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КАК РАСТЕТ МИРОВАЯ ЭКОНОМИКА?

Данные Maddison Project Database 2018
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КАК РАСТЕТ МИРОВАЯ ЭКОНОМИКА?

Данные Maddison Project Database 2018
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КАК РАСТЕТ МИРОВАЯ ЭКОНОМИКА?

• Долгосрочные тренды + циклические колебания

• От чего происходят колебания?

• Технологические шоки 

• Ожидания

• Монетарные и финансовые шоки

• Войны

• Пандемии
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КРУПНЕЙШИЕ КРИЗИСЫ ХХ ВЕКА

• Если смотреть на падение потребления, то крупнейшими 
кризисами в мире были:

1. Вторая мировая война

2. Первая мировая война

3. Великая депрессия

4. Спад после эпидемии «испанки» 

Источник: Barro and Ursua (2008)



ПАНДЕМИИ В ИСТОРИИ
Начало Конец Количество смертей

Черная смерть 1347 1352 75 000 000

Итальянская чума 1623 1632 280 000

Великая чума в Севильи 1647 1652 2 000 000

Великая чума в Лондоне 1665 1666 100 000

Великая чума в Мадриде 1720 1722 100 000

Первая азиатско-европейская пандемия холеры 1816 1826 100 000

Вторая азиатско-европейская пандемия холеры 1829 1851 100 000

Российская пандемия холеры 1852 1860 1 000 000

Глобальная пандемия гриппа 1889 1890 1 000 000

Шестая пандемия холеры 1899 1923 800 000

Пандемия летаргического энцефалита 1915 1926 1 500 000

Испанский грипп 1918 1920 100 000 000

Азиатский грипп 1957 1958 2 000 000

Гонконгский грипп 1968 1969 1 000 000

Пандемия гриппа H1N1 2009 2009 203 000

Источник: Jorda, Singh, and Taylor (2020)
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ЭКОНОМИЧЕСКИЕ ПОСЛЕДСТВИЯ ПАНДЕМИЙ

• Падение реальной нормы прибыли

• Эффект наблюдается до 40 лет после пандемии

• Рост реальных зарплат вскоре после пандемии

• Механизмы

• Падение количества работников без потери капитала

• Увеличение сбережений

• Такой эффект не наблюдается после войн

• Где наблюдается одновременное разрушение капитала



ЭКОНОМИЧЕСКИЙ РОСТ В РОССИИ 

Источник: Маркевич и Харрисон (2011)
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ТЕКУЩИЙ КРИЗИС

• Особенность - контролируемое снижение экономической 
активности за счет действий правительства

• Аналог медицинской комы

• Экономика падает не из-за самой болезни, а из-за мер по 
борьбе с распространением вируса

• Государство играет ключевую роль 

• Очень высокий уровень неопределенности
• Эпидемиологические факторы

• Крайне неравномерное распределение издержек 
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СУРОВЫЙ ВЫБОР



ИСТОРИЧЕСКИЙ АНАЛОГ: ИСПАНКА

45london.edu The economics of a pandemic: The case of Covid-19

…and in practice!

1918 Influenza Pandemic:

Philadelphia:

First cases reported in 17 
September

Authorities downplayed 
significance; city-wide parade 
on 28 September

Social distancing measures 
implemented in 3 October

St. Louis:

First cases in October 5

Social distancing measures in 
October 7

Source: Hatchett, Mecher and Lipsitch. Proceedings of the National Academy of Sciences May 2007, 104 (18) 7582-7587; DOI: 10.1073/pnas.0610941104 

Источник: Hatchett, Mecher and Lipsitch. Proceedings of the National Academy of Sciences May 2007, 
104 (18) 7582-7587 
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МЕХАНИЗМЫ КРИЗИСА

P

Q

AD0

• Общий выпуск и цены в 
экономике определяются 
соотношением совокупного 
спроса и предложения.

AS0

Q0
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МЕХАНИЗМЫ КРИЗИСА

P

Q

AD0

AS1

• Общий выпуск и цены в 
экономике определяются 
соотношением совокупного 
спроса и предложения.

• Падение предложения:

AS0

Q0Q1

• Закрытие  или сокращение работы из-за карантина

• Нарушение цепочек поставок

• Проблемы с ликвидностью
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ПАДЕНИЕ ПРЕДЛОЖЕНИЯ В ЭКОНОМИКЕ

P

Q

AD0

AS1

• Общий выпуск и цены в 
экономике определяются 
соотношением совокупного 
спроса и предложения.

AS0

Q0Q1

AD1

• Падение спроса:

• Падение доходов населения
• Прямой запрет на потребление определенных услуг
• Рост неопределенности

• Сокращение инвестиций и покупок товаров 
длительного пользования
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ПАДЕНИЕ ПРЕДЛОЖЕНИЯ В ЭКОНОМИКЕ

P

Q

AD0

AS1

• Общий выпуск и цены в 
экономике определяются 
соотношением совокупного 
спроса и предложения.

AS0

Q0
Q1

AD1

AS2

• Что ведет к дальнейшему падению предложения…
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ПАДЕНИЕ ПРЕДЛОЖЕНИЯ В ЭКОНОМИКЕ

P

Q

AD0

AS1

• Общий выпуск и цены в 
экономике определяются 
соотношением совокупного 
спроса и предложения.

AS0

Q0
Q1

AD1

AS2

AD2

• Что ведет к дальнейшему падению спроса…

Дополнительная опасность: волна дефолтов, которая может 
привести к коллапсу финансовой системы
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ТИП КРИЗИСА

• В зависимости от того, насколько далеко раскрутится эта 
спираль, кризис может иметь несколько форм

• Форма V
• Резкое падение и последующее быстрое восстановление

• Форма U
• Резкое и более продолжительное  падение и последующее 

восстановление

• Форма L
• Резкое и долгосрочное падение

• Еще одна возможная форма
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ЧТО ОПРЕДЕЛИТ ФОРМУ КРИЗИСА?

• Прежде всего – эпидемиологические и медицинские 
факторы
• Характеристики вируса

• Разработка вакцин и лекарств

• Разработка экспресс-тестов

• Коллективный иммунитет

• Но крайне важную роль играет государство
• Поддержка общего спроса

• Сопоставимая с падением ВВП

• Компенсация потерь тем, кто несет наибольшие издержки
• Крайне неравномерное распределение издержек



ЭПИДЕМИОЛОГИЧЕСКАЯ  СИТУАЦИЯ В РОССИИ
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ПРОГНОЗ МВФ



ЭФФЕКТ ОТ ВВЕДЕНИЯ КАРАНТИНА

По оценке ОЭСР



FISCAL MONITOR: POLICIES TO SUPPORT PEOPLE DURING THE COVID-19 PANDEMIC 

International Monetary Fund | April 2020  3 

demand but rather to preserve the web of economic relationships between employers and employees, 

producers and consumers, and lenders and borrowers. Given their large fiscal costs, these measures 

should be embedded in a medium-term fiscal framework. Measures that are not included in revenue or 

expense, such as government guarantees of business loans, should be transparently managed and 

recorded to mitigate potential fiscal risks. As the virus is contained and people return to work, a broad-

based fiscal stimulus becomes more effective. Depending on access to markets and the availability of 

fiscal space, such broad-based fiscal stimulus could facilitate the recovery. 

Figure 1.1. G20 Fiscal Response to the COVID-19 Pandemic and the Global Financial Crisis 
(Percent of G20 GDP, left panel; percent of national GDP, right panel) 
Countries are providing sizable fiscal support in response to the COVID-19 pandemic. 
1. Above-the-Line Measures 2. Above-the-Line and Below-the-Line Measures, and

Guarantees

Sources: IMF 2009a; IMF 2009b; national authorities; and IMF staff estimates as of April 8, 2020.  

Note: Panel 1 includes above-the-line spending and revenue measures only, weighted by GDP in PPP-adjusted current US 

dollars. Panel 2 adds below-the-line measures (loans, equity injections) and government guarantees to revenue and 

expenditure measures adopted in 2020. These are presented in the same panel for ease of reference but are not additive; see 

Box 1.1 and Special Feature Online Annex 1.1. The decomposition between loans and guarantees is based on available 

information as of April 8, 2020. G7 = Group of Seven; G20 = Group of Twenty; PPP = purchasing power parity. 

Recent Fiscal Developments and Outlook 

The scope, desirability, and effectiveness of fiscal policy in response to the COVID-19 crisis, and even 

more so during the recovery stage, are influenced by interest rates, inflation, and debt levels. 

• Low nominal interest rates: Low rates shift the balance of cyclical demand support toward fiscal policy as

the effective lower bound on monetary policy rates binds more frequently (Chapter 2).2 Many

governments can borrow at historically low rates—one-fifth of global bonds traded in negative

territory at the end of 2019 (Figure 1.2). Interest rates are expected to remain low in the core

advanced economies for a long period (Chapter 1 of the April 2020 Global Financial Stability Report),

including after the virus-related shutdowns end. However, for many frontier and emerging markets

(and, at times, some advanced economies), borrowing costs have risen sharply and have become more

volatile since the coronavirus began spreading globally.

• High public debt: Global debt (public and private) reached $188 trillion (226 percent of GDP) in 2018,
according to the IMF Global Debt Database. Average public debt of advanced economies had

plateaued at about 100 percent of GDP in the 2010s, compared with 74 percent in 2007, and is now

set to rise substantially as a result of the crisis. Meanwhile, it had steadily risen in emerging markets

and developing economies (Figure 1.3). High debt and rising debt service costs make it more difficult

2 Nonetheless, at the current juncture, synchronized and significant actions by large central banks, including rate reductions 

where possible, liquidity facilities, swap lines, and unconventional tools, have helped reduce systemic stress and lower sovereign 

spreads (Chapter 1 of the April 2020 World Economic Outlook). 

Оценка МВФ по состоянию на 8е апреля 2020г

ГОСПОДДЕРЖКА: “TOO LITTLE TOO LATE”

Учитывая дополнительные меры, на данный момент оценка общего объема пакета помощи 
примерно 3% ВВП, при этом прямая помощь меньше 1%.



МОЖЕТ ЛИ РОССИЯ СЕБЕ ЭТО ПОЗВОЛИТЬ?

• Крайне выгодная начальная макроэкономическая позиция
• Низкий государственный долг (<15% ВВП по сравнению со 

среднемировым 80%)

• Высокие резервы (порядка 10% ВВП в ФНБ)

• Относительно низкая инфляция и ненулевые процентные ставки
• Нет нужды прибегать к нестандартным монетарным методам

• Есть возможность финансирования даже большого дефицита

• Даже несмотря на падение цен на нефть

• Проблемы с выделением адекватного пакета помощи прежде 
всего административно-политические, а не экономические. 


