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Оптимизация управления финансовыми потоками  
на основе оценки региональных мультипликативных 

эффектов1

В статье рассматриваются вопросы повышения эффективности управления финансовыми ре-
сурсами регионов. В качестве основной гипотезы обоснован тезис о том, что оптимизация управ-
ления региональными финансовыми потоками должна осуществляться на основе учета мульти-
пликативных экономических эффектов, позволяющих более полно оценивать результативность ре-
гиональной социально-экономической политики. В статье представлена многофакторная модель 
управления финансовыми потоками на региональном уровне — матрица финансовых потоков, ос-
нованная на принципах теории общего экономического равновесия, балансовом методе «затраты — 
выпуск» и методологии системы национальных счетов. В качестве важного структурного элемента 
модели представлен сводный бюджетный баланс региона. Разработана методика интегрирования 
сводного бюджетного баланса региона в матрицу финансовых потоков. На примере отдельных субъ-
ектов Федерации рассчитаны матричные мультипликаторы сводного бюджетного баланса, позво-
ляющие моделировать мультипликативные экономические эффекты, возникающие в результате 
воздействия различных видов экзогенных экономических факторов на развитие регионов — прогно-
зировать влияние изменения налогово-бюджетного перераспределения на ВРП и доходы населения, 
оценивать воздействие внешних инвестиций на экономический рост регионов и исследовать на ре-
гиональном уровне эффективность федеральной налоговой политики. В статье показано, что ве-
личина мультипликативного эффекта зависит от ряда факторов, в том числе от внешнеторговых 
связей региона, его импортозависимости, доли добавленной стоимости в валовом выпуске, а также 
от склонности домашних хозяйств к сбережению. Авторский подход может использоваться орга-
нами власти различного уровня при разработке стратегий социально-экономического развития, 
оценке степени и направления влияния различных экзогенных факторов на экономику территории, 
а также анализе инвестиционных инициатив со стороны частного сектора, претендующих на фи-
нансовую поддержку проектов со стороны государства. Предложены направления совершенствова-
ния управления финансовыми потоками на основе максимизации мультипликативных экономиче-
ских эффектов в краткосрочной и среднесрочной перспективах для регионов, имеющих различный 
уровень бюджетной обеспеченности.
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Введение

Финансы традиционно рассматриваются как 
важнейшая качественная характеристика эко-
номической системы любого государства, опре-
деляющая способность обеспечивать незави-

1 © Татаркин Д. А., Сидорова Е. Н., Трынов А. В. Текст. 2015.

симость национальной экономики, ее стабиль-
ность, устойчивость, а также способность к посто-
янному обновлению и самосовершенствованию. 
Это связано с тем, что являясь неотъемлемой ча-
стью экономического благосостояния любого го-
сударства, финансы охватывают широкий фак-
торов национальных, экономических, социаль-
ных и демографических факторов.
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В этой связи проблема повышения финан-
совой устойчивости России приобретает осо-
бое значение, тем более это актуально для се-
годняшней ситуации в стране, обусловленной 
экономическими санкциями, резким сниже-
нием цен на нефть, беспрецедентным паде-
нием курса рубля и другими внешними и вну-
тренними шоками. Особое значение в дан-
ном контексте приобретает вопрос о меха-
низмах управления финансовыми ресурсами 
территорий, их доступности и достаточно-
сти для устойчивого социально-экономиче-
ского развития регионов в целях обеспечения 
достойного уровня и качества жизни населе-
ния. Более полное представление о прогрес-
сивности финансовой системы, ее адекватно-
сти решению задач, присущих современному 
этапу экономического развития, дает оценка 
всех финансовых потоков, циркулирующих на 
территории. 

Настоящая статья посвящена повышению 
эффективности управления региональными 
финансовыми потоками как фактору роста со-
циальной и экономической привлекательно-
сти территорий. В качестве основной гипо-
тезы, имеющей научное и практическое значе-
ние, выдвинут следующий тезис: одним из ос-
новных направлений обеспечения финансовой 
стабилизации субъектов Федерации является 
оптимизация управления территориальными 
финансовыми потоками, которая должна осу-
ществляться на основе учета мультипликатив-
ных эффектов, позволяющих более полно оце-
нивать результативность региональной соци-
ально-экономической политики. 

Теоретико-методологически аспекты 
построения матрицы финансовых потоков 

территории 

Управление территориальными финансо-
выми потоками, по мнению авторов, должно 
обязательно ориентироваться на совокуп-
ный экономический эффект, учитывающий 
не только прямой, но и косвенный эффекты. 
Такой подход позволяет шире взглянуть на ре-
зультаты управления финансовыми потоками, 
изменить региональную политику в пользу тех 
мер, которые, несмотря на относительно невы-
сокие уровни прямой экономической эффек-
тивности, могут генерировать высокий муль-
типликативный эффект. В первую очередь, это 
проекты тех сфер деятельности и отраслей, ко-
торые основывают свое производство на оте-
чественных разработках и материалах, по-
скольку именно высокая доля внутренних по-
ставщиков позволяет увеличить мультипли-

кативный эффект, что особо актуально для 
России в условиях активно проводимой поли-
тики по импортозамещению.

Расчет мультипликативных эффектов пред-
ставляет отдельное направление экономиче-
ской теории и достаточно подробно рассмо-
трен в отечественной и зарубежной научной 
литературе. 

Термин «мультипликатор» впервые был 
введен в 1931 г. английским экономистом 
Р. Ф. Каном [1] для обоснования организации 
общественных работ как средства выхода из 
экономической депрессии и сокращения без-
работицы. Он продемонстрировал, что госу-
дарственные затраты на организацию обще-
ственных работ не только приводят к созданию 
рабочих мест, но и стимулируют увеличение 
потребительского спроса, тем самым способ-
ствуя росту производства и занятости в целом в 
экономике. Позже Дж. М. Кейнс [2,3] сформули-
ровал теорию мультипликативных эффектов в 
экономике, выделив помимо мультипликатора 
занятости мультипликатор доходов и инвести-
ций. Влияние, оказываемое на экономику в ре-
зультате работы мультипликатора, называется 
мультипликативным эффектом.

Финансовые потоки, циркулирующие в 
экономике, всегда привязаны к определен-
ной территории, поскольку они отражают ре-
зультаты взаимодействия (финансовых опе-
раций) конкретных институциональных еди-
ниц, расположенных в той или иной точке про-
странства. Так, домашние хозяйства получают 
свои доходы, из которых они уплачивают на-
логи, делают покупки и сбережения, предпри-
ятия производят и реализуют продукцию, фи-
нансовые посредники предоставляют финан-
совые услуги домашним хозяйствам и пред-
приятиям, региональные власти формируют 
региональный бюджет и расходуют его на об-
щие региональные нужды и т. д. Кроме того, в 
регионе имеются финансовые потоки межре-
гиональных и интернациональных институци-
ональных единиц, которые получают финансо-
вые средства из-за пределов региона и, в свою 
очередь, отправляют их в другие администра-
тивно-территориальные образования. В итоге 
на определенной территории локализуется не-
которая совокупность финансовых операций, 
выполняемых институциональными едини-
цами, и концентрируется часть имеющихся в 
стране финансовых ресурсов. 

Финансовые потоки неоднородны по сво-
ему содержанию. Их движение основано на 
движении материальных потоков, отража-
ющих устойчивые взаимосвязи хозяйствую-
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щих субъектов, государственных органов, до-
машних хозяйств и общественных организа-
ций по поводу производства, распределения, 
обмена и потребления ресурсов товаров и ус-
луг. Финансовые потоки перетекают из одного 
в другой, поэтому для полного представления 
о совокупности финансовых ресурсов террито-
рии следует рассматривать всю совокупность 
финансовых источников:

—	средств, аккумулируемых в бюджетной 
системе, включая дотации, субвенции и другие 
поступления из вышестоящих бюджетов для 
покрытия дефицита территориальных бюдже-
тов, и централизованные инвестиции (из фе-
дерального бюджета или федеральных инве-
стиционных фондов);

—	средств внебюджетных фондов, главным 
образом, внебюджетных социальных фондов;

—	ресурсов, используемых хозяйствую-
щими субъектами (прибыль и амортизацион-
ные отчисления);

—	ресурсов населения (домохозяйств);
—	ресурсов коммерческих банков и прочих 

финансовых структур (используются для сроч-
ного и возвратного финансирования оборот-
ных средств и капиталовложений).

Взаимодействие указанных потоков дает 
воспроизводственную характеристику финан-
совых ресурсов территории через смену форм 
их проявления. В целом напрашивается вы-
вод о том, что финансовые ресурсы как объект 
управления отражают достаточно сложную си-
стему движения денежных средств. 

Основным инструментом анализа движе-
ния всех создаваемых и располагаемых в реги-
оне финансовых ресурсов служит сводный фи-
нансовый баланс, в котором отражается сово-
купность финансовых ресурсов, созданных и 
использованных на территории. Сводный фи-
нансовый баланс позволяет учитывать нацио-
нальный доход, созданный на территории ре-
гиона и используемый там, и часть националь-
ного дохода, созданного за пределами региона, 
но поступающего на его территорию в порядке 
распределения и перераспределения.

Большое значение для развития террито-
рий имеют бюджетные ресурсы. Для анализа 
и оценки бюджетных финансовых потоков, 
циркулирующих на региональном и муници-
пальном уровнях, предлагается использовать 
сводный бюджетный баланс региона, который 
включает в себя все источники и расходные 
обязательства полного круга бюджетных уч-
реждений и организаций, вне зависимости от 
их ведомственной принадлежности. В отличие 
от традиционного понимания бюджетных рас-

ходов и доходов как совокупности налоговых 
платежей, остающихся на территории, и сово-
купности расходов регионального и местных 
бюджетов (консолидированный бюджет реги-
она), сводный бюджетный баланс дает расши-
рительное представление о всех бюджетных 
потоках, циркулирующих на территории. 

Во-первых, в доходной части рассматрива-
ются сгенерированные финансовые потоки хо-
зяйствующих субъектов во все уровни бюджет-
ной системы и внебюджетных фондов, что дает 
возможность определить не только финансо-
вые ресурсы, остающиеся в распоряжении тер-
ритории (на региональном и муниципальном 
уровнях управления), но и поступления из ре-
гиона в виде различных платежей в вышестоя-
щий бюджет, внебюджетные фонды и т. д.

Во-вторых, расходы государства рассматри-
ваются как совокупность средств, направлен-
ных на финансирование любых хозяйствую-
щих субъектов в рамках данной территории. 
То есть, например, финансирование армии или 
научных учреждений, происходящее в насто-
ящее время по ведомственному принципу, в 
бюджетном балансе может отображаться как 
расходы федеральных органов власти в реги-
оне. Данная трактовка значительно расширяет 
границы присутствия государства в различ-
ных регионах и способствует более адекват-
ному пониманию его роли на различных тер-
риториях. Анализ структуры межбюджетных 
финансовых потоков показал, что прямые рас-
ходы федерального бюджета имеют для соци-
ально-экономического развития регионов не 
меньшее значение, чем собственно финансо-
вая помощь, превышая ее по объему в некото-
рых субъектах Федерации в 3–4 раза.

В-третьих, балансовый принцип построе-
ния сводного бюджета не только предполагает 
простое определение сальдо полученных фи-
нансовых ресурсов бюджетами всех уровней и 
использованных на территории, но и должен 
показывать источники их формирования и ка-
налы распределения в разрезе различных хо-
зяйствующих субъектов и уровней бюджетной 
системы.

С этих позиций отображение структуры 
потоков сводного бюджетного баланса реги-
она является достаточно сложным и поэтому 
требует специальных методов их описания. 
На наш взгляд, конструктивной основой по-
строения сводного бюджетного баланса, наи-
более близкой по структурным элементам и 
методологии расчета, является система на-
циональных счетов (СНС). Взаимосвязь дви-
жения финансовых потоков, используемая в 
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системе национальных счетов, дает воспроиз-
водственную характеристику финансовых ре-
сурсов территории через смену форм их про-
явления. Межотраслевой баланс СНС — это ин-
формационно-методологическая база анализа 
взаимосвязей между отраслями националь-
ной экономики, выявления важнейших эконо-
мических пропорций и структурных сдвигов. 
Использование экономико-математической 
модели, встроенной в методологию ее состав-
ления, позволяет решать широкий спектр ана-
литических задач в области эффективности об-
щественного производства, ценообразования, 
факторов экономического роста, а также в об-
ласти прогнозирования макроэкономических 
характеристик [4]. 

Одним из наиболее перспективных и новых 
в мировой практике инструментов макроэко-
номического анализа являются матрицы соци-
альных счетов (Social Accounting Matrix), или, 
как их еще называют, интегрированные ма-
трицы финансовых потоков, основанные на 
принципах теории общего экономического 
равновесия, балансовом методе «затраты — 
выпуск» и методологии системы националь-
ных счетов. Важным структурным элементом 
модели является сводный бюджетный баланс 
региона. С экономической точки зрения ма-
трица финансовых потоков отражает на ос-
нове балансовых тождеств движение финан-
совых ресурсов от формирования доходов до 
их конечного использования в различных ин-
ституциональных секторах — домашних хозяй-
ствах, секторах государственного управления, 
финансовых и нефинансовых корпораций. Со 
статистической точки зрения матрица финан-
совых потоков представляет собой разверну-
тую систему сводных национальных счетов то-
варов и услуг, производства, образования дохо-
дов, использования доходов и операций с ка-
питалом, счетов доходов и расходов секторов 
экономики и счетов перераспределения в виде 
налоговых и неналоговых доходов и расходов 
бюджетов разных уровней. 

Важнейшей областью применения матрицы 
финансовых потоков являются среднесрочное 
прогнозирование и моделирование взаимос-
вязи между финансовыми результатами, по-
лученными институциональными секторами 
(домашними хозяйствами, сектором государ-
ственного управления, нефинансовыми и фи-
нансовыми корпорациями), и конечным спро-
сом в экономике. 

В региональном анализе разработка ма-
трицы финансовых потоков позволяет решать 
следующие задачи:

—	представлять в развернутом виде процесс 
финансового оборота на территории — переход 
от первичных доходов экономических агентов, 
полученных от участия в процессе производ-
ства (оплата труда, налоги на производство и 
валовой прибыли), к их конечному использо-
ванию на потребление и накопление;

—	исследовать движение доходов между ин-
ституциональными секторами в регионе, вы-
являть тенденции изменения пропорций рас-
пределения и использования доходов, оцени-
вать влияние внешних воздействий на регио-
нальную экономику;

—	диагностировать образование дефицитов 
в системе финансовых балансов территорий, 
в том числе налогово-бюджетного дефицита, 
определять оптимальные способы покрытия 
этих дефицитов, оценивать их влияние на раз-
личные институциональные секторы;

—	анализировать влияние налогово-бюд-
жетного перераспределения на социально-эко-
номические показатели в регионах — валовую 
добавленную стоимость, конечное потребле-
ние, смешанные доходы, валовое накопление;

—	оценивать воздействие прямых террито-
риальных расходов федерального бюджета на 
социальную дифференциацию и экономиче-
ский рост регионов;

—	прогнозировать экономические эффекты 
от привлечения на территорию внешних (в том 
числе иностранных) инвестиций и др.

Первым разработчиком матрицы финан-
совых потоков и методики ее использования 
в анализе макроэкономических процессов яв-
ляется английский ученый Г. Пиатт. Большой 
вклад в развитие теоретических и прикладных 
основ разработки матрицы финансовых по-
токов также внесли Р. Стоун, Э. Роу, Э. Торбек, 
Б. Робертс, К. Рейнерт, К. Шайлс, Д. Роланд-
Холст и другие известные экономисты. 

В России теоретическими и практиче-
скими вопросами построения матрицы фи-
нансовых потоков занимались Н. Михеева, 
Е. Абрамова, А. Белоусов, Р. Истомина, Л. Вла- 
сюк, Н. Захарченко, В. Калашников и другие 
исследователи.

Как уже отмечалось, матрица финансовых 
потоков представляет собой балансовую мо-
дель, отражающую все стадии процесса вос-
производства через движение материальных 
и нематериальных благ, опосредуемых встреч-
ным движением финансовых ресурсов. Все по-
казатели данной матрицы связаны непосред-
ственно с конкретными секторами и отраслями 
экономики. Каждый элемент матрицы фи-
нансовых потоков фиксируется по принципу 
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двойной записи, то есть доход одного эконо-
мического агента является расходом другого, 
что обеспечивает сбалансированность модели. 
Кроме того, поскольку каждый экономический 
агент участвует в нескольких экономических 
процессах (производстве, потреблении, нако-
плении, перераспределении доходов), одни и 
те же субъекты могут фигурировать неодно-
кратно — один раз, например, в части баланса, 
отражающей процесс производства, другой — 
в части, отражающей использование дохода 
и т. д. Таким образом, матрица финансовых 
потоков представляет собой сводную систему 
показателей, позволяющую охватить в виде 
единой балансовой системы все аспекты про-
цесса экономического воспроизводства. Это 
определяет возможность ее использования для 
комплексного анализа экономических процес-
сов, и, что принципиально важно в контексте 
данной работы, позволяет определять мульти-
пликативные эффекты, возникающие под воз-
действием экономических параметров и усло-
вий, влияющих на результат. 

Матрица финансовых потоков выглядит 
как квадратная матрица, в которой строки от-
ражают формирование ресурсов (доходы), а 
столбцы — их использование (расходы) различ-
ными институциональными секторами. В от-
личие от стандартной модели межотраслевого 
баланса (или таблиц «затраты — выпуск»), в ма-
трице финансовых потоков наряду с промежу-
точным и конечным потреблением и валовой 
добавленной стоимостью дополнительно рас-
сматриваются трансфертные платежи между 
институциональными секторами, а также рас-
пределение факторных платежей. Данная ма-
трица может разрабатываться как в агрегиро-
ванной, так и в дезагрегированной, разверну-
той формах. Структура матрицы финансовых 
потоков показана в таблице 1. Методика со-
ставления матрицы финансовых потоков, рас-
чет на ее основе матричных мультипликато-
ров и процесс распространения мультиплика-
тивных эффектов подробно описаны в работах 
[5–15].

Интегрирование сводного бюджетного 
баланса в матрицу финансовых потоков

В ходе исследования была сделана попытка 
интегрировать сводный бюджетный баланс ре-
гиона в матрицу финансовых потоков и разра-
ботать методический подход к расчету и ана-
лизу системы матричных мультипликаторов. 
Была разработана матрица финансовых пото-
ков, включающая 10 счетов: 1 — товары и ус-
луги; 2 — отрасли; 3 — капитал; 4 — труд; 5 — до-

машние хозяйства; 6 — региональный бюджет; 
7 — федеральный бюджет; 8 — государственные 
внебюджетные фонды; 9 — инвестиции (сбере-
жения); 10 — операции с внешним миром.

Интегрирование сводного бюджетного ба-
ланса территории в матрицу финансовых по-
токов и последующий анализ влияния его эле-
ментов на социально-экономические про-
цессы в регионе состоят из пяти основных эта-
пов [9]:

1)	построение матрицы финансовых пото-
ков региона;

2)	разработка на базе матрицы финансовых 
потоков матрицы средних склонностей; 

3)	распределение в матрице финансовых 
потоков региона элементов сводного бюд-
жетного баланса на эндогенные и экзогенные 
переменные;

4)	расчет на основе матрицы средних склон-
ностей системы мультипликаторов финансо-
вых потоков;

5)	расчет мультипликативных эффектов в 
экономике региона от влияния налогово-бюд-
жетных экзогенных переменных.

На первом этапе производится заполнение 
элементов матрицы финансовых потоков в сто-
имостном выражении, при этом должен соблю-
даться принцип равенства — сумма по счету в 
строке должна обязательно равняться соответ-
ствующей сумме по данному счету в столбце. 
Бюджетный баланс интегрирован в матрице 
финансовых потоков в виде счетов «региональ-
ный бюджет», «федеральный бюджет», «госу-
дарственные внебюджетные фонды». Данные 
счета отражают внутренние налогово-бюд-
жетные потоки, как циркулирующие внутри 
региональной воспроизводственной системы, 
так и исходящие (входящие), возникающие в 
процессе межбюджетного перераспределения.

Вторым этапом работы с матрицей финан-
совых потоков является расчет матрицы сред-
них склонностей. Данная матрица по своей 
сути является аналогом матрицы прямых за-
трат из системы таблиц «затраты — выпуск». 
Коэффициенты матрицы средних склонностей 
рассчитываются по каждому счету как удель-
ные веса включенных в матрицу финансовых 
потоков элементов в общем объеме использо-
вания ресурсов (расходов) по данному счету, 
то есть каждый элемент матрицы делится на 
сумму соответствующего столбца.

Третий этап включает распределение эле-
ментов матрицы финансовых потоков на эн-
догенные и экзогенные. Эндогенные счета 
не отслеживают физический приток и от-
ток финансовых ресурсов на (с) территории. 
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Экзогенные счета учитывают межрегиональ-
ное перераспределение финансовых средств и 
создают импульсы развития. Исходя из этого 
в большинстве зарубежных исследований при 
расчете матрицы финансовых потоков на на-
циональном уровне счета товаров и услуг, от-
раслей, факторов производства и домохо-
зяйств являются эндогенными, счета прави-
тельства, инвестиции и сделки с остальным 
миром считаются экзогенными. В данном ис-
следовании, в соответствии с поставленными 
целями к экзогенным счетам были отнесены 
«расширенный федеральный бюджет», «ин-
вестиции» и «операции с внешним миром». 
«Региональный бюджет» был отнесен к эндо-
генным счетам, поскольку с территориальной 
точки зрения региональные бюджетные до-
ходы и расходы — это внутрирегиональные пе-
рераспределительные потоки. 

На четвертом этапе на основе матрицы 
средних склонностей производится расчет 
системы матричных мультипликаторов фи-
нансовых потоков в соответствии с форму-
лой расчета обратной матрицы [5]. В резуль-
тате составляется таблица мультипликаторов 
по эндогенным счетам. Каждая колонка пока-
зывает эффект, индуцированный единичным 
изменением экзогенного фактора. Таким об-
разом, с помощью системы матричных муль-
типликаторов можно анализировать и про-
гнозировать разнообразные экономические 
зависимости.

Пятый этап включает в себя расчет мульти-
пликативных эффектов на экономику региона 
в зависимости от вида налогово-бюджетного 
экзогенного воздействия. В рамках сводного 
бюджетного баланса территории в данной мо-
дели были выделены основные виды экзоген-
ных воздействий: 

1.	Изменения экзогенного спроса в эконо-
мической системе региона. Изменение спроса 
может быть вызвано ростом (снижением) фе-
деральных и региональных бюджетных инве-
стиций, межбюджетных трансфертов, увеличе-
нием/снижением финансирования федераль-
ных учреждений в регионе, пополнением на-
циональных стратегических запасов и др.

2.	Изменения экзогенного спроса на про-
дукцию предприятий — резидентов террито-
рии. Данный счет используется в тех случаях, 
когда первоначальный рост спроса удовлетво-
ряется исключительно за счет местных произ-
водителей. Мультипликаторы данного счета 
используются в основном при изменении раз-
мера финансирования федеральных социаль-
ных трансфертов в натуральной форме, а также 

для оценки экономических последствий изме-
нения условий косвенного налогообложения 
(НДС, акцизов, таможенных пошлин и др.) в 
регионе.

3.	Изменения экзогенного спроса на фак-
тор производства — капитал. В рамках дан-
ного счета оцениваются результаты государ-
ственной политики в отношении прибыли 
субъектов в экономике. В основном эти меры 
включают изменение условий налогообложе-
ния прибыли предприятий, а также бюджет-
ные субсидии производителям отдельных ви-
дов продукции.

4.	Изменения экзогенного спроса на фактор 
производства — труд. В рамках данного счета 
оцениваются эффекты от изменения государ-
ственной политики в сфере налогообложения 
труда, в частности, от изменения налоговых 
ставок отчислений в государственные соци-
альные внебюджетные фонды, повышения ми-
нимального размера оплаты труда, заработной 
платы работникам бюджетной сферы и т. д. 

5.	Изменения доходов домашних хозяйств 
в результате предоставления им социаль-
ных трансфертов из федерального бюджета 
или государственных социальных внебюджет-
ных фондов, в том числе бюджетных субсидий 
населению, пенсий, а также изменения дру-
гих доходов домохозяйств, не облагаемых на-
логами. Также в рамках данного счета можно 
оценивать эффекты от изменения ставки на-
лога на доходы физ. лиц. 

6.	Изменение трансфертов из федерального 
бюджета в региональный. По данному счету 
оценивается экзогенное увеличение (сниже-
ние) доходов регионального бюджета, основ-
ным источником которого, как правило, явля-
ются различного рода безвозмездные перечис-
ления из федерального бюджета или государ-
ственных внебюджетных фондов.

Таким образом, в зависимости от постав-
ленной цели исследования, система матрич-
ных мультипликаторов после выбора вида эк-
зогенного налогово-бюджетного воздействия 
позволяет оценить самые разные мультипли-
кативные эффекты. С помощью мультиплика-
торов счета «товары и услуги» оценивается об-
щее изменение спроса в экономике региона, 
счета «отрасли» — изменение спроса на про-
дукцию резидентов региона, счетов «капитал» 
и «труд» — потенциальное изменение ВРП, 
счета «домохозяйства» — конечное изменение 
доходов домашних хозяйств и их потребитель-
ского спроса, счета «региональный бюджет» — 
конечное изменение доходов регионального 
консолидированного бюджета. 
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Оценка влияния внешних факторов на 
экономику региона с помощью матрицы 

финансовых потоков
Апробация методики расчета и анализа си-

стемы матричных мультипликаторов проводи-
лась на примере Свердловской, Челябинской и 
Курганской областей, имеющих разный уро-
вень сбалансированности налогово-бюджет-
ных потоков. Составление матрицы финансо-
вых потоков регионов проводилось на основе 
статистических данных 1, а также материалов 
исследований [16–19]. По каждому региону 
было получено 36 мультипликаторов, с помо-
щью которых дана оценка влияния наиболее 
значимых экзогенных факторов, учитываемых 
в расчете налогово-бюджетного баланса реги-
она. Результаты расчетов (мультипликаторы), 
приведенные в таблице 2, показывают реак-
цию (изменение) эндогенного (внутреннего) 
фактора экономического развития на единич-
ное изменение внешнего воздействия — экзо-
генного фактора. 

Следует отметить, что высокое значение 
мультипликаторов в Курганской области об-
условлено высокой долей в структуре эконо-
мики общественного сектора, включая здра-
воохранение, образование, социальные уч-
реждения, органы государственного и муни-
ципального управления. Особенностью их 
деятельности является более высокий уровень 
добавленной стоимости в валовом выпуске 
(до 90 %). Это и приводит к повышенным вну-
триэкономическим эффектам от экзогенного 
налогово-бюджетного воздействия.

Расчет мультипликативных эффектов, об-
условленных изменениями финансовых по-
токов сводного бюджетного баланса региона, 
требует их структурирования. Во-первых, не-
обходимо выделить финансовые потоки, кото-
рые циркулируют в рамках функционирования 
государственных социальных внебюджетных 
фондов: Пенсионного фонда РФ, Фонда соци-
ального страхования, Федерального фонда ме-
дицинского страхования и Территориального 
фонда медицинского страхования. Поскольку 
конечным получателем средств, финанси-
руемых через внебюджетные фонды, явля-
ется население, для этого направления бу-

1 Национальные счета России в 2005–2012 годах: стат. сб. 
/ Росстат. M., 2013. 364 c.; Регионы России. Социально-
экономические показатели. 2013: стат. сб. / Росстат. М., 
2013. 990 с.; Статистические и аналитические матери-
алы ФНС России [Электронный ресурс]. URL: http://www.
nalog.ru/rn66/related_activities/statistics_and_analytics/
forms/4163396/ (дата обращения: 01.04.2015).

дут использованы мультипликаторы счета 
«домохозяйства».

Во-вторых, необходимо выделить финансо-
вые потоки, генерируемые федеральным бюд-
жетом, в процессе аккумулирования налогов и 
финансирования федеральных бюджетных уч-
реждений и организаций, функционирующих 
в регионе. По данному направлению будут ис-
пользованы мультипликаторы счета «товары 
и услуги», так как взимание налогов и бюд-
жетное финансирование напрямую влияют на 
спрос на товары и услуги в регионе.

В-третьих, необходимо выделить безвоз-
мездную финансовую помощь, передаваемую 
из федерального бюджета в региональный. 
При этом для дотаций и субсидий, которые по-
падают в консолидированный региональный 
бюджет и распределяются региональными ор-
ганами власти относительно самостоятельно, 
будут использованы мультипликаторы по 
счету «региональный бюджет». Однако для фе-
деральных субвенций необходимо применить 
мультипликаторы по счету «домохозяйства», 
поскольку их конечным получателем являются 
конкретные группы населения региона (бюд-
жет региона в этом случае выступает исклю-
чительно в роли администратора социальных 
выплат).

Далее на основе таблицы 2 выполнен расчет 
влияния финансовых потоков, учитываемых в 
сводном бюджетном балансе региона, на соци-
ально-экономические показатели. В таблице 
3 приведены возможные мультипликативные 
экономические эффекты.

Расчеты, выполненные с использованием 
мультипликаторов матрицы финансовых по-
токов за 2012 г., показали, что изменения фи-
нансовых потоков сводного бюджетного ба-
ланса регионов оказывают большое влияние на 
социально-экономические развитие регионов. 

Исходя из полученных результатов, а также 
анализа и оценки особенностей экономиче-
ского развития различных территорий, можно 
сделать следующие выводы. Во-первых, вели-
чина мультипликаторов сводного бюджетного 
баланса зависит от внешнеторговых связей ре-
гиона, его импортозависимости, размера по-
лучаемых межбюджетных трансфертов и пря-
мых федеральных расходов, осуществляемых в 
регионе. Во-вторых, большое значение имеет 
доля добавленной стоимости в валовом выпу-
ске товаров и услуг, соответственно, при ана-
лизе требуется рассматривать структуру ВРП 
региона по видам экономической деятельно-
сти, имеющим разную производительность 
труда. В-третьих, мультипликаторы сводного 
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Таблица 2
Влияние внешних факторов на экономические показатели регионов

Внешние (экзогенные) 
факторы Внутренние (эндогенные) факторы

Субъекты Федерации
Свердловская 
область, руб.

Челябинская 
область, руб.

Курганская 
область, руб.

Увеличение на 1 рубль 
федеральных дотаций, 
трансфертов и т. п. на 
выравнивание бюджет-
ной обеспеченности 
регионов

рост совокупного спроса на товары и 
услуги в экономике +3,08 +2,61 +3,02

увеличение ВРП +0,59 +0,40 +0,65
рост доходов домохозяйств +0,79 + 0,60 +0,98
конечное увеличение доходов регио-
нального бюджета +0,12 +0,08 +0,12

Прирост на 1 рубль пла-
тежей по НДС предпри-
ятий — резидентов ре-
гиона в федеральный 
бюджет (например, в 
связи с ростом ставки)

снижение валового выпуска товаров 
и услуг предприятиями-резидентами -3,07 −2,60 −3,00

снижение ВРП −0,70 −0,55 −0,76
снижение доходов домохозяйств −0,94 −0,82 −1,16
снижение доходов регионального 
бюджета −0,14 −0,12 −0,14

Повышение на 1 рубль 
платежей по налогу на 
прибыль предприятий 
— резидентов региона в 
части, зачисляемой в фе-
деральный бюджет 

снижение валового выпуска товаров 
и услуг предприятиями-резидентами −1,48 −1,22 −1,56

снижение ВРП −0,84 −0,76 −0,90
снижение доходов домохозяйств −1,09 −1,11 −1,38
снижение доходов регионального 
бюджета −0,18 −0,16 −0,17

Увеличение на 1 рубль 
заработной платы ра-
ботников федеральных 
бюджетных учреждений, 
функционирующих на 
территории регионов 

рост совокупного спроса на товары и 
услуги в экономике +1,81 +1,60 +1,65

увеличение ВРП +0,85 +0,75 +0,85
рост доходов домохозяйств +1,18 +1,12 +1,28
увеличение доходов регионального 
бюджета +0,12 + 0,09 +0,11

Увеличение на 1 рубль 
социальных трансфер-
тов домохозяйствам, вы-
плачиваемых из феде-
рального бюджета, в том 
числе, пенсий, пособий 
по безработице и т. п.

рост совокупного спроса на товары и 
услуги в экономике +2,55 +2,13 +2,27

увеличение ВРП +0,49 +0,33 +0,48

конечный рост доходов домохозяйств +1,66 +1,50 +1,75

увеличение доходов регионального 
бюджета +0,16 +0,13 +0,15

Источник: расчеты авторов.

бюджетного баланса тесно связаны со склон-
ностью экономических агентов к сбережению. 
Следовательно, с точки зрения повышения эф-
фективности управления финансовыми пото-
ками на основе максимизации мультиплика-
тивных макроэкономических эффектов можно 
рекомендовать следующие направления со-
вершенствования управления финансовыми 
потоками: 

—	стимулирующее воздействие федераль-
ной налогово-бюджетной политики должно 
быть направлено на субъекты Федерации, наи-
менее зависимые от импорта, с высокой долей 
добавленной стоимости в выпуске и низкой 
склонностью к сбережению;

—	для достижения высокого краткосрочного 
положительного экономического эффекта в 
стимулировании экономики дотационных ре-

гионов налогово-бюджетные меры в основном 
должны быть направлены на увеличение дохо-
дов домохозяйств (например, через снижение 
подоходного налога, налоговых отчислений с 
фонда оплаты труда, увеличение социальных 
трансфертов домохозяйствам), ведущее к ро-
сту конечного потребления;

—	для получения средне- и долгосрочного 
экономического эффекта, достигаемого за 
счет роста инвестиций, предпочтительней ис-
пользовать инструменты денежно-кредитной 
политики.

Заключение

Безусловно, представленная матрица фи-
нансовых потоков и рассчитанные на ее ос-
нове мультипликаторы сводного бюджетного 
баланса региона являются упрощенной ба-
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Таблица 3
Расчет мультипликативных экономических эффектов от влияния финансовых потоков сводного бюджетного 

баланса регионов

Мультипликатор

Свердловская область Курганская область Челябинская область

Коэф.
Мультипликатив-

ный эффект,  
млн руб.

Коэф.
Мультипликатив-

ный эффект,  
млн руб.

Коэф.
Мультипликатив-

ный эффект,  
млн руб.

Изменения суммы дотаций, субсидий из федерального бюджета (2011–2012 гг.)
 −967 840 1031
Совокупный спрос 
на товары и услуги в 
экономике

2,67 −2581,89 2,47 2074,8 2,28 2350,68

Валовый выпуск мест-
ных предприятий 2,29 −2214,43 2,05 1722 1,69 1742,39

ВРП 1,06 −1025,02 1,02 856,8 0,71 732,01
Доходы домохозяйств 0,86 −831,62 0,95 798 0,67 690,77
Доходы региональ-
ного бюджета 1,12 −1083,04 1,11 932,4 1,09 1123,79

Изменения суммы субвенций из федерального бюджета, сальдо взаимоотношений региона с Центром по разделу 
«Внебюджетные фонды»

 402 2292 8216
Совокупный спрос 
на товары и услуги в 
экономике

2,52 1013,04 2,2 5042,4 2,26 18568,16

Валовый выпуск мест-
ных предприятий 2,16 868,32 1,82 4171,44 1,67 13720,72

ВРП 0,99 397,98 0,9 2062,8 0,7 5751,2
Доходы домохозяйств 1,68 675,36 1,69 3873,48 1,54 12652,64
Доходы региональ-
ного бюджета 0,16 64,32 0,14 320,88 0,14 1150,24

Изменения сальдо взаимоотношений региона с Центром по разделу «Федеральный бюджет»
 −3922 −1179 −1464
Совокупный спрос 
на товары и услуги в 
экономике

3,18 −12471,96 2,92 −3442,68 2,71 −3967,44

Валовый выпуск мест-
ных предприятий 2,73 −10707,06 2,41 −2841,39 2 −2928

ВРП 1,26 −4941,72 1,2 −1414,8 0,84 −1229,76
Доходы домохозяйств 0,84 −3294,48 0,9 −1061,1 0,64 −936,96
Доходы региональ-
ного бюджета 0,13 −509,86 0,12 −141,48 0,09 −131,76

ВСЕГО
Совокупный спрос 
на товары и услуги в 
экономике

−14040,81 3674,52 16951,4

Валовый выпуск мест-
ных предприятий −12053,17 3052,05 12535,11

ВРП −5568,76 1504,8 5253,45
Доходы домохозяйств −3450,74 3610,38 12406,45
Доходы региональ-
ного бюджета −1528,58 1111,8 2142,27

Источник: расчеты авторов.
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лансовой моделью и отражают не все взаи-
мосвязи между элементами региональной вос-
производственной системы и институцио-
нальными секторами. В матрице пока не учи-
тывались счета финансовых и нефинансовых 
корпораций, что было обусловлено недостат-
ком на данный момент детализированной ста-
тистической информации относительно бан-
ков федерального значения, а также крупных 
предприятий, входящих в вертикально ин-
тегрированные холдинги, осуществляющие 
свою деятельность одновременно в несколь-
ких регионах. Упрощением в модели является 
и представление о неизменности цен и отсут-
ствии замещения региональных товаров им-
портными, а также использования/накопления 
складских запасов в процессе роста (снижения) 

совокупного спроса. Кроме того, достаточно 
условно реализована взаимосвязь счетов «то-
вары и услуги» и «отрасли» из-за отсутствия 
современных таблиц «затраты — выпуск», со-
ставленных в разрезе видов экономической 
деятельности. Все это является предметом бу-
дущих исследований. 

В целом, можно сделать вывод, что для по-
вышения эффективности управления финан-
совыми ресурсами целесообразно детализи-
рованное составление региональных матриц 
финансовых потоков. Этот подход является 
перспективным направлением в области си-
стемного анализа экономики регионов как ос-
новы проведения эффективной финансовой 
политики в интересах повышения благососто-
яния населения России. 
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D. A. Tatarkin, E. N. Sidorova, A. V. Trynov

Optimization of Financial Flow Management Based on Estimates of Regional Multiplicative 
Effects

The article deals with questions of increasing the management efficiency of the regional financial resources. As the main 
hypothesis, the idea of the optimization of the management of the regional financial flows based on the multiplicative economic 
effect is proved. This measure will allow to evaluate more efficiently the impact of the regional socio-economic policy. The 
article presents a multifactor model of the management of the regional financial flows on the regional level — the matrix of 
financial flows, based on the principles of the general economic equilibrium theory, the balance method of «input-output» and 
the methodology of national accounts. The paper introduces a methodology for the integration of the regional consolidated 
budget balance in a matrix of financial flows. Matrix multipliers of the consolidated budget balance are calculated for some 
regions of the Russian Federation allowing to model the economic multiplicative effects resulting from impact of different types of 
exogenous factors on the economic development of the regions, such as to predict the impact of fiscal redistribution on the GRP 
and income, to assess the impact of foreign investment on economic growth, to explore the effectiveness of the federal tax policy 
at the regional level. The article shows that the multiplier effect depends on several factors, including the foreign trade relations 
of the region, its dependence on imports, the share of value added in gross output, as well as the household savings. Various levels 
of government can use the author’s approach during development of strategies for socio-economic development, in assessing the 
extent and direction of the influence of exogenous factors on the economy of the territory, as well as in analyzing the investment 
initiatives from the private sector applying for state financial support for projects. In the conclusion, the ways of improving the 
management of financial flows on the basis of maximizing the multiplicative economic effects in the short and medium term for 
regions with a different level of budgetary provision are proposed.

Keywords: multiplier, matrix of financial flows (MFF), multiplicative effect, consolidated budget balance, endogenous 
and exogenous factors of economic growth
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