Лекция 10f.

Тема: Стабилизационные реформы.

На предыдущих лекциях мы рассматривали абстрактные проблемы, связанные с теорией реформ. В дальнейшем мы рассмотрим  конкретные виды реформ, и сегодня речь пойдет о стабилизационных реформах, реформах направленных на подавление инфляции.

Многие страны периодически страдают от высокой инфляции, а в некоторых, сравнительно редких случаях наблюдается гиперинфляция. Гиперинфляцию Ф. Кейган определил как ситуацию, когда цены растут с темпом 50% в месяц. Такая ситуация имела место в  России, Австрии, Германии, Венгрии, Польше после Первой Мировой Войны. В Германии с августа 1922 по ноябрь 1923 года  цены выросли в 10 млрд. раз, максимальный прирост составил 324 раза в месяц. После 1945 года Китай, Греция, Венгрия также испытывали  гиперинфляцию.  Самая быстрая гиперинфляция наблюдалась в Венгрии с августа 1945 г. по июль 1946 г. За эти 12 месяцев цены выросли в 3,81(1027) раз, среднемесячный темп инфляции составил 198 раз, а максимальный месячный темп – 41,9(1013)  раз (Cagan (1956)). 

Гиперинфляционные эпизоды имеют общие характерные черты. На начальном этапе денежная масса растет гораздо медленней, чем цены.  Увеличение цен происходит за счет инфляционных ожиданий. В некоторый момент наблюдается взрывной рост цен,  и начинается гиперинфляция. При проведении стабилизационных мероприятии, если они оказались удачными,  рост цен прекращается в течение очень короткого отрезка времени. Мероприятия направлены на преодоление двух основных причин гиперинфляции: роста денежной массы и  инфляционных ожидании. После стабилизации цен темп роста денежной массы существенно опережает темп роста цен, так как  скорость обращения денег  замедляется. Эти качественные закономерности удивительно устойчивы, они наблюдались во многих странах. 

Стабилизационные реформы применяются не только при  гиперинфляции, но 

также для борьбы с высокой инфляцией. В начале 80-ых годов  большое число стран столкнулись с высокой инфляцией из-за роста цен на нефть. При этом не все страны испытывали трудности в одинаковой мере. Чем совершеннее рынок, чем более развита кредитная система, чем более диверсифицирована экономика, тем легче она справляется с внешними шоками.

Часто борьбу с инфляцией  рассматривают как первоочередную задачу, ради которой можно пожертвовать другими целями. Действительно, современные европейские страны, особенно страны, объединенные в Евросоюз, поддерживают низкую инфляцию в 2-5%. Высокая инфляция, как правило,  вредна для экономики. Однако низкая инфляция не обязательно ведет к экономическому росту. С другой стороны, можно привести примеры, когда при достаточно большой инфляции в стране наблюдался экономический рост. Например, в Бразилии были периоды роста, когда инфляция достигала 100%. В Болгарии в 1994 году цены выросли в 2-2,5 раза при двухпроцентном экономическом росте. В Армении в том же году цены выросли в 20 раз, тем не менее, экономический рост составил 5%. 

В последнее время появился целый ряд работ, показывающих, что специальные усилия по снижению инфляции ниже определенного уровня могут тормозить рост. Пороговый уровень в разных работах оценивается по-разному. Наиболее вероятно, что он зависит от степени развития страны и тем меньше, чем более развита экономика.  Соответствующие результаты обсуждаются в приложении к этому разделу. 

Стабилизационные программы


Различают два типа программ борьбы с инфляцией- ортодоксальные и гетеродоксальные (Bruno (1993)). 
     Ортодоксальные программы включают  два основных типа мероприятий: мероприятия, улучшающие сбалансированность бюджета и мероприятия, направленные на стабилизацию валютного курса.

При большом дефиците бюджета государство вынуждено покрывать его в основном за счет печатания денег, что приводит к инфляции. Сбалансированности можно достичь путем увеличения налогов и урезания государственных расходов.

Меры по стабилизации валютного курса направлены на уменьшение инфляционных ожиданий.  Это достигается совместными действиями правительства и центрального банка страны (фиксирование валютного курса или введение валютного коридора).  Очень важно, чтобы у ЦБ было достаточно резервов. Распространенной мерой является создание специального резервного фонда валюты, запасы которого расходуются только на стабилизацию валютного курса.

Иногда эти меры оказывались недостаточными, для того чтобы сбить инфляционные ожидания.  И  в связи с этим, был предложен другой тип стабилизационных программ, а именно,  гетеродоксальные программы.

Гетеродоксальная программа включают в себя все меры ортодоксальной программы и, сверх того, ряд дополнительных мер, а именно

· замораживание зарплаты на основе социального контракта или перехода к сильно прогрессивному налогообложению заработной платы; 

· частичный контроль цен; 

· заявление правительства о том, что оно не будет увеличивать денежную массу выше установленной границы;

· заключение соглашения между экономическими агентами о том, что долги должны быть пересчитаны при изменении темпа роста цен. 

  Реализовать гетеродоксальные меры нелегко. Чтобы заморозить зарплату, надо заручиться поддержкой профсоюзов. Прогрессивное налогообложение может стимулировать  уход фирм в теневой сектор. Контроль цен приводит к неоптимальному распределению ресурсов и потому не должен быть слишком длительным; после стабилизации все ограничения должны быть сняты. Потребители и предприниматели должны поверить заявлениям правительства, для этого вся программа должна выглядеть убедительно. Иногда для стабилизации цен достаточно только объявления о планах проведения мероприятий. Примером может служить Германия 1923 года.

Гетеродоксальные программы не всегда были успешны, но в ряде случаев они достаточно быстро приводили к замедлению роста цен.  Гетеродоксальный подход был применен  в 1981 году в Израиле, где имела место быстрая инфляция в течении длительного периода времени. Предложенная стабилизационная программа включала следующие мероприятия.

· Были проведены расчеты верхних пределов цен, и по четырем сотням товаров были введены ограничения на  цены. Для контроля над ценами были разосланы по стране специальные контролеры. Был объявлен план постепенной отмены ограничений.

· Были достигнуты договоренности с профсоюзами и предпринимателями о том, что в течение некоторого времени зарплата не будет повышаться.

· Государство накопило определенные запасы продуктов для проведения интервенций (предвидя, что спрос на них может превысить предложение).

План оказался успешным, и быстрая инфляция прекратилась. Между прочим, правительство использовало заранее созданные им запасы сахара, чтобы удовлетворить спрос на него. Израиль ввозит сахар, а в процессе реформы его цена на мировом рынке резко увеличилась. Благодаря интервенции правительству удалось избежать повышения внутренних цен.  

Другой вариант  гетеродоксальной программы стабилизации был осуществлен в  Польше в 1990 г. Здесь нельзя было заморозить цены из-за отсутствия хорошо организованных ассоциаций предпринимателей. Были предприняты следующие меры.

· Субсидии сократили в 2 и более раз.

· Резко увеличили налоги.  Это привело к значительному уменьшению дефицита бюджета.

· Увеличили процентную ставку по кредитам.

· Ввели высокий налог на увеличение зарплаты, который постепенно снижался.

· Фиксировали обменный курс.

Программа была достаточно успешной: если в 1990 г. потребительские цены выросли почти в 7 раз, то в 1991 г.  рост составил около 70%, в 1992 г. – около 45%, и в дальнейшем инфляция постепенно снижалась.  Заметим, что уже в 1992 г. в Польше начался рост производства.
В России  рост цены ускорился во второй половине 1991 года в результате  путча и под влиянием информации о грядущей реформе. За год потребительские цены выросли в 2,6 раза. Но настоящий скачок произошел в результате их либерализации.  В 1992 году цены выросли в 26,1 раз; в 1993- в 9,4 раза; в 1994 – в 3,2; в 1995 – в 2,3; в 1996 году - на 22%; в 1997 - на 11%; в 1998 произошел скачок на 86% в результате кризиса, но потом инфляция стала снова уменьшаться. Рост цен был вызван наличием избыточной денежной массы («денежным навесом»), но в гораздо большей степени - инфляционными ожиданиями. В начале девяностых годов денежная масса росла гораздо  медленней, чем  цены. Проведение эффективной ортодоксальной стабилизационной  политики оказалось невозможным, поскольку уменьшение темпов роста денежной массы сопровождалось ростом неплатежей и переходом предприятий на бартер и неденежные формы расчетов. Осуществить гетеродоксальные меры российское правительство не пыталось.  

Модель Бруно
.

Рассмотрим теперь модель, которая помогает понять преимущества гетеродоксальной программы. Одной из важных предпосылок модели является отсутствие рынка государственных облигаций
. Это допущение выполнялось, например, для  бывших социалистических стран в начале широкомасштабных реформ. Предполагается, что дефицит государственного бюджета покрывается исключительно за счет выпуска денег.

Модель задается соотношениями (1)- (4).
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 Согласно (1) предложение денег M равно спросу PYe
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. Здесь P – индекс цен, а Y – выпуск (измеряемый, например, величиной ВВП).  Другая интерпретация этого уравнения: скорость PY/ M обращения денег экспоненциально растет с увеличением ожидаемой инфляции.  В действительности спрос на деньги зависит от ставки процента и ряда других факторов. Однако при быстрым росте цен наиболее важной переменной являются инфляционные ожидания. 

Нижеследующее соотношение задает правило регулирования ожиданий.
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Здесь 
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 характеризует скорость реакции агента на несоответствие ожидаемой 
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 - дефицит государственного бюджета в долях выпуска PY. Таким образом, уравнение (2) соответствует идее адаптивных ожиданий. Предполагается, что коэффициент 
[image: image20.wmf]b

 положителен и растет с увеличением ожидаемой инфляции и  дефицита государственного бюджета 
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(в последнем случае достаточно предположить неубывание).  Иными словами, чем выше ожидаемая инфляция и чем больше дефицит бюджета, тем сильнее агенты реагируют на рассогласование своих ожиданий с фактической инфляцией. Константы 
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- положительны. Уравнение (2) действует, если дефицит бюджета остается постоянным или меняется медленно, в то время как различие между ожидаемой и фактической инфляцией  достаточно велико. В противном случае ожидания подчинены уравнению (2а), согласно которому скорость изменения ожиданий пропорциональна скорости изменения дефицита государственного бюджета.  Иными словами, ожидаемая инфляция растет, если дефицит государственного бюджета наращивается, и падает, если он сокращается.  Согласно (2а) этот эффект при быстром изменении дефицита не зависит от текущей инфляции и ожиданий.  Для такого предположения имеются эмпирические основания: как отмечалось выше, на практике сокращение дефицита неоднократно приводило к  позитивному эффекту еще до того, как снижался  наблюдаемый темп роста цен.  Таким образом, модель учитывает два фактора, определяющих эволюцию ожиданий: рассогласование текущей и ожидаемой инфляции и изменение дефицита госбюджета. В каждый момент времени  на скорость изменения ожиданий влияет «более сильный» фактор. 

Дефицит бюджета  и скорость его роста  рассматриваются в модели как экзогенные параметры. Вначале будем считать, что  
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Кроме того, предполагаем, что темп роста выпуска 
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 Оба эти предположения могут не выполняться на практике; они, однако,  значительно упрощают исследование модели. 

Обозначим  темп роста денежной массы 
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 Решим  систему (1)-(4) относительно 
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Выразим
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 из (6) и подставим полученное выражение в уравнение (2). Решив его относительно  
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где 
[image: image39.wmf]e

e

ap

d

q

×

=

, 
[image: image40.wmf])

,

(

d

p

b

b

e

=

. Правая часть определена при αβ
[image: image41.wmf]¹

 1.

Исследуем  полученное уравнение динамики нашей системы. Стационарные режимы находятся из  условия:
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 Стационарных режимов может быть 2 или меньше. Нас интересует случай, когда их ровно 2; он имеет место, если  
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- высокую стационарную инфляцию. Исследуем устойчивость этих режимов.

                                                      Рис.1

                                       [image: image1.wmf]e

e

PY

M

ap

-

=


     Рассмотрим функцию 
[image: image49.wmf]e

e

e

e

f

p

r

d

p

ap

-

-

×

=

)

(

. Она сохраняет знак на каждом из трех интервалов:  (-∞,
[image: image50.wmf]A

p

), (
[image: image51.wmf]A

p

,
[image: image52.wmf]B

p

), (
[image: image53.wmf]B

p

, +∞). Очевидно,  
[image: image54.wmf]dt

d

e

p

= f(
[image: image55.wmf]e

p

) положительна на первом и третьем интервалах и отрицательна – на втором. 

     Предположим вначале, что 
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 - положительная константа. Возможны следующие два случая.
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                                                        Рис. 2

что система попадает в область притяжения высокоинфляционного равновесия и движется к нему, даже если дефицит прекращает расти.  

     На рис. 2 пунктиром показано новое положение стационарных режимов после прекращения роста дефицита.  

     Рассмотрим, что произойдет, если теперь, находясь в B( , уменьшить 
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 и инфляционных ожиданий (см. рис. 2). Поддерживая достаточно большую скорость снижения дефицита, можно вернуть систему к низкоинфляционному равновесию. Однако такая мера не всегда допустима по социально - политическим соображениям, а часто и по экономическим причинам: снижение расходов может привести к потере власти правительством или даже к социальному взрыву, а при слишком сильном повышении  налогов их сборы падают. Если  допустимая скорость  снижения 
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, и после стабилизации дефицита система переходит в  равновесие  B(  , характеризующееся еще более высокой инфляцией.

      Чтобы выйти из «плохого» равновесия, нужно «разрушить»  систему самореализующихся ожиданий. Для этого и служат гетеродоксальные реформы, использующие нерыночные методы.

� Рассматривается модификация  модели, предложенной в   статье  Bruno (1989).  


� Модель Bruno, Fisher (1993) допускает также покрытие дефицита за счет внутреннего долга.
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