Глава 5 Инфляция и монетарная политика
План лекции
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Введение
Современная инфляция  развивается не только из-за эмиссии лишних  бумажных денег, но и из-за ряда других причин: непродуманной политики Национального банка, чрезмерного кредитования экономики, падения курса национальной валюты, изменения цен на мировом рынке, особенно на редкие сырье и материалы, рациональных ожиданий субъектов. В данной главе  речь пойдет о необычных последствиях инфляции, замеченных в 70-80-е годы ХХ в., о поведении государства  и населения в условиях инфляционных ожиданий. По-новому  излагаются закономерности, открытые в сер. ХХ в теоретиками экономики предложения, монетаристами (кривая А.Лаффера, уравнение Фишера,  кривая Филлипса). Кроме того, речь пойдет о новых рычагах денежно-кредитной политики (таргетировании инфляции. эмиссии под бюджетный дефицит). 

1. Природа инфляции: монетарные и немонетарные концепции. Дефицит госбюджета и инфляция: эффект Танзи. Инфляция и реальные кассовые остатки. Сеньораж  и инфляционный налог. Кривая Лаффера для инфляционного налога 
(М. Фелдстайн). Оптимальный уровень инфляции

Природа инфляции:

1. монетаристсткие (количественные);

2. неденежные:

-давление спроса;

-давление предложения;-

-структурные теории.
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Рисунок 5.1. – Трансмиссионный механизм инфляции
Причины инфляции в монетаристских научных подходах:

· В шоках, вызванных в том числе неверной политикой Нацбанка;

· В дефиците госбюджета.
Причины инфляции у новых кейнсианцев:
· Цены негибки в сторону понижения из-за монополизма на рынках;

· Инфляция вызывается вынужденной безработицей из-за жесткости зарплат и требованиями ее повышения со стороны профсоюзов;

· Политика государственных общественных расходов ведет к росту цен;
· Инфляция распространяется из-за несовершенства информации.
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Рисунок 5.2 – Спираль «зарплата-цены»
Эффект Оливера-Танзи (подход теоретиков экономики предложения):

1) налогоплательщики сознательно затягивают время уплаты налога в ожидании инфляции;

2) государство получает налоговые сборы, уже заранее обесцененными;

3) государство вынуждено платить пенсии и пособия позже, чем собрало налоги, а значит, в условиях выросших цен;

4) таким образом, часть инфляции перекладывается на «плечи» государства.

· Инфляционный налог  (IT)– это реальное уменьшение доходов субъектов в условиях роста цен (инфляции), обусловленное стремлением правительства покрыть дефицит госбюджета эмиссией денежных знаков (сеньораж).

Он рассчитывается по формуле (5.1):

IT= ΔP*M0+(ΔP-i)*Д, 


(5.1)

где ΔP – темп роста цен (уровень инфляции);
M0 – денежный агрегат «наличные деньги»;
i - номинальная банковская ставка;
Д – величина депозитов.

Государство, включив «печатный станок» для покрытия создавшегося от эффекта Танзи дефицита, фактически перекладывает тем самым инфляцию на плечи населения (возникает так называемый инфляционный налог). При этом сеньораж – это доход, получаемый от печатания дополнительных денег. В данном случае сеньораж покрывает инфляционный дефицит госбюджета, противодействуя эффекту Оливера-Танзи. 
В большей степени от инфляционного налога страдают бедные и средние слои, так как:

-держат в основном свои сбережения в денежной форме;

-не располагают совершенной информацией об ожидании инфляции по сравнению  с богатыми прослойками бизнесменов.

Кроме того, инфляционный налог перераспределяет имущество от кредиторов к дебиторам, так как долг возвращается подешевевшими деньгами (теряют банки, теряют фирмы и население, купившие гособлигации).

В условиях инфляции деформируется и кривая Лаффера (рисунок 5.3)
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Рисунок 5.3 – Деформация кривой Лаффера под действием инфляционного налога

2. Денежно-кредитная политика в монетаристской модели. Монетаристские доводы в пользу правил. Правила и доверие к Центральному банку. Инфляционные ориентиры. Таргетирование инфляции

Современные течения экономической мысли по проблемам инфляции:

· Неоклассическое направление:

· А) теория рациональных ожиданий – 

· Р. Лукас,  Р. Барроу;

· Б) теория экономики предложения – 

А. Лаффер, М. Фелдстайн;

· Неокейнсианство (монетарное кейнсианство) - Р. Клауэр, А. Лейонхуфвуд;

· Новое кейнсианство - Г. Мэнкью, Д. Ромер, Дж. Стиглиц, А. Линдбек, С.Фишер, О. Бланшар 

Таргетирование инфляции: монетаристсткий подход:

· Соблюдение коридора колебания темпов инфляции (верхнего и нижнего предела);

· Разработка комплекса мер воздействия на темпы инфляции;

· Анализ эффективности применения антиинфляционных рычагов и корректировка текущей ДКП.

Известное монетарное правило, уравнение монетариста И.Фишера  (М*V=P*Q) также в XXI в. подверглась пересмотру. Причины:

1. На сегодняшний день на каждый доллар, обслуживающий реальное обращение денег, в мировом хозяйстве приходится девять долларов, обслуживающих обращение финансовых активов (так называемая «экономика казино»).

2. Помимо трансакционного спроса на деньги существует спекулятивный спрос и мотив отложенного спроса (резервирование денежных средств для будущих сделок-трансакций).

3. До тех пор, пока доллар США является основной резервной валютой мира, избыточная денежная эмиссия не только не вредит американской экономике, но и является инструментом ,позволяющим правительству США рассчитываться по внутреннему долгу и финансировать бюджетный дефицит.

Правило монетаристов позднего периода (М. Фридман): умеренная инфляция, ежегодное расширение денежной массы на 3–4 % будет стимулировать устойчивый рост ВВП.

3. Инфляция в экономике с рациональными ожиданиями. Антиинфляционная политика в экономике с рациональными ожиданиями

Антиинфляционная политика: теоретики школы рациональных ожиданий:

· Придерживаются монетаристской версии инфляции;

· В отличие от монетаристов считают, что главная причина непредвиденной инфляции – высокие налоговые ставки и действия государства, вызывающие резкие колебания издержек производства по схеме:
· Т↑      ТС↑           Р↑

Антиинфляционная ДКП направлена на свертывание денежной массы (М) (политика «дорогих денег»):

-рост нормы обязательных резервов (%);

-ограничение объемов кредита экономике→рост ставки рефинансирования;

-продажа ценных бумаг, драгметаллов, бриллиантов.

4 Инфляция и стабилизационная политика в модели «новых кейнсианцев»

Причины инфляции у новых кейнсианцев:
· Цены негибки в сторону понижения из-за монополизма на рынках→государству надо регулировать цены;

· Инфляция вызывается вынужденной безработицей из-за жесткости зарплат и требованиями ее повышения со стороны профсоюзов;

· Политика государственных общественных расходов ведет к росту цен→госрасходы надо сокращать;

· Инфляция распространяется из-за несовершенства информации→необходимо проводить антимонопольную политику.
Заключение
Таким образом, современная инфляция тесно мало связана с занятостью и реальной заработной платой, значительно влияет на бюджетный дефицит, вызывает к жизни так называемый инфляционный налог на население. Кривая Филипса как зависимость между темпами инфляции и безработицы подтверждает свою состоятельность только на краткосрочных интервалах. В долгосрочных периодах зависимость между инфляцией и безработицей отсутствует.

Значительную роль в развитии инфляционных процессов играют рациональные ожидания субъектов экономики, способные «включить» трансмиссионный механизм инфляции. Непродуманная государственная политики социальной поддержки доходов населения в условиях инфляции способна раскрутить спираль «зарплата»–«цены».

Инфляционные процессы испытывает каждая страна, негативные последствия от инфляции неизбежны. Однако умеренная инфляция (рост цен на уровне 3–4 % в год) способна стать стимулирующим, а не подавляющим фактором экономического роста. В связи с этим в практике регулирования экономики получает распространение рычаг таргетирования инфляции.
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