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Целью данной работе является оценка и прогнозирование показателей финансово-экономической 
стабильности Российской Федерации. Для диагностики и измерения совокупного влияния комплекса 
макрофинансовых показателей страны, такие как: ценовая стабильность, объем внешнего и внутрен-
него госдолгов, баланс общего бюджета государства, устойчивость банковской системы, стабильность 
курса национальной валюты, и сальдо платежного баланса в работе был разработан индекс оценки 
обеспечения финансово-экономической стабильности, используя метод многомерного сравнитель-
ного анализа. Для прогнозирования индекса обеспечения финансово-экономической стабильности 
Российской Федерации в период 2024–2030 гг. в работе разработана логлинейная модель на основе 
расширенного теста Дики-Фуллера (ADF), метода Энгеля-Грейнджера, метода коинтеграции Йохансе-
на и другие. Результаты работы показывает, что: если предположить сохранение нынешних условий, 
влияющих на развитие российской экономики, включая COVID-19, военный конфликт на Ближнем 
Востоке и в Северной Африке, спецоперацию на Украине и т. д., уровень финансовой устойчивости 
Российской Федерации находится в пределах от 0,50 до 0,53. Это означает, что в ближайшее время фи-
нансовая устойчивость Российской Федерации будет находиться на среднем уровне. Если российская 
экономика сможет и дальше поддерживать ежегодный рост 1 %, на уровне всех макрофинансовых по-
казателей то индекс финансовой безопасности страны будет стабильным и надежным в целом.
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The purpose of this work is to assess and forecast indicators of financial and economic stability of the 
Russian Federation. To diagnose and measure the cumulative impact of a complex of macro-financial indi-
cators of the country, such as: price stability, the volume of external and internal public debts, the balance 
of the general budget of the state, the stability of the banking system, the stability of the national currency 
exchange rate, and the balance of payments, an index for assessing financial security was developed, using 
the method of multivariate comparative analysis. To predict the index of ensuring financial and economic 
stability of the Russian Federation in the period 2024–2030. The work developed a loglinear model based 
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on the extended Dickey-Fuller (ADF) test, the Engel-Granger method, the Johansen cointegration method 
and others. The results of the work show that: if we assume the continuation of current conditions affecting 
the development of the Russian economy, including COVID-19, military conflict in the Middle East and 
North Africa, a special operation in Ukraine, etc., the level of financial stability of the Russian Federation is 
within 0.50 to 0.53. This means that in the near future the financial stability of the Russian Federation will 
be at an average level. If the Russian economy can continue to maintain annual growth of 1 %, at the level of 
all macro-financial indicators, then the country’s financial security index will be stable and reliable overall.

Введение
Экономическая безопасность государ-

ства зависит главным образом от достиже-
ния безопасности во всех сферах экономи-
ки: в том числе в сферах финансовой без-
опасности, промышленной безопасности, 
продовольственной безопасности и  дру-
гих. Кроме этого, обеспечение финансо-
вой стабильности страны является одним 
из основных приоритетов для достижения 
устойчивого экономического развития.

Финансовые и инвестиционные ресур-
сы считается основным двигателем эко-
номической деятельности государства [6], 
поскольку без обеспечения финансового 
обеспечения торгово-экономическая дея-
тельность государства не может увенчаться 
успехом [2]. 

Финансовая безопасность играет клю-
чевую роль в обеспечении устойчивого фи-
нансирования [18] производственных опе-
раций [13], импорта товаров и услуг [19], 
управления рисками, сбережениями и  за-
имствование средств, а  также страхова-
ния [20].

Финансовая нестабильность  [7], как 
правило, тем или иным образом приводит 
к разрушению производственных процес-
сов в стране, увеличению задолженности 
и неспособности погасить долги по мере 
наступления срока их погашения, невоз-
можности получить доступ к  производ-
ственным активам из внешних источников.

Поддержание финансовой устойчиво-
сти в условиях экономической нестабиль-
ности является важной функцией государ-
ства [11]. Цель финансовой устойчивости 
тесно связана с ее определением как спо-
собность государственных учреждений 
обеспечивать финансирование внутренней 
и внешнеэкономической деятельности при 
сохранении ограниченного уровня инфля-
ции и приемлемого уровня долга [3]. 

Принятие макропруденциальной по-
литики, предполагающей частичный пру-
денциальный надзор, помогает установить 
первую линию защиты от накопления фи-
нансовых диспропорций (European Central 

Bank, 2023) [9], угрожающих финансовой 
стабильности.

В период кризиса 2014 года на Ближнем 
Востоке и Северной Африке в результате 
Арабской весны и военных процессов [5] 
российская финансовая система столкну-
лась с  риском снижения реальной стои-
мости российского экспорта в результате 
падения мировых цен на нефть [10], и, со-
ответственно, для обеспечения финансовой 
стабильности и  стабилизации обменного 
курса был принят ряд мер [17].

В связи с  этим министерство финан-
сов  РФ продало иностранной валюты 
на сумму 1,5  млрд  долларов США  [4], 
а  Центральный банк предоставил креди-
ты в иностранной валюте на 28 и 365 дней 
11 банкам с капиталом более 100 млрд ру-
блей и т. д.

Нестабильность мировых поставок 
энергоресурсов [14] в результате их уязви-
мости перед такими факторами, как кон-
фликт на Ближнем Востоке [1], глобальный 
финансовый кризис, украинский кризис 
и  появление альтернативных источников 
возобновляемой энергии, может представ-
лять серьезную угрозу финансовой ста-
бильности стран-экспортеров нефти, вклю-
чая Российскую Федерацию. 

С точки зрения государственной поли-
тики основной целью финансовой стабиль-
ности является поддержание финансовой 
устойчивости и обеспечение стабильного 
финансирования внутренней и  внешней 
экономической деятельности правитель-
ства при сохранении устойчивости инфля-
ции и долга за счет сочетания инструмен-
тов и политики [4].

Для измерения устойчивости финансо-
вой системы Российской Федерации в на-
шем исследовании мы опираемся на основ-
ные показатели, используемые для измере-
ния финансовой деятельности государства 
в  период 2010–2022  гг., представленные 
в  Государственной стратегии экономиче-
ской безопасности Российской Федерации. 

Российская Федерация в  1996 году. 
К ним относятся: 

● ценовая стабильность; 
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● объем внешнего и внутреннего госу-
дарственного долга (общий долг);

● дефицит и профицит общего бюджета 
государства;

● устойчивость банковской системы;
● стабильность курса национальной ва-

люты;
● состояние платежного баланса.
Возвращаясь к  практической ре-

альности каждого из предыдущих по-
казателей, существует несколько ре-
альных ситуаций, через которые могут 
пройти страны, как показано в табл. 1. 
В  целях измерения финансовой ста-
бильности мы разделили эти ситуации 
на 15 стандартных категорий.

Формулы, используемые для определе-
ния балла по каждому показателю эффек-
тивности, следующие:

	 	 (1)

В_ИН, ИН: взвешенный и фактические 
индекс: уровень инфляции в стране ( %) со-
ответственно.

	 	 (2)

В_ГД_ВВП, ГД_ВВП: взвешенный 
и фактические индекс: государтсвенный 
долг в  процентах от ВВП (%) соответ-
ственно.

	 	 (3)

В_ГБ_ВВП, ГБ_ВВП: взвешенный 
и фактические индекс: дефицит/профицит 

государственного бюджета в  процентах 
от ВВП (%), соответственно.

	 	 (4)

В_G_ROI, G_ROI: взвешенный и факти-
ческий индекс: рентабельность банковского 
сектора по стране (%), соответственно.

	 	 (5)

В_ПБ_ВВП, ПБ_ВВП: Взвешенный 
индекс фактические дефицита/профицита 
платежного баланса страны в  процентах 
от ВВП (%), соответственно.

	 	 (6)

В_РУБ_ДОЛ, РРУБ_ДОЛ: взвешенный ин-
декс и фактичекский прирост курса российско-
го рубля к доллару США (%) соответственно.

ГД_ВВПmax, ГД_ВВПmax, ГБ_ВВПmax, 
G_ROImax; ПБ_ВВПмакс; РРУБ_ДОЛmax: 
Критические показатели Уровня № 15 пред-
ставлены в табл. 1.

В соответствии с проведенными расче-
тами индексов: В_ИН; В_ГД_ВВП; В_ГБ_
ВВП; В_G_ROI; В_ПБ_ВВП; В_РУБ_ДОЛ 
должны находиться в пределах [0,01–1]; где 
1 – лучший, а 0,01 – худший показатель эф-
фективности.

Перемножая финансовые показа-
тели и  применяя метод многомерного 
сравнительного анализа, мы получаем 
предполагаемый индекс финансовой 
устойчивости (РК_ФБ) для страны сле-
дующим образом

	 	 (7)

	 	 (8)
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Рис. 1.  Взвешенные индексы финансовой безопасности Российской Федерации в период 2010–2022 гг.  
Источник: Рассчитано автором

Результат расчета индекса финансовой 
стабильности РК_ФБ должен находиться 
в пределах от 0 до 1. Таким образом, мы мо-
жем установить уровни финансовой устой-
чивости государства на основе результатов 
умножения предыдущих финансовых пока-
зателей, как показано в табл. 3 ниже.

При этом уровень финансовой устой-
чивости страны определяется в диапазоне 
от 0,01 до 1. Чем выше этот показатель, тем 
устойчивее суверенитет государства. 0,01 
представляет собой наихудший возможный 
балл финансовой устойчивости.

На основе расчета показателей финансо-
вой безопасности с использованием выше-
приведенных моделей получаем результаты, 
представленные (рис. 1) ниже.

Теоретически линейная зависимость 
между переменными демонстрируется 

с помощью метода наименьших квадра-
тов. Используя этот метод для исследова-
ния взаимосвязей между финансовыми 
показателями и  индексом финансовой 
устойчивости (РК_ФБ) в Российской Фе-
дерации в  краткосрочной и  долгосроч-
ной перспективе, получаем следующее 
уравнение:

РК_ФБ = 0,176224 – 0,125622 × EINF_R – 
 –0,045247 × В_ГД_ВВП + 0,261041 × 
× ПБ_ВВП + 0,442407 × В_G_ROI –  

–0,155195 × EBOP_GDP + 
	 + 0,407526 × В_РРУБ_ДОЛ.	 (9)

В табл. 2 ниже показаны выходные дан-
ные математической модели, рассчитанные 
с использованием Eviews 12.

Таблица 2 
Особенности линейной модели

Индексы Параметры (≈) Станд. Ошибка t-Stat. P-значение

C 0,176 0,114 1,540 0,175

В_ИН –0,126 0,094 –1,332 0,231

В_ГД_ВВП –0,045 0,094 –0,481 0,648

В_ГБ_ВВП 0,261 0,055 4,713 0,003

В_G_ROI 0,442 0,132 3,347 0,016

В_ПБ_ВВП –0,155 0,106 –1,468 0,192

В_РУБ_ДОЛ 0,408 0,038 10,704 0,000

R2 0,993 F-критерий 40,91

И с т о ч н и к :  Рассчитано автором
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Согласно данным табл. 2, связь между 
финансовыми переменными и  индексом 
финансовой устойчивости Российской Фе-
дерации очень близка к линейной. Одним 
из распространенных методов повышения 
линейности математической модели являет-
ся преобразование модели в логарифмиче-
скую форму [10], как показано на следую-
щем модель:

Log(РК_ФБ) = β0 + β1 × log(В_ИН) + β2 × 
×l og(В_ГД_ВВП) + β3 × log(В_ГБ_ВВП) + 

+ β4 × log(В_G_ROI) + β5 × 
× log(В_ПБ_ВВП) + β6 × 

	 × log(В_РУБ_ДОЛ).	 (10)

После преобразования математической 
модели в логарифмическую форму получа-
ем следующие результаты (табл. 3).

Мы замечаем, что линейность моде-
ли значительно улучшилась, как показано 
в следующей модели:

Log(РК_ФБ) = 0,032275966 +  
+ 0,122079005 × log(В_ИН) + 0,0650150 × 

×  log(В_ГД_ВВП) + 0,1228580 × 
× log(В_ГБ_ВВП) + 0,4539113 × 
×  log(В_G_ROI) + 0,1550248 × 

× log(В_ПБ_ВВП)+ 0,175185976652 × 
	 ×  log(В_РУБ_ДОЛ).	 (11)

Тестирование модели  
в долгосрочной перспективе

Основная проблема этой модели за-
ключается в том, что она не подходит для 
целей долгосрочного прогнозирования, 
поэтому нам придется применить к ней не-
которые дополнительные тесты. Отправ-
ной точкой является модель стационар-
ности, применяемая к временным рядам 
переменных. Одним из методов, использу-
емых для обнаружения единичного корня, 
является расширенная модель Дики-Фул-
лера (1979) [8] (табл. 4).

Таблица 3 
Выходные данные линейной математической модели в логарифмическом виде

Индекс Параметры (≈) Стан, Ошибка t–Stat, P-значение

C 0,032 0,046 0,694 0.514

LOG(В_ИН) 0,122 0,057 2,436 0.047

LOG(В_ГД_ВВП) 0,065 0,033 2,495 0.049

LOG(В_ГБ_ВВП) 0,123 0,020 6,141 0.001

LOG(В_G_ROI) 0,454 0,070 6,522 0.001

LOG(В_ПБ_ВВП) 0,155 0,063 2,463 0.049

LOG(В_РУБ_ДОЛ) 0,175 0,007 24,43 0.000

R2 0,998 F-критерий 707,45

И с т о ч н и к :  Рассчитано автором

Таблица 4
Результаты теста на стационарность с использованием подхода ADF

Стационар-
ности В_ИН В_ГД_ВВП В_ГБ_ВВП В_G_ROI В_ПБ_ВВП В_РУБ_ДОЛ РК_ФБ

У уровня Н Н Н Н С Н Н
Первая раз-
ница 1st С С С С С С С

Вторая раз-
ница 2d Н С С С С С С

Результат 
теста ADF 1st 1st ;2d 1st ;2nd 0;1st ;2nd 0;1st ;2nd 1st ;2nd 1st ;2nd

И с т о ч н и к :  Подготовлено автором
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Следующим шагом является проверка ста-
ционарности остатков модели. Чтобы найти 
единичный корень теста (т. е. проверить стаци-
онарность) остатков модели, мы использовали 
тест ADF (табл. 4). Таким образом, мы коррек-
тируем уравнение для долгосрочной матема-
тической модели следующим образом:

[Log(РК_ФБt) – Log(РК_ФБt-1)] =  
= 0,0147186642438 + 0,132339077913 × 

× [Log(В_ИНt) – Log(В_ИНt-1)] + 
+ 0,217146284739 × [Log(В_ГД_ВВПt) – 
– Log(В_ГД_ВВПt-1)] + 0,098977440478 × 

× [Log(В_ГБ_ВВПt) – Log(В_ГБ_ВВПt-1)] + 
+ 0,499929407611 × [Log(В_G_ROIt) – 
– Log(В_G_ROIt-1)] + 0,2659181487 × 

× [Log(В_ПБ_ВВПt) – Log(В_ПБ_ВВПt-1)] + 
+ 0,175255881767 × [Log(В_РУБ_ДОЛt) – 

– Log(В_РУБ_ДОЛt-1)] – 
	 – 0,0618976157839 × U(–1).	 (12)

Результаты логарифмической моде-
ли в  долгосрочной перспективе показаны 
в табл. 5.

Применяя тест ARCH, мы пришли 
к  выводу, что в  модели с  логарифмиче-
ским преобразованием неоднородности 
не обнаружено. Таким образом, мы можем 
использовать эту модель для прогнозиро-
вания финансовой стабильности Россий-
ской Федерации в краткосрочной и долго-
срочной перспективе. 

Если предположить сохранение ны-
нешних условий, влияющих на развитие 
российской экономики, включая COVID-19 
[15, 16, 21], военный конфликт на Ближнем 
Востоке и в Северной Африке, спецопера-
цию на Украине и т. д., уровень финансо-
вой устойчивости Российской Федерации 
находится в пределах от 0,50 до 0,53, как 
показано на рис. 2. Это означает, что в бли-
жайшее время финансовая устойчивость 
Российской Федерации будет находиться 
на среднем уровне.

Таблица 5
Результаты логарифмически преобразованной модели (модель VAR)

Индексы Параметры модели (≈) Стан, Ошибка t–Stat, P–значение
C 0,015 0,009 3,654 0,047
D(LOG(В_ИН)) 0,132 0,044 3,031 0,039
D(LOG(В_ГД_ВВП)) 0,217 0,085 3,036 0,042
D(LOG(В_ГБ_ВВП)) 0,099 0,015 6,412 0,003
D(LOG(В_G_ROI)) 0,500 0,056 8,861 0,001
D(LOG(В_ПБ_ВВП)) 0,266 0,063 4,249 0,013
D(LOG(В_РУБ_ДОЛ)) 0,175 0,005 35,427 0,000
U(–1) –0,062 0,595 –3,041 0,036
R2 0,999 F-критерий 832,31

И с т о ч н и к :  Рассчитано автором

Рис. 2. Прогноз индекса финансовой устойчивости Российской Федерации на период 2024–2030 гг. 
Источник: Рассчитано авторами
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Заключение
На основании вышеприведенных расче-

тов можно сделать вывод, что если россий-
ская экономика сможет и дальше поддержи-
вать ежегодный рост 1 %, то показатель фи-
нансовой устойчивости будет стабильным 
и надежным.

Если принять во внимание текущие 
события в  восточноевропейском регионе, 
на Ближнем Востоке и  на Африканском 
континенте, то эти факторы могут негатив-
но повлиять на финансовую устойчивость 
Российской Федерации в предстоящий пери-
од, как показано на рис. 2 (гипотетический 
случай РК_ФБ – 30 %).

Разработка комплекса экономических 
мер, направленных на формирование эффек-

тивной социально-экономической полити-
ки, является главной предпосылкой обеспе-
чения долгосрочной финансовой стабиль-
ности страны.

Достижение финансово-экономиче-
ской стабильности в целом зависит от до-
стижения стабильности во всех сферах 
экономики, таких как инвестиционная, 
инфляционная ценовая, бюджетная поли-
тика, налоговая, валютная, кредитно-бан-
ковская система, денежное обращение, 
фондовый и страховой рынки [22]. 

Использование этих инструментов га-
рантирует, что санкции, на которые так воз-
лагают надежды западные страны, не смо-
гут существенно повлиять на финансовую 
стабильность российской экономики.
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