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Инвестиции в основной капитал являются одним из основных инструментов реализации инвести-
ционной политики государства и важнейшим источником долгосрочного экономического роста. Коли-
чественная оценка эффективности капитальных вложений осложняется различной периодичностью 
публикации макроэкономических показателей: результаты инвестиционной деятельности формируются 
внутри года, тогда как показатели экономического роста обычно анализируются по годовым данным. 
Агрегирование квартальной информации до годового уровня приводит к потере части информации 
о внутригодовой динамике инвестиционной активности. Использование моделей смешанной часто-
ты позволяет совместно использовать показатели различной периодичности без их предварительного 
агрегирования. Цель исследования состоит в оценке влияния инвестиций в основной капитал на эко-
номический рост Российской Федерации на основе моделей смешанной частоты и определении лаго-
вой структуры реализации инвестиционного эффекта. Исследование выполнено по данным о годовом 
индексе реального валового внутреннего продукта, квартальных индексах инвестиций в основной капи-
тал и среднегодовых ценах на нефть за 2008–2025 гг. Оценены альтернативные спецификации моделей, 
различающиеся структурой распределенных лагов и параметризацией весовой функции, проведено их 
сравнение по информационным критериям и прогнозным характеристикам. Полученные результаты 
подтверждают необходимость учета временной структуры капитальных вложений при оценке эффек-
тивности инвестиционной политики. Использование моделей смешанной частоты позволяет повысить 
достоверность оценки инвестиционного эффекта и может служить инструментом обоснования решений 
в области управления государственными и корпоративными инвестициями.
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данные смешанной частоты, распределенные лаги, прогнозирование
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Fixed capital investment is one of the principal instruments of government investment policy and a major 
source of long-term economic growth. Quantitative assessment of investment efficiency is complicated by 
the different publication frequencies of macroeconomic indicators. Investment activity evolves within a year, 
whereas economic growth is typically evaluated using annual data. Aggregating quarterly observations into 
annual values results in the loss of information on the intra-year dynamics of investment activity. Mixed-
frequency models make it possible to combine variables observed at different frequencies without prior 
temporal aggregation. The purpose of this study is to assess the impact of fixed capital investment on the 
economic growth of the Russian Federation using mixed-frequency models and to identify the lag structure of 
the investment effect. The analysis is based on annual indices of real gross domestic product, quarterly indices 
of fixed capital investment, and average annual Brent oil prices for the period 2008–2025. Alternative model 
specifications with different distributed lag structures and weighting functions are estimated and compared 
using information criteria and forecasting performance. The results demonstrate the importance of accounting 
for the temporal distribution of investment when assessing the effectiveness of investment policy. Mixed-
frequency models provide a more accurate assessment of the investment effect by preserving information 
contained in quarterly investment indicators. The proposed approach can be used to support decision-making 
in public investment policy, corporate investment management, and macroeconomic forecasting.
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Введение
Экономический рост является одним 

из основных показателей, характеризующих 
эффективность функционирования наци-
ональной экономики. Достоверная оценка 
и прогнозирование динамики валового вну-
треннего продукта необходимы для разра-
ботки бюджетной, инвестиционной и денеж-
но-кредитной политики, оценки перспектив 
социально-экономического развития и при-
нятия управленческих решений. 

Одним из важнейших факторов эконо-
мического роста выступают инвестиции 
в основной капитал, определяющие воз-
можности расширения производственного 
потенциала экономики, технологического 
обновления предприятий и повышения кон-
курентоспособности национального хозяй-
ства. Современные исследования подтверж-
дают определяющую роль инвестиционной 
активности в обеспечении экономического 
роста и структурной трансформации рос-
сийской экономики [1]. Поэтому количе-
ственная оценка вклада инвестиций в дина-
мику валового внутреннего продукта важна 
для обоснования инвестиционной политики 
государства и бизнеса.

Решение этой задачи осложняется раз-
личной периодичностью публикации ста-
тистических показателей. В настоящем 
исследовании годовой индекс реального 
валового внутреннего продукта рассматри-
вается совместно с квартальными данными 
об инвестициях в основной капитал. Агре-
гирование квартальных данных до годово-
го уровня приводит к потере информации 
о внутригодовой динамике капитальных 
вложений, вследствие чего оценки влияния 
инвестиций на экономический рост могут 
оказаться менее точными.

Для решения этой проблемы применя-
ются модели смешанной частоты (Mixed 
Data Sampling, MIDAS). В отличие от тра-
диционных моделей распределенных лагов, 
модели смешанной частоты используют па-
раметризованную систему весов, что дает 
возможность учитывать влияние высокоча-
стотных регрессоров при относительно не-
большом числе оцениваемых параметров. 

Регрессионные модели смешанной ча-
стоты получили широкое распространение 
при исследовании макроэкономических 
и финансовых процессов, поскольку позво-
ляют совместно использовать показатели, 
публикуемые с различной периодичностью. 
Их применение охватывает прогнозирова-
ние волатильности финансовых рынков, 
оценку инфляционных процессов, прогно-
зирование валового внутреннего продукта, 
оперативную оценку текущего состояния 
экономики (наукастинга, nowcasting), ана-

лиз финансовых рисков и исследование 
факторов экономического роста.

Одной из первых прикладных работ, 
продемонстрировавших возможности моде-
лей смешанной частоты в финансовой эко-
нометрике, является исследование Ghysels, 
Santa-Clara и Valkanov [2]. Авторы предло-
жили использовать модели MIDAS для про-
гнозирования волатильности финансовых 
рынков на основе высокочастотных данных 
о доходности финансовых активов. Пока-
зано, что параметризованные распределен-
ные лаги позволяют эффективно использо-
вать высокочастотную информацию при не-
большом числе оцениваемых параметров 
и обеспечивают более высокую точность 
прогнозирования волатильности.

Теоретическое развитие моделей сме-
шанной частоты представлено в  работе 
Andreou, Ghysels и Kourtellos [3]. На при-
мере модели экономического роста Солоу 
авторы показали преимущества использова-
ния высокочастотной информации без пред-
варительного агрегирования данных. Пред-
ложенная параметризованная система весов 
распределенных лагов позволяет избежать 
потери информации, характерной для тра-
диционного агрегирования, а результаты 
асимптотического анализа и моделирования 
методом Монте-Карло подтверждают более 
высокую эффективность моделей MIDAS 
по сравнению с традиционными подходами.

Дальнейшее развитие моделей смешан-
ной частоты связано с их использованием 
в  задачах краткосрочного макроэкономиче-
ского прогнозирования. Andreou, Ghysels и  
Kourtellos [4] предложили использовать еже-
дневые финансовые показатели для оценки 
текущего состояния экономики и прогнози-
рования квартального валового внутреннего 
продукта. На основе большого массива фи-
нансовых данных сформированы интеграль-
ные факторы, обеспечивающие повышение 
точности наукастинга и краткосрочного про-
гнозирования экономического роста.

Сравнение моделей смешанной часто-
ты с альтернативными методами прогно-
зирования выполнено в работе Bai, Ghysels 
и Wright [5], где регрессии MIDAS сопо-
ставлены с моделями пространства состоя-
ний и фильтром Калмана. Авторы показали, 
что модели MIDAS обеспечивают сопоста-
вимую точность прогнозов валового вну-
треннего продукта и инфляции при значи-
тельно более простой спецификации моде-
ли и меньшей чувствительности к ошиб-
кам спецификации.

Сопоставлению моделей MIDAS и  
бридж-моделей посвящено исследование 
Schumacher [6]. На данных стран еврозоны 
автор показал, что модели MIDAS обладают 
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преимуществами при оперативной оценке 
валового внутреннего продукта благодаря 
непосредственному многошаговому про-
гнозированию, использованию параметри-
зованных распределенных лагов и возмож-
ности учета опережающих высокочастот-
ных показателей.

Развитию вычислительного инструмен-
тария посвящены работы Ghysels, Kvedaras 
и Zemlys [7] и Ghysels, Qian [8]. В первой 
работе представлен программный пакет 
midasr для среды R, реализующий совре-
менные методы оценивания, выбора спец-
ификации, диагностики и прогнозирования 
моделей MIDAS. Во второй работе пред-
ложен новый способ оценивания регрес-
сий смешанной частоты на основе метода 
наименьших квадратов с профилированием 
параметров полиномиальной функции ве-
сов, позволяющий снизить вычислитель-
ную сложность оценивания и расширить 
область применения моделей MIDAS.

Значительное число исследований посвя-
щено использованию моделей смешанной 
частоты и альтернативных методов для опе-
ративной оценки валового внутреннего про-
дукта. Dahlhaus, Guénette и  Vasishtha [9] 
применили динамические факторные моде-
ли для наукастинга темпов роста ВВП стран 
BRIC+M. Поршаков, Пономаренко и Синя-
ков [10] разработали динамическую фактор-
ную модель для оперативной оценки ВВП 
России. Микош и Соланко [11] выполнили 
сравнительный анализ моделей MIDAS, 
U-MIDAS и bridge-моделей при прогнозиро-
вании российского ВВП, показав преимуще-
ства моделей смешанной частоты. 

Zhemkov [12] предложил метод комби-
нирования прогнозов большого числа эко-
нометрических моделей для оперативной 
оценки российского ВВП. Макеева и Стан-
кевич [13] сравнили ограниченные и нео-
граниченные модели MIDAS, MIDAS с  L1-
регуляризацией, MFBVAR (байесовская 
векторная авторегрессионная модель сме-
шанной частоты) и классические авторе-
грессионные модели, установив, что  выбор 
спецификации существенно влияет на точ-
ность наукастинга.

Отдельное направление исследований 
связано с использованием моделей сме-
шанной частоты для анализа финансовых 
условий и оценки финансовых рисков. 
Ferrara, Mogliani и Sahuc [14] предложили 
байесовскую квантильную MIDAS-модель 
для мониторинга риска экономического ро-
ста, показав, что ежедневные финансовые 
индикаторы обеспечивают своевременное 
выявление рисков ухудшения экономиче-
ской конъюнктуры, повышают точность 
оперативной оценки валового внутреннего 
продукта и позволяют оценивать влияние 

мер денежно-кредитной политики в режиме 
реального времени.

Проведенный обзор показывает, что опу-
бликованные исследования посвящены пре-
имущественно применению моделей сме-
шанной частоты для прогнозирования ва-
лового внутреннего продукта, оперативной 
оценки макроэкономической динамики, 
анализа финансовых рынков, мониторинга 
финансовых рисков и других задач макро-
экономического прогнозирования. Одно-
временно активно развивается эконометри-
ческий аппарат моделей MIDAS, включая 
методы оценивания, процедуры выбора 
спецификации и сравнительный анализ 
с альтернативными подходами. 

Исследованию влияния инвестиций 
на экономический рост посвящен ряд со-
временных работ. В работе [15] инвести-
ционный фактор представлен капиталом 
НИОКР, рассчитанным методом постоян-
ной инвентаризации. Авторы используют 
панельные данные Росстата по 76 регионам 
России за 2001–2021 гг. и оценивают стати-
ческие и динамические пространственные 
модели Дарбина. Прямое исследование свя-
зи инвестиций в основной капитал и ВВП 
представлено в работе [16], в которой 
на основе дефлированных данных по Рос-
сии за 2000–2019 гг. построена модель с бес-
конечным распределенным лагом. Оценены 
краткосрочный и долгосрочный мультипли-
каторы инвестиций, а также выявлен поло-
жительный эффект инвестиционных вложе-
ний в основной капитал на ВВП, распреде-
ленный во времени. 

В статье [17] анализируется динамика 
инвестиций в основной капитал в России 
и ее взаимосвязь с изменениями реального 
ВВП. Выделены основные этапы расшире-
ния и сокращения инвестиционной и про-
изводственной активности, а также рассмо-
трены факторы, обусловившие изменение 
темпов валового накопления основного 
капитала. На основе межотраслевого ана-
лиза выявлены лидирующие направления 
по темпам роста инвестиционной активно-
сти. Показано, что воспроизводство актив-
ной части основного капитала российской 
промышленности с начала 2000-х гг. харак-
теризуется преимущественно негативными 
тенденциями. Обосновывается необходи-
мость наращивания инвестиционных вло-
жений в основной капитал в отдельных от-
раслях российской экономики.

Результаты эмпирических исследова-
ний свидетельствуют о неоднозначности 
причинно-следственной связи между ин-
вестициями в основной капитал и эконо-
мическим ростом. Наряду с выявленным 
положительным влиянием инвестиционной 
активности на выпуск [1; 18], исследования 
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причинности демонстрируют возможность 
двунаправленной связи между инвестиция-
ми и экономическим ростом [19]. При этом 
направление и характер взаимосвязи могут 
различаться в кратко- и долгосрочном пе-
риодах, что подчеркивает важность учета 
временных лагов при оценке влияния инве-
стиционной активности на выпуск.

Учет временной структуры взаимосвя-
зи требует также сохранения информации 
о динамике показателей внутри года. В боль-
шинстве рассмотренных исследований по-
казатели инвестиций и выпуска приводятся 
к единой частоте наблюдений либо влияние 
инвестиционной активности оценивается 
с использованием стандартных моделей 
распределенных лагов. В настоящей работе 
применяется подход со смешанной частотой 
наблюдений: годовой индекс физического 
объема ВВП моделируется с использовани-
ем квартального индекса физического объ-
ема инвестиций в основной капитал. Такой 
подход позволяет сохранить внутригодовую 
информацию об инвестиционной динами-
ке и оценить распределенное во времени 
влияния квартальных изменений инвести-
ционной активности на годовую динамику 
ВВП. Выбор MIDAS-регрессии обусловлен 
тем, что данный класс моделей позволяет 
оценивать взаимосвязи между показателя-
ми, наблюдаемыми с различной частотой, 
без предварительного агрегирования высо-
кочастотной информации.

Цель исследования  – оценка влияния 
инвестиций в основной капитал на эко-
номический рост Российской Федерации 
на основе моделей смешанной частоты, 
сравнении альтернативных спецификаций 
с различной структурой распределенных 
лагов и определении лаговой структуры, 
обеспечивающей наиболее адекватную 
оценку инвестиционного эффекта и высо-
кое качество прогнозирования.

Материалы и методы исследования
В качестве эмпирической базы ис-

пользованы официальные статистические 
данные Российской Федерации за 2008–
2025 гг., включающие годовой индекс 
реального валового внутреннего про-
дукта, квартальные индексы инвестиций 
в основной капитал и среднегодовые цены 
на нефть марки Brent. Методологическую 
основу исследования составляют модели 
регрессии смешанной частоты (MIDAS), 
позволяющие оценивать влияние кварталь-
ных показателей инвестиционной активно-
сти на годовую динамику экономического 
роста без предварительного агрегирования 
высокочастотной информации. Выбор спец-
ификаций осуществлялся путем сравнения 
моделей с различной структурой распреде-

ленных лагов по информационным крите-
риям, показателям качества аппроксимации 
и прогнозным характеристикам.

Ограничением исследования является 
небольшой объем низкочастотной выбор-
ки, обусловленный использованием годо-
вого индекса реального ВВП в качестве 
зависимой переменной. Несмотря на на-
личие квартальных данных по инвестици-
ям в основной капитал, число наблюдений 
для оценки моделей определяется часто-
той зависимой переменной и составляет 
17 годовых значений за 2008–2024 гг. Рас-
ширение временного интервала ограничено 
необходимостью обеспечения сопостави-
мости статистических показателей, рассчи-
танных в единой методологии. Использова-
ние более ранних данных может привести 
к нарушению однородности временных 
рядов вследствие изменений в статистиче-
ском учете и структурных характеристиках 
экономики. Поэтому результаты интерпре-
тируются как сравнительная оценка альтер-
нативных спецификаций MIDAS в рамках 
рассматриваемого периода.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Модель смешанной частоты MIDAS 
представляет собой регрессионную модель, 
объединяющую временные ряды с различ-
ной периодичностью наблюдений. Зависи-
мая переменная наблюдается с более низ-
кой частотой. В настоящем исследовании 
в качестве зависимой переменной исполь-
зуется годовой индекс реального валового 
внутреннего продукта Российской Феде-
рации. Основным объясняющим фактором 
выступают квартальные инвестиции в ос-
новной капитал. Использование кварталь-
ных данных позволяет учитывать внутри-
годовую динамику инвестиционной актив-
ности без предварительного агрегирования 
до годового уровня. При необходимости 
в модель могут включаться дополнитель-
ные (контрольные) переменные, наблюдае-
мые с той же периодичностью, что и зави-
симая переменная. 

Связь между низкочастотной зависи-
мой переменной и высокочастотными ре-
грессорами задается системой распреде-
ленных лагов. В отличие от классических 
моделей распределенных лагов, широко 
применяемых при моделировании экономи-
ческих процессов [20], в моделях MIDAS 
оцениваются не отдельные коэффициенты 
при каждом лаге, а параметры функции ве-
сов. Это позволяет существенно сократить 
число оцениваемых параметров и избежать 
переобучения модели при ограниченном 
объеме выборки. Наиболее распространен-
ными являются линейные полиномы Ал-
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мон, экспоненциальные полиномы Алмон 
и бета-полиномы [7, 3]. Общая специфика-
ция модели MIDAS включает следующие 
составляющие

0 ( , )
uT

t t t j m t
j l

y z w j x −
=

= β + β+ θ + ε∑ ,

где yt – низкочастотная зависимая перемен-
ная; zt  – вектор низкочастотных регрессо-
ров;  – вектор параметров низкочастотных 
регрессоров; xt–j/m  – высокочастотный ре-
грессор; w(j,θ)– функция весов распреде-
ленных лагов; θ  –вектор параметров весо-
вой функции распределенных лагов; m  – 
отношение частот; l, u – нижняя и верхняя 
границы окна лагов; εt – случайная ошибка. 

В качестве базовой спецификации в ра-
боте используется модель, связывающая го-
довой индекс реального валового внутрен-
него продукта (DGPt) с квартальными инве-
стициями в основной капитал (INVt–j/4): 

	 4( , )
u

t t j t
j l

DGP w j INV −
=

= α + θ + ε∑ .	  (1)

Начало оценочной выборки определя-
ется наличием всех необходимых лаговых 
значений высокочастотного регрессора. 
Для заданного окна лагов l:u в каждый мо-
мент времени t должны быть доступны зна-
чения инвестиционного показателя: 

INVt–l/4,…, INVt–u/4.

Поэтому первое наблюдение, включа-
емое в оценивание, определяется макси-
мальной величиной квартального лага u. 
При увеличении верхней границы окна 
лагов в модель включаются более ранние 
значения инвестиционного показателя, 
что требует наличия дополнительных исто-
рических данных.

Предварительные вычислительные экс-
перименты показали, что модели с экспо-
ненциальным полиномом Алмон и бета-по-
линомом характеризуются менее устойчи-
вой процедурой нелинейного оценивания 
по сравнению с линейным полиномом Ал-
мон. Поэтому для моделирования высоко-
частотных регрессоров выбран линейный 
полином Алмон.

Помимо инвестиций в основной капи-
тал на динамику валового внутреннего про-
дукта воздействуют макроэкономические 
показатели, для учета их влияния в спец-
ификацию моделей MIDAS включают кон-
трольные переменные. Для российской 
экономики нефтяные цены являются одним 
из основных факторов, определяющих экс-
портные доходы, состояние платежного ба-
ланса, бюджетные поступления, инвестици-
онную активность и темпы экономического 

роста. Учет нефтяной конъюнктуры позво-
ляет оценить вклад инвестиций в основной 
капитал с учетом влияния одного из значи-
мых внешних факторов, определяющих ди-
намику российской экономики.

Поскольку оценивание моделей вы-
полнено по 17 годовым наблюдениям 
(2008–2024 гг.), которым соответствуют 
68 квартальных наблюдений инвестиций 
в основной капитал, и число независимых 
наблюдений определяется годовым рядом 
зависимой переменной, включение боль-
шого числа дополнительных регрессоров 
и использование сложных функций весов 
приводит к сокращению степеней свободы 
и снижению устойчивости оценок. В этих 
условиях использование цены нефти марки 
Brent в качестве единственной контрольной 
переменной представляется экономически 
и статистически наиболее обоснованным.

Расширенная спецификация, включаю-
щая мировые цены на нефть, принимает вид

4( , )
u

t t t j t
j l

DGP Oil w j INV −
=

= α +β⋅ + θ + ε∑ , (2)

где INVt–j/4 – квартальные инвестиции в ос-
новной капитал (высокочастотные регрес-
соры, m=4); Oilt – среднегодовая цена нефти 
марки Brent (низкочастотный регрессор).

Одним из важнейших элементов спец-
ификации моделей MIDAS является выбор 
временного окна высокочастотных лагов 
(l:u), которое определяет состав кварталь-
ных наблюдений инвестиций, использу-
емых при объяснении годового значения 
валового внутреннего продукта. В работе 
сравниваются четыре спецификации мо-
делей MIDAS, различающиеся граница-
ми окна высокочастотных лагов: 0:3, 1:4, 
2:5 и 3:6. В табл. 1 приведено соответствие 
окон высокочастотных лагов диапазонам 
квартальных наблюдений инвестиций, ис-
пользуемым в пакете midasr [7].

Параметры моделей MIDAS оценива-
ются нелинейным методом наименьших 
квадратов, реализованным в пакете midasr 
среды R. 

При выборе окончательной специфика-
ции модели учитывались информационные 
критерии, статистическая значимость коэф-
фициентов, устойчивость оценок и качество 
прогнозирования, что соответствует совре-
менным подходам к оценке устойчивости 
эконометрических моделей [21]. Это по-
зволяет определить лаговую структуру, наи-
более адекватно отражающую временной 
механизм влияния инвестиций в основной 
капитал на экономический рост Российской 
Федерации. Структура и источники выбо-
рочных данных представлены в табл. 2.
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 Таблица 1
Окна высокочастотных лагов в моделях MIDAS

Окно высокочастотных 
лагов (l:u) Используемые кварталы инвестиций

0:3 I–IV кварталы текущего года
1:4 IV квартал предыдущего года, I–III кварталы текущего года
2:5 III–IV кварталы предыдущего года, I–II кварталы текущего года
3:6 II–IV кварталы предыдущего года, I квартал текущего года

Примечание: составлена автором на основе полученных данных в ходе исследования.

Таблица 2
Структура и источники выборочных данных

Переменная Обозначение Частота Источник и идентификатор ряда
Индекс физического 
объема ВВП DGPt годовая Росстат , ВВП годы (с 1995)*

Индекс физического 
объема инвестиции 
в основной капитал

INVt квартальная
2008Q1-2020Q4: НИУ ВШЭ, SOPHIST, код 
ряда: INVFC_Q_DIRI; 2021Q1-2025Q4: 
ЕЭК**, код формата F10.01.04 

Среднегодовая цена 
нефти Brent Oilt годовая

U.S. EIA, Series ID: PET.RBRTE.A. Europe 
Brent Spot Price FOB (Dollars per Barrel), 
Annual***

Примечание: составлена автором на основе полученных данных в ходе исследования.
* Федеральная служба государственной статистики (Росстат). [Электронный ресурс]. URL: Рос-

стат – раздел «Национальные счета» (дата обращения: 18.06.2026).
** Для периода 2008Q1-2020Q4 использован статистический ряд НИУ ВШЭ SOPHIST 

INVFC_Q_DIRI – индекс физического объема инвестиций в основной капитал. В связи с ограничен-
ной доступностью данных SOPHIST за последующий период значения за 2021Q1-2025Q4  дополне-
ны данными Евразийской экономической комиссии (ЕЭК) – Индекс физического объема инвести-
ций в основной капитал, квартальные данные, код формата ЕЭК F10.01.04. [Электронный ресурс]. 
URL: https://eec.eaeunion.org/comission/department/dep_stat/union_stat/current_stat/investments/series/ 
(дата обращения: 18.06.2026).

*** U.S. Energy Information Administration (EIA). Europe Brent Spot Price FOB (Dollars per Bar-
rel), Annual. Series ID: PET.RBRTE.A. [Электронный ресурс]. URL: https://www.eia.gov/dnav/pet/hist/
rbrteA.htm (дата обращения: 18.06.2026).

В качестве исходных данных исполь-
зуются индексы физического объема вало-
вого внутреннего продукта и инвестиций 
в основной капитал, характеризующие из-
менение показателей относительно соот-
ветствующего периода предыдущего года. 
Использование относительных показателей 
позволяет существенно снизить влияние се-
зонных колебаний и долгосрочного тренда. 

Для исследования влияния структуры 
квартальных лагов инвестиций на эконо-
мический рост были оценены несколько 
спецификаций моделей. Основное внима-
ние уделено моделям с параметризованной 
функцией весов полинома Алмон, которые 
получили наиболее широкое распростране-
ние в прикладных исследованиях благодаря 
компактной параметризации и устойчиво-
сти оценивания [7, 3, 8]. В этих моделях 
четыре квартальных коэффициента распре-
деленных лагов определяются двумя оце-
ниваемыми параметрами полиномиальной 
функции весов.

В качестве альтернативной специфика-
ции дополнительно исследованы модели 
с нормализованным экспоненциальным по-
линомом Алмон (Nealmon), допускающим 
более гибкую форму распределения лаго-
вых весов. Сравнение моделей с полино-
мами Almon и Nealmon позволяет оценить 
чувствительность результатов к выбору па-
раметрической функции весов. Для каждой 
функции весов, как отмечено в табл. 1, рас-
смотрены четыре варианта временного окна 
высокочастотных лагов: 0:3, 1:4, 2:5 и 3:6, 
соответствующие различным сочетаниям 
кварталов текущего и предыдущего года. 
Дополнительно оценены модели с включе-
нием и без включения контрольной пере-
менной – среднегодовой цены нефти Brent, 
что позволило оценить влияние макроэко-
номического контроля на качество моделей 
и устойчивость оценки инвестиционного 
эффекта. В табл. 3 представлены статисти-
ческие характеристики значимости и каче-
ства моделей (1). 
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Таблица 3
Сравнение моделей MIDAS с полиномом Алмон  

при различных окнах квартальных лагов

Окно
лагов (l:u) R2 F p-value AIC BIC σ Прогноз ВВП

на 2025 г., %
0:3 0,42 5,16 0,0210 88,20 91,53 2,82 102,66
1:4 0,47 5,67 0,0169 81,9 84,89 2,69 98,92
2:5 0,51 6,65 0,0103 80,56 83,66 2,59 101,48
3:6 0,37 3,87 0,0481 84,36 87,45 2,92 104,24

Примечание: составлена автором на основе полученных данных в ходе исследования.

Таблица 4
Проверка устойчивости оптимальной спецификации MIDAS  

(окно лагов 2:5)

Спецификация 
модели R2 F p-value AIC BIC σ Прогноз ВВП

на 2025 г., %
Almon (1) 0,51 6,65 0,0103 80,56 83,66 2,59 101,48
Almon (2) 0,52 4,35 0,0271 82,05 85,91 2,66 100,92

Nealmon (1) 0,51 6,87 0,0092 80,29 83,38 2,57 101,99
Nealmon (2) 0,16 0,74 0,5496 91,13 94,99 3,53 100,53

Примечание: составлена автором на основе полученных данных в ходе исследования.

При расширении окна распределен-
ных лагов, как было отмечено выше, пер-
вые наблюдения исключаются из оценки 
из-за отсутствия соответствующих квар-
тальных данных. Это было учтено при вы-
числении статистик характеризующих каче-
ство и статистическую значимость моделей.

Среди моделей с полиномом Алмон наи-
лучшие значения коэффициента детерми-
нации R2, F-статистики, информационных 
критериев AIC и BIC, а также остаточной 
стандартной ошибки модели достигаются 
при окне лагов 2:5. Полученные результаты 
свидетельствуют, что использование инве-
стиционных данных за период с III кварта-
ла предыдущего года по II квартал текуще-
го года обеспечивает наилучшее сочетание 
статистических характеристик качества мо-
дели и прогнозных свойств.

В табл.  4 приводятся результаты срав-
нения оптимальной спецификации MIDAS 
(окно лагов 2:5) для моделей (1) и (2), с раз-
ными функциями весов. 

В последнем столбце табл.  3 и 4 при-
ведены прогнозы индекса реального ВВП 
Российской Федерации на 2025 г. Поскольку 
фактическое значение показателя (101,0 %) 
не использовалось при оценивании моде-
лей, полученные прогнозы характеризуют 
их вневыборочные прогностические свой-
ства. Минимальная абсолютная ошибка 

прогноза (0,08 процентного пункта) получе-
на для модели с полиномом Алмон, окном 
лагов 2:5 и включением цены нефти Brent 
в качестве контрольной переменной.

Проверка устойчивости показала, 
что модели с функциями весов Almon и  
Nealmon обеспечивают близкие результа-
ты. Незначительное преимущество модели 
Nealmon по информационным критериям 
(менее 0,3 пункта по AIC и BIC) не сопро-
вождается улучшением остальных характе-
ристик качества и исчезает при включении 
контрольной переменной. Одним из воз-
можных объяснений этого может служить 
снижение устойчивости нелинейной про-
цедуры оценивания при усложнении спец-
ификации и небольшом объеме выборки. 
Аналогичные проблемы численной реали-
зации нелинейных MIDAS-моделей отмеча-
ются в работе Ghysels и Qian [8], в которой 
для повышения устойчивости оценивания 
предложена процедура профилирования 
параметров полиномиальной функции ве-
сов. Это позволяет рекомендовать полином 
Алмон в качестве базовой функции весов 
благодаря более простой параметризации 
и устойчивой процедуре оценивания.

Заключение
В работе исследовано влияние инвести-

ций в основной капитал на экономический 
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рост Российской Федерации с использова-
нием моделей регрессии смешанной часто-
ты (MIDAS), позволяющих учитывать квар-
тальную динамику инвестиционной актив-
ности без предварительного агрегирования 
данных до годового уровня.

Выполнено сравнение моделей с раз-
личными окнами высокочастотных лагов 
квартальных инвестиций. Установлено, 
что наилучшие статистические характе-
ристики достигаются при использовании 
окна лагов 2:5, включающего инвестиции 
с III квартала предыдущего года по II квар-
тал текущего года. Данная спецификация 
обеспечивает наилучшее сочетание стати-
стических характеристик качества модели. 
Полученные результаты свидетельствуют, 
что влияние инвестиций в основной капи-
тал на экономический рост реализуется 
не мгновенно, а с временным лагом между 
осуществлением капитальных вложений 
и их вкладом в экономический рост. 

Проверка устойчивости моделей под-
твердила предпочтительность использова-
ния полинома Алмон в качестве базовой 
функции весов. Включение среднегодовой 
цены нефти Brent в качестве контрольной 
переменной не приводит к значительному 
улучшению качества модели, что свиде-
тельствует о доминирующем влиянии инве-
стиционной активности на объяснение ва-
риации рассматриваемого показателя в рам-
ках выбранной спецификации.

Полученные результаты расширяют 
область применения моделей смешанной 
частоты в исследованиях инвестицион-
ных процессов. В отличие от большин-
ства существующих работ, ориентиро-
ванных преимущественно на прогнозиро-
вание макроэкономических показателей, 
настоящее исследование демонстрирует 
возможности моделей MIDAS для коли-
чественной оценки инвестиционного эф-
фекта и обоснования выбора структуры 
распределенных лагов. 

Предложенный подход может быть ис-
пользован при разработке моделей оценки 
эффективности инвестиционной политики 
и прогнозировании экономического роста 
на основе высокочастотных инвестицион-
ных индикаторов.
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