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Объект исследования: экономическая депрессия, начавшаяся в 90-х 
годах ХХ века в Японии, и дефляция, которая появилась в тот период, и 
от которой Япония до сих пор не может избавиться

Предмет исследования: ортодоксальные и гетеродоксные методы 
японского правительства по борьбе с дефляцией, и их влияние на 
состояние экономики и японского общества в целом, факторы, 
препятствующие победе над дефляцией

1. Цель исследования:

Выявить факторы, которые препятствуют эффективному 

осуществлению традиционных мер монетарной политики 

в Японии, и оценить влияние этих факторов



2. Задачи исследования: (1)

• Проанализировать поведение Центрального банка Японии во время рецессии, начавшейся в 

1990-х годах

• Систематизировать причины экономической рецессии и дефляции Японии 

• Собрать эмпирические данные по дефляции, предельной склонности к потреблению, 

объёмам полной и неполной занятости, уровням заработной платы и соотношению 

возрастных групп в Японии за период с 1990 по 2020 годы из баз МВФ, Knoema, Министерств 

Японии, Статистического бюро Японии (Кайдзай токэй нэнкан, Нихон токэй гэппо), OECD 

Statistics, World Bank.

• Проанализировать данные об уровнях дефляции, предельной склонности к потреблению, 

объёмам полной и неполной занятости, уровням заработной платы и соотношению 

возрастных групп в Японии в периоды рецессии и выявить влияние факторов на 

«нервозность» экономических агентов



2. Задачи исследования: (2)

• Определить степень влияния явления ко:рэйка (старения населения) на изменение поведения 

потребителей в Японии количественными методами. Провести декомпозицию этого явления: какие 

именно факторы влияют на снижение потребления среди пожилых людей (возможное сокращение 

пенсий, ослабление йены, бережливость и т.д.)

• Оценить эффективность уже осуществлённых мер монетарной политики, предпринятой 

центральным банком Японии при помощи анализа влияния проведённых мер монетарной политики 

на предельную склонность к потреблению у населения.



3. Гипотезы

Предполагается подтверждение следующих гипотез:

• Гипотеза 1. Причиной долгосрочной невозможности выхода из дефляции в Японии является 

недоверие населения к проводимой правительством монетарной политике. Таким образом 

традиционные меры монетарной политики в Японии являются неэффективными.

• Гипотеза 2. Причинами недоверия населения Японии к традиционным мерам монетарной политики 

являются снижение или незначительное повышение уровня заработных плат, сокращение рабочих 

мест, увеличение количества людей с неполной занятостью, постепенное исчезновение системы 

пожизненного найма.

• Гипотеза 3. Увеличение численности населения Японии старше 65 лет приводит к снижению 

потребления, которое ведёт к невозможности выйти из дефляции. Снижение потребления вызвано 

тем, что пожилое население консервативно и опасается за своё будущее ввиду отсутствия гарантий 

от правительства

• Гипотеза 4. Сейчас население Японии в значительно меньшей мере заинтересовано в потреблении 

товаров из-за некоторой пресыщенности, поэтому значительную долю потребления составляет 

потребление услуг.  Тем не менее расходы на услуги не так велики, чтобы помочь Японии выйти из 

дефляции



4. Методы исследования

В исследовании были использованы VAR-модели, TVP-VAR-модели и OLS-модели. 

Различные варианты моделей использовались для разных целей. Так для 

оценивания эффективности монетарной политики были использованы VAR и TVP-

VAR-модели, а для оценивания воздействия социальных факторов были 

использованы OLS-модели.  

Было решено использовать в исследовании ежеквартальные данные, чтобы избежать 

излишнего зашумления. Для оценки эффективности монетарной политики 

использовались квартальные данные, однако для социальных показателей в 

некоторых случаях использовались годовые данные ввиду отсутствия квартальных 

данных по демографическим показателям.



5. Массив данных

• Данные по уровню инфляции (квартальные, ИПЦ)

• Данные по объёму денежной массы (квартальные, М1) 

• Данные по уровню процентной ставки «овернайт» (квартальные)

• Данные по потреблению (по всей Японии) (квартальные)

• Данные по занятости в Японии (численность рабочей силы в Японии старше 15 лет)

(квартальные)

• Данные по уровню заработных плат (в производственном и частном секторе) (квартальные)

• Данные численности населения Японии старше 65 лет (годовые)

• Данные по средней продолжительности жизни в Японии (годовые)

• Данные по МРОТ (годовые)

• Данные по экономической активности населения (квартальные)

• Данные по ВВП (квартальные)

• Данные по уровню безработицы (квартальные)

• Данные по поддержке населения государством (пенсии, пособия в % от ВВП) (годовые)



6. Источники данных для расчётов

• OECD Statistics

• FRED Economic Data

• Japanese Government Statistics

• Statistics Bureau of Japan

• Statista

• МВФ

• Knoema

• Данные министерств Японии

• Статистическое бюро Японии (Кайдзай токэй нэнкан, Нихон токэй гэппо)

• World Bank.



7. Текущая ситуация в Японии

ИПЦ в Японии имеет тренд 

на снижение с периодической 

положительной динамикой



7. Текущая ситуация в Японии

Занятость населения старше 15 лет имеет тренд на снижение



7. Текущая ситуация в Японии

С 2000 года МРОТ повышался, однако средние заработные платы 

практически не повышаются. И можно даже наблюдать снижение показателей



7. Текущая ситуация в Японии

При этом численность 

населения старше 65 лет 

устойчиво и быстро повышается

В то же время численность 

рабочей силы неуклонно 

снижается



8. Результаты расчётов

VAR-модель (период 1990-2021 гг.)

VAR-модель показывает, что традиционные меры монетарной политики 

не оказывают значительного влияния на ИПЦ



8. Результаты расчётов

VAR-модель показывает, что на раннем этапе традиционные меры монетарной политики оказывали небольшое 

влияние на ИПЦ. Возможно, причиной является не такое сильное влияние явления «ко:рэйка» в тот период.

VAR-модель (период 1990-1994 гг.)



8. Результаты расчётов

VAR-модель на позднем этапе показывает чуть более слабое влияние традиционный мер ДКП на ИПЦ, чем 

модель на данных более раннего этапа. Однако влияние довольно противоречивое, так что в данном случае 

сложно делать какие-либо выводы

VAR-модель (период 2015-2019 гг.)



8. Результаты расчётов

TVP-VAR-модель также показывает крайне незначительное влияние традиционных мер монетарной политики 

на ИПЦ в Японии, то есть подтверждает гипотезу о неэффективности такого вида политики

TVP-VAR-модель (период 1990-2021 гг.)

Влияние процентной ставки на ИПЦ Влияние денежной массы на ИПЦ



8. Результаты расчётов

Также если посмотреть на стандартные отклонения в 

TVP-VAR-модели, то можно заметить, что наиболее 

резкие колебания наблюдаются именно у ИПЦ, в то время 

как значительных отклонений у процентной ставки и 

денежной массы не наблюдается. Предполагается, что на 

ИПЦ воздействуют сторонние немонетарные факторы 

TVP-VAR-модель (период 1990-2021 гг.)



8. Результаты расчётов

Полученные результаты подтверждают гипотезу о том, что 

традиционные меры монетарной политики не оказывают значимого 

влияния на уровень инфляции в Японии, в то время как все 

социальные факторы существенно воздействуют на ИПЦ. 

Большинство показателей оказывает отрицательное влияние на ИПЦ. 

Влияние социальных факторов (период 1994-2021 гг.)

При снижении объёма сбережений уровень инфляции будет 

повышаться, что соответствует гипотезам, выдвигавшимся выше в 

данной работе. Уровень зарплат и экономической активности 

населения, напротив, положительно влияют на уровень инфляции. То 

есть при повышении уровня зарплат и форсировании экономической 

активности населения уровень инфляции соответственно тоже 

должен вырасти. Данный вывод соотносится с гипотезами 1 и 2.



8. Результаты расчётов
Наиболее привлекательными 

являются спецификации (2) и (5), 

демонстрирующие значимое 

влияние расходов государства на 

поддержку работающего населения 

(в % от ВВП), а также расходов 

государства на пенсии (в % от ВВП) 

на уровень сбережений. Эти 

результаты подтверждают гипотезы 

2 и 3. Объём расходов государства 

на поддержку населения, а также 

уровень неполной занятости можно 

назвать важными факторами 

социальной «нервозности», которые 

тормозят повышение уровня цен в 

Японии. 



9. Выводы (1)

 Традиционные меры монетарной политики не оказывают значительного влияния на уровень инфляции в 

Японии. В текущей ситуации стоит обратить внимание на регулирование факторов, вызывающих нервозность 

экономических агентов, которая вынуждает их снижать потребление в условиях неопределённости и, 

соответственно, препятствовать повышению инфляции.

 Основные факторы социальной нервозности и неопределённости: отсутствие роста заработных плат, 

исчезновение института пожизненного найма, увеличение числа работников, занятых неполный рабочий день, 

старение населения, снижение социальных гарантий от государства (пенсии, пособия и т.д.), пресыщенность 

товарами и внешние потрясения.

 По результатам исследования на квартальных данных традиционные меры монетарной политики не оказывают 

значимого влияния на уровень инфляции в Японии, в то время как все социальные факторы существенно 

воздействуют на ИПЦ. Уровень зарплат и экономической активности населения положительно влияют на 

уровень инфляции, то есть при повышении уровня зарплат и форсировании экономической активности 

населения уровень инфляции соответственно тоже должен вырасти.



9. Выводы (2)

 Объём расходов государства на поддержку населения, а также уровень неполной 

занятости можно назвать важными факторами социальной «нервозности», 

которые тормозят повышение уровня цен в Японии. 

 Правительству Японии стоит обратить внимание на снижение нарастающей 

напряжённости в японском обществе. Представляется, что именно баланс 

монетарных и социальных мер может поспособствовать выходу Японии из 

состояния рецессии и завершить, наконец, эпоху «потерянного тридцатилетия».



10. Научная новизна

- Уход от анализа традиционных мер монетарной политики для борьбы с дефляцией в сторону 

гетеродоксных мер (за последние 30 лет борьбы Японии с дефляцией стало понятно, что 

традиционные методы монетарной политики неэффективны, поэтому в работе сделан акцент на 

анализе факторов, влияющих на изменение предельной склонности к потреблению) 

- В работах предшественников не уделялось должного внимания обеспокоенности экономических 

агентов в Японии, поэтому в работе планируется выявить факторы, вызывающие напряжение в 

японском обществе и способствующие сокращению потребления, а также предложить решения по 

устранению этих факторов для дальнейшего эффективного проведения мер монетарной политики. 

В качестве факторов, влияющих на обеспокоенность населения рассматриваются долговременное 

снижение уровня заработных плат, увеличение количества занятых на неполный рабочий день, 

увеличение численности пожилого населения Японии и сокращение рабочей силы, отсутствие 

социальных гарантий для пожилого населения, пресыщенность товарами и т. д. 
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