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В статье исследуется понятие и критерии оценки комплементарности макроэкономической поли-

тики страны и возможности использования для решения этой задачи концепций и моделей совре-

менной макроэкономической теории. Теоретико-методологическая и практическая значимость

исследования заключается в разработке критериев комплементарности макроэкономической по-

литики в условиях санкционного противостояния политике макрорегуляторов «недружественных»

государств.

Современная макроэкономическая теория стал-

кивается с новыми вызовами и поэтому долж-

на адаптировать свои модели для анализа все

более сложных и противоречивых процессов.

Высокая степень открытости современных эко-

номик в сочетании с высокой степенью поли-

тической конфликтности международных эко-

номических отношений ставит перед современ-

ным макро-анализом международных экономи-

ческих процессов проблему «некооперативного

взаимодействия» макрорегуляторов конфликту-

ющих стран. Такое взаимодействие предпола-

гает не гармонию интересов, а противостояние,

в котором политика макрорегуляторов каждой

из стран направлена на то, чтобы защитить

свою собственную экономику от дестабилизи-

рующего воздействия политики макрорегуля-

торов стран-противников или, по крайней ме-

ре, минимизировать эффективность этого воз-

действия. В силу этого, подход традиционного

макро-анализа, опирающегося на концепцию

общего равновесия национальных экономик [10]

и кооперативного взаимодействия [1] их макро-

регуляторов, утрачивает свою актуальность.

При этом сохраняется возможность для адапта-

ции традиционных моделей «открытой экономи-

ки», таких как модель Р. Манделла — Д. М. Флем-

минга [5; 6; 8; 9; 12] и им подобных, к новым эконо-

мическим условиям. Для этого необходимо вве-

сти в структуру этих моделей элемент несовпа-

дения и даже, возможно, несовместимости рав-

новесных параметров для национальных эконо-

мик разных стран, а также ввести элемент стра-

тегического взаимодействия макрорегуляторов

различных стран, которое в условиях высокой

конфликтности международных экономических
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отношений должно рассматриваться как объект

для анализа на базе моделей теории игр [7; 11].

В этом контексте особое значение приобретает

проблема комплементарности, то есть внутрен-

ней согласованности макроэкономической по-

литики макрорегуляторов каждой страны и со-

ответствия ее собственным целям. Сложная си-

стема перекрестного взаимовлияния макроэко-

номических мер, сформировавшаяся в совре-

менной мировой экономике, может приводить

к тому, что политика макрорегулятора одной

страны может ослаблять эффективность полити-

ки макрорегулятора другой и, наоборот. Такого

рода взаимное ослабление эффективности мак-

роэкономической политики может снизить ее до

критических значений и сделать политику мак-

рорегуляторов одной или даже целой группы

стран некомплементарной ее собственным це-

лям. Исследованию возможностей макроэконо-

мического моделирования подобных процессов

посвящена данная статья.

Комплементарность макроэкономической

политики и проблема ее моделирования

Комплементарность макроэкономической поли-

тики предполагает, что ее отдельные составля-

ющие, прежде всего бюджетно-налоговая и де-

нежно-кредитная политика, действуют в одном

направлении, стимулируя либо рост экономиче-

ской активности (экспансию), либо ее снижение

(рецессию). Представленные в данной статье

результаты исследования проблемы комплемен-

тарности макроэкономической политики осно-

вываются на макроэкономической и экономет-

рической модели, базовые уравнения и графи-

ческая интерпретация которой представлены

в предшествующих публикациях автора [2—4].

Эта модель базируется на эконометрических

оценках базовых макроэкономических парамет-

ров и параметров взаимовлияния национальных

экономик РФ и США. В рамках данной модели

макроэкономическая политика каждой из стран

оказывает влияние не только на равновесную

величину ВВП, но и на равновесное значение

обменного курса валюты, которое, в свою оче-

редь, через отклонение от фактического зна-

чения обменного курса оказывает влияние на

динамику национального производства обеих

стран. И это косвенное влияние может противо-

речить тому прямому непосредственному вли-

янию, которое макроэкономическая политика

оказывает на величину равновесного объема

ВВП и фактическую динамику национального

производства. В результате политика одного

или обоих макрорегуляторов становится неком-

плементарной собственным целям, что резко

снижает ее эффективность.

Анализ условий комплементарности макроэко-

номической политики осложняется тем, что кос-

венный эффект макроэкономической полити-

ки макрорегуляторов каждой из стран зави-

сит не только от его собственных действий, но

и от политики макрорегуляторов другой страны.

Этот эффект отражен в уравнениях модели, опи-

сывающих динамическую взаимосвязь фактиче-

ских и равновесных параметров для экономик

двух конфликтующих стран — РФ и США. Оценки

этих параметров были получены с использовани-

ем эконометрических методов и представлены

в предыдущих публикациях автора [2; 4]. В част-

ности, динамическая зависимость изменения

объемов ВВП, соответственно США и РФ, от

отклонений фактических значений объемов ВВП

и обменного курса от равновесных, представле-

на следующей парой уравнений [2; 4]:

dYust+1 = 0,99(Yeus − Yust) + (136,94Eeus−
− 83,734Eeru − 53,2Et−1), (1)

dYrut+1 = 1, 064(Yeru − Yrut) + (−189,71Eeru+
+ 129,995Eeus + 44,97Et−1), (2)

где dYust+1 и dYrut+1 — приросты ВВП, соответ-

ственно, США и РФ в последующий период,

Yust и Yrut — фактические значения ВВП, соот-

ветственно, США и РФ в текущий период, Eeus
и Eeru — равновесные значения обменного кур-

са руб./доллар соответственно, для экономики

США и РФ и Et−1 — фактическое значение об-

менного курса руб./доллар в предшествующий

период.

Если выделить из этих выражений части, отра-

жающие только косвенный эффект, связанный
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с воздействием равновесных и фактического

значения обменного курса, и приравнять их

к нулю, то мы получим условия нейтральности

косвенного эффекта макроэкономической поли-

тики для каждой страны:

136,94Eeus − 83,734Eeru − 53,2Et−1 = 0 (3)

−189,71Eeru + 129,995Eeus + 44,97Et−1 = 0 (4)

Нейтральность косвенного эффекта макроэко-

номической политики предполагает, что при

сочетании равновесных значений курсов двух

стран, удовлетворяющих каждому из этих выра-

жений, косвенное воздействие, оказываемое по-

литикой макрорегуляторов каждой из стран на

экономику данной страны взаимно компенсиру-

ются и, следовательно, не усиливают и не ослаб-

ляют прямого эффекта их макроэкономической

политики, вне зависимости от того, является ли

она стимулирующей или рестриктивной.

Для графического представления модели мы

будем, как и предыдущих версиях [2; 4], исполь-

зовать систему координат, в которой абсцисса

будет представлена значениями равновесного

обменного курса для РФ, а ордината — зна-

чениями равновесного обменного курса для

США. В этом случае уравнения линий нейтраль-

ности для экономик двух стран могут быть полу-

чены путем преобразования уравнений (3) и (4)

и выражения из них значения равновесного об-

менного курса для США. Таким образом, «линии

нейтральности» для экономик США и РФ могут

быть представлены следующей парой линейных

уравнений:

Eeus = 0,3885Et−1 + 0,6115Eeru (5)

Eeus = −0,3459Et−1+1, 4594Eeru (6)

Каждая точка «линии нейтральности» для соот-

ветствующей страны отражает сочетание значе-

ний равновесного обменного курса двух стран,

которое обеспечивает нейтральность косвен-

ного эффекта макроэкономической политики

данной страны. Однако эта нейтральность, сама

по себе, не обеспечивает комплементарности

макроэкономической политики. Комплементар-

ность макроэкономической политики предпола-

гает, что меры, направленные на стимулирова-

ние экономической активности за счет увеличе-

ния и равновесного значения ВВП, дополняются

положительным воздействием на темпы роста

ВВП в результате изменения равновесных зна-

чений обменного курса, а меры по ограничению

экономической активности, вызывающие сниже-

ние равновесного значения ВВП, дополняются

отрицательным воздействием, генерируемым

изменениями значений равновесного обменно-

го курса. Поэтому описание условий нейтраль-

ности позволяет лишь провести демаркацию

между комплементарностью и некомплементар-

ностью.

Точки расположенные выше «линии нейтраль-

ности» для каждой из стран будут отражать

такие сочетания значений равновесных обмен-

ных курсов двух стран, которые генерируют

положительный прирост ВВП, а точки, располо-

женные ниже этой линии — сочетания, которые

генерируют его отрицательный прирост. Следо-

вательно, точки, располагающиеся выше «линии

нейтральности» для каждой страны, отражают

сочетания значений равновесных обменных кур-

сов двух стран, которые будут комплементарны

экспансионистской политике ее макрорегуля-

тора и некомплементарны рестрикционной по-

литике. А точки, располагающиеся выше «линии

нейтральности», отражают сочетания компле-

ментарные рестрикционной политике и неком-

плементарные экспансионистской.

Расположенные в одной системе координат гра-

фики «линий нейтральности» делят плоскость

графика на четыре сектора.Первый сектор вклю-

чает в себя точки, расположенные выше линий

нейтральности для двух стран. Совокупность

этих точек представляет собой набор сочетаний

значений равновесных обменных курсов двух

стран, которые будут отвечать условиям компле-

ментарности их экспансионистской политики

и некомплементарности рестрикционной.

Во втором секторе располагается совокупно-

стью точек, имеющих более низкую ординату,



Мировая экономика 255

чем точки на «линии нейтральности» экономики

РФ и более низкую ординату, чем точки на «ли-

нии нейтральности» экономики США. Это значит,

что они отражают сочетания значений равновес-

ных обменных курсов двух стран, которые неком-

плементарны (комплементарны) экспансионист-

ской (рестрикционной) политике макрорегулято-

ров РФ и комплементарны (некомплементарны)

экспансионистской (рестрикционной) политике

макрорегуляторов США.

Совокупность точек, расположенных в третьем

секторе, имеет более низкие значения ординаты,

чем точки на линиях нейтральности для эконо-

мик обеих стран. Следовательно, сочетания рав-

новесных значений обменного курса двух стран,

представленные этими точками, будут компле-

ментарны рестрикционной политике и неком-

плементарны экспансионистской политике их

макрорегуляторов.

Четвертый сектор представлен совокупностью

точек, имеющих более низкие значения ординат,

чем точки на «линии нейтральности» для эконо-

мики США и более высокие значения ординат,

чем точки на «линии нейтральности» для эконо-

мики РФ. Следовательно, они отражают соче-

тания значений равновесных обменных курсов

двух стран, которые комплементарны (некомпле-

ментарны) экспансионистской (рестрикционной)

политике макрорегуляторов РФ и некомпле-

ментарны (комплементарны) экспансионистской

(рестрикционной) политике макрорегуляторов

США.

Комплементарность макроэкономической

политики ex-ante и ex-post

Комплементарность макроэкономической поли-

тики каждой из стран зависит от того, каким бу-

дет сочетание равновесных значений обменного

курса для каждой страны.При этомравновесные

значения обменного курса для каждой страны

являются интегральными показателями полити-

ки их макрорегуляторов и определяются инди-

видуально параметрами политики, проводимой

каждым макрорегулятором. Причем одни и те

же параметры макроэкономической политики

определяют как значение равновесного объема

ВВП, так и равновесное значение обменного

курса для каждой страны.

Если решение каждого из макрорегуляторов

рассматривается как рациональное, то оно

должно предполагать внутреннюю комплемен-

тарность проводимой им политики. Это зна-

чит, что в структуру решения, принимаемого

макрорегулятором одной страны, в явной или

в неявной форме включается предположение

о параметрах решений, которые будут приняты

макрорегулятором другой страны. Причем пред-

полагается, что эти, фактически, неизвестные на

момент принятия решения и независимые от во-

ли макрорегуляторов данной страны, параметры

будут соответствовать условиям комплементар-

ности их политики, то есть не будут отрицатель-

но воздействовать на ее эффективность.

Для рассмотрения этой ситуации целесообраз-

но применить классическую для экономическо-

го анализа концепцию разграничения состояний

ex-ante и ex-post. Ситуация ex-ante фиксирует

состояние предположений двух макрорегуля-

торов и условия, в которых эти предположения

будут соответствовать действительности, а си-

туация ex-post показывает к какому результату

приводит столкновение этих предположений

в реальности. В рамках нашего анализа описа-

ние ситуации ex-ante сводится к определению

условий комплементарности политики каждо-

го из двух макрорегуляторов, а ситуации ex-

post — к определению насколько эти условия

оказались совместимыми. То есть ex-ante по-

литика каждого макрорегулятора описывается

как комплементарная, то есть мы предполагаем,

что, принимая соответствующие решения, мак-

рорегулятор каждой страны исходит из предпо-

ложения о том, что действия макрорегуляторов

страны-противника не нарушат комплементар-

ность его собственной политики. А анализ ситу-

ации ex-post показывает, насколько эти расчеты

оправдались и насколько политика макрорегу-

лятора каждой из стран оказалась фактически

внутренне комплементарна.
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Воздействие политики макрорегуляторов РФ

на равновесное значение ее обменного курса

будет описываться уравнением:

dEeru = 0,0005476ΔM/Pru + 0,00767ΔGru+
+ 0,00036659ΔRAru, (7)

гдеM/Pru — величина реальных денежных остат-

ков, Gru — величина государственных закупок

в экономике РФ, а RAru — изменение официаль-

ных резервов ЦБ РФ.

Это уравнение отражает консолидированное

воздействие макроэкономической политики,

проводимый всеми макрорегуляторами РФ пу-

тем изменения объемов реальных денежных

остатков, государственных закупок и размеров

официальных резервов на величину равновес-

ного обменного курса. Опираясь на это выра-

жение, можно определить целевое равновесное

значение обменного курса, который стремятся

установить макрорегуляторы РФ в каждый пери-

од времени как сумму его исходного значения

и прироста, который достигается за счет соот-

ветствующих изменений параметров макроэко-

номической политики:

Eerut = dEeru + Eerut−1. (8)

Подставив это целевое значение в уравнение (6),

описывающее параметры «линии нейтрально-

сти» экономики РФ, мы получаем величину рав-

новесного курса США, которое определяет усло-

вия комплементарности политики макрорегуля-

торов РФ. Присвоим ему обозначение Ee∗ust

Критическое значение этого параметра заклю-

чается в том, что если политика макрорегуля-

торов США будет поддерживать равновесный

обменный курс на уровне, превышающем это

значение, то оно будет комплементарно экс-

пансионистской политике макрорегуляторов РФ

и некомплементарна их рестрикционной полити-

ки. Это означает, что если макрорегуляторы РФ

будут проводить стимулирующую макроэконо-

мическую политику, которая выражается в повы-

шении равновесного значения ВВП выше уровня

фактического, то воздействие косвенного эф-

фекта, связанного с соотношением равновесных

обменных курсов двух стран, будет дополнитель-

но усиливать ее, а в случае проведения рестрик-

ционной политики, которая предполагает сни-

жение равновесного ВВП ниже фактического,

влияние косвенного эффекта будет ее ослаблять.

Если же равновесное значение обменного курса

для экономики США будет ниже этого значения,

оно будет комплементарно рестрикционной по-

литике макрорегуляторов РФ, то есть будет уси-

ливать эффект снижения равновесного значения

ВВП ниже фактического, и некомплементарна

их экспансионистской политике, то есть будет

ослаблять эффект от повышения равновесного

объема ВВП выше фактического.

Аналогичным образом можно представить усло-

вия комплементарности макроэкономической

политики для макрорегуляторов США. Воздей-

ствие политики американских макрорегулято-

ров на равновесное значение обменного курса

экономики США может быть представлено как:

dEeus = 0,00189ΔM/Pus − 0,0356ΔGus, (9)

гдеM/Pus — величина реальных денежных остат-

ков, Gus — величина государственных закупок

в экономике США.

Целевое значение равновесного обменного кур-

са для макрорегулятора США также определя-

ется как сумма его значения в предшествующий

период и величины прироста, определяемого

изменениями параметров денежно-кредитной

политики и политики государственных расхо-

дов:

Eeust = dEeus + Eeust−1. (10)

Значение равновесного обменного курса РФ,

которое является критическим для определения

комплементарности политики макрорегулято-

ров США, определяется в результате подста-

новки значения, полученного из уравнения (10)

в уравнение (5), описывающее параметры «ли-

нии нейтральности» для экономики США. Обо-

значим его как Ee∗rut.
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В случае если политика макрорегуляторов РФ

будет выражаться равновесным значением об-

менного курса ниже уровня Ee∗rut, то оно будет

комплементарно стимулирующей политике мак-

рорегуляторов США и некомплементарно их

рестрикционной политике. Если же политика

макрорегуляторов РФ будет выражаться величи-

ной равновесного обменного курса выше уровня

Ee∗rut, то это значение будет обеспечивать компле-
ментарность рестрикционной политики макро-

регуляторов США, но будет некомплементарно

их экспансионистской политике.

Разумеется, разрабатываемая модель не пред-

полагает, что решения, принимаемые макроре-

гуляторами в реальности, опираются на пред-

ставленные параметры. Однако определение

этих параметров позволяет оценить степень

внутренней комплементарности реальной поли-

тики, проводимой макрорегуляторами каждой

страны.

Комплементарность макроэкономической

политики РФ и США в I квартале 2023 г.

Для того чтобы проиллюстрировать примене-

ние критериев оценки комплементарности мак-

роэкономической политики в рамках данной

модели, рассмотрим ситуацию, сложившуюся

в первом квартале 2023 г. В конце 2022 — начале

2023 гг. санкционный конфликт вступил в новую

фазу. Это прежде всего было связано с введе-

нием новых жестких ограничений российского

нефтяного экспорта, которое было предпринято

коалицией «недружественных стран» во главе

с США. Эти ограничения сопровождались асим-

метричным замещением предложения россий-

ской нефти поставками нефти других нефтедо-

бывающих государств на мировой рынок, в ре-

зультате чего произошло общее падение уровня

нефтяных цен. Так стоимость нефти марки Brent,

которая в IV квартале 2022 г. составляла 88,72

доллара за баррель, в I квартале 2023 г. состави-

ла уже только 79,89 долларов за баррель. Огра-

ничение объемов нефтяного экспорта и сниже-

ние экспортных цен означало для российской

экономики снижение реального объема чистого

экспорта и ухудшение состояния платежного

баланса, что неизбежно должно было вызвать

тенденцию к снижению совокупного спроса и па-

дению обменного курса рубля по отношению

к доллару.

В этих условияхмакрорегуляторыРФпроводили

экспансионистскую политику, направленную на

поддержание объема ВВП. В результате уве-

личения реальных денежных остатков и госу-

дарственных закупок произошло увеличение

равновесного объема ВВП, которое согласно

расчетам на базе уравнения (2) нашей модели

генерирует тенденцию к увеличению ВВП при-

мерно на 5,2% за счет прямого стимулирования

совокупного спроса [2; 4].

При этом политика российских макрорегуля-

торов была почти нейтральной по отноше-

нию к величине равновесного обменного кур-

са рубль/доллар. Понижающий эффект от уве-

личения официальных резервов ЦБ примерно

на 5,5 млрд долларов в I квартале 2023 г. был

фактически уравновешен ростом реальных де-

нежных остатков, вызванным ростом денежного

предложения, а также увеличением государ-

ственных закупок, произошедшим в этот же

период. Расчеты на основе уравнений (7) и (8)

показывают, что в результате этих мер равновес-

ное значение обменного курса для российской

экономики увеличилось незначительно и до-

стигло значения 32,53 рублей за доллар. При

этом фактическое значение курса рубля к дол-

лару выросло с 62,32 до 72,71, что обусловлено,

в основном, снижением общего уровня миро-

вых цен на нефть [2; 4]). Критическое значение

равновесного обменного курса экономики США

(Ee∗us23.I), при этом, составило 25,92 руб./доллар.
Это означает, что экспансионистская политика

российских макрорегуляторов может сохранить

свою комплементарность при условии, что рав-

новесное значение обменного курса, формируе-

мое макрорегуляторамиСШАне опустится ниже

этого значения. Тогда точка на графике, соот-

ветствующая сочетанию равновесных значений

обменного курса для РФ и США, будет иметь

ординату выше, чем соответствующая ей точка

на «линии нейтральности» для экономики РФ и,

следовательно, проводимая политика экспансии

будет усиливаться за счет косвенного воздей-

ствия на динамику валютного курса.
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Политика макрорегуляторов США за тот же

самый период также носила стимулирующий

характер и была направлена на поддержание

роста объемов национального производства.

Расхождение равновесного и фактического зна-

чений ВВП при подстановке в уравнение (1),

показывают, что вызвавшее его увеличение ре-

альных денежных остатков и государственных

генерирует тенденцию к росту примерно на 3,6%

за счет прямого стимулирования совокупного

спроса [2; 4]. Это явно свидетельствует об экс-

пансионистском характере политики макроре-

гуляторов США в этот период.

Эта политика также оказывала воздействие

на равновесное значение обменного кур-

са руб./доллар для американской эконо-

мики, которое в результате было снижено

с 56,3 руб./доллар в IV квартале 2022 г. (Eeus22.IV),
до 50,24 руб./доллар в I квартале 2023 г. (Eeus23.I).
Критическое значение равновесного обмен-

ного курса экономики РФ (Ee∗ru23.I), при этом,

составило 42,57 руб./доллар. Это означает, что

экспансионистская политика макрорегуляторов

США сохранит свою комплементарность только,

если равновесное значение обменного курса,

сформированного политикой макрорегулято-

ров РФ, будет не ниже этой величины. Тогда

точка на графике, соответствующая сочета-

нию равновесных значений обменного курса

для экономик двух стран, будет иметь более

высокую ординату, чем соответствующая ей

точка на «линии нейтральности» для экономики

США и, следовательно, проводимая политика

экспансии будет дополнительно усиливаться

за счет косвенного воздействия на динамику

валютного курса.

Заключение

Проведенный анализ показал, каким образом

в рамках нашей модели могут быть представле-

ны условия комплементарности политики мак-

рорегуляторов РФ и США в I квартале 2023 г.,

так сказать, ex-ante. Если же рассмотреть эту

ситуацию ex-post, то очевидно, что условия

комплементарности политики макрорегулято-

ров для обеих стран были выполнены. Это иллю-

стрирует графическая интерпретация модели,

представленная на рисунке 1. На графике видно,

целевое равновесное значение равновесного

обменного курса США оказалось выше того

критического значения, на которое, предполо-

жительно, ориентировались макрорегуляторы

РФ (Eeus23.I > Ee∗us23.I), а целевое равновесное зна-
чение обменного курса, которое было определе-

но политикой макрорегуляторов РФ, оказалось

ниже критического значения этого параметра,

на который, предположительно, ориентирова-

лись макрорегуляторы США (Ee∗ru23.I > Eeru23.I).
В результате мы видим, что точка 23.I, отражаю-

щая сочетание целевых значений равновесных

обменных курсов двух стран в I квартале 2023 г.

располагается выше линий нейтральности для

обеих стран, то есть в I-ом секторе графика, что

говорит о том, что эти значения комплементар-

ны стимулирующей политике макрорегуляторов

обеих стран.

При этом важно отметить, что хотя политика обо-

их макрорегуляторов сохранила свою компле-

ментарность с целями экспансии национального

производства, степень этой комплементарности,

благодаря действиям обоих макрорегуляторов,

существенно снизилась. На графике можно уви-

деть, что точка 23.I, которая является отраже-

нием сочетания целевых значений равновесных

обменных курсов двух стран в I квартале 2023 г.

сместилась гораздо ближе к линиям нейтраль-

ности для обеих стран по сравнению с точкой

22.IV, которая отражает сочетание равновес-

ных обменных курсов в экономике двух стран

в IV квартале 2022 г.

Это значит, что сложившееся в I квартале 2023 г.

сочетание целевых равновесных значений об-

менного курса двух стран значительно слабее

поддерживает политику стимулирования наци-

онального производства в каждой стране, чем

это было в предшествующий период. Из этого

следует, что политика макрорегуляторов двух

стран является конфликтной и, что действия

макрорегуляторов США оказывают отрицатель-

ное воздействие на потенциал стимулирующей

политики макрорегуляторов РФ и, наоборот.
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Рис. 1. Графическая интерпретация модели.
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