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Период с 1999 по 2007 гг. ознаменовался в России невиданными вот уже более полувека темпами экономического роста. При этом налицо рост не только номинальных, но и реальных фундаментальных показателей: динамичнее, чем в большинстве других стран, растет ВВП; увеличиваются реальные располагаемые доходы населения; наращивается объем сбережений населения; повышается эффективность финансовых операций с учетом риска. Вместе с тем при пристальном взгляде на происходящие в экономике процессы вызывает некоторые сомнения фундаментальность обнаружившейся тенденции экономической динамики. Немалое число современных отечественных экономистов ука​зывают на конъюнктурный характер этой тенденции, сводя ее первопричины к благоприятному сочетанию факторов внешнеэкономического порядка и, прежде всего, к высокой ценовой конъюнктуре мировых энергетических рынков. В соответствии с этой логикой обосновывается неминуемое кризисное сокращение российской экономики сразу, как только мировые цены на сырье снизятся, что, практически, неизбежно. Такая точка зрения весьма распространена, однако, едва ли верна. Истинные причины, вызывающие тревогу о нынешнем состоянии российской экономики, кроются не здесь, а, как всегда, где-то рядом.

Для того чтобы обосновать гипотезу о причинах и факторах формирования кризисного потенциала в российской экономике, мы сформулируем модель, представляющую собой совокупность факторов и эффектов динамики экономики России, и оценим перспективы избежания ловушек экономической политики, в которые она склонна попадать.
Неустойчивость и неравновесность 
развития российской экономики: 
гипотеза и ее первичный анализ
Ключевой проблемой, порождающей потенциальную кризисогенность рос​сийской экономической модели, является сочетание условий, сопутствующих продолжающейся структурной трансформации экономики. Мировой опыт свидетельствует, что радикальная трансформация большой экономики не может за​вершиться за полтора десятилетия: глубокие реформы требуют принесения в жертву благосостояния как минимум двух поколений
.

Слишком динамичный экономический рост, развернувшийся в России с 1999 г., также носит угрожающий характер. Экономика страны в течение длительного времени приспосабливалась к непозитивной динамике: она привыкла «не расти», в ее «генетическую память» устойчиво внедрились стратегии адап​тации к понижательной динамике, и хозяйствующие субъекты будут всегда ждать нового экономического спада.

Российская экономика утрачивает рыночную управляемость и, что наиболее важно – устойчивость, как в силу своего масштабного расширения, так и ввиду накопленных ошибок. В принципе, утрата экономикой управляемости сама по себе не фатальна, но в комплексе с утратой устойчивости создает явную угрозу для экономического роста. 

При трансформации экономической системы необходимо задать ей структуру, исходя из условий, в которых она будет функционировать, а также на основе целей на стратегическую перспективу. Игнорирование целеполагания на волне восстановительного подъема, как правило, приводит к появлению мало​жизнеспособных гибридов: экономика может получиться неустойчивой и одно​временно неуправляемой. В этом случае возможны два основных варианта развития событий: экономика рухнет, пораженная очередным кризисом, и весь процесс реформирования придется начинать сначала, либо власти обеспечат ее достаточную устойчивость или управляемость. Возможен, однако, еще один ис​ход в случае, если власти окажутся не в состоянии эффективно воздействовать на экономику вообще: она перегреется, чему есть немало примеров. Выдвига​е​мая здесь гипотеза заключается в том, что основные угрозы для будущего экономического развития России кроются именно в высокой вероятности реализации этого варианта.
Теории о нестационарных 
макроэкономических процессах: 
необщие закономерности 
и особенности динамики 
в открытой экономике
Исследованиям макроэкономической динамики посвящено достаточно боль​шое количество трудов отечественных и зарубежных авторов, таких как Я. Тинберген, Р. Солоу, Р. Харрод, Дж. Хикс, П. Ромер, Р. Лукас, Ф. Агийон и П. Хоувитт, Дж. Гроссман, Э. Хэлпмэн. Мы не будем подробно рассматривать широко известные и ставшие классическими в этой области работы и обратим внимание лишь на некоторые следствия, вытекающие из моделей экономического роста, а также на особенности построения модели открытой экономики. 

Из многих моделей также следовало, что все страны, имеющие равный доступ к современным технологиям, должны развиваться в рамках концепции «сходящихся клубов». В реальности, однако, подобная конвергенция может наблюдаться лишь в от​ношении индустриально развитых стран, но ее нет при их сравнении с развивающимися государствами. В 1980-е гг. были построены модели эндогенного технического прогресса и, соответственно, экономического роста, основанные на идее накопления чело​веческого капитала, преду​сматрива​ю​щие возможность генерирования в экономике эндогенно присущих ей технологи​ческих изменений. В результате моделируемая система получает дополнительные импульсы к росту при одном и том же соотноше​нии затрат традиционных факторов производства.

Оценивая теоретические предпосылки моделирования экономического роста в России, необходимо обратить внимание на то, что экономический рост в стране в последние годы наблюдался в контексте активного встраивания в мировую экономическую систему, т.е. происходило формирование модели открытой экономики. Здесь одной из особенностей стала демонстрация Россией некоторых нетрадиционных закономерностей, не свойственных большинству стран.

Как известно, моделирование открытой экономики основывается на применении модели Манделла – Флеминга (MF). Модель стала исходной для большинства работ по макроэкономической теории открытой экономики и определению курсовой политики. Одним из важных следствий MF-модели, развитых в более поздних работах
, является выведение прямой зависимости динамики национального дохода от изменения валютного курса
. Сделан вывод, что по мере ослабления валюты национальный доход будет расти, как это показано на рис. 1. Другими словами, предполагается, что:
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где NI и ΔNI – величина национального дохода и ее динамика соответственно; enom и Δenom – величина номинального обменного курса валюты и ее динамика соответственно.


Рис. 1. Зависимость национального дохода от изменений валютного курса: следствия модели Манделла – Флеминга
Национальный доход может быть более или менее чувствительным к изменению валютного курса. Так, как видно из рис. 1, линия с характеризует высокую эластичность национального дохода по валютному курсу в то время как, линия а показывает слабую чувствительность. Эффективность стимулирования экономики мерами курсовой политики в этих случаях будет разной: добиться одного и того же увеличения национального дохода из Y0 до Y* можно во всех трех случаях при разных масштабах изменения курса, а при одном и том же изменении курса мы получим совершенно разный эффект. Как свидетельствует конфигурация линий, сама эластичность может быть переменной.
Так обосновывается высокая эффективность выравнивающей девальвации как инструмента стимулирования экономического роста. При этом для определения оптимальной силы воздействия на экономику необходимо оценить эластичность национального дохода по валютному курсу. Необходимость нахождения такого оптимума вызвана требованиями осторожности: если слишком сильно ослабить валюту, мы, конечно, получим экономический рост на волне импортозамещения и, возможно, расширения экспорта, однако, обратной стороной девальвации неизбежно является удар по финансовому сектору экономики, который тем чувствительнее, чем глубже сама девальвация. Следовательно, перед проведением выравнивающей девальвации должен быть четко обозначен целевой ориентир ее проведения: диапазон значений национального дохода, ко​торого мы стремимся достичь. В этой связи актуальны следующие вопросы: от чего зависит эта эластичность, насколько постоянна ее величина, а также лучше ли для экономики ее большая или маленькая эластичность?

В общем виде искомую эластичность можно представить так:
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Однако влияние изменения курса на национальный доход опосредованное, так как сказывается через величину чистого экспорта. То есть, при известных допущениях:
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причем:
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где NEx – чистый экспорт (статистически исчисляемый как сальдо счета теку​щих операций платежного баланса – CA); ex и imp – соответственно суммы по​ложительных и отрицательных компонентов CA.

В свою очередь
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следовательно,
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где NId  – национальный доход своей страны; NIf  – национальный доход зарубежных стран-партнеров.

В итоге мы получим следующую картину:

↑NEx => … =>↑NI => … ↓NEx => … ↓NI => … ↑NEx => … => ↑NI … и т.д.

Налицо система с отрицательной обратной связью: рост чистого экспорта положительно влияет на национальный доход, который, увеличиваясь, провоцирует уменьшение чистого экспорта и т.д. В экономике обнаруживается самостабилизирующаяся тенденция, которая при отсутствии эффективного управления ее структурными и качественными изменениями будет мешать мультип​ликативному росту экономики. 

Вернемся к эластичностям, являющимся, как мы выяснили, едва ли не краеугольным камнем эффективности макроэкономической политики:
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Таким образом, для нас принципиален эффект, который порождает курсовая динамика: импортозамещение или расширение экспорта. Если превалирует эффект импортозамещения, то Eimp > Eex, иначе – наоборот. В России импорт существенно чувствительнее экспорта к валютному курсу, на что указывает даже беглая оценка их постдевальвационной динамики. Данные табл. 1 свидетель​ствуют не только о мощном эффекте импортозамещения в российской экономике, но и о негативном воздействии девальвации на экспорт, который не увеличился, а, напротив, уменьшился. Это объясняется как инерционностью эко​номики в рамках «j-эффекта», так и структурой экспортных потоков.
	Таблица 1.
	Динамика экспорта и импорта товаров 
в России в 1998 г. (поквартально) и их 

эластичность в точке бифуркации валютного рынка


	Показатели (на конец квартала)
	I квартал
	II квартал
	III квартал
	IV квартал

	CA, млн. долл.
	–2957
	–3637
	775
	6038

	Экспорт товаров, млн. долл.
	17943
	18644
	19167
	18689

	Импорт товаров, млн. долл.
	–17841
	–17388
	–13431
	–9354

	Номинальный курс, руб./долл.
	6,106
	6,198
	16,01
	20,65

	Eex в точке перелома тренда
	
	
	0,086

	Eimp в точке перелома тренда
	
	
	1,047


Источник: составлено и рассчитано автором по данным Банка России.
Приведенные данные свидетельствуют о том, что чем чувствительнее компоненты чистого экспорта к валютному курсу, тем интенсивнее экономика будет реагировать на девальвацию. Однако опыт некоторых стран (в частности, Мексики, 1994–1995 гг., Таиланда, 1997 г., Бразилии, 1999 г.) показал, что в ряде случаев проведение выравнивающей девальвации даже в странах с эластичными экспортом и импортом не приводило к последующему росту, а даже, напротив – к кризису и стагнации. Оказалось, что такой эффект наблюдался в странах с «проблемной» экономикой, для которых характерны хронические бюджетные дефициты, а нередко и двойные дефициты, влекущие за собой наращивание дол​га, как правило, внешнего. В этом случае выравнивающая девальвация, действительно, может оказать на экономику эффект, противоположный традиционному. Для этого достаточно оценить динамику накопленного внешнего долга, но​минировав его в национальной валюте. Такой расчет целесообразен, так как по​зволяет увидеть соответствующие непозитивные изменения долгового бремени.

Мировой опыт показал, что проведение девальвации в стране с большим внешним долгом небезопасно. Однако имеющая в 1998 г. значительный внешний долг Россия провела глубокую девальвацию, что простимулировало экономический рост с минимальными негативными последствиями. Таким образом, следствие из MF-модели нуждается в модернизации, равно как и необходимо уточнить формализацию эластичности национального дохода по валютному курсу при допущении значительной накопленной величины внешнего долга. Незадолго до кризисных событий в России первое было предложено американскими экономистами Б. Бернанке и М. Гертлером
, которые сформулировали концепцию, представленную на рис. 2.


Рис. 2. Зависимость национального дохода от изменений валютного курса: 
концепция Бернанке – Гертлера
Как видно из рис. 2, линия d модифицирована с учетом наличия значительной внешней задолженности. По мере ослабления национальной валюты усиливающееся бремя внешнего долга не позволяет экономике нарастить национальный доход. При этом эластичность чистого экспорта может быть большой, но ставшие существенными изъятия из экономики, связанные с необходимостью расплачиваться по внешнему долгу, перекрывают эффект от увеличения чистого экспорта. 

Отсюда действительно следует, что даже при чувствительном чистом экспорте экономика может не отреагировать позитивно на девальвацию, если у нее накоплен большой внешний долг, изъятия для выплат по которому ослабят национальный доход. Такое явление мы можем назвать девальвационно-долговой ловушкой. В этой связи необходимо модифицировать функцию, оп​ределяющую эластичность национального дохода по валютному курсу, которая приобретает следующий вид:


[image: image10.wmf]),

;

;

(

)

;

(

-

+

+

-

+

=

=

ID

E

E

f

ID

E

f

E

imp

e

ex

e

NEx

e

NI

e


где ID – относительная величина накопленного внешнего долга.

Как видно, в функцию мы поставили именно относительный внешний долг, а не его абсолютное значение.

Точное влияние следующей за девальвацией корректировки внешнего долга на национальный доход определяется такими сложно формализуемыми факторами, как сроки и график выплат, процентные ставки, наличие мораториев, возможности реструктуризации и рефинансирования. При разном их сочетании страны могут оставаться платежеспособными либо оказаться на грани дефолта. Тем не менее в практике кредитования МВФ считается, что критическим от-

ношением является 
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Логичность и обоснованность девальвационно-долговой ловушки очевидны, но тем более непонятен экономический рост, который на линии d (рис. 2) показан восходящей траекторией после «s-образного» отрезка. Обосновывать это можно масштабом девальвации. Неглубокая девальвация приводит к относительно небольшому увеличению чистого экспорта, что на фоне сильно возросшего относительного долга малозначимо. Эффект от увеличения относитель​ного долга превышает эффект девальвации и NI уменьшается. Но если девальвация масштабная, то возникающий, например, эффект импортозамещения становится столь мощным, что перекрывает воздействие увеличившейся величины относительного долга. Это происходит в силу того, что эффект девальвации распространяется по экономике мультипликативно, в то время как увеличение относительного долга – явление разовое, т.е. 
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В этом случае принципиальна разница между чувствительностями национального дохода к положительному импульсу k · ΔNEx и к отрицательному  f(ΔID/GDP). Значит, немалую роль играет общая эффективность экономики, отражающаяся на величине мультипликатора, о чем мы писали ранее
. Россия,

в частности, на рубеже веков имела соотношение небольшой величины мультипликатора, высокой эластичности импорта, слабой эластичности экспорта и невысокой чувствительности к увеличению относительного долга. Все это и предопределило положительный результат девальвации.
Модель открытой экономики 
России: факторы, ограничения 
и страновые особенности
Необходимо определить узловые параметры, от которых зависит динамика российской экономики. После этого мы рассмотрим направления и инструменты экономической политики, способные воздействовать на них. В конечном итоге мы смоделируем их влияние с учетом известных макродинамических эффектов. В табл. 2 приведены основные значимые в российской экономической модели переменные и, соответственно, динамические импульсы, порождаемые ими.

В экономике возникает неблагоприятная цепочка макроэкономических последствий, которая выглядит следующим образом:

                                                                   ↑M2 => π
↑Ex = > ↑NEx                                            ↑e => ↓ GDP
                                             ↑OR 
                                             ↑GDP => ↑Yр => ↑C => π
Здесь Yр – располагаемый доход; C – потребительские расходы в экономике.

Как видно, в сложившейся обстановке даже позитивное изменение макроэкономических показателей потенциально приводит к развертыванию неблагоприятных тенденций. Таким образом, устойчивости сложившейся позитивной экономической ситуации в стране способствует лишь небольшое количество значимых факторов. В этой ситуации необходимо сформулировать модель открытой экономики России, учитывающую специфические особенности как в ее структуре, так и в макродинамических закономерностях, присущих ей как стране с развивающимися рынками.
	Таблица 2.
	Значимые переменные российской модели экономики


	Переменная
	Непосредственно зависимая переменная
	Порождаемый импульс 
	Критическое значение для устойчивого состояния
	Фактическое значение

	
	
	для зависимой переменной
	для экономики
	
	

	Номинальный обменный курс enom
	NEx
	непозитивный
	непозитивный
	enom ≥ 23 руб./долл.
	25,7807 руб./долл.

	Динамика национального дохода ΔY
	NEx
	позитивный с отрицательной обратной связью
	позитивный с отрицательной обратной связью
	ΔY ≤ 10% в год
	6,7% 
(в среднем 
за 8 лет)

	Темп 
инфляции π
	Y
	непозитивный
	непозитивный
	π ≤ 10% 
в год
	8,4% (офиц.)

	Объем 
денежной массы M2
	π
	позитивный
	непозитивный
	
[image: image13.wmf]25

,

0

2

£

GDP

M


	0,41

	Чистый 
экспорт NEx
	OR
	позитивный
	позитивный 
с отрицательной обратной связью
	NEx ≤ 80 млрд. долл. в год
	95,323 млрд. долл.

	Динамика официальных резервов ΔOR
	M2
	позитивный
	непозитивный
	ΔOR ≤ 10% в год
	66,65%

	Государственный внешний долг IDg
	OR
	непозитивный
	непозитивный
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	0,0439

	Частный внешний долг IDp
	Y
	непозитивный
	непозитивный
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	0,3017


Источники: составлено и рассчитано автором на основе данных Банка России, Федеральной службы статистики России, Минфина России.

Составляя модель открытой экономики России с учетом обозначенных выше особенностей, получаем следующую формализацию:
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Предложенная модель не претендует на абсолютную полноту, однако и на ее основе можно сделать некоторые выводы.

Во-первых, динамика российской экономики становится рефлексивной в конечном итоге из-за наличия обратных связей в модели 
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 Однако эти обратные связи являются отрицательными, так как рост ВВП, порождаемый ростом чистого экспорта, приводит к укреплению валютного курса рубля, что сокращает чистый экспорт и снижает ВВП, после чего курс ослабляется, а ВВП увеличивается вслед за чистым экспортом и т.д. Тенденция к экономическому росту, проявляющаяся в такой модели, не самоподдерживающаяся, а, наоборот, самостабилизирующаяся. То есть экономика эндогенно склонна к равновесию и стагнации.

Во-вторых, модель свидетельствует о позитивном эффекте, который может повлечь снижение мировых цен на нефть. Экономика страдает от избытка денег. Высокие цены на нефть приводят к наращиванию чистого экспорта, который во многом конвертируется в официальные резервы, что существенно укрепляет рубль. В итоге реальная экономика практически не получает средств от больших нефтяных доходов: они аккумулируются в резервах и провоцируют неблагоприятную тенденцию укрепления валюты, чем наносят удар по ценовой конкурентоспособности экономики страны. Снижение мировых цен на нефть приведет к ослаблению повышательного давления на курс рубля. Кроме того, уменьшение притока валютной выручки будет способствовать сокращению масштабов денежной эмиссии и уменьшению инфляционного давления.

В-третьих, модель подчеркивает основные угрозы, нависающие над экономикой России. Экономика инфляционно опасна. Любое увеличение ВВП, трансформируясь в рост располагаемых доходов населения, будет столь же не​избежно толкать вверх потребительские расходы – самый инфляционно опасный компонент совокупного спроса. А любая политика по ограничению потребительских расходов приведет к остановке экономического роста, основную движущую силу которого составляют именно они.

В-четвертых, модель подчеркивает отсутствие аддитивных функций в по​тенциале развития экономики. Большая часть зависимостей – это либо рефлексивные системы, либо системы с обратной связью.

Таким образом, экономика нуждается в масштабных макроэкономических трансформациях. Они касаются как ее структуры, так и направлений проводимой политики. Промедление экономических властей и периодические кризисы вызовут цепную реакцию ошибок, которая неизбежно приведет страну к предкризисному состоянию.
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15 руб./1 долл.
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10 руб./1 долл.
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25 руб./1 долл.
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