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На теми дня

Найбільшою несг сьогодення стала неготовність за​пропонувати нову цінову стратегію в умовах формального подолання інфляції. Заплановане на поточний рік Міністерством економіки та На​ціональним банком 9-відсоткове зростання цін може здивувати: пі​сля десяти років розмов про шко​ду інфляції плани з її збільшення назвати логічними досить складно.

Одночас, попри загальну нелю​бов, процвітаючі економіки світу по​вністю позбутись інфляції не поспі​шають. Принаймні, жодна з них не​обхідність досягнення найближчими роками нульового зростання цін не декларує. Аналіз їхніх цінових стра​тегій свідчить про надзвичайно обе​режне зниження динаміки спожив​чих цін при значеннях менше 5 %.

Можливо, успіх дезінфляційної політики визначається якістю ком​бінування грошово-кредиГних інструментів із зниженням підпри​ємницьких втрат. Останній чинник зазвичай випадає під час аналізу монетарних причин інфляції. Про​те саме його найскладніше задія-ти, оскільки розвиток ринкових інституцій на практиці пов'язаний із подоланням найгостріших фінан​сових конфліктів: обмеженням усе​владдя монополій, примусовим по​верненням боргів, банкрутствами, відшкодуванням прямих і непря​мих збитків, перерозподілом прав власності, доходів та фінансових потоків. При цьому у процесі пошу​ку політичних поступок вимоги бі​льшості учасників конфлікту мо​жуть взагалі ігноруватися.

Стійке зростання при цінах, що знижуються в абсолютному виразі, вважається малоймовірним не лише через відсутність відповідних прецедентів. З теоретичної точки зору, падіння цін дестимулює ви​робництво не меншою мірою, ніж інфляція. З цього приводу «The Economists висловлював побою​вання, що негативні наслідки де​фляції можуть виявитися набага​то серйознішими за інфляційні.

Відповідно до них, грошово-кре​дитну політику аж ніяк не слід на​цілювати на мінімізацію інфляції. Останню варто утримувати на рівні, при якому зберігатимуться максимальні темпи економічного зростання. Стійке уповільнення цінової динаміки повинно досяга​тися за рахунок зниження підпри​ємницьких втрат, з допомогою роз​витку конкуренції, механізмів бан​крутства й оздоровлення неплато​спроможних підприємств, інстру​ментів фондового ринку, антимо-нопольного регулювання, створен​ня центрів перекваліфікації та пра​цевлаштування, маркетингових досліджень, полегшення доступу до їх результатів тощо.

Монетарна політика при цьому має «просто» уникати надлишко​вої грошової пропозиції, утримую​чи цінову динаміку в точці макси​мальних темпів виробництва. Інфляція, безумовно, не є чинни​ком економічного зростання. Вона його гальмує. Проте, як уже зазна​чалося, витрати боротьби з інфля​цією не повинні перевищувати ви​трат, що провокуються нею. У цьо​му плані обмеження грошової про​позиції має сенс лише доти, доки вона не починає стримувати роз​виток виробництва. По-перше, дискусійним залишається питання про методи збільшення грошової маси в умовах, коли значно її час​тина обслуговує тіньовий оборот. Наприклад, складно санкціонува​ти кредит, знаючи, що не менше п'ятої його частини відразу ж піде «у тінь» і використовуватиметься для фінансування уявного експор​ту, що потребуватиме реального бюджетного «відшкодування» ПДВ. Причому величина зазначе​ного «відшкодування» може вияви​тися порівняною з величиною ви​хідного кредиту. Зрозуміло, що інструментами самої лише моне​тарної політики розв'язати ці про​блеми неможливо. Проте і без них не обійтися. Акцент при цьому ва​рто змістити зі статичного аналізу грошової маси на грошовий обо​рот і канали його реалізації.

Україна, схоже, все ще не огов​талася від гіперінфляційного шоку десятирічної давнини. Цінова ди​наміка залишається основним кри​терієм і мірилом ефективності всієї економічної політики. Але, остан​ня, має бути націлена не просто на економічне зростання, а на макси​мальні його темпи.

Безумовно, інфляція є однією з перешкод економічного зростання. Проте з цього аж ніяк не випливає, що у разі її зниження економічна динаміка неодмінно прискорюєть​ся. Наведена статистика свідчить, що універсального правила в цьо​му питанні не існує. Україна, схо​же, ще не готова самостійно від​повісти на нього.
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