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дарственных инвестиций, направленных на 
решение социально значимых задач. В усло-
виях ограничения бюджетных ресурсов неиз-
бежно возникает проблема выбора проектов, 
подлежащих финансированию, из множества 
запросов на инвестиции, представленных на 
рассмотрение принимающим решение лицам. 
При этом необходимым условием обеспечения 
эффективности бюджетных расходов является 
наличие в распоряжении лиц, принимающих 
решение, критерия оценки, позволяющего 
производить объективное сопоставление кон-
курирующих инвестиций между собой и их 
ранжирование по данному критерию с после-
дующим выбором наилучшего варианта. При 
осуществлении инвестиций в частном секторе 
общепризнанным критерием оценки является 
чистая текущая стоимость проекта. 

Применение данного критерия для оцен-
ки проектов общественного сектора подразу-
мевает определение получаемых социальных 
выгод в денежном выражении и издержек, а 
также соотнесение их во времени с бюджет-
ными издержками. Однако общественные вы-
годы от реализации проекта нередко являют-
ся нематериальными и напрямую денежной 
оценке не поддаются (например, снижение 
заболеваемости населения, улучшение эколо-
гической обстановки и т.п.). Основной объем 
требуемых инвестиций, как правило, прихо-
дится на начальный этап реализации проекта, 
в то время как предполагаемые социальные 
эффекты появляются только через некоторый 
период времени. 

В качестве инструмента, позволяющего 
сравнивать полученные обществом выгоды и 
понесенные издержки, рыночная ставка дис-
контирования неприменима, поскольку ры-
нок товаров и услуг зачастую отсутствует или 
провалы рынка приводят к тому, что рыноч-
ные цены не отражают предельных выгод и 
издержек для общества. Вместе с тем деятель-
ность государства особенно важна именно в 
тех сферах, где рынок оказывается несостоя-
тельным.

В методиках, применяемых в регионах 
России для оценки проектов общественного 
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1. ОПИСАНИЕ ЗАДАЧ, 
ДЛЯ РЕШЕНИЯ КОТОРЫХ НУЖНА 
СОЦИАЛЬНАЯ СТАВКА

Реализация социальной политики в 
стране предполагает осуществление госу-

© Коссова Т.В., Шелунцова М.А., 2012 г.

1 В данной научной работе использованы ре-
зультаты проекта «Влияние мер государственной по-
литики на формирование здорового образа жизни», 
выполненного в рамках Программы фундаменталь-
ных исследований НИУ ВШЭ в 2012 г.
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стоянной с расширением горизонта планиро-
вания проектов. Одни экономисты (С. Харвей, 
М. Вайцман и др.) считают, что необходимо 
использовать уменьшающуюся с течением 
времени социальную ставку. Другие, напро-
тив, предлагают применять постоянную став-
ку дисконтирования (Д. Пирс, Е. Кула и др.), 
значение которой определяется при помощи 
вычисления среднего арифметического за 
продолжительный промежуток времени всех 
входящих в расчет ставки статистических по-
казателей. 

Большинство авторов предлагают ис-
пользовать единую ставку для всех реализуе-
мых в стране проектов общественного секто-
ра – Е. Кула, Д. Эванс, У. Лопез, С. Азар и др. 
В то же время встречаются исследования, ав-
торы которых (С. Прайс, С. Нэйр и др.) опи-
сывают возможность применения при оценке 
проектов общественного сектора различных 
ставок дисконтирования для различных выго-
дополучателей.

В целом выделяют два метода оценки 
социальной ставки дисконтирования. Пер-
вый – метод оценки социальной ставки меж-
временных предпочтений (social rate of time 
preferences, SRTP) – основан на выявлении 
предпочтений общества в плане потребления. 
Социальная ставка межвременных предпоч-
тений показывает готовность общества от-
казаться от потребления в настоящий момент 
времени ради реализации проекта и получения 
выгод от его результатов в будущем. Исследо-
ванию и развитию данного метода посвяще-
ны работы Ф. Рамсея, В. Баумоля, Н. Стерна, 
M. Спакмена и многих других авторов.

Второй метод – метод оценки социаль-
ной альтернативной стоимости капитала (so-
cial opportunity cost of capital, SOC) – позволяет 
учесть альтернативную возможность исполь-
зования ресурсов в частном секторе: социаль-
ная ставка рассматривается как альтернатив-
ная доходность для индивидов как инвесторов 
(Kohyama, 2006). Это «норма отдачи от наи-
лучшей альтернативы со схожим риском, от 
которой пришлось отказаться для реализации 
конкретного проекта» (Externalities of Energy, 

сектора, рекомендации для временнóго сопо-
ставления издержек и выгод не предлагают-
ся. Несмотря на то что во многих регионах 
нашей страны проводится оценка эффектив-
ности государственных программ и проек-
тов, на практике соответствующие потоки не 
дисконтируются, что приводит к завышению 
чистой текущей стоимости оцениваемых про-
ектов. Такой подход может повлечь за собой 
принятие заведомо нежизнеспособных инве-
стиционных решений. Таким образом, нужна 
обоснованная ставка дисконтирования, при 
помощи которой можно было бы сопостав-
лять выгоды с издержками на проекты обще-
ственного сектора. 

В мировой научной литературе такая 
ставка получила название социальной (об-
щест венной) ставки дисконтирования. В усло-
виях ограниченных ресурсов у общественного 
сектора социальная ставка позволяет отсекать 
неэффективные проекты, а также сравнивать 
конкурирующие проекты, различающиеся 
распределением эффектов во времени. С по-
зиции оценки эффективности расходования 
средств в общественном секторе экономики 
применение социальной ставки позволит 
улучшить качество анализа проектов и повы-
сить обоснованность принимаемых решений. 
Поэтому оценка социальной ставки дисконти-
рования для проектов общественного сектора 
в России представляется актуальной задачей.

2. ОБЗОР СУЩЕСТВУЮЩИХ МЕТОДОВ 
ОЦЕНКИ СОЦИАЛЬНОЙ СТАВКИ

В настоящее время экономисты сходятся 
во мнении: дисконтирование в общественном 
секторе экономики необходимо проводить по 
положительной ставке. Однако по ряду вопро-
сов, связанных с оценкой социальной ставки, 
до сих пор ведутся научные споры. В част-
ности, в существующих научных работах из-
лагаются разные позиции относительно того, 
должна ли социальная ставка оставаться по-
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ственной статистики. Метод социальной аль-
тернативной стоимости капитала является до-
полнительным методом, который позволяет 
корректно вычислить значение социальной 
ставки дисконтирования при наличии конку-
рирующих проектов в частном секторе. Таким 
образом, за основу метода оценки социальной 
ставки дисконтирования для России следует 
выбирать метод социальной ставки межвре-
менных предпочтений. 

3. МЕТОДОЛОГИЯ РАСЧЕТА SRTP 
И ОЦЕНКА ДАННОЙ СТАВКИ 
ДЛЯ РОССИИ

Формула расчета социальной ставки 
межвременных предпочтений определяется 
при помощи решения задачи максимизации 
общественной функции полезности, полу-
чаемой от потребления в различные периоды 
времени. При этом мы принимаем утилита-
ристский подход, согласно которому обще-
ственное благосостояние (общественная 
полезность) представляет собой сумму бла-
госостояний (сумму полезностей) отдельных 
членов общества.

Основываясь на зарубежные исследо-
вания (Пирс Д., Ульф Д. «Оценка социальной 
ставки дисконтирования для Великобритании» 
(Pearce, Ulph, 1995); Стерн Н. «Предельная 
оценка дохода» (Stern, 1977); Бодвей Р. «Эко-

1998). Исследование применения метода SOC 
проводилось в работах С. Марглина, Д. Пир-
са, Л. Янга, Л. Лью и других авторов.

Метод социальной альтернативной сто-
имости капитала следует применять при оцен-
ке инвестирования, которая может решаться 
как в государственном, так и частном секторе. 
В данном случае норма отдачи общественных 
инвестиций должна превышать или быть рав-
ной норме отдачи частных инвестиций, чтобы 
не происходило необоснованного занижения 
ставки дисконтирования и соответственно 
поощрения чрезмерного вмешательства госу-
дарства в экономику. 

В условиях совершенного рынка капи-
тала значения социальной ставки, получен-
ные в результате применения методов SRTP и 
SOC, должны совпадать. Однако на практике 
этого не происходит; и среди исследователей 
нет единого мнения о том, какой метод следу-
ет применять. Проблема выбора между двумя 
вышеназванными методами определяется на-
личием у каждого из них достоинств и недо-
статков (табл. 1). 

Проведя систематизацию теоретических 
методов оценки социальной ставки дисконти-
рования, можно сделать заключение, что ме-
тод социальной ставки дисконтирования меж-
временных предпочтений должен выступать в 
качестве основного метода оценки, поскольку 
в существующих источниках определена фор-
мула расчета SRTP. Для вычисления данной 
ставки достаточно доступной статистической 
информации Федеральной службы государ-

Таблица 1
Сравнение методов оценки социальной ставки дисконтирования

Метод Достоинства Недостатки

Социальная ставка меж-
временных предпочтений

Учет межвременных предпочтений обще-
ства в плане потребления

Не определены способы расчета входящих в 
SRTP параметров

Возможность рассчитать ставку, исходя из 
доступной статистической информации

Неполнота информационной базы не позво-
ляет делать долгосрочный прогноз параме-
тров SRTP 

Социальная альтернатив-
ная стоимость капитала

Учет возможности альтернативного исполь-
зования ресурсов в частном секторе

Отсутствует общепринятая формула SOC, 
а также не определены статистические по-
казатели, необходимые для расчета
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логичной интерпретацией параметров (Evans, 
Kula, 2011):

1 (1 ) (1 ),SRTP g μ+ = + + ρ

ln( 1) ln((1 ) (1 )),SRTP g μ+ = + + ρ

ln( 1) ln(1 ) ln(1 ),SRTP g+ = μ + + + ρ

.SRTP g= μ ⋅ + ρ  (3)

Таким образом, социальная ставка меж-
временных предпочтений является аддитив-
ной и состоит из компоненты (ρ), отражаю-
щей межвременные предпочтения населения, 
и компоненты (μ⋅g), показывающей прирост 
общественной полезности, получаемой от по-
требления.

Рассмотрим параметры, входящие в 
SRTP, более подробно. Ставка межвременных 
предпочтений (ρ) представляет собой сумму 
чистой ставки межвременных предпочтений, 
обозначаемой (δ), и параметра, отражающего 
риск для жизни (L) (Percoco, 2008):

.Lρ = δ +  (4)

При помощи чистой ставки межвремен-
ных предпочтений (δ) можно отразить пред-
почтения потребления для общества сегодня 
или завтра. Однако, принимая утилитарист-
ский подход, мы приравниваем данную ставку 
к нулю, т.е. не делаем предпочтения, выражен-
ного в потреблении, ни одному из поколений. 

При оценке риска для жизни за основу 
взят риск неполучения обществом доходов от 
проекта в будущем. Данный риск определя-
ется вероятностью того, что среднестатисти-
ческий член общества не доживет до момен-
та появления выгод от реализации проекта. 
Существующие исследования («Социальная 
ставка дисконтирования для Великобритании» 
(Pearce, Ulph, 1995), «Социальные ставки дис-
контирования для шести главных стран» (Ev-
ans, Sezer, 2004), «Социальная ставка дискон-
тирования для Италии» (Percoco, 2008) и др.) 
рекомендуют оценивать данный параметр при 
помощи общего коэффициента смертности 
для страны в целом. 

номическая оценка проектов» (Boadway, 2000, 
р. 45)), в качестве общественной функции по-
лезности следует выбирать функцию с посто-
янной эластичностью следующего вида:

11( ) ,1tU С C −μ= ⋅
− μ

 (1)

где U(Ct) – общественная функция полезности 
от потребления; Сt – потребление в момент 
времени t; μ – параметр функции обществен-
ной полезности (отражает межвременную 
эластичность замещения). 

Задача максимизации полезности при 
ограничении, связанном с потреблением (от-
ражает выбор индивида: потреблять сегодня 
или завтра), для двух периодов имеет вид:

2
1 1 2

2
1

( )( ) max ( , ),
1

1,
1

U CU C C C

CC
SRTP

⎧ + →⎪⎪ + ρ
⎨
⎪ + =
⎪ +⎩

где С1, С2 – потребление в различные перио-
ды времени; U(Ct) – общественная функция 
полезности от потребления; ρ – ставка меж-
временных предпочтений; SRTP – социальная 
ставка межвременных предпочтений.

Равенство единице суммы дисконти-
рованных потоков потребления обусловлено 
предположением об отсутствии сбережений: 
весь доступный объем потребления распреде-
ляется между двумя периодами. 

Результатом решения системы является 
выражение для определения социальной став-
ки межвременных предпочтений:

SRTP = (1 + g)μ (1 + ρ) – 1, (2)

где ρ – ставка межвременных предпочтений; 
g – темп прироста потребления на душу на-
селения; μ – параметр общественной функции 
полезности от потребления. 

Во многих научных работах для оцен-
ки социальной ставки межвременных пред-
почтений приводится формула, являющаяся 
линейной аппроксимацией формулы (2) с ана-
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где r – альтернативная стоимость капитала; 
S/Y – средняя норма сбережений населения; 
y – ожидаемый темп прироста доходов насе-
ления.

Применение других известных спо-
собов оценки эластичности (e) при опреде-
лении социальной ставки межвременных 
предпочтений оказывается невозможно при 
неполной информационной базе. В каче-
стве примера приведем способ, описанный 
в статье «Социальная ставка процента для 
Индии» (Kula, 2004). Оценка эластичности 
может производиться при помощи составле-
ния аддитивной функции полезности, вклю-
чающей продовольственные и непродоволь-
ственные товары (исследуется зависимость 
расходов на потребительские товары на душу 
населения от доходов на душу населения и 
отношения цен на продовольственные и не-
продовольственные товары). Необходимо 
построить множественную регрессионную 
модель, линейную по параметрам, на времен-
ных данных с предварительной проверкой 
стационарности временных рядов всех вхо-
дящих в модель переменных. Использование 
в расчетах коротких рядов статистических 
данных будет приводить к некорректным ре-
зультирующим оценкам параметров данной 
модели с широкими границами доверитель-
ных интервалов.

Определив методологию расчета со-
циальной ставки межвременных предпочте-
ний, обратимся к оценке данной ставки для 
России. При этом мы принимаем следующие 
предпосылки:

• в расчетах используется доступная 
статистическая информация Федеральной 
службы государственной статистики за пери-
од с 2000 по 2009 г., все параметры оценива-
ются в реальном выражении; 

• параметр (g) рассчитывается как сред-
ний темп прироста фактического конечного 
потребления домашних хозяйств на душу на-
селения в сопоставимых ценах;

• параметр (L) оценивается как среднее 
значение общего коэффициента смертности 
за указанный период;

Параметр (g) – темп прироста потребле-
ния на душу населения отражает возможность 
общества больше потреблять в будущем в 
связи с внедрением инноваций, техническим 
прогрессом и пр. (Pearce, Ulph, 1995). При 
оценке данного параметра рекомендуется рас-
сматривать как можно более длинные ряды 
статистических данных с целью избежать за-
вышенных или заниженных значений параме-
тра (Kula, 2004). 

Параметр (μ) функции общественной 
полезности может быть определен при по-
мощи оценки эластичности предельной по-
лезности потребления (обозначим ее буквой 
e), поскольку эластичность (e) представляет 
собой параметр (μ), взятый с обратным зна-
ком. Исходя из выбранного вида функции по-
лезности предельная полезность потребления 
определяется выражением

1 11 (1 ) .1
U C CC

−μ− −μ∂ = ⋅ − μ ⋅ =
∂ −μ

Тогда эластичность предельной полез-
ности потребления равна

1 .Celasticity C
C

−μ−
−μ= −μ ⋅ ⋅ = −μ

В ходе обзора научных источников по 
проблеме оценки социальной ставки меж-
временных предпочтений было выявлено, 
что наиболее распространенным способом 
оценки эластичности (e) является способ Н. 
Стерна и М. Скотта, основанный на наблюде-
ниях за индивидуальными стратегиями сбере-
жений населения. Согласно данному способу 
оценки эластичности предельной полезности 
потребления (e) используются статистические 
показатели дохода. 

Формула оценки (e) в случае, если за 
основу принят утилитаристский подход, име-
ет вид (Pearce, Ulph, 1995):

,
( )

re S r y yY

=
− +

 (5)
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Таблица 2
Оценка эластичности предельной 

полезности потребления (e) согласно 
способу Стерна–Скотта для России

Оценка эластичности (e) Значение

Альтернативная стоимость капитала, r –0,017

Средняя норма сбережений, S/Y 0,162

Ожидаемый темп прироста доходов на-
селения, y 0,1038

Эластичность предельной полезности по-
требления, (e) –0,2

Социальная ставка дисконтирования в России: методология, оценка, межрегиональные различия

Далее определим значение социальной 
ставки межвременных предпочтений для Рос-
сии по формуле (2) (табл. 3):

0,2
Россия (1 0,095) (1 0,014)

1 3,3%.
SRTP = + ⋅ + −

− =

Социальная ставка межвременных 
предпочтений для России принимает зна-
чение 3,3% в реальном выражении – данная 
ставка может применяться для оценки проек-
тов общественного сектора только с кратко- 
и среднесрочным горизонтом планирования 
ввиду неполноты информационной базы. На 
среднесрочном временном интервале рассчи-
танное значение остается постоянным. 

Полученное для России значение SRTP 
сопоставимо с оценками, представленными 
различными авторами для других стран. По 
оценкам Д. Эванса (Evans, Sezer, 2005), для 
большинства стран Европы социальная став-
ка межвременных предпочтений лежит в ин-
тервале от 2 до 4%. В исследовании У. Лопеза 
«Социальная ставка дисконтирования: оценки 
для девяти латиноамериканских стран» пред-
ставлены рассчитанные автором значения 
SRTP для стран Латинской Америки: от 1 до 
5% (Lopez, 2008). В работе С. Азара (Azar, 
2009) социальная ставка межвременных пред-
почтений для США определена на уровне 
3,7% в реальном выражении. 

• при оценке эластичности (e) для 
определения параметра (μ) общественной 
функции полезности за основу взят способ 
Стерна–Скотта (формула (5)). 

Для оценки доли сбережений (S/Y) в до-
ходах населения используется статистическая 
информация о структуре потребительских до-
ходов (определяется среднее значение показа-
теля). Ожидаемый темп прироста доходов на-
селения (y) вычисляется как среднее значение 
«реальных денежных доходов в процентах к 
предыдущему году». Для расчета альтерна-
тивной стоимости капитала (r) использована 
информация Банка России о средневзвешен-
ной ставке процента по депозитам физических 
лиц в кредитных организациях без депозитов 
«до востребования» (депозиты «до востре-
бования», по сути, не являются инвестиция-
ми). Показатель индекс потребительских цен 
(к декабрю предыдущего года) применяется 
для расчета альтернативной стоимости капи-
тала в реальном выражении. 

Результаты оценки эластичности пре-
дельной полезности потребления (e) приведе-
ны в табл. 2.

0,017 0 0,2.
0,162 ( 0,017 0,1038) 0,1038

e − −
= = −

⋅ − − +  
Тогда значение параметра (μ) функции 

общественной полезности, получаемой от по-
требления, равно:

(для России) ( 0,2) 0,2.eμ = − = − − =

Таблица 3
Оценка социальной ставки 

межвременных предпочтений (SRTP) 
для России

Параметр Значение

Ставка межвременных предпочтений (ρ) 0,014

Параметр (μ) функции общественной по-
лезности от потребления 0,2

Темп прироста потребления на душу на-
селения, g 0,095

SRTP 3,3%
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в реальном выражении было определено для 
страны в целом, и по регионам это значение 
не изменяется.

В настоящем исследовании по форму-
ле (2) рассчитаны значения социальной став-
ки межвременных предпочтений в реальном 
выражении для России в целом и всех ее ре-
гионов, за исключением Чеченской Республи-
ки (ввиду нехватки статистической информа-
ции). В результате получен разброс значений 
от 2,5% для Москвы до 5,8% для Магаданской 
области (см. приложение). Проанализируем 
факторы, которые обусловливают указанные 
различия. 

Как было выявлено ранее, значение со-
циальной ставки межвременных предпочте-
ний определяют межвременные предпочте-
ния населения (ρ), измеряемые при помощи 
общего коэффициента смертности (L), и при-
рост общественной полезности от потребле-
ния (μ⋅g). Рассмотрим зависимость SRTP от 
указанных параметров, основываясь на про-
веденных для регионов расчетах. 

Как видно на рис. 1, чем выше риск не 
дожить до получения выгод от реализации 
проекта (чем выше неопределенность буду-
щего для жителей конкретного региона), тем 
выше социальная ставка межвременных пред-
почтений. Заметим, что левая часть графика 
отличается выраженным разбросом значений 
SRTP относительно линии тренда. Причина, 
по-видимому, заключается в том, что при от-

4. ОЦЕНКА СОЦИАЛЬНОЙ СТАВКИ 
МЕЖВРЕМЕННЫХ ПРЕДПОЧТЕНИЙ 
ДЛЯ РЕГИОНОВ РОССИИ

Важно отметить, что если проект обще-
ственного сектора финансируется из бюджета 
региона и реализуется на его территории, то 
возникает вопрос о корректности применения 
для его оценки социальной ставки дисконти-
рования, рассчитанной для страны в целом. 
Выгоды, обусловленные проведением такого 
проекта, в значительно большей степени до-
стаются жителям того региона, где проект 
осуществляется, чем населению всей страны. 
Ввиду значительной дифференциации регио-
нов по важным статистическим показателям, 
включаемым в расчет социальной ставки меж-
временных предпочтений (это информация об 
уровне доходов населения, темпе прироста 
потребления на душу населения и др.), реше-
ние применять ставку для страны в целом при 
оценке региональных проектов общественно-
го сектора не будет оптимальным. Разные зна-
чения статистических показателей при оценке 
SRTP для регионов России говорят о разных 
межвременных предпочтениях населения ре-
гионов. Поэтому в данном исследовании для 
оценки проектов, финансируемых из бюджета 
региона, предлагается рассчитывать социаль-
ную ставку межвременных предпочтений по 
статистическим показателям конкретного ре-
гиона, т.е. сужая масштаб используемых ста-
тистических показателей до регионального 
уровня.

При оценке SRTP для отдельных регио-
нов мы полностью придерживаемся приня-
тых ранее предпосылок. Все параметры оце-
ниваются в реальном выражении как средние 
значения соответствующих статистических 
показателей по ряду данных Федеральной 
службы государственной статистики с 2000 
по 2009 г. Особо необходимо отметить, что 
значение альтернативной стоимости капита-
ла (r – средневзвешенная ставка процента по 
депозитам физических лиц в кредитных орга-
низациях без депозитов «до востребования») 

Рис. 1. Зависимость социальной ставки 
межвременных предпочтений для регионов России 
от межвременных предпочтений населения (ρ = L)
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Рис. 2. Зависимость социальной ставки 
межвременных предпочтений для регионов России 

от прироста общественной полезности (μ⋅g) 
в регионах

Социальная ставка дисконтирования в России: методология, оценка, межрегиональные различия

ходов населения (y) обратная: чем быстрее 
растут доходы населения региона, тем менее 
чувствительно население региона к отказу от 
потребления (ниже эластичность (e) по моду-
лю) и тем в конечном итоге ниже SRTP.

Обратимся к более детальному анали-
зу получившихся региональных различий в 
оценках социальной ставки межвременных 
предпочтений. Согласно проведенным расче-
там для абсолютного большинства регионов 
значение SRTP попадает в промежуток от 3 до 
4,6%, при этом есть несколько регионов, со-
циальная ставка для которых принимает зна-
чение ниже 3 и выше 5%. 

Рассмотрим регионы с наиболее низкой 
социальной ставкой межвременных предпо-
чтений – это Москва, республики Ингушетия, 
Дагестан и Кабардино-Балкария. Различия в 
оценках параметров SRTP для данных регио-
нов представлены в табл. 4.

Как видно из таблицы, самая низкая 
оценка социальной ставки межвременных 
предпочтений среди всех регионов России 
была получена для г. Москвы, где значения 
темпа прироста потребления (g) и, как след-
ствие, прироста общественной полезности 
от потребления (μ⋅g) также являются самы-
ми низкими в стране. Данный результат обу-
словлен высокими абсолютными значениями 
показателей потребления и реальных денеж-

носительно низком уровне риска для жизни 
более значимыми оказываются другие опре-
деляющие SRTP факторы, которые и приводят 
к возникновению разброса. 

Согласно данным на рис. 2, чем выше 
ожидаемый прирост общественной полезно-
сти от потребления в регионе, тем сложнее 
населению отказаться от потребления в насто-
ящий момент времени ради реализации проек-
та в перспективе. Обращает на себя внимание 
тот факт, что разброс точек на рис. 2 меньше, 
чем на рис. 1. Следовательно, межрегиональ-
ные различия значений SRTP в большей сте-
пени объясняются приростом общественной 
полезности, а не уровнем риска для жизни. 

В свою очередь, компонента (μ⋅g) вклю-
чает оценки эластичности предельной полез-
ности потребления (показатели, необходимые 
для ее расчета, приведены в формуле (5)) 
и темпа прироста потребления на душу насе-
ления. В ходе анализа вклада всех составляю-
щих прироста общественной полезности (μ⋅g) 
в значение SRTP было выявлено, что факто-
ром, оказывающим наиболее существенное 
влияние на значение социальной ставки меж-
временных предпочтений в России, является 
темп прироста реальных денежных доходов 
населения (y). 

Как видно на рис. 3, зависимость SRTP 
от темпа прироста реальных денежных до-

Рис. 3. Зависимость социальной ставки 
межвременных предпочтений для регионов России 

от темпа прироста реальных денежных доходов 
населения (y) в регионах
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циальной ставки межвременных предпо-
чтений, – это Чукотский автономный округ, 
Республика Калмыкия, а также Магаданская 
область (табл. 5).

Как видно из данных табл. 5, высокая 
социальная ставка межвременных предпочте-
ний для данных регионов обусловлена срав-
нительно более высокими (по модулю) значе-
ниями эластичности предельной полезности 
потребления (μ) и, как следствие, – ожидаемо-
го прироста общественной полезности потре-
бления (μ⋅g). Значение последнего параметра 
в рассматриваемых регионах более чем в два 
раза превышает среднероссийский уровень, 
что приводит к смещению межвременных 
предпочтений населения в сторону выбора 
проектов с более коротким горизонтом плани-
рования и более быстрой отдачей от инвести-
рования. 

5. ВЫВОДЫ И ПРЕДЛОЖЕНИЯ 
ДЛЯ ДАЛЬНЕЙШЕГО РАЗВИТИЯ 
МЕТОДОЛОГИИ

В результате анализа и систематизации 
существующих методов оценки социальной 
ставки дисконтирования выявлено, что в ка-
честве основного метода оценки социальной 
ставки в проектах общественного сектора в 
России следует использовать метод оценки 

ных доходов на душу населения, при которых 
каждая дополнительная единица потребления 
приносит меньшую полезность, чем при бо-
лее низких абсолютных значениях данного 
показателя. 

Для остальных регионов, представ-
ленных в табл. 4, прирост общественной 
полезности от потребления сопоставим со 
значением, полученным для страны в целом, 
а значение SRTP менее 3% объясняется низ-
ким уровнем коэффициента смертности, 
характерным для северокавказских респу-
блик. Данное обстоятельство обусловлено в 
первую очередь особенностями возрастной 
структуры населения, которое в указанных 
республиках является более молодым, чем 
в остальных регионах страны. Также следу-
ет отметить, что наиболее низкие значения 
данного показателя, зафиксированные в ре-
спубликах Ингушетия и Дагестан, могут от-
ражать погрешности статистического учета 
смертей, в том числе вследствие неучтенной 
миграции части населения. 

В целом невысокая социальная ставка 
межвременных предпочтений свидетельству-
ет о том, что здесь население больше, чем в 
остальных регионах, склонно к отказу от по-
требления в настоящий момент времени ради 
потребления в будущем. Это стимулирует 
принятие более долгосрочных проектов обще-
ственного сектора.

Рассмотрим регионы, для которых 
получены наиболее высокие значения со-

Таблица 4
Оценки параметров, входящих в SRTP, для регионов с наиболее низким значением ставки

Уровень риска 
для жизни (L)

Прирост обществен-
ной полезности от 
потребления (μ⋅g)

Параметр (μ)
Темп прироста по-
требления на душу 

населения (g)
SRTP

г. Москва 0,0128 0,0121 0,257 0,047 0,025

Республика Ингушетия 0,0045 0,0237 0,32 0,077 0,028

Республика Дагестан 0,006 0,0251 0,11 0,225 0,029

Кабардино-Балкарская Респу-
блика 0,01 0,0198 0,22 0,089 0,029

Россия 0,014 0,019 0,2 0,095 0,033
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Таблица 5
Оценки параметров, входящих в SRTP, для регионов с наиболее высоким значением ставки

Регионы Уровень риска 
для жизни (L)

Прирост обществен-
ной полезности от 
потребления (μ⋅g)

Параметр (μ)
Темп прироста по-
требления на душу 

населения (g)
SRTP

Чукотский автономный округ 0,011 0,0403 0,51 0,078 0,051

Республика Калмыкия 0,011 0,0413 0,35 0,118 0,051

Магаданская область 0,012 0,0459 0,62 0,074 0,058

Россия 0,014 0,019 0,2 0,095 0,033

Социальная ставка дисконтирования в России: методология, оценка, межрегиональные различия
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социальной ставки межвременных предпо-
чтений. Вместе с тем ввиду наличия суще-
ственных региональных различий в значениях 
параметров, входящих в SRTP, целесообразно 
производить оценку социальной ставки в раз-
резе регионов. Региональную ставку следует 
применять для оценки проекта обществен-
ного сектора в том случае, когда он финанси-
руется из бюджета региона и выгоды от его 
осуществления доступны жителям только 
данного региона. В случае оценки проекта, 
финансирующегося из федерального бюдже-
та и реализующегося сразу в нескольких ре-
гионах России, необходимо применять соци-
альную ставку межвременных предпочтений, 
рассчитанную для страны в целом.

Определенный в настоящем исследова-
нии способ расчета параметров SRTP позволя-
ет вычислить социальную ставку не только для 
России, но и для всех ее регионов, что объясня-
ется доступностью необходимых статистиче-
ских показателей. Неполнота информационной 
базы обусловливает на данном этапе возмож-
ность оценки социальной ставки дисконтирова-
ния для России только на кратко- и среднесроч-
ный периоды, при этом вычисленное значение 
социальной ставки остается постоянным на вы-
бранном временном интервале.

Дальнейшее развитие методологии оцен-
ки социальной ставки дисконтирования, на наш 
взгляд, можно реализовать в части разработки 
метода оценки социальной альтернативной 
стоимости капитала, а также в исследовании 
возможности оценки долгосрочной социаль-
ной ставки дисконтирования для России. 
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КАРТА ЭКОНОМИЧЕСКОЙ 
КОНЪЮНКТУРЫ 
И ДЕФОРМАЦИИ 
ДЛИННОВОЛНОВОГО 
МЕХАНИЗМА

С.Ю. Румянцева

В рамках дискуссии о проблемах природы длинных волн 
в экономике, открытой академиком С.Ю. Глазьевым, об-
суждаются вопросы соотношения технологических укла-
дов и длинных волн в реализации механизма экономи-
ческого развития. Приведены результаты исследований 
современных искажений длинноволнового механизма 
и анализа длинных волн как элемента многоцикличной 
конъюнктуры. Для прояснения авторской позиции о не-
обходимости изучения качественной и количественной 
составляющих длинноволнового процесса вводится по-
нятие конъюнктурной карты.
Ключевые слова: длинные волны, технологический уклад, 
экономическая конъюнктура, экономические циклы.

ПОСТАНОВКА ПРОБЛЕМЫ

Исходя из концепции депрессии как 
триггера для кластера базисных инноваций 
(Mensch, 1979) практический смысл теории 
длинных волн (ТДВ) состоит в том, чтобы 
искать в мировой экономической динамике 
периоды депрессии, в течение которых пози-
ции лидеров ослабляются и возникают шансы 
для догоняющих стран реализовать стратегии 
опережения.

Сегодня интерес к ТДВ подстегивает-
ся мировым экономическим кризисом, о чем 
справедливо указывается в статье С.Ю. Гла-
зьева (Глазьев, 2012), приглашающей к дис-
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