êà÷åñòâî êîíñåí-
ñóñ-ïðîãíîçà ïî òîìó èëè èíîìó ïîêàçàòåëþ íå ïðî-
ñòî çàâèñèò îò êà÷åñòâà èíäèâèäóàëüíûõ ïðîãíî-
çîâ, íî îïðåäåëÿåòñÿ èì (èìåííî ïî ýòîé ïðè÷èíå
îïðîñ ïðîâîäèòñÿ èìåííî ñðåäè ëó÷øèõ, íàèáîëåå
àâòîðèòåòíûõ ïðîôåññèîíàëüíûõ ïðîãíîçèñòîâ).
Êîíñåíñóñ-ïðîãíîç, åñòåñòâåííî, íå ìîæåò (è íå
äîëæåí) çàìåíèòü ñîáîþ èíäèâèäóàëüíûå îöåíêè,
îñîáåííî âî âñåì ìíîãîîáðàçèè ëåæàùèõ â èõ
îñíîâå ñöåíàðèåâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ. Îäíà-
êî îí, ïðåäñòàâëÿÿ ñîáîé èíòåãðàëüíóþ îöåíêó
ýêîíîìè÷åñêèõ îæèäàíèé ýêñïåðòíîãî ñîîáùåñòâà,
çàäàåò íåêèé «ýòàëîííûé» óðîâåíü, îðèåíòèðóÿñü
íà êîòîðûé, ìîæíî ñóäèòü î äîñòîâåðíîñòè ëþáîãî
èíäèâèäóàëüíîãî ïðîãíîçà. Êàæäûé ïðîãíîçèñò,
åñëè åãî öèôðû ñóùåñòâåííî îòêëîíÿþòñÿ îò êîí-
ñåíñóñà, äîëæåí óìåòü îáúÿñíèòü, â ÷åì çàêëþ÷à-
åòñÿ ñïåöèôèêà ðàññìàòðèâàåìûõ èì ñöåíàðèåâ.
Íà ýòîé îñíîâå ìîæíî îöåíèâàòü ìàêðîýêîíîìè÷å-
ñêèå ðèñêè ïðè ñîñòàâëåíèè áèçíåñ-ïëàíîâ êîìïà-
íèé, áàíêîâ è ïðàâèòåëüñòâà. Êîíñåíñóñ-ïðîãíîç
ïîçâîëÿåò òàêæå áîëåå èëè ìåíåå àäåêâàòíî ïðåä-
ñòàâèòü, ÷òî íà ïðàêòèêå îçíà÷àåò äîâåðèå ê òîìó
èëè èíîìó ïðîãíîçó�
�.

5. Â ðàìêàõ îäíîãî îïðîñà íàèáîëåå óäà÷íûå
èíäèâèäóàëüíûå ïðîãíîçû ïî êàæäîìó ìàêðîýêî-
íîìè÷åñêîìó èíäèêàòîðó îáû÷íî ïðåâîñõîäÿò ïî
òî÷íîñòè êîíñåíñóñ-ïðîãíîç. Îäíàêî, óäåðæàòü òà-
êîå «ëèäåðñòâî» ñêîëüêî-íèáóäü äîëãîå âðåìÿ
(îñîáåííî ñðàçó ïî íåñêîëüêèì ìàêðîýêîíîìè÷å-
ñêèì ïîêàçàòåëÿì) ÷ðåçâû÷àéíî òðóäíî. Ïðè
óñðåäíåíèè ïî âðåìåíè èëè ïî ïîêàçàòåëÿì òî÷-
íîñòü êîíñåíñóñ-ïðîãíîçà â ñðàâíåíèè ñ òî÷íîñòüþ
èíäèâèäóàëüíûõ ïðîãíîçîâ, ïàðàäîêñàëüíûì îá-
ðàçîì, âîçðàñòàåò. Ïîäîáíî òîìó, êàê èíâåñòèðî-
âàíèå â ðàçíûå àêòèâû ñíèæàåò ðèñê ôèíàíñîâûõ
âëîæåíèé, óñðåäíåíèå ïðîãíîçîâ ñíèæàåò îæèäàå-
ìóþ îøèáêó.

Â ðåçóëüòàòå êîíñåíñóñ-ïðîãíîç îêàçûâàåòñÿ
íå ïðîñòî «ìåõàíè÷åñêîé» ñðåäíåé èíäèâèäóàëü-
íûõ îöåíîê, íî âïîëíå «ñàìîñòîÿòåëüíûì» ïðî-
ãíîçîì, äîñòàòî÷íî ðåàëèñòè÷íûì è äîñòàòî÷íî
òî÷íûì.
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��� Òî åñòü íà 2001 ã. â õîäå îïðîñîâ 2000 ã., íà 2002 ã. â õîäå îïðîñîâ 2001 ã. è ò.ä.
�	� Î ñîïîñòàâëåíèè ïðîãíîçîâ ÌÂÔ è êîíñåíñóñ-ïðîãíîçîâ ïî äðóãèì ñòðàíàì ñì., íàïðèìåð, Batchelor (2000),

Juhn and Loungani (2002) Ñïèñîê ïóáëèêàöèé øòàòíûõ ñîòðóäíèêîâ ñàìîãî ÌÂÔ íà ýòó òåìó ñì.: World Economic
Outlook (September 2003), p.243.

�
� Áîëåå ïîëíî ðåçóëüòàòû îïðîñà ïðåäñòàâëåíû â ñïåöèàëüíîì áþëëåòåíå, ðàçìåùåííîì íà ñàéòå Öåíòðà ðàçâè-
òèÿ www.dcenter.ru.

��� Îäíà èç ãèñòîãðàìì, ïðèâåäåííûõ íà ðèñ.2, ïîêàçûâàåò, ÷òî, â äåéñòâèòåëüíîñòè, â îòíîøåíèè äèíàìèêè íî-
ìèíàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñà â 2004 ã. ñðåäè ó÷àñòíèêîâ îïðîñà êîíñåíñóñà (ñîãëàñèÿ) íåò. Õîòÿ áîëüøàÿ ÷àñòü ýêñ-
ïåðòîâ ïîëàãàåò, ÷òî âîçîáëàäàåò ïðîöåññ ïîñòåïåííîé íîìèíàëüíîé äåâàëüâàöèè, øåñòü àíàëèòèêîâ (òî åñòü äîñòàòî÷-
íî ìíîãî) îæèäàþò íîìèíàëüíîãî óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ.

��� Ýòî – ê âîïðîñó î òîì, «êîìó âåðèòü» è â êàêîé ñòåïåíè.



6. Òî÷íîñòü ïðîãíîçîâ, óñðåäíåííûõ ïî ïîä-
ãðóïïàì ýêñïåðòîâ (ðîññèéñêèå è èíîñòðàííûå
êîìïàíèè, ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû – ïðîìûøëåí-
íûå êîìïàíèè – àíàëèòè÷åñêèå öåíòðû), ðåäêî,
íåçíà÷èòåëüíî è âðÿä ëè óñòîé÷èâî ïðåâîñõîäÿò
òî÷íîñòü îáû÷íîãî êîíñåíñóñ-ïðîãíîçà.

7. Ïðè õîðîøåì êà÷åñòâå ïðîãíîçîâ «íà òåêó-
ùèé ãîä», ó÷àñòíèêè îïðîñîâ Öåíòðà ðàçâèòèÿ (â
ïåðâóþ î÷åðåäü, âèäèìî, ðîññèéñêèå) íåäîñòàòî÷-
íî òî÷íî ïðîãíîçèðóþò «íà ñëåäóþùèé ãîä». Âî
âñÿêîì ñëó÷àå, ïî ýòîìó ïàðàìåòðó èõ ïðåâîñõîäÿò
ó÷àñòíèêè îïðîñà The Economist. Ïðîãíîçû ÌÂÔ
ïî Ðîññèè óñòóïàþò êîíñåíñóñ-ïðîãíîçàì, ñîñòàâ-
ëåííûì ïî îöåíêàì ýêñïåðòîâ «÷àñòíîãî ñåêòîðà».

8. Â îòíîøåíèè 2004 ã. ó÷àñòíèêè ïîñëåäíåãî
Îïðîñà ïðîôåññèîíàëüíûõ ïðîãíîçèñòîâ íàñòðîå-
íû «óìåðåííî îïòèìèñòè÷åñêè». Êîíñåíñóñ-ïðî-
ãíîç óêàçûâàåò íà óâåðåííûé ðîñò ýêîíîìèêè
(ïðàâäà, òåìïîì ñóùåñòâåííî áîëåå íèçêèì, ÷åì
òîò, î êîòîðîì ìå÷òàþò ïîëèòèêè) è íà ñîõðàíåíèå
ñòàáèëüíîñòè â ôèíàíñîâîé ñôåðå. Äàëüíåéøèå
ïåðñïåêòèâû ðîñòà ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè ìíîãèå
ýêñïåðòû óâÿçûâàþò ñ äèíàìèêîé êîíêóðåíòîñïî-
ñîáíîñòè îòå÷åñòâåííîé è èìïîðòíîé ïðîäóêöèè
íà âíóòðåííèõ ðûíêàõ.
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