РОЗДІЛ 1

ТЕОРЕТИКО-МЕТОДОЛОГІЧНІ ЗАСАДИ АНАЛІЗУ ЗАОЩАДЖЕНЬ 

В ЕКОНОМІЦІ УКРАЇНИ

1.1. Короткий історичний огляд 

Упродовж багатьох століть людей хвилювали проблеми, які безпосередньо чи опосередковано пов’язані з поняттям заощадження. Що таке багатство, і звідки воно береться? Що є причиною достатку окремих осіб і багатства держави загалом? Як оптимально розпорядитися тим, що маєш, і примножити своє багатство? Як узгоджуються володіння багатством і прагнення до його збільшення з чинними моральними принципами та суспільними цінностями? З перебігом часу відповіді на ці запитання постійно змінювалися і уточнювалися.

Безумовно, що достатньо повний і кваліфікований аналіз еволюції категорії заощадження у процесі розвитку економічної думки є гідним та складним завданням навіть для фахівців у царині історії економічної теорії і може бути темою окремого наукового дослідження. Будь-які інші спроби неминуче приречені на фрагментарність і матимуть більшою чи меншою мірою дилетантський характер. Усвідомлюючи це, обмежимося лише короткими згадками про розуміння категорії заощадження декількома основними школами економічної думки, приділивши дещо більше уваги доробку представників класичної школи, у працях яких можна віднайти початки багатьох майбутніх теорій1. Згодом частково повертатимемось до цього питання під час розгляду макроекономічних моделей та аналізу становлення сучасної теорії споживання / заощадження.

Ретроспективний аналіз праць мислителів Стародавньої Греції і середньовічних богословів, гуманістів доби Відродження та визначних діячів Реформації з’ясовує чимало цікавих думок та економічних ідей стосовно багатства і джерел його нагромадження у різні часові епохи. Все ж, першою менш-більш цілісною системою економічних поглядів зазвичай вважають меркантилізм [8, С.30]. Суть меркантилістського світогляду стисло виражають такі положення: золоті злитки і будь-які скарби як зміст багатства; регулювання зовнішньої торгівлі для припливу дорогоцінних металів; сприяння промисловості шляхом заохочення імпорту дешевої сировини; протекціоністське мито на імпортовані промислові товари; заохочення експорту, особливо готових виробів; наголос на прирості населення при утриманні низької заробітної плати [8, C.30]. 


Меркантилісти зробили певний внесок у розвиток категорії заощадження [123, С.54–56]. Передовсім, вони змогли відійти від розуміння багатства як масштабного володіння землею. У їхньому баченні багатство ототожнювалося з капіталом, соціальне та економічне значення якого вони зуміли оцінити. Прагнення розробити найбільш раціональну економічну політику відображало реальну потребу підтримки з боку держави процесів трансформації натурального господарства у товарне та первинного нагромадження капіталу. Активна торгівля сприяла перерозподілу національного багатства від суспільних груп, що вели натуральне господарство, до купців та мануфактуристів. Політика залучення грошей у країну також становить інтерес з погляду вивчення процесу заощадження. У збільшенні кількості грошей меркантилісти вбачали засіб зниження норми процента, що знову-таки означало перерозподіл національного доходу від лихварів з їхнім непродуктивним використанням коштів на користь підприємців. Відтак практичним наслідком політики меркантилізму було підвищення частки заощадження у національному доході країни.


Зауважмо, що у період становлення теорії і практики меркантилізму економічні процеси в Україні розвивалися у тісному зв’язку з загальноєвропейськими [102, С.106]. Це сприяло проникненню меркантилістських ідей на терени України, де найвідомішим їх виразником вважають Т.Прокоповича [102, С.108; 105, С.164]. Елементи меркантилізму містила економічна політика гетьманів Б.Хмельницького та І.Мазепи [102, С.106–108].


(ВЫРЕЗАНО) 

Для А.Сміта прагнення заощаджувати було очевидним з огляду на панування у суспільстві протестантської етики. Г.Торнтон, пояснюючи взаємозв’язок між рівнем віддачі на інвестований капітал і процентною ставкою за банківські позики, використовував функціональну залежність заощаджень та інвестицій від процентної ставки [334, С.140]. Точка перетину кривої пропозиції заощаджень і кривої попиту на інвестиції визначає “природну” процентну ставку. Переміщення цих кривих відбувається лише під дією чинників, пов’язаних з ощадливістю та продуктивністю. 


На відміну від більшості попередників, Д.Рікардо не так категорично заперечував видатки на придбання предметів розкоші і меншою мірою звеличував ощадливість. Фактично, він вперше вказав на можливість появи певних суперечностей через незбалансоване заощадження [123, С.61]. Ще далі у цьому плані пішов Т.Малтус. Основа його аналізу – так звана доктрина недоспоживання, згідно з якою за відсутності достатніх видатків на споживання процес нагромадження капіталу неминуче призводить до стагнації [8, С.169]. Ідея полягає у тому, що недостатній сукупний попит приватного сектору спричиняє зниження стимулів до інвестування, а отже, і зменшення прибутків. Сукупний дохід розподіляється на споживання та заощадження; останні відразу ж інвестуються. Ці інвестиції створюють додаткові виробничі потужності. Якщо у наступному році споживання та інвестиції не зміняться у порівнянні з даним роком, частина виробничих потужностей виявиться надлишковою. Це різко знижує зацікавленість в інвестуванні, оскільки наявний попит можна задовольнити і за менших капіталовкладень. Зі зменшенням інвестицій знижуються доходи, і починається спад. Для зростання економіки потрібне постійне збільшення інвестицій та споживання.

Якщо рівень доходу в економіці не змінюється, то будь-яке заощадження означає зниження попиту на споживчі товари, натомість інвестування заощаджених коштів ще збільшує пропозицію таких товарів. Звідси, надто висока схильність до заощадження створює проблеми, оскільки обмежує можливості споживання. Малтус дійшов висновку, що повинна існувати деяка оптимальна схильність до заощадження, яка забезпечує гармонійне співвідношення між споживанням та нагромадженням капіталу. Проте він не запропонував теоретичного аналізу ринкових сил, відповідальних за досягнення такого оптимального рівня заощаджень [334, С.157]. 


Важливий крок у розвитку теорії процента зробив Н.Сеніор, якому належить ідея утримання – відмови від частини поточного споживання задля нагромадження капіталу. Сеніор наголошував, що використання зусиль праці та сировини для виробництва капітальних товарів дасть змогу у майбутньому отримати більшу кількість споживчих товарів. Цю ідею стисло сформульовано у його третьому постулаті економічної теорії: “продуктивність праці та інших засобів створення багатства можна необмежено збільшувати, якщо використовувати їхні продукти як засоби для наступного виробництва” [334, С.163]. Оскільки капітальні блага не задовольняють безпосередньо потреби людей, відтермінування споживання (тобто заощадження) потребує винагороди. Такою винагородою і є процент. 


Заслуга окреслення проблеми міжчасового вибору як окремого предмета дослідження належить значно менш згадуваному сьогодні Дж.Реі [344]3. Він також вперше достатньо глибоко проаналізував психологічні мотиви, які лежать в основі міжчасових рішень людей. Для пояснення відмінностей у добробуті різних країн Реі запропонував поняття “ефективного прагнення до нагромадження” – психологічного чинника, який визначає рівень заощаджень та інвестицій в економіці країни. Двома основними причинами, що сприяють готовності індивідів відтермінувати споживання, є прагнення залишити спадок і схильність до виявлення стриманості. Натомість обмежують бажання заощаджувати – невизначеність, притаманна людському життю, і стан збудження у передчутті негайного отримання насолоди від споживання чи, навпаки, невдоволення у разі відтермінування доступного вже зараз задоволення [344, С.353].


На основі ідей, висловлених Дж.Реі, можна виокремити два різні підходи до аналізу часових уподобань індивідів. Згідно з одним, людей цікавить лише негайна безпосередня корисність, а далекоглядність поведінки пояснюють корисністю від передбачення майбутнього задоволення. Тому, відкладення споживання можливе лише у разі, якщо приріст “передбаченої” корисності більш ніж компенсує недоотриману корисність від негайного споживання. У межах другого підходу за природну основу вважають однакове ставлення до сьогодення та майбутнього. Відтак перевага поточному споживанню віддається лише задля уникнення прикрощів, пов’язаних з неминучим самообмеженням у разі відтермінування задоволення. 


Дж.Ст.Міл, як і його попередники, також був прихильником концепції фонду заробітної плати і вважав нагромадження капіталу ключовим чинником економічного розвитку. Міл розумів капітал як “нагромаджений запас продуктів праці”, який “забезпечує необхідні для виробничої діяльності будівлі, охорону, засоби і матеріали, а також харчування та інші засоби існування для робітників під час виробничого процесу” [165, С.148]. Тобто, капітал – це виражена у будь-якій формі та частина власності, яка створює фонд для нового виробництва. 

Дж.Ст.Міл сформулював чотири основні твердження про капітал, два з яких безпосередньо стосуються процесу заощадження. Одне з них визначає, що “капітал є результатом заощадження”[165, С.166]. Навіть тим, хто обробляє свої відокремлені ділянки землі і повністю споживає весь отриманий продукт, доводиться відкладати частину врожаю для насіння на наступний рік. Люди змушені виробляти більше, ніж вони споживають, або ж споживати менше, ніж виробляють. Якщо хтось прагне використати працю інших людей і збільшити виробництво, його обсяг заощаджень повинен значно зрости. Крім скорочення споживання є й інший спосіб збільшення капіталу – розширення виробництва. Підвищення продуктивності праці є додатковим джерелом заощаджень і дає змогу збільшувати капітал водночас зі зростанням споживання.  


Згідно з ще одним твердженням Дж.Ст.Міла, “хоча капітал заощаджується і є результатом заощадження, проте він споживається. Слово “заощадження ” зовсім не означає, що заощаджене не споживається, не означає воно навіть і того, що його споживання неодмінно відкладається на пізніше” [165, С.168]. Йдеться лише про те, що якщо заощадження негайно споживається, то споживачем є не сам заощадник, а хтось інший. Тобто, знову маємо “заощадження як видатки”. Міл зосереджує увагу на відмінності між заощадженням як продуктивним використанням та споживанням. У результаті споживання деяка кількість продуктів праці просто зникає. Натомість “людина, яка заощаджує... утримує робітників, які... зрештою з надлишком компенсують все те, що було спожите” [165, С.170]. Відтак заощадження збагачує і “суспільство багатіє унаслідок видатків на утримання продуктивної праці та сприяння їй, але біднішає, коли витрачає ресурси на споживання заради задоволення” [165, С.171].

(ВЫРЕЗАНО)  


З-поміж послідовників маржиналізму вагомий внесок у вивчення питань, пов’язаних з міжчасовим вибором, зробив представник австрійської “суб’єктивно-психологічної” школи Є.Бем-Баверк. Його найбільшою заслугою вважають включення в економічний аналіз змінної часу [334, С.345]. Бем-Баверк сформулював свою теорію процента, спираючись на особливості поведінки споживачів, які загалом віддають перевагу теперішнім благам перед майбутніми (“додатне часове уподобання”). Нехай 
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. Додатне часове уподобання означає, що індивіди віддають перевагу поточному доходу перед такою самою величиною майбутнього доходу, всупереч тому, що вони доступні за тих самих умов: 
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, навіть коли процентна ставка дорівнює одиниці [301, С.502]. 

Для пояснення таких часових уподобань Є.Бем-Баверк виокремлює три причини [334, С.347]. Передовсім, відмінності у цінності для людини теперішніх і майбутніх благ зумовлені самою природою поточних потреб, оскільки майбутні потреби майже завжди видаються надто віддаленими порівняно з сьогоднішніми. Друга причина пов’язана з систематичною недооцінкою індивідами своїх майбутніх потреб і засобів для їх задоволення. Інакше кажучи, економічній поведінці людей притаманна короткозорість, зумовлена слабкою уявою, недостатньо сильною волею, короткотривалістю людського життя і невизначеністю майбутнього.


Третя причина стосується технічної переваги поточних благ над майбутніми як засобів для задоволення людських потреб. Поточні блага і гроші можна використати у процесі виробництва вже сьогодні, а отже і виробити нових товарів більше, ніж за допомогою майбутніх благ. Загалом, з погляду Бем-Баверка, капітал є одночасним результатом заощадження та виробництва, і має власну продуктивність [105, С.525–527]. Тому природно, що процент є доходом, який становить винагороду капіталу і реалізується в обміні сьогоднішніх благ на майбутні [105, С.528]. 


А.Маршал з’ясовував різні аспекти міжчасових рішень споживачів, поєднуючи досягнення класичної економічної науки та маржиналістської революції. З погляду Маршала, мудра людина намагатиметься розподілити свій дохід між поточним і майбутнім споживанням так, щоб його гранична корисність залишалася однаковою [158, С.186]. При оцінюванні граничної корисності майбутнього споживання треба зважати на невизначеність щодо прийдешнього та на відмінності у значенні віддаленого у часі задоволення для різних індивідів. 

Люди здебільшого вважатимуть за можливе відмовитися від деякого задоволення сьогодні задля гарантованого отримання його у майбутньому. Одні оцінюватимуть майбутню корисність майже аналогічно з поточною; інші, з нижчим рівнем здатності до передбачення, терплячості та самовладання, надаватимуть порівняно малої ваги вигодам, якими не можна скористатися негайно [158, С.186]. Ця величина дисконтування майбутньої корисності відображатиметься не лише на схильності до заощадження, але і на бажанні придбати товари тривалого користування, споживання яких пропонує потік корисності упродовж тривалого періоду часу. 


А.Маршал розглядає процент як винагороду за очікування майбутнього споживання, відмовившись від терміну “утримання”, який допускає хибні тлумачення стосовно заощаджень заможних верств населення [158, С.311]. Він чітко вказує на зв’язок між готовністю відкласти споживання, яка залежить від спроможності індивіда передбачити майбутнє і надійно його забезпечити, та зростанням багатства: “нагромадження багатства зазвичай є результатом відтермінування задоволення або результатом його очікування” [158, С.312]. Аналіз Маршалом економічних підстав для існування процента обґрунтовує його відмову від трудової теорії корисності, яка базується на припущенні, що послуги капіталу є “дармовим” благом, не пов’язані з жодними пожертвами і не потребують винагороди [105, С.554].


Представники інституціоналістського напряму прагнули до створення надійних механізмів соціального контролю для забезпечення стабільного розвитку економіки. Зазвичай виділяють внесок у теорію заощадження Дж.Гобсона, який конкретизував проблему недоспоживання як головну причину економічних криз [105, С.1095]. Недостатній ефективний попит, спричинений надлишком заощаджень, визначає рівень споживання на найближче майбутнє і тим самим обмежує можливості рентабельного виробництва. Тобто, хоча збільшення заощаджень вигідне кожному індивідові зокрема, загалом існує певна межа обсягу корисних заощаджень, які може зробити суспільство. Ощадливість і нагромадження капіталу мають сенс лише доти, доки вони забезпечують потік споживчих товарів, які поглинаються наявною у суспільстві купівельною спроможністю. Наслідком збільшення заощаджень має стати зростання споживання, інакше справа обмежиться лише створенням надлишкових виробничих потужностей [221, С.123]. Подібний підхід до аналізу ділових циклів був характерний і для Т. Веблена. З його погляду, надвиробництво у фазі піднесення є безпосереднім наслідком недоспоживання, а циклічні коливання лише посилюються прагненням власників фінансових активів і підприємств до заощадження та інвестування [334, С.467].


З-поміж українських вчених кінця XIX – початку XX століття виділяються постаті М.Туган-Барановського та Є.Слуцького4. Піонерська робота Є.Слуцького “До теорії збалансованого бюджету споживача” (1915 р.) помітно випередила свій час. Запропоновані у ній ідеї відіграли важливу роль і для розвитку теорії міжчасового вибору, що буде докладніше з’ясовано у підрозділі 5.4. Серед визнаних наукових новаторств М.Туган-Барановського чільне місце належить його дослідженню економічних циклів, у якому чи не ключову роль відіграє категорія заощадження. 

Згідно з аналізом М.Туган-Барановського, нагромадження капіталу створює постійну тенденцію до розширення виробництва, але основний капітал суспільства створюється не безперервно, а поштовхами [244, С.617]. У фазі спаду нагромадження капіталу не припиняється, оскільки “заощадження усіх класів, що одержують неколивні доходи, продовжують у роки промислового застою йти звичайним темпом” [244, С.618]. Однак у фазі спаду цей капітал не знаходить собі місця в промисловості, позаяк пропорційне розміщення його між різними галузями ускладнене неорганізованістю суспільного виробництва, і накопичується у банках. Піднесення починається, коли “для промисловості відкривається новий ринок у вигляді витрат величезних капіталів, нагромаджених у роки застою” [244, С.618]. З поступовим вичерпанням вільного капіталу процентна ставка зростає, розміщення нового капіталу в промисловості припиняється, і зрештою знову настає фаза застою. Інакше кажучи, як стверджує С.Злупко, основну причину циклічних коливань економіки М.Туган-Барановський вбачав у диспропорції між динамікою заощаджень та інвестицій, передовсім у галузях, що виробляють засоби виробництва [244, С.35–36]. Фактично український вчений заклав підвалини сучасної інвестиційної теорії циклів, і його ідеї залишаються актуальними упродовж багатьох десятиріч5. 


Вихід у світ книги Дж.М.Кейнса “Загальна теорія зайнятості, процента і грошей” засвідчив початок нового етапу розвитку економічної теорії. У подальшому викладі роль категорії заощадження у сучасній економічній теорії з’ясовано у підрозділі 1.3. Розвиток теорії заощадження після Кейнса до наших днів простежено у підрозділах 1.4–1.6. 

1.2. Суть, мотиви та чинники заощаджень у національній економіці

Сучасна економічна теорія визначає заощадження як ту частину доходу, що не витрачається на поточне споживання [405, С.384]. Поняття заощадження зазвичай вводять під час глибшого аналізу моделі кругопотоку та розгляду найважливіших макроекономічних тотожностей [354, 80, 20, 222, 376, 207]. При цьому часто вдаються до деяких спрощень: не враховують амортизацію, непрямі податки, трансферні платежі бізнесу і загалом різницю між ВВП та національним доходом [80, С.57]. За такого підходу у простій моделі закритої економіки основна тотожність національних рахунків набуває вигляду:

(ВЫРЕЗАНО) ,
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де 
[image: image6.wmf]Y

 – національний дохід, 
[image: image7.wmf]C

 – споживання, 
[image: image8.wmf]I

 – інвестиції, 
[image: image9.wmf]G

 –  урядові закупівлі. Національні заощадження визначають як частину національного доходу за вирахуванням споживання та урядових закупівель товарів і послуг:
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Переписавши (1.1) у вигляді
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відразу отримуємо
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У закритій економіці заощадження дорівнюють інвестиціям – це випливає з самих визначень доходу та заощаджень. Рівняння (1.4) можна тлумачити так: потоки грошових коштів, які надходять на фінансові ринки (заощадження), повинні зрівноважуватися потоками коштів, що витікають з фінансових ринків (інвестиції). 


Для відкритої економіки тотожність (1.1) запишеться як



(ВЫРЕЗАНО) , 
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де 
[image: image10.wmf]n

X

 – чистий експорт товарів і послуг. Для подальшого аналізу вираз (1.5) зручно переписати за аналогією з (1.3) у дещо розширеному вигляді:

(ВЫРЕЗАНО) ,
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де  
[image: image11.wmf]T


– чисті податки, тобто податки, сплачені домогосподарствами, за вирахуванням отриманих ними трансферних платежів, а 
[image: image12.wmf]V

 – сума чистих факторних доходів іноземців та чистих трансферних платежів з-за кордону. Ліва частина рівняння (1.6) визначає сумарні заощадження в економіці, які подано як суму заощаджень трьох секторів – приватного, державного та іноземців (решти світу):
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Заощадження приватного сектору 
[image: image13.wmf]p

S

 отримують як різницю використовуваного доходу (
[image: image14.wmf]YVT

+-

) та споживання:
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      (1.8)

Компонентами приватних заощаджень 
[image: image15.wmf]p
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 є заощадження ділових підприємств і заощадження домогосподарств. Важливою характеристикою останніх є рівень особистих заощаджень – відношення особистих заощаджень домогосподарств до валового внутрішнього продукту (або до використовуваного доходу).

Державні заощадження 
[image: image16.wmf]g

S

 визначають як різницю між доходами та видатками держави на закупівлю товарів і послуг:

(ВЫРЕЗАНО) .
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Якщо податкові надходження перевищують видатки, то 
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 і кажуть про профіцит бюджету. Якщо ж державні видатки перевищують надходження, то 
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 і має місце бюджетний дефіцит. Сума 
[image: image19.wmf]pg
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 визначає національні заощадження (валові, якщо враховано амортизацію, або чисті)6. Рівень валових (чистих) національних заощаджень знаходять як відношення валових (чистих) національних заощаджень до ВВП. 


Заощадження іноземців (решти світу) 
[image: image20.wmf]f

S

 визначають як різницю між платежами, отриманими з України, та платежами, отриманими Україною з-за кордону. Вони дорівнюють взятій з протилежним знаком сумі чистого експорту, чистих факторних доходів і чистих трансферних платежів з-за кордону:


(ВЫРЕЗАНО) .
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Суму 
[image: image21.wmf]n
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 інакше називають надлишком (або дефіцитом, у залежності від знаку) поточного рахунку. Тобто, заощадження іноземців в Україні додатні, якщо Україна має дефіцит поточного рахунку. 

Процес формування національних заощаджень починається з рішень багатьох і багатьох домогосподарств відмовитися від негайного споживання частини свого використовуваного доходу. Тому очевидно, що пізнання мотивів, якими керуються люди, погоджуючись частково відтермінувати поточне споживання, становить значний теоретичний і практичний інтерес. Можливо, найперше обґрунтування одного з мотивів заощаджень навів ще Аристотель: “Якщо деяка річ не потрібна нам сьогодні, то ми можемо мати її коли-завгодно у майбутньому, коли потреба у ній виникне; запорукою цьому є гроші” [3, С.157]. За А.Смітом, “до ощадливості нас спонукає бажання поліпшити своє становище... притаманне нам від народження і до могили... Більшість людей прагне поліпшити становище, збільшуючи своє майно. Це – найбільш звичний і найпростіший засіб, а найнадійнішим способом примножити своє багатство є заощадження” [228, С.367]. 

Як зазначає М.Савлук, “визнання мотивів як рушійної сили заощаджувального процесу на мікрорівні дає підстави трактувати самі заощадження не як випадковий наслідок перевищення грошових доходів над видатками, що стихійно виникає в процесі формування і використання сімейного бюджету, а як усвідомлену мету відмови від поточного споживання, досягнення якої підпорядковується формуванню домогосподарством потоків грошових доходів і потоків видатків” [217, С.209]. Усвідомлення мотивації заощадження, яке стає чіткішим з підвищенням рівня розвитку економіки, сприяє організованості та ефективності заощаджувального процесу. 

У вітчизняній літературі зазвичай виокремлюють три основні мотиви формування заощаджень на рівні домогосподарства [217, С.208]: 

1. Трансакційний мотив – цілеспрямоване заощадження частини поточного доходу для придбання дорогих товарів і послуг у майбутньому. При цьому єдиною причиною неможливості придбання цих благ сьогодні є недостатність поточного доходу, відтак домогосподарство змушене нагромаджувати потрібні кошти упродовж тривалого періоду часу. Очевидно, що з розширенням обсягів споживчого кредитування в економіці дія цього мотиву послаблюється.

2. Мотив завбачливості – заощадження частини доходів на випадок непередбачених обставин, коли різко зростає невідповідність між доходами та потребами сімейного господарства. У такій ситуації заощадження виконують функцію страхування. 

3. Мотив капіталізації доходів – нагромадження коштів і розміщення їх на фінансових ринках для одержання додаткового доходу. Цей мотив частіше реалізується у поєднанні з двома попередніми.

Натомість у світовій економічній літературі здебільшого використовують детальнішу класифікацію мотивів заощадження, запропоновану ще Дж.М.Кейнсом [122]. Кейнс зазначав, що “є, взагалі кажучи, вісім основних стимулів або цілей суб’єктивного характеру; усі вони спонукають людей утримуватися від витрачання одержаного доходу” [122, С.220]. Перелічимо ці вісім мотивів Кейнса, вказавши, як їх визначає сьогодні економічна наука [306]. 

1. Створити резерв на випадок непередбачених обставин – застережний мотив. 

2. Забезпечити майбутнє (наприклад, подбати про старість, освіту дітей), оскільки співвідношення між доходами людини (сім’ї) та її потребами змінюється упродовж життя – мотив життєвого циклу.

3. Забезпечити собі дохід у вигляді процента і скористатися зростанням цінності майна, оскільки більшому реальному споживанню у майбутньому віддають перевагу над меншим поточним споживанням – мотив міжчасового заміщення.

4. Отримати можливість поступово збільшувати свої видатки у майбутньому, що відповідає поширеному підсвідомому бажанню бачити в майбутньому поступове підвищення свого життєвого рівня – мотив поліпшення.

5. Насолоджуватися почуттям незалежності і свободою дій, навіть якщо немає чітких планів чи намірів щодо майбутнього – мотив незалежності.

6. Забезпечити можливості маневру для здійснення ризиковних чи ділових операцій – мотив підприємництва.

7. Залишити спадок – мотив спадку.

8. Задовольнити почуття скнарості, тобто нічим необґрунтований, але стійкий спротив самому факту витрачання грошей – мотив жадібності. 

Сьогодні до цього переліку додають ще один пункт [306, С.1797]:

9. Нагромадити кошти для купівлі житла, автомобілів та інших товарів тривалого користування – мотив придбання товарів тривалого користування.

Дещо осторонь від наведеного переліку стоїть ще один мотив – мотив вимушених заощаджень. За обмеженості можливостей придбання бажаних товарів і послуг домогосподарства збільшують заощадження з надією на зміну ситуації у майбутньому. На думку багатьох фахівців, особливо гостро проблема вимушених заощаджень постала у другій половині 1980-х років у СРСР та деяких країнах Центрально-Східної Європи [319, 328]; докладніше це питання буде з’ясовано у підрозділі 2.3. Поза тим, своєрідний аналог вимушених заощаджень можливий і у країнах з розвиненою ринковою економікою. Домогосподарства, які швидко або несподівано розбагатіли, часто не в змозі різко змінити усталені звички та стиль життя і упродовж більш чи менш тривалого проміжку часу заощаджують непропорційно високу частку своїх доходів. Деякі автори вважають, що високі рівні заощаджень у країнах Південно-Східної Азії частково пояснюються саме повільними змінами уподобань населення і відставанням пропозиції привабливих можливостей для споживання на фоні швидких темпів економічного зростання [321, С.398].

(ВЫРЕЗАНО) 


Мотив спадку свого часу викликав особливу зацікавленість, оскільки як видавалося, саме його інтенсивність порівняно нескладно оцінити кількісно. У своїй Нобелівській лекції Ф.Модільяні наводить оцінки величини успадкованого майна на основі даних обстежень домогосподарств та деяких інших джерел: частка успадкованого майна становить близько 20% (у США та Великобританії) [378, С.305–306]. Згідно з результатами пізніших досліджень, ця частка змінюється у доволі широких межах – від 25% до 50% [299, С.29].


Багато науковців вказують на важливість мотиву спадку, аналізуючи заощадження людей похилого віку. Деякі економісти стверджували, що мотив спадку важливіший навіть за мотив життєвого циклу, тобто люди заощаджують здебільшого для того, щоб залишити багатство дітям та онукам [80, С.269]. Справді, як свідчать емпіричні дані, люди похилого віку витрачають свої заощадження значно повільніше, ніж це передбачає базова теорія життєвого циклу. Водночас ці результати вагомо залежать від точного змісту, який вкладають у поняття заощадження та майна. Витрачання заощаджень людьми похилого віку з урахуванням їх пенсійних коштів значно помітніше, ніж зменшення заощаджень у більш звичному вужчому розумінні [378, С.306].


Загалом, дати обґрунтовану відповідь стосовно частки заощаджень, зумовленої мотивом спадку, насправді складно. Річ у тім, що частина успадкованого майна пов’язана з дією застережного мотиву заощаджень та невизначеністю стосовно тривалості людського життя, і розмежувати ці дві складові не вдається. Проте з певністю можна сказати, що мотив спадку є особливо важливим для заможних і дуже заможних домогосподарств. 

Упродовж останніх років у центрі уваги більшості дослідників перебуває застережний мотив. Просту модель, що розкриває механізм появи застережних заощаджень – як реакцію споживача на невизначеність щодо майбутнього доходу, подано у додатку А. 

(ВЫРЕЗАНО) 

Очевидно, що різні групи населення при ухваленні рішень щодо заощадження керуються різними мотивами (групами мотивів) залежно від віку, місця проживання, матеріального становища, освітнього та культурного рівня тощо. Відмінності у мотивах логічно зумовлюють відмінності у моделях поведінки заощадників та їх реакції на зміни тих чи інших чинників. Тому глибоке розуміння мотивів заощаджень домогосподарств важливе для прогнозування впливу різноманітних заходів економічної політики на рівень особистих, а відтак і національних, заощаджень. 

Коли говорять про чинники (визначники, детермінанти) заощаджень, передовсім мають на увазі чинники, які впливають на рішення індивідів відмовитися від споживання частини свого поточного доходу. Тобто, зазвичай йдеться про визначники заощаджень домогосподарств. З теоретичного погляду, кількість чинників, які мають чітко визначений вплив на рівень особистих заощаджень, є достатньо обмеженою [193]. Натомість результат дії інших часто складно спрогнозувати з задовільною точністю, причому не лише стосовно кількісних оцінок, але і щодо напряму впливу.

У процесі емпіричного вивчення приватних і національних заощаджень зазвичай неявно припускають, що вони визначаються тими ж чинниками, що і заощадження домогосподарств [373]. Результати емпіричних досліджень підтверджують обґрунтованість такого підходу, оскільки виявляють істотну подібність напряму і масштабу впливу детермінантів заощаджень на рівень національних (внутрішніх) та особистих заощаджень [373, 395]. 

(ВЫРЕЗАНО) 

1.Багатство. Вважають, що чим вищий рівень багатства (володіння нерухомим майном та фінансовими активами) домогосподарств, тим більше вони споживають і тим менше заощаджують. Різке зменшення багатства (наприклад, унаслідок краху фондової біржі або гіперінфляції) спонукає домогосподарства знизити поточне споживання і збільшити заощадження. Проте, зазвичай величина багатства змінюється з року в рік повільно і не зумовлює значних змін в особистих заощадженнях. З іншого боку, згаданий причинно-наслідковий зв’язок між величиною багатства та рівнем заощаджень не простежується для найбагатших верств населення. 

2.Сподівання. Сподівання домогосподарств стосовно динаміки власних доходів, цін і доступності товарів у майбутньому можуть вагомо впливати на розподіл їхніх ресурсів між споживанням та заощадженням. Очікування високих темпів інфляції або дефіциту товарів зумовлюватимуть збільшення поточних видатків і зменшення заощаджень. Відсутність впевненості щодо наявності у майбутньому гарантованої високооплачуваної роботи спонукатиме до стриманості у поточному споживанні і збільшення заощаджень.

3.Споживча заборгованість. Якщо значна частка поточних доходів витрачається на сплату внесків за попередні закупівлі (заставна за будинок, товари тривалого користування на виплат тощо), домогосподарства змушені зменшувати споживання і збільшити заощадження.

4.Податки. Зміни в оподаткуванні безпосередньо впливають на використовуваний дохід домогосподарств. Підвищення податків змусить домогосподарства і менше споживати, і менше заощаджувати. Натомість серед економістів немає остаточної згоди щодо впливу на споживання та заощадження зниження податків. Більшість фахівців вважає, що отриманий унаслідок цього додатковий дохід частково споживатиметься, а частково – заощаджуватиметься. Прихильники рікардівського підходу стверджують, що раціональні споживачі повністю заощадять весь “зекономлений” дохід, передбачаючи підвищення податків у майбутньому7. Важливу роль відіграє також структура системи оподаткування (співвідношення прямих і непрямих податків). 

5.Рівень розвитку системи соціального страхування. За розвиненої системи соціального страхування урядові виплати та допомоги тією чи іншою мірою убезпечують громадян від втрати доходу (у разі втрати роботи) та непередбачених значних видатків (наприклад, на оплату послуг медицини), зменшують потребу у нагромадженні активів на пенсійний період. Тобто застережний мотив заощаджень домогосподарств вагомо послаблюється і рівень особистих заощаджень може знижуватися. 

6.Демографічні чинники. Згідно з сучасною теорією споживання / заощадження, раціональні індивіди намагаються зрівнювати споживання упродовж життєвого циклу. Тому у молодому віці вони за можливості використовують позики, у зрілому віці заощаджують, а після виходу на пенсію витрачають заощадження. Як наслідок, рівень заощаджень домогосподарств залежить від вікової структури населення. 

Моделювання застережного мотиву заощаджень з’ясовує роль розподілу населення за місцем проживання. За вищої невизначеності стосовно майбутніх доходів, здебільшого пов’язаних з результатами праці у сільському господарстві, жителі сільської місцевості зазвичай заощаджують вищу частку доходу.

Загалом, такі чинники як вік глави домогосподарства, рівень освіти, сектор зайнятості, місце проживання (місто чи сільська місцевість), склад сім’ї, час появи першої дитини тощо суттєво впливають на рішення домогосподарств щодо заощадження.

7.Рівень розвитку фінансових ринків. Важливим чинником, що може вагомо впливати на особисті заощадження, є рівень розвитку фінансової системи країни. Саме цей показник значною мірою визначає спроможність домогосподарств приймати обґрунтовані рішення, пов’язані з міжчасовим вибором, і за допомогою заощадження переміщувати свій дохід у часі. Розвиненість фінансових ринків передбачає, з одного боку, наявність привабливих для заощадників альтернатив у виборі інструментів заощадження, а з іншого – доступність кредиту, що дає змогу фінансувати за допомогою одержання позики такі важливі видатки домогосподарств як купівля житла чи оплата освіти дітей і почасти зменшує потребу у заощадженнях. 

(ВЫРЕЗАНО) 

9.Макроекономічна нестабільність. За умов макроекономічної нестабільності зростає загальна невизначеність щодо розвитку ситуації у майбутньому. Невпевненість домогосподарств стосовно величини майбутніх доходів, збереження місця праці, динаміки цін тощо посилює застережний мотив заощаджень, і рівень особистих заощаджень мав би зрости. Зростання рівня безробіття може призвести до зменшення особистих заощаджень, якщо негативні наслідки зниження доходів домогосподарств через втрату роботи переважають ефект від зростання потреби у застережних заощадженнях. 


10.Державні заощадження. Динаміка національних заощаджень у будь-якій країні визначається змінами двох складових – приватних заощаджень (вагому частку яких становлять особисті заощадження) та державних заощаджень. Ці два компоненти національних заощаджень є певною мірою взаємозамінними, тому державні заощадження можна вважати одним із визначників заощаджень домогосподарств. Зростання (зменшення) державних заощаджень зумовлює відповідно деяке зниження (збільшення) рівня особистих заощаджень. Ключове питання полягає у відносних масштабах цих змін. 


11.Економічне зростання. У довгостроковому періоді між економічним зростанням та національними заощадженнями, і заощадженнями домогосподарств зокрема, простежується тісна кореляція. Різні моделі подають різні інтерпретації причинних зв’язків між цими змінними та їх передавальних механізмів. У теоріях економічного зростання рівень заощаджень є одним із ключових чинників, які визначають характер зростання. Водночас у моделях споживання / заощадження змінні, які відображають зростання, мають вагомий вплив на заощадження. Загалом, усебічний аналіз причинно-наслідкових зв’язків між економічним зростанням і заощадженням є сьогодні одним з найактуальніших завдань економічної теорії.


12.Зовнішні чинники. Доступ до іноземних позик та інтенсивність залучення країни до міжнародної фінансової інтеграції також впливають на рівень приватних заощаджень. Серед інших показників, за допомогою яких намагаються враховувати дію зовнішніх чинників, можна назвати рівень відкритості економіки, мінливість реального обмінного курсу національної валюти, умови торгівлі.


(ВЫРЕЗАНО) 

Серед інших потенційних чинників заощаджень називають ступінь концентрації доходу та майна, нагромадження людського капіталу, величину державного боргу, дефіцит поточного рахунку, політичну нестабільність. Ще однією важливою особливістю заощаджень домогосподарств є вагома залежність від заощадження у попередньому часовому періоді. Тобто рівні особистих заощаджень демонструють значну інерцію. Тому наслідки зміни того чи іншого визначника заощаджень повністю виявляються лише через достатньо тривалий проміжок часу, причому відгук у довгостроковому періоді більш ніж удвічі інтенсивніший, аніж у короткостроковому (до одного року) [373].


Загалом, з наведеного переліку стає очевидним, що практично виокремити вплив деяких з чинників заощаджень надто складно, оскільки більшість з них тісно взаємопов’язані між собою. Крім того, дія багатьох визначників заощаджень є різною за різних рівнів розвитку ринкової економічної системи. Результати емпіричних досліджень чинників заощаджень і особливості їх впливу у країнах з перехідною економікою докладно розглянемо у підрозділі 3.3. 

1.3. Категорія заощадження у моделях макроекономіки  


Категорія заощадження є однією з ключових у сучасній економічній теорії. Вона відіграє важливу роль у поясненні загальної економічної рівноваги, короткострокових коливань ділової активності, економічного зростання та впливу держави на перебіг економічних процесів. Далі коротко з’ясуємо різносторонні взаємозв’язки категорії заощадження у базових макроекономічних моделях, які описують згадані процеси. 

Розпочнімо з моделей загальної рівноваги. На рівні економіки як цілого рівновага є результатом взаємної відповідності чотирьох макроекономічних параметрів – сукупних доходів і сукупних видатків та сукупного попиту і сукупної пропозиції. Головною проблемою загальної рівноваги є перетворення сукупних доходів на сукупний попит [207, С.10–11]. Саме заощадження домогосподарствами частини своїх доходів порушує потенційну ідеальну рівновагу в економіці. Усі доходи після сплати податків розподіляються на споживання та заощадження, які зрештою відповідають двом складовим створеного продукту – споживчим благам і товарам виробничого призначення. Тобто, перетворення сукупних доходів у сукупні видатки відбувається через трансформацію заощаджень в інвестиції. Питання про те, як здійснюється це перетворення, і чому заощадження повинні відповідати інвестиціям, залишається джерелом активних дискусій між представниками неокласичної та кейнсіанської шкіл економічної думки. 


Процес досягнення рівноваги у короткостроковому періоді аналізують у межах моделі сукупних видатків [154, 193]. Сукупні видатки (
[image: image22.wmf]AE

) є сумою чотирьох компонентів: споживчих видатків домогосподарств (
[image: image23.wmf]C

), інвестиційних видатків фірм (
[image: image24.wmf]I

), урядових закупівель товарів і послуг (
[image: image25.wmf]G

) та чистого експорту (
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Унаслідок зміни одного чи декількох з цих складників сукупних видатків  змінюються і обсяг виробництва, рівні цін та зайнятості в економіці країни. За рівноважного рівня виробництва 
[image: image28.wmf]e

Y

 (рівноважного ВВП) сукупні видатки якраз достатні для закупівлі усієї продукції, виробленої в національній економіці у поточному періоді. Двома альтернативними шляхами визначення такого рівноважного стану є підхід “видатки – обсяг виробництва” і підхід “витікання – ін’єкції”. Ключова роль у другому з цих підходів належить саме категорії заощадження.


У найпростішому випадку під час аналізу рівноважного ВВП використовують низку припущень.

1. В економіці є надлишкові виробничі потужності і вимушене безробіття (відтак наслідком зростання сукупних видатків є збільшення обсягу виробництва, а не підвищення рівня цін).

2. Усі заощадження здійснюють лише домогосподарства (тож джерелом інвестицій є тільки особисті заощадження).

3. Амортизація і чисті факторні доходи дорівнюють нулю (валові інвестиції дорівнюють чистим інвестиціям).

4. Розглядається закрита економіка за відсутності державного сектора (ВЫРЕЗАНО) (тобто ). 

Легко бачити, що за таких припущень ВВП, національний дохід, особистий дохід та використовуваний дохід рівні між собою. З’ясуймо суть підходу “витікання – ін’єкції”. Виробництво будь-якого обсягу продукції індукує відповідний використовуваний дохід. Частину цього доходу домогосподарства не витрачають на споживчі видатки, а заощаджують. Тобто заощадження означає вилучення (витікання) коштів з потоку доходів-видатків, що зменшує реальний ВВП. Водночас окрім споживчих товарів в економіці виробляють і капітальні блага, які купують фірми. Ці інвестиції ділових підприємств можна розглядати як ін’єкції у потік “доходи – видатки”. Отже, інвестиції фірм 
[image: image29.wmf]I

 потенційно нейтралізують витікання заощаджених домогосподарствами коштів 
[image: image30.wmf]S

 з потоку доходів-видатків, хоча остаточний результат визначається співвідношенням величин 
[image: image31.wmf]S

 та 
[image: image32.wmf]I

. 


За рівнів ВВП, нижчих за рівноважний, домогосподарства заощаджують менше, ніж мають намір інвестувати фірми (
[image: image33.wmf]SI

<

). Ін’єкції у потік “доходи – видатки” перевищують витікання з нього, що сприяє зростанню обсягу виробництва. І навпаки, за рівнів ВВП, вищих за рівноважний, заощадження домогосподарств переважають інвестиції ділових підприємств (
[image: image34.wmf]SI

>

), так що обсяг виробництва зменшуватиметься. Лише у разі рівності заощаджень інвестиційним видаткам (
[image: image35.wmf]SI

=

) в економіці встановлюється рівновага. На рис.1.1 аналіз досягнення рівноваги у методі “витікання – ін’єкції” подано у графічному вигляді. Як видно, заощадження вважають функцією доходу, натомість інвестиції є автономними (не залежать від використовуваного доходу чи реального обсягу виробництва, 
[image: image36.wmf]II

=

). Рівноважний рівень ВВП визначається точкою перетину 
[image: image37.wmf]E

 ліній 
[image: image38.wmf]S

 та 
[image: image39.wmf]I

. 

Зауважмо, що у стані рівноваги забезпечується рівність фактичних заощаджень і запланованих інвестицій. Натомість фактичні заощадження та фактичні інвестиції завжди рівні між собою. Фактичні інвестиції відрізняються від запланованих на величину непередбачених інвестицій у запаси. Такі незаплановані інвестиції у запаси можуть бути як додатними (у разі надлишку заощаджень в економіці), так і від’ємними (у разі нестачі заощаджень), і постійно зрівнюють фактичні величини заощаджень та інвестицій у кожний момент часу. На рис.1.1 величина непередбачених інвестицій у запаси за будь-якого обсягу виробництва визначається різницею між заощадженнями 
[image: image40.wmf]S

 та запланованими інвестиціями 
[image: image41.wmf]I

.
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Рис. 1.1. Визначення рівноважного ВВП у підході “витікання – ін’єкції”

Розширення моделі сукупних видатків передбачає врахування ефекту мультиплікатора, впливів державного сектору та зовнішньої торгівлі. Передовсім, будь-яке збільшення (зменшення) одного з компонентів сукупних видатків зумовлює дещо більше зростання (зниження) рівноважного обсягу виробництва. Це пов’язано з дією ефекту мультиплікатора. Початкова зміна у сукупних видатках спричиняє нескінченний ланцюжок вторинних видатків, які зменшуються з кожним наступним циклом “видатки – доходи”. Простий мультиплікатор враховує лише один канал вилучення коштів з потоку видатків-доходів (заощадження) і визначається оберненим значенням граничної схильності до заощадження (
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): 
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З’ясуймо далі роль категорії заощадження у процесі встановлення економічної рівноваги у довгостроковому періоді [155]. Знову спершу розглядатимемо просту модель закритої економіки. Повернімось до рівнянь (1.2) – (1.4) і проаналізуймо детальніше змінні 
[image: image45.wmf]C

, 
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, 
[image: image47.wmf]S

 та 
[image: image48.wmf]I

, що входять у ці вирази. Споживчі видатки домогосподарств визначаються величиною доходу, який залишається у них після сплати усіх податків 
[image: image49.wmf]T

. Відтак споживання є функцією використовуваного доходу: 
[image: image50.wmf]()
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. Інвестиційні видатки фірм залежать від реальної процентної ставки 
[image: image51.wmf]r

. Зі зростанням процентної ставки зменшується кількість прибуткових інвестиційних проектів, тобто функція 
[image: image52.wmf]()
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 є спадною. Екзогенними змінними можна вважати національний дохід (залежить від кількості факторів виробництва та вигляду виробничої функції) і обсяги податкових надходжень та урядових видатків (визначаються економічною політикою уряду). Врахувавши екзогенність вказаних змінних за допомогою спеціальних позначень (
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, 
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, 
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), рівняння (1.2) і (1.4) можна переписати у вигляді:
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Як видно з рівнянь (1.12) – (1.13), національні заощадження залежать від національного доходу 
[image: image56.wmf]Y

 та змінних фіскальної політики 
[image: image57.wmf]T

 і 
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. Для незмінних значень 
[image: image59.wmf]Y

, 
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 і 
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 національні заощадження також незмінні. Єдиною невизначеною змінною у рівнянні (1.13) залишається процентна ставка. Вона повинна набути такого значення, яке зрівноважувало б сукупний попит на товари і послуги в економіці та їх пропозицію. Аналіз рівняння (1.13) за допомогою інструментарію попиту та пропозиції допомагає з’ясувати, як відбувається цей процес. “Товаром” у цьому разі є позичкові кошти, а їхньою ціною – процентна ставка. Функція 
[image: image62.wmf]()

Ir

 відображає криву попиту на позичкові ресурси, а заощадження 
[image: image63.wmf]S

 – пропозицію позичкових коштів. Крива пропозиції заощаджень – вертикальна лінія (
[image: image64.wmf]SS

=

) або, у загальнішому випадку, – зростаюча функція від 
[image: image65.wmf]r

. Якщо фірми хочуть інвестувати більші суми, ніж домогосподарства – заощадити, то попит на позичкові кошти перевищує їх пропозицію, і процентна ставка зростає. І навпаки, коли за високої процентної ставки прагнення інвестувати слабше за прагнення заощаджувати, пропозиція перевищує попит, і процентна ставка знижується. За рівноважної процентної ставки величина пропозиції позичкових коштів якраз дорівнює величині попиту на них. Тобто величина національних заощаджень дорівнює величині інвестицій у вітчизняну економіку, що означає досягнення економічної рівноваги.


Зауважмо, що проведений аналіз ринку позичкових коштів дає змогу легко побудувати криву 
[image: image66.wmf]IS

 (“інвестиції – заощадження”) – одну з двох складових відомої моделі 
[image: image67.wmf]ISLM

-

, яка сьогодні є основним тлумаченням кейнсіанської теорії (рис.1.2). Ця крива виражає залежність між 
[image: image68.wmf]Y

 та 
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 на ринку товарів і послуг або, що рівнозначно, на ринку позичкових коштів. Зі зростанням доходу від 
[image: image70.wmf]1

Y

 до 
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 національні заощадження 
[image: image72.wmf]SYCG
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 збільшуються (споживання зросте меншою мірою  ніж національний дохід, оскільки гранична схильність до споживання менша за 1). Як видно з рис.1.2а, збільшення пропозиції позичкових коштів знизить процентну ставку від 
[image: image73.wmf]1

r

 до 
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Крива 
[image: image75.wmf]IS

 на рис.1.2б відображає цю залежність у координатах “дохід (обсяг виробництва) – процентна ставка”: що вищий рівень доходу, то вищий рівень заощаджень і нижча рівноважна процентна ставка. Отже, крива 
[image: image76.wmf]IS

 містить лише точки, в яких забезпечується рівність інвестицій та заощаджень у національній економіці. Другим елементом моделі 
[image: image77.wmf]ISLM

-

 є крива 
[image: image78.wmf]LM

 (“ліквідність – гроші”), яка підсумовує прямо пропорційну залежність між доходом і процентною ставкою на ринку грошей. Точка перетину кривих 
[image: image79.wmf]IS

 та 
[image: image80.wmf]LM

 визначає дохід і процентну ставку, які забезпечують одночасну рівновагу і на ринку товарів та послуг, і на ринку грошей.
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Рис.1.2. Тлумачення кривої 
[image: image82.wmf]IS

 з позиції ринку позичкових коштів

Для відкритої економіки основну тотожність національних рахунків (1.5) з урахуванням визначення національних заощаджень можна записати як



[image: image83.wmf]n

SIX

-=

.







          (1.14)

Різницю між внутрішніми заощадженнями та внутрішніми інвестиціями 
[image: image84.wmf]SI

-

 називають чистими іноземними інвестиціями. Якщо 
[image: image85.wmf]0
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, то надлишок заощаджень країна надає у позику іноземцям. І навпаки, якщо 
[image: image86.wmf]0
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, то інвестиції у національній економіці перевищують заощадження, і нестачу коштів всередині країни компенсують позиками з-за кордону. Тобто чисті іноземні інвестиції відображають міжнародні потоки коштів для фінансування нагромадження капіталу. Тотожність (1.14) показує, що чисті іноземні інвестиції завжди дорівнюють чистому експорту (торговельному балансу) країни. Тому вартість проданих країною товарів і послуг має дорівнювати вартості отриманих нею активів. Інакше кажучи, міжнародні потоки капіталу і міжнародні потоки товарів та послуг є двома сторонами медалі. Якщо 
[image: image87.wmf]SI
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 та 
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 додатні, то країна є чистим кредитором на світових фінансових ринках і експортує більше товарів, ніж імпортує. Якщо ж 
[image: image89.wmf]SI
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 та 
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 від’ємні, то країна є чистим позичальником і має торговельний дефіцит.


Отже, за умов відкритої економіки внутрішні заощадження та інвестиції не обов’язково рівні між собою, країна може бути позикодавцем або позичальником коштів на світових фінансових ринках. Далі розглядатимемо модель малої відкритої економіки з досконалою мобільністю капіталу. Така економіка становить незначну частку світового ринку і не має жодного впливу на величину світової процентної ставки, водночас резиденти країни мають вільний доступ до світових фінансових ринків. Процентна ставка у малій відкритій економіці дорівнює світовій процентній ставці (тобто ставці, яка переважає на світових фінансових ринках): 
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. Вирази (1.12) і (1.13) набувають вигляду:
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Різниця між заощадженнями та інвестиціями за світової процентної ставки визначає сальдо торговельного балансу країни (рис.1.3а). 
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Рис. 1.3. Заощадження та інвестиції у малій відкритій економіці

Водночас чистий експорт є функцією реального обмінного курсу 
[image: image95.wmf]e

, який визначає відносну ціну товарів, вироблених у двох країнах. Що нижчий реальний обмінний курс, то дешевші вітчизняні товари порівняно з імпортними, і більша величина чистого експорту. На рис.1.3б вертикальна лінія 
[image: image96.wmf]SI
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 відображає надлишок внутрішніх заощаджень, а отже пропозицію національної валюти, яку обмінюють на іноземну та інвестують за кордоном. Натомість крива 
[image: image97.wmf]n
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 відображає чистий попит на національну валюту з боку іноземців, які хочуть придбати вітчизняні товари. За рівноважного реального обмінного курсу 
[image: image98.wmf]0
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 пропозиція національної валюти, наявна для чистих іноземних інвестицій, якраз дорівнює попиту на неї з боку іноземців, які купують вітчизняний чистий експорт. 


Пояснення природи циклічних коливань ділової активності є однією з найбільш злободенних проблем сучасної економічної науки. До найвідоміших теорій, які й досі не втрачають актуальності, відносять модель Н.Калдора [207]. У цій моделі економічні коливання пояснюють невідповідністю між заощадженнями та інвестиціями (рис.1.4). 
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     Рис. 1.4. Модель економічних коливань Н.Калдора


(ВЫРЕЗАНО) 


Як видно з рис.1.4, рівність заощаджень та інвестицій досягається у трьох точках. Рівновага у точці 
[image: image100.wmf]2
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 є нестійкою. У точках зліва від неї (на відрізку 
[image: image101.wmf]12

EE

) 
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, що призводить, згідно з аналізом моделі “витікання – ін’єкції”, до зниження обсягу виробництва. У точках справа від 
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 (на відрізку 
[image: image104.wmf]23
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) інвестиції більші за заощадження, що зумовлює збільшення виробництва. Натомість у точках 
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 і 
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 рівновага стійка. Справді, в усіх точках зліва від них 
[image: image107.wmf]SI
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, що стимулює збільшення обсягу виробництва, а в усіх точках справа – 
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, що спричиняє зменшення виробництва. Проте стійкість рівноваги у точках 
[image: image109.wmf]1

E

 і 
[image: image110.wmf]3

E

 досягається лише у короткостроковому періоді. З перебігом часу криві 
[image: image111.wmf]S

 та 
[image: image112.wmf]I

 будуть переміщуватися. Зокрема, у точці 
[image: image113.wmf]1

E

 виникає загроза недостатнього відтворення капіталу, що сприятиме зростанню схильності до інвестування. Функція інвестицій переміститься вгору, і точка 
[image: image114.wmf]1

E

 прямуватиме до точки 
[image: image115.wmf]2

E

. І навпаки, у точці 
[image: image116.wmf]3

E

 досягається межа економічної активності, і схильність до інвестування зменшуватиметься. Функція інвестицій переміщуватиметься вниз, а точка 
[image: image117.wmf]3

E

 прямуватиме до точки 
[image: image118.wmf]2

E

. Отже, різна залежність функцій заощадження та інвестицій від доходу зумовлює нестійкість стану рівноваги в економіці і спричиняє економічні коливання. Саме використання нелінійних функцій 
[image: image119.wmf]S

 та 
[image: image120.wmf]I

 споріднює модель Калдора з сучасними підходами до аналізу ділових циклів.


Розпочнімо аналіз ролі заощадження у теорії зростання з розгляду моделі Гарода–Домара, яка пояснює економічне зростання з позицій кейнсіанської теорії [207]. У цій моделі  вирішальне значення має запас капіталу в економіці (
[image: image121.wmf]K

), відтак ключовою змінною є заощадження (зокрема, відношення 
[image: image122.wmf]sSY
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). Інвестиції тотожні заощадженням (
[image: image123.wmf]SI
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) і забезпечують приріст капіталу 
[image: image124.wmf]IK
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. Ще однією важливою змінною є співвідношення капіталу і виробленого продукту 
[image: image125.wmf]KY
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 – капіталомісткість виробництва, причому середня і гранична капіталомісткості однакові. Темп економічного зростання 
[image: image126.wmf]YY
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 у моделі прямо пропорційний рівневі заощаджень 
[image: image127.wmf]s

: 
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(ВЫРЕЗАНО) 


Упродовж декількох останніх десятиріч вихідним пунктом аналізу процесів економічного зростання залишається модель Р.Солоу, яка відображає неокласичні підходи до цієї проблеми8. Розглянемо основні положення моделі [155]. Обсяг виробленої в економіці продукції  визначається виробничою функцією 
[image: image129.wmf](,)

YFKL

=

, де 
[image: image130.wmf]K

 – капітал, а 
[image: image131.wmf]L

 – праця. Ця виробнича функція володіє постійною віддачею від масштабу і є нелінійною, що відображає закон спадної граничної віддачі капіталу. Усі змінні у моделі виражають у розрахунку на одиницю праці. Відтак виробничу функцію зручно переписати у вигляді: 

(ВЫРЕЗАНО) , 







          (1.18)

де 
[image: image132.wmf]yYL

=

 – обсяг продукції на одного працівника (продуктивність праці), 
[image: image133.wmf]kKL

=

 – капіталоозброєність. Розглядається закрита економіка без державного сектору, тобто попит на товари і послуги визначається сумою споживання 
[image: image134.wmf]C

 та інвестицій 
[image: image135.wmf]I

. У розрахунку на одного працівника можна записати: 

(ВЫРЕЗАНО) , 
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де 
[image: image136.wmf]cCL
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, 
[image: image137.wmf]iIL
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. Якщо люди щорічно заощаджують частку 
[image: image138.wmf]s

 свого доходу, то споживання відповідно становить 

(ВЫРЕЗАНО) . 
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Дві основні складові моделі Солоу – виробнича функція (1.18) та функція споживання (1.20), які описують економіку у певний момент часу. Для будь-якого значення 
[image: image139.wmf]k

 функція 
[image: image140.wmf]()
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 визначає обсяг виробництва в економіці, а рівень заощадження 
[image: image141.wmf]s

 – розподіл виробленої продукції між споживанням та інвестиціями. 


З перебігом часу обсяг капіталу в економіці змінюється унаслідок  інвестицій та амортизації (зношення капіталу). Підставивши функцію (1.20) у тотожність (1.19), отримаємо вираз для інвестицій:

(ВЫРЕЗАНО) .







          (1.21)

Водночас щорічно деяка частка капіталу зношується. Нехай 
[image: image142.wmf]s

 – норма амортизації, тоді обсяг капіталу, який вибуває протягом року, становить 
[image: image143.wmf]k

s

. Загальна зміна обсягу капіталу упродовж року визначається як 
[image: image144.wmf]()

ksfkk

s

D=-

. Як видно з рис.1.5а, існує лише одне значення 
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, за якого 
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, тобто кількості новоствореного та вибулого капіталу рівні між собою. Значення 
[image: image147.wmf]*
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 називають стаціонарним обсягом капіталу. Якщо 
[image: image148.wmf]*
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, інвестиції перевищують амортизацію, і обсяг капіталу в економіці зростає. Натомість у разі 
[image: image149.wmf]*
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 інвестиції менші за амортизацію, і обсяг капіталу зменшується. Тобто економіка прямує до стаціонарного обсягу капіталу, який у цьому розумінні означає стан довгострокової рівноваги. 
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Рис. 1.5. Стаціонарний обсяг капіталу у моделі Солоу


З’ясуймо далі наслідки зростання рівня заощадження з 
[image: image151.wmf]s

 до 
[image: image152.wmf]1

s

. Як видно з рис. 1.5б, крива інвестицій переміщується вгору, і обсяг капіталу в економіці зростатиме доти, доки економіка не досягне нового стаціонарного стану 
[image: image153.wmf]**

k

. Отже, рівень заощадження у моделі Солоу є основним визначником стаціонарного обсягу капіталу. За високого рівня заощадження економіка матиме великий обсяг капіталу і високий рівень виробництва. Водночас очевидно, що рівень заощадження не може постійно зростати, оскільки збільшення заощадження означає ще й зменшення поточного споживання. Тому оптимальним є той з можливих стаціонарних обсягів капіталу, за якого споживання є максимальним, так званий Золотий рівень нагромадження капіталу (або рівень Золотого правила) 
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. Його визначають з умови:
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де 
[image: image156.wmf]MPK

 – граничний продукт капіталу. Якщо стаціонарний обсяг капіталу 
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 більший за 
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, то досягнення рівня Золотого правила супроводжується вищим рівнем споживання упродовж періоду переходу до нового стаціонарного стану. І навпаки, якщо 
[image: image159.wmf]**
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, то перехідний період передбачає зменшення поточного споживання задля його збільшення у майбутньому. Загалом, рішення державних мужів про збільшення нагромадження капіталу у національній економіці передбачають зміни рівня добробуту різних поколінь громадян.


Оскільки саме лише збільшення рівня заощадження не може пояснити стале економічне зростання, базову модель Солоу розширюють з урахуванням двох інших його джерел: зростання населення та змін у технологіях. У стаціонарному стані темпи збільшення доходу на душу населення визначаються власне темпами науково-технічного прогресу. При цьому у моделі Солоу темпи зростання населення і темпи технологічних змін вважають екзогенними і постійними величинами. Натомість ендогенні теорії економічного зростання намагаються пояснити джерела науково-технічного прогресу. Якщо тлумачити поняття капіталу ширше, вважаючи однією з його складових знання, то достовірним виявляється припущення про притаманну виробничій функції постійну віддачу на капітал. Тоді на відміну від моделі Солоу, де заощадження забезпечують тільки тимчасове економічне зростання (до досягнення стаціонарного стану), у теоріях ендогенного зростання заощадження та інвестиції забезпечують безперервне економічне зростання9.  

Дещо інший підхід до узагальнення моделі Солоу пов’язаний з аналізом економічних систем, в яких динаміка агрегованих показників визначається рішеннями на мікроекономічному рівні – моделі Рамсея–Каса– Купманса та Даймонда [392, С.47]. У таких моделях темпи зростання населення та технологічних змін продовжують вважати екзогенними. Водночас еволюція запасу капіталу залежить від взаємодії домогосподарств та фірм на конкурентних ринках, так що рівень заощаджень вже не є екзогенною змінною.  

1.4. Основні етапи становлення сучасної теорії споживання / заощадження

Вивчення взаємозв’язків між процесами споживання, заощадження та інвестування займає одне з чільних місць у класичній роботі Дж.М.Кейнса “Загальна теорія зайнятості, проценту і грошей” (1936). У третій книзі цієї праці (“Схильність до споживання”) Кейнс сформулював три базові припущення стосовно властивостей функції споживання, яка стала стрижнем його теорії економічних коливань. Оскільки домогосподарства розподіляють свій поточний використовуваний дохід між споживанням та заощадженням (
[image: image160.wmf]YCS

=+

), то ці припущення визначають водночас і особливості функції заощадження. 


Передовсім, Дж.М.Кейнс стверджував, що “основний психологічний закон, в існуванні якого можна бути повністю впевненими не лише з апріорних міркувань, з огляду на наше знання природи людини, але і на основі детального вивчення попереднього досвіду, полягає у тому, що люди схильні зазвичай збільшувати своє споживання зі зростанням доходу, але не тією ж мірою, якою зростає дохід” [122, С.211]. Тобто, більшу частину заробленої індивідом додаткової одиниці доходу буде використано на споживання, але деяку її частину все ж заощадять. Інакше кажучи, і гранична схильність до споживання 
[image: image161.wmf]MPCCY

=DD

, і гранична схильність до заощадження (ВЫРЕЗАНО)  змінюються у межах від нуля до одиниці.

Друге припущення Кейнса полягало у тому, що середня схильність до споживання 
[image: image162.wmf]APCCY

=

 знижується зі зростанням доходу. Відповідно, середня схильність до заощадження 
[image: image163.wmf]APSSY

=

 зі зростанням доходу збільшується. Заощадження вважається товаром розкоші, і тому заможніші родини витрачають на заощадження вищу частку свого доходу, ніж бідніші. Кейнс зазначав, що припущення стосовно поведінки граничних і середніх схильностей до споживання і заощадження справедливі передусім у короткостроковому періоді, коли звички людей ще не встигають пристосуватися до нових об’єктивних обставин. Упродовж коротких проміжків часу зростання доходу “супроводжується збільшенням заощаджень у більших масштабах, а зниження доходу – зменшенням заощаджень у більших масштабах, аніж це відбувається протягом тривалого періоду” [122, С.212].

Згідно з третім припущенням Кейнса, поточний використовуваний дохід є основним чинником, який визначає споживання (і заощадження), а процентна ставка не має важливого значення. З урахуванням трьох згаданих припущень кейнсіанські функції споживання і заощадження можна подати у вигляді (див. рис. 1.6):

(ВЫРЕЗАНО) ,





                         (1.23) (ВЫРЕЗАНО) ,





                         (1.24)

де 
[image: image164.wmf]0
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 – автономне споживання (обсяг споживання, що не залежить від величини доходу). 

Легко бачити, що функції (1.23) і (1.24) відображають усі припущення Кейнса. Передовсім, рівняння не містять процентної ставки як чинника заощаджень. Оскільки 
[image: image165.wmf]01
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 і 
[image: image166.wmf]01

MPS

<<

, то зі зростанням 
[image: image167.wmf]Y

 збільшується і споживання, і заощадження. Середня схильність до споживання (ВЫРЕЗАНО)  знижується зі зростанням доходу, що графічно відображено зменшенням тангенса кута 
[image: image168.wmf]a

 (
[image: image169.wmf]tgAPC
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). Натомість середня схильність до заощадження (ВЫРЕЗАНО)  збільшується зі зростанням 
[image: image170.wmf]Y

.

Перші результати перевірки гіпотези Кейнса за допомогою статистичних даних свідчили на її користь. Проте, невдовзі з’ясувалося, що хоча аналіз короткострокових динамічних рядів підтверджує припущення Кейнса, його теорія не спрацьовує при поясненні довгострокового періоду. Як показав С.Кузніц, середня схильність до споживання у США залишалася практично незмінною упродовж багатьох десятиліть, незважаючи на значне зростання доходів за цей період часу. Інакше кажучи, було виявлено довгострокову функцію споживання, яка, на відміну від короткострокової кейнсіанської, характеризувалася постійністю величини 
[image: image171.wmf]APC

. Для розв’язання цієї “загадки споживання” і узгодження опису процесів споживання та заощадження у короткостроковому і довгостроковому періодах було запропоновано низку нових теорій. Дві найвідоміші з них базувалися на ідеї міжчасового розподілу ресурсів І.Фішера10.
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Рис. 1.6. Кейнсіанські функції споживання (а) та заощадження (б)


Заощадження передбачає відмову від споживання деякої частини поточного доходу, що уможливлює збільшення споживання у майбутньому. Навпаки, одержання позики дає змогу споживати сьогодні понад поточний дохід, але зменшує майбутнє споживання, оскільки позику потрібно буде повертати. Тобто рішення індивідів щодо заощадження чи отримання позики пов’язані з перерозподілом споживання у різні часові періоди. І.Фішер проаналізував обмеження, з яким стикається споживач, коли прагне перемістити свій дохід у часі за допомогою заощадження або позики.


Для спрощення аналізу розглянемо можливості міжчасового вибору індивіда, який живе у двох періодах. Нехай у першому періоді його дохід становить 
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, а споживання  – 
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, у другому, відповідно  –  
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 і 
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 (усі змінні є реальними, тобто скоригованими на інфляцію). Індивід має можливість переміщувати свій дохід між періодами життя (заощаджуючи частину 
[image: image178.wmf]1

Y

 для споживання у другому періоді, або завдяки позиці споживати частину доходу 
[image: image179.wmf]2

Y

 у першому періоді); процентна ставка за одержання позики дорівнює процентній ставці за заощадження. Відтак споживання у будь-якому з періодів не є жорстко пов’язаним з рівнем доходу у цьому періоді, а може бути вищим чи нижчим за нього. 

Якщо у першому періоді індивід заощаджує

(ВЫРЕЗАНО) ,





    

              (1.25)

то у другому періоді він матиме можливість збільшити споживання на суму заощаджень з урахуванням заробленого процента:

(ВЫРЕЗАНО) ,






              (1.26)

де 
[image: image180.wmf]r

 – реальна процентна ставка (у десятковому виразі). Рівняння (1.25) та (1.26) правильні і у тому разі, якщо споживання у першому періоді перевищує дохід, тоді 
[image: image181.wmf]0
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, що означає одержання позики. Підставивши рівняння (1.25) у (1.26) і перегрупувавши доданки, отримаємо рівняння міжчасового бюджетного обмеження споживача:
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або, перейшовши до дисконтованих величин, 

(ВЫРЕЗАНО) .






              (1.28)

Права сторона рівняння (1.28) визначає сумарні ресурси, наявні для споживання в обох періодах. Легко бачити, що за додатних значень 
[image: image183.wmf]r

 майбутній дохід має меншу цінність ніж поточний, а майбутнє споживання коштує менше, ніж споживання сьогодні. Множник 
[image: image184.wmf]1(1)
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 – це ціна споживання у другому періоді, виміряна через споживання у першому періоді; він показує, від якого обсягу 
[image: image185.wmf]1
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 треба відмовитися, щоб отримати додаткову одиницю 
[image: image186.wmf]2
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. Саме вибір індивідом обсягів 
[image: image187.wmf]1
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 і 
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 визначає обсяг його заощаджень у першому періоді. 


Поклавши у рівнянні (1.28) почергово 
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 і 
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, одержимо координати крайніх точок прямої, яка відображає міжчасове бюджетне обмеження споживача (рис. 1.7): (ВЫРЕЗАНО)  і 
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 за абсолютною величиною дорівнює 
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. У точці 
[image: image194.wmf]D

 обсяг споживання індивіда у кожному періоді точно дорівнює величині доходу у цьому періоді (
[image: image195.wmf]11
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, 
[image: image196.wmf]22
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), тобто споживач не використовує можливостей для переміщення доходу у часі. Будь-які комбінації споживання у першому та другому періодах, що відображаються точками на відрізку 
[image: image197.wmf]AD

, передбачають одержання позики, натомість на відрізку 
[image: image198.wmf]DB

 – заощадження частини доходу у першому періоді (скажімо, точка 
[image: image199.wmf]E

).


Вибір конкретної точки на прямій 
[image: image200.wmf]AB

 (обсягів споживання у кожному з періодів) індивід робитиме, узгоджуючи свої бажання та можливості. Уподобання споживача щодо розподілу споживання між двома періодами можна зобразити за допомогою набору (карти) кривих байдужості. Кожна крива байдужості показує такі комбінації поточного (
[image: image201.wmf]1
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) і майбутнього (
[image: image202.wmf]2

C

) споживання, які забезпечують індивідові однакове задоволення. Що далі від початку координат лежить крива байдужості, то вищому рівневі добробуту споживача вона відповідає. 

Схильність індивіда відмовитися від певного обсягу споживання сьогодні заради додаткової одиниці споживання у майбутньому відображає гранична норма міжчасової замі(ВЫРЕЗАНО) ни: . Очевидно, що гранична норма міжчасової заміни є від’ємною величиною: людина може погодитися дещо зменшити споживання в одному з періодів, тільки якщо це дасть змогу збільшити споживання в іншому. Крім того, для більшості людей, за інших однакових умов, споживання блага сьогодні є привабливішим, ніж аналогічне споживання завтра. Відтак, деяке зменшення споживання сьогодні потребує більшого приросту споживання у майбутньому, тобто 
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       Рис. 1.7. Міжчасове бюджетне обмеження споживача

Сумістивши на одному графіку міжчасове бюджетне обмеження та карту кривих байдужості, з’ясуємо, яким буде оптимальний вибір споживача.  Найкращій комбінації споживання у двох періодах відповідає точка дотику бюджетної прямої з найвищою із досяжних кривою байдужості (точка 
[image: image205.wmf]E

 на рис. 1.8). 

Зауважмо, що за неможливості одержання позики вибір споживача значно звужується. У цьому разі споживання у першому періоді не може перевищувати поточний дохід (
[image: image206.wmf]11

CY

£

). Таке додаткове обмеження називають позичковим, або ліквідним, обмеженням. За наявності ліквідного обмеження набір доступних індивідові комбінацій 
[image: image207.wmf]1
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 і 
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 знаходиться в області 
[image: image209.wmf]1
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 (див. рис. 1.8). Позичкове обмеження не має жодного впливу на поведінку тих індивідів, які заощаджують у першому періоді; стосовно них воно є пасивним. Натомість для тих, хто хотів би отримати позику, ліквідне обмеження є активним, і їх обсяг споживання у кожному з періодів визначається поточним доходом (
[image: image210.wmf]11
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, 
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), що узгоджується з припущенням Кейнса.
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Рис. 1.8. Рівновага споживача і ліквідне обмеження

Модель міжчасового вибору споживача дає змогу з’ясувати механізми впливу деяких важливих чинників заощадження. З рис. 1.7 видно, що рішення домогосподарств стосовно розподілу ресурсів між поточним і майбутнім споживанням (інакше кажучи, між споживанням та заощадженням у першому періоді) визначаються не лише поточним (
[image: image213.wmf]1
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), але і майбутнім (
[image: image214.wmf]2
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) доходом. Зменшення 
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 не змінить відносної ціни поточного та майбутнього споживання (нахил бюджетної лінії не зміниться), але зменшить величину сумарних ресурсів споживача (лінія 
[image: image216.wmf]AB

 переміститься у напрямку точки О). Споживання в обох періодах зменшиться, отже заощадження (у першому періоді) зросте11. Тобто очікування зниження майбутніх доходів змусить домогосподарства скоротити споживання і збільшити заощадження. Ключовий момент полягає у тому, що, на відміну від припущення Кейнса, споживання і заощадження залежать від доходу, який індивід очікує отримати упродовж свого життя.

Вже у межах простої моделі міжчасового вибору можна глибше проаналізувати і вплив процентної ставки на заощадження. Зміна процентної ставки зумовлює зміну нахилу прямої міжчасового бюджетного обмеження. Реакція споживача визначається взаємодією впливів ефектів заміщення та доходу. Зростання процентної ставки зменшує вартість майбутнього споживання, і ефект заміщення спонукає індивіда збільшувати споживання у другому періоді, заощаджуючи вищу частку поточного доходу. З іншого боку, зростання реального доходу споживача дає йому змогу збільшувати споживання в обох періодах і зменшує потребу у заощадженнях. Відтак вплив ефектів заміщення та доходу значною мірою нейтралізується, що дає підстави більшості науковців говорити про відсутність систематичного впливу процентної ставки на заощадження. Цей висновок здебільшого підтверджується результатами емпіричних досліджень і знов таки узгоджується з третім припущенням Кейнса12.

Один з ключових висновків з теорії міжчасового вибору І.Фішера полягає у тому, що споживання визначається доходом, який людина сподівається отримати протягом життя. У середині 1950-х років Ф.Модільяні у співавторстві з Р.Брамбергом та А.Андо розвинув цю ідею і запропонував свою гіпотезу життєвого циклу, згідно з якою домогосподарства планують власну поведінку стосовно споживання і заощадження на тривалі періоди часу, намагаючись оптимально розподілити споживчі видатки упродовж життя13. Більшість людей прагнуть уникнути різких перепадів свого життєвого рівня, проте очікують значного зниження доходів після виходу на пенсію. Для збереження звичного рівня споживання на схилі літ люди повинні заощаджувати протягом трудового періоду. 

Розгляньмо найпростіший варіант моделі життєвого циклу. Нехай на початку трудової діяльності індивід не володіє жодним майном, сподівається прожити ще 
[image: image217.wmf]T

 років, працювати 
[image: image218.wmf]N

 років і отримувати до виходу на пенсію трудовий дохід 
[image: image219.wmf]L

Y

. Вважатимемо, що є повна визначеність стосовно очікуваних доходів, тривалості трудового періоду та тривалості життя, а процентна ставка дорівнює нулю. Припустімо, що індивід бажає досягти якомога стабільнішого рівня споживання упродовж життя і не має намірів залишати жодного спадку. Тоді він розподіляє свої сумарні ресурси за життєвий цикл 
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 порівну між 
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 роками і річний обсяг його споживання становитиме:
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відповідно заощадження визначатимуться як:
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              (1.30)

На рис.1.9 показано динаміку доходу, споживання і заощадження людини протягом її життєвого циклу. Упродовж трудового періоду життя, який триває 
[image: image224.wmf]N

 років, індивід заощаджує частину свого доходу. Обсяг його активів зростає і досягає максимуму (
[image: image225.wmf]SN

×

) напередодні виходу на пенсію. Протягом решти життя людина витрачає свої заощадження, зберігаючи попередній рівень споживання. 
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Рис. 1.9. Дохід, споживання і заощадження у моделі життєвого циклу

Розширимо модель, допустивши можливість того, що вже на початку трудової діяльності індивід володіє певним майном, наприклад, завдяки отриманому спадку. Людина, яка окрім трудового доходу має й інші активи, намагатиметься використовувати їх для підвищення рівня споживання упродовж життя. Нехай індивід, який пропрацював 
[image: image227.wmf]K

 років, володіє багатством 
[image: image228.wmf]W

, протягом наступних 
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 років отримуватиме трудовий дохід 
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 і сподівається прожити ще 
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 років. Його сумарні ресурси для споживання упродовж цих років становлять 
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. Отже, річний обсяг споживання визначиться як  
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де 
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 – гранична схильність до споживання багатства, 
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 – гранична схильність до споживання доходу. Функція заощадження набуде вигляду
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де 
[image: image237.wmf]1()()
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 – гранична схильність до заощадження. 


Простий варіант моделі життєвого циклу можна наблизити до реальності, якщо відмовитися від більшості попередньо використаних припущень: врахувати відмінність від нуля процентної ставки, змінність трудового доходу та чисельності домогосподарства упродовж життєвого циклу, відмінності у тривалості трудового і пенсійного періодів у різних індивідів, існування ліквідного обмеження та невизначеності стосовно майбутнього доходу. Проте і у цьому разі основні результати моделі життєвого циклу залишаються чинними [378, С.303].

Відтак, згідно з теорією життєвого циклу, окрім поточного доходу ще одним важливим чинником рішень індивідів щодо споживання та заощадження є величина їхнього багатства. Більш загальний висновок полягає у тому, що за допомогою заощаджень люди переміщують свої доходи з періодів з високими заробітками у періоди з низькими доходами і так підтримують рівномірний рівень споживання. Тобто з погляду теорії Модільяні ключова роль у процесі ухвалення індивідами рішень стосовно заощадження належить мотиву життєвого циклу. Водночас значно повільніше, ніж це передбачає модель життєвого циклу, витрачання заощаджень людьми похилого віку часто пояснюють дією застережного мотиву і мотиву спадку. Подальший розвиток теорії споживання / заощадження був значною мірою зумовлений прагненням врахувати ці два мотиви заощаджень.

У 1957 році М.Фрідман запропонував гіпотезу постійного доходу, згідно з якою індивіди визначають рівень споживання, орієнтуючись на деякий усереднений (за різні періоди часу) дохід14. Фрідман наголошував на тому, що доходи людей часто змінюються, і ці зміни є випадковими та тимчасовими. Тому поточний дохід треба розглядати як суму двох компонентів – постійного доходу 
[image: image238.wmf]P
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 і тимчасового доходу 
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:
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Постійний дохід – це дохід, на який люди розраховують і у майбутньому, фактично деякий “середній” дохід. Тимчасовий дохід – випадкові відхилення від цього середнього. Згідно з ідеєю Фрідмана, споживання залежить передовсім від постійного доходу, а тимчасовий дохід люди здебільшого заощаджують (у першій версії теорії гранична схильність до заощадження з тимчасового доходу дорівнює одиниці). 

У найпростішому випадку ситуації міжчасового вибору, коли індивід у двох періодах отримує доходи 
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 і 
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, постійний дохід 
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 можна визначити з умови збереження міжчасового бюджетного обмеження:


(ВЫРЕЗАНО) .
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Звідси знаходимо



(ВЫРЕЗАНО) .
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Легко бачити, що за рівності нулю процентної ставки постійний дохід дорівнював би просто середньому значенню поточного і майбутнього доходу. Графічно величина 
[image: image243.wmf]P
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 визначається координатами точки перетину міжчасової бюджетної прямої та лінії, проведеної з початку координат під кутом 450.  


Загалом оцінка величини постійного доходу є складним завданням. Людям часто непросто не лише спрогнозувати динаміку свого майбутнього доходу, але і розрізнити з певністю постійні та тимчасові зміни доходу. Прагматично припускають, що постійний дохід визначається поточним доходом і доходом за попередні періоди. У простому випадку, наприклад, постійний дохід оцінюють як суму доходу за минулий рік та деякої частини зміни доходу між поточним та минулим роком:

(ВЫРЕЗАНО) ,



              (1.36)

де 
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– дохід за попередній рік. Тобто постійний дохід – це середньозважене значення поточного доходу і доходу за попередній період. Чи буде він ближчим до доходу за даний рік, чи за попередній залежить від величини 
[image: image246.wmf]q

, що показує, якої ваги надають поточному доходові. Для осіб з нестабільними доходами 
[image: image247.wmf]q

 буде малим, відповідно більшу частину зміни доходу у даному періоді вони вважатимуть тимчасовою і намагатимуться заощаджувати. У граничному випадку зовсім стабільних доходів (
[image: image248.wmf]1
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) постійний дохід дорівнює поточному. З рівняння (1.36) видно також, що у разі зростання доходу у даному році, постійний дохід збільшиться на меншу величину, ніж поточний. Причина полягає у тому, що люди, здебільшого, не знають, постійними чи тимчасовими є зміни їхніх доходів, і тому не відразу коригують оцінку постійного доходу на всю величину приросту поточного доходу. 


Результати низки емпіричних досліджень переконливо підтверджують тезу про прагнення людей заощадити тимчасовий дохід. Один з найяскравіших прикладів стосується отримання громадянами Ізраїлю одноразових реституційних виплат від німецького уряду у 1957–1958 роках [293, С.121]. Ці виплати були значними за величиною і дорівнювали приблизно середньорічному доходу єврейської родини. Як свідчать статистичні дані, упродовж наступного року споживчі видатки середнього домогосподарства  зросли не більше ніж на 20% отриманої суми. Оскільки до споживчих видатків включалося і купівлю товарів тривалого користування, які частково можна розглядати як заощадження, гранична схильність до заощадження у цьому випадку помітно перевищувала 0,8. Загалом, величину граничної схильності до заощадження з тимчасового доходу оцінюють у межах 0,7–0,8 [293, С.121]. 


Ключовою рисою теорій Ф.Модільяні та М.Фрідмана є наголос на прагненні індивідів підтримувати стабільний рівень споживання упродовж всього періоду життя. Загалом, обидві теорії тісно взаємопов’язані і доповнюють одна одну. Тому їх часто об’єднують під спільною назвою: гіпотеза життєвого циклу / постійного доходу [392, С.332], далекоглядна теорія споживання [354, С.278], стандартна модель споживання / заощадження [306, С.1798]. Теорія життєвого циклу / постійного доходу стала фундаментальною основою активних досліджень процесів споживання та заощадження наприкінці минулого і на початку нинішнього століття. 

Гіпотеза життєвого циклу / постійного доходу з’ясовує вагому роль сподівань людей, зокрема стосовно майбутніх доходів, при ухваленні рішень щодо споживання та заощадження. Теорія раціональних сподівань наголошує, що люди використовують всю доступну їм інформацію для прогнозування майбутнього. Вперше підхід раціональних сподівань до аналізу споживання і заощадження застосував Р.Гол [353]. Він показав, що припущення про раціональність сподівань споживачів у межах гіпотези постійного доходу означає непередбачуваність змін у споживанні з перебігом часу, тобто споживання підлягає “випадковому блуканню”.


Простежмо хід міркувань Р.Гола. Згідно з гіпотезою постійного доходу, люди формують оцінку своїх можливостей споживання у довгостроковому періоді і на її основі розподіляють поточний дохід між споживанням та заощадженням. У кожний конкретний момент часу рівень споживання вибирають на підставі поточних сподівань щодо обсягів доходів за весь період життя. Будь-яка нова інформація, отримана домогосподарствами, впливає на їхні сподівання і, відповідно, на обраний рівень споживання. Тобто, зміни у споживанні та заощадженнях відображають “несподіванки” у змінах доходу за весь життєвий цикл. Якщо люди оптимально використовують всю наявну інформацію, то динаміка зміни їхніх сподівань щодо майбутніх доходів є непередбачуваною. Тому непередбачуваними є також зміни рівня споживання і розподілу поточного доходу між споживанням і заощадженням. 

Однак, прискіпливий аналіз статистичних даних не повністю підтверджує припущення про раціональність сподівань домогосподарств. Як показала М.Флевін, рівень споживання систематично надмірно реагує на зміни поточного доходу [80, С.278]. Інакше кажучи, поточний дохід вагоміше впливає на рішення людей стосовно споживання та заощадження, ніж це передбачає теорія життєвого циклу / постійного доходу. Згідно з результатами емпіричних досліджень А.Блайндера [354, С.294] та Дж.Кемпбела і Ґ.Манківа [155, С.479] приблизно половина домогосподарств у США поводяться як споживачі постійного доходу за весь життєвий цикл, а інша половина – як кейнсіанські.

У межах підходу раціональних сподівань є два можливих пояснення надмірної чутливості споживання до змін поточного доходу. Ймовірно, що частина домогосподарств неправильно розрізняє постійні і тимчасові зміни доходу, тобто їм не вдається найкращим чином використати наявну інформацію і правильно спрогнозувати майбутні доходи. Це називають гіпотезою короткозорості. Інше пояснення стосується того, що хоча споживачі спроможні відрізнити тимчасові зміни доходу від постійних, вони не мають змоги належно відреагувати на ці зміни, оскільки позичкове обмеження для них є активним. У такій ситуації домогосподарства змушені орієнтуватися головно на поточний дохід. 

Реальна оцінка далекоглядності домогосподарств та раціональності їхніх сподівань має дуже важливе значення для аналізу впливу заходів економічної політики. Докладніше ці питання буде з’ясовано у розділі 5.

1.5. Теорія споживання / заощадження сьогодні


Узагальнимо аналіз проблеми міжчасового вибору споживача з попереднього підрозділу. Індивід вирішує, як розподілити наявні за життєвий цикл ресурси для споживання упродовж 
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 періодів часу життя (
[image: image250.wmf]1,2,...,
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) згідно з власними потребами та уподобаннями. Ці ресурси складаються з трудового доходу, заробленого упродовж життя та, можливо, успадкованих активів. Існування ринків капіталу дає індивідові змогу переміщувати свій дохід у часі за допомогою заощадження або одержання позик, що почасти унезалежнює динаміку рівня споживання від змін поточного доходу. 

Рішення стосовно розподілу ресурсів між поточним і майбутнім споживанням індивід ухвалює з огляду на власну шкалу часових уподобань. Ця шкала фактично відображає цінність, яку людина приписує споживанню у різні періоди часу, і визначає умови, за яких вона згідна відтермінувати споживання частини свого доходу. Систему міжчасових уподобань споживача описують за допомогою функції корисності 
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, де 
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 –  обсяг споживання у період часу 
[image: image253.wmf]t

. Такий запис допускає найрізноманітніші варіанти співвідношень взаємозамінності та взаємодоповнюваності між рівнями споживання у різних періодах і є надто загальним. Здебільшого використовують функції корисності, яким притаманна міжчасова адитивність, тоді:

(ВЫРЕЗАНО) , 
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де функції корисності в окремих періодах 
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) функції. Споживач прагне максимізувати функцію корисності, а його бюджетне обмеження за життєвий цикл визначається як



(ВЫРЕЗАНО) ,





              (1.38)

де 
[image: image257.wmf]r

 – процентна ставка, 
[image: image258.wmf]0

A

 – величина початкового майна індивіда, 
[image: image259.wmf]t

Y

 –  трудовий дохід у періоді 
[image: image260.wmf]t

. Функція Лагранжа для знаходження максимуму функції (1.37) за умови (1.38) матиме вигляд:


(ВЫРЕЗАНО) , 
 
                         (1.39)

де 
[image: image261.wmf]m

 –  деякий постійний множник. Звідси необхідну умову максимізації функції корисності споживача записують як [322, С.4]:
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де монотонно спадна функція 
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 – гранична корисність споживання у періоді часу 
[image: image264.wmf]t

. 

Для подальшого аналізу потрібно конкретизувати вигляд функції корисності (1.37). Сьогодні найчастіше використовують функцію, запропоновану ще у 1937 році П.Семюелсоном [344, С.355]:



(ВЫРЕЗАНО) ,




              (1.41)

де 
[image: image265.wmf]d

 – норма часової переваги індивіда. Параметр 
[image: image266.wmf]d

 відображає сумарний вплив цілої низки психологічних мотивів, які визначають схильність людей відтерміновувати споживання. Припускають, що функція дисконтування є інваріантною відносно споживання різних благ, тобто 
[image: image267.wmf]d

 однакове у разі відтермінування споживання будь-яких товарів та послуг. Важливу роль  відіграє також припущення про постійність норми часової переваги, що передбачає послідовність часових уподобань індивідів (уподобання у пізніші моменти часу “підтверджують” уподобання у попередні періоди). За вико-ристання функції корисності (1.41) рівняння (1.40) набуває вигляду [322, С.5]:


(ВЫРЕЗАНО) .






              (1.42)

Як видно з рівняння (1.42), з перебігом часу (з віком) споживання індивіда зростатиме або знижуватиметься залежно від співвідношення між нормою його часової переваги та процентною ставкою. Якщо 
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, то винагорода за очікування є достатньою для подолання нетерплячості; гранична корисність споживання з віком знижуватиметься, споживання зростатиме. І навпаки, якщо нетерплячість сильніша за стимули до стримування поточного споживання, то гранична корисність зростатиме, а споживання зменшуватиметься.

Зауважмо, що у випадку 
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 з рівняння (1.40) випливає, що 
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, тобто споживання є однаковим в усіх періодах [392, С.332]. Врахувавши це, з рівняння бюджетного обмеження (1.38), отримуємо:



(ВЫРЕЗАНО) .
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З рівняння (1.43) видно, що рівень споживання у будь-якому періоді визначається величиною початкового майна та доходом, заробленим індивідом упродовж життя, і люди намагаються розподіляти свої ресурси за життєвий цикл порівну між усіма періодами. Вираз у правій частині рівняння (1.43) визначає постійний дохід споживача. Легко бачити, що навіть високий тимчасовий дохід 
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 в одному з періодів матиме незначний вплив на рівень споживання, оскільки зміна споживання у кожному з періодів становитиме лише 
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. Натомість заощадження у конкретному році 



(ВЫРЕЗАНО) 




              (1.44)

буде тим вищим, чим вищий тимчасовий дохід і навпаки. Тобто індивіди використовують заощадження для зрівнювання споживання упродовж життєвого циклу. Відтак заощадження є просто відтермінованим споживанням, а розподіл доходу 
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 між 
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 визначається уподобаннями індивідів стосовно поточного і майбутнього споживання та інформацією щодо перспектив майбутнього споживання. 


Сьогодні теорію життєвого циклу / постійного доходу розглядають як широкий загальний підхід, у межах якого будують багато різноманітних конкретних моделей. У найзагальнішому формулюванні цей підхід передбачає, що індивіди ухвалюють послідовні рішення для досягнення визначеної мети, найкращим чином використовуючи усю доступну їм інформацію [305, С.3]. Таке тлумачення означає, що у межах підходу життєвого циклу не можна заздалегідь відмовлятися від аналізу таких потенційно важливих чинників міжчасових рішень як формування звичок, недосконалість ринків капіталу, незгоди щодо обсягів заощадження у межах домогосподарства чи зміна норми часової переваги індивідів з перебігом часу. Виключаються лише можливість використання людьми простих практичних правил (як от споживання деякої фіксованої частки свого доходу) та пояснення на основі бігевіористського підходу.


Основний принцип стандартної теорії споживання / заощадження сьогодні формулюють так: з перебігом часу індивіди намагаються зберігати граничну корисність своїх видатків постійною [306, С.1799]. Раціональні далекоглядні споживачі не хочуть, щоб дисконтована корисність їхніх видатків у різні періоди часу відрізнялася. Оскільки гранична корисність видатків і самі видатки монотонно пов’язані між собою, це призводить до зрівнювання споживання, як у короткостроковому, так і у довгостроковому періодах. Отже, індивіди намагаються зрівнювати граничну корисність грошей у різних періодах, сьогодні і у віддаленому майбутньому.


Розглянемо основні моделі у межах загального підходу життєвого циклу. Розпочнімо з так званої моделі еквівалентності визначеності15. У цій моделі використовують такий набір припущень: функції корисності – міжчасово адитивні, квадратичні; ринки капіталів – досконалі; має місце абсолютна визначеність щодо майбутнього або індивіди максимізують сподівану корисність; сподівання індивідів – раціональні. Цей набір припущень дає змогу описати частину мотивів заощаджень домогосподарств – мотиви життєвого циклу, міжчасового заміщення і спадку. Водночас прийняті обмеження не допускають опису низки інших мотивів. Зокрема, мотиви підприємництва і придбання товарів тривалого користування несумісні з припущенням щодо досконалості ринків капіталу, адитивність функцій корисності унеможливлює мотив поліпшення, а їх квадратичність – застережний мотив. 


Основні результати цієї моделі можна сформулювати так: динаміка споживання упродовж життєвого циклу не залежить від динаміки сподіваного доходу; граничні схильності до споживання (заощадження) з поточного і сподіваного майбутнього доходу однакові; гранична схильність до споживання з майбутнього доходу не залежить від його ризикованості; у похилому віці люди витрачають свої активи; передбачувані зміни доходу не мають жодного впливу на споживання [306, С.1799]. Усі ці висновки тісно взаємопов’язані і зрештою зумовлені припущенням, що індивіди зберігають сподівану граничну корисність видатків постійною, а її лінійність випливає з квадратичності функцій корисності.


Недоліки моделі еквівалентності визначеності також пов’язані з ключовим припущенням про квадратичність функцій корисності. Квадратичність функцій корисності означає, що за певного рівня споживання його гранична корисність знижується до нуля, і подальше збільшення споживання лише знижує його загальну корисність для індивіда. Крім того, це припущення передбачає зростання так званої абсолютної несхильності до ризику: обсяг споживання, від якого готова відмовитися людина, щоб уникнути певного ступеня невизначеності стосовно рівня свого споживання, збільшується зі зростанням доходу індивіда. Загалом, квадратичність функцій корисності унеможливлює опис міжчасового вибору за умов невизначеності, оскільки введення у модель навіть незначної невизначеності може призвести до зовсім неадекватних результатів. За словами відомого дослідника проблеми міжчасового вибору А.Дітона, зваблива простота моделі еквівалентності визначеності спричинила природний надлишок уваги до постійного доходу і небажання долати обчислювальні та аналітичні труднощі, пов’язані з вивченням більш загальних моделей [322, С.215]. Хоча є й альтернативні варіанти удосконалення цієї моделі, саме відмова від припущення про квадратичність функцій корисності, що уможливлює опис застережного мотиву заощаджень, сприяла швидкому прогресу у розумінні процесів споживання та заощадження, починаючи з середини 1980-х років.

Упродовж останніх років увагу більшості дослідників зосереджено саме на вивченні різновидів моделі, що враховує існування застережних заощаджень16. Її вихідний варіант називають стандартною адитивною моделлю або моделлю застережних заощаджень. Використовують такі основні припущення: функції корисності – міжчасово адитивні, множник дисконтування – постійний; ринки капіталів – досконалі; споживачі максимізують сподівану корисність; сподівання домогосподарств – раціональні. 


Відправним пунктом аналізу є так зване рівняння Ейлера для оптимального міжчасового розподілу ресурсів споживача між періодами 
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Тут функцію корисності 
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 у періоді часу 
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 вважають функцією не тільки обсягу споживання у цьому періоді, але і вектора визначників корисності 
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, куди зазвичай включають склад сім’ї, стан здоров’я та інші демографічні чинники. Зміст решти використаних позначень такий: 
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 – частинна похідна функції корисності за змінною 
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 – умовне математичне сподівання, що залежить від інформації, наявної у момент часу 
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 – дисконтний множник, здебільшого вважають 
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 – процентна ставка між двома часовими періодами; позначення “~” вказує на випадковий характер змінних. 

Широке використання рівняння Ейлера зумовлене тим, що за такого підходу для оцінки параметрів функції корисності достатньо простежити лише за споживанням у двох різних періодах, процентною ставкою та демографічними чинниками; водночас немає потреби аналізувати величину майна домогосподарств і моделювати їхні сподівання. Найчастіше використовують так звану ізоеластичну функцію корисності вигляду
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 – коефіцієнт відносної несхильності до ризику, 
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, а функція 
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 відображає вплив демографічних змінних. Припустивши, що коефіцієнт відносної несхильності до ризику не залежить від демографічних чинників, отримаємо рівняння Ейлера для ізоеластичної функції [306, С.1805]:
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 – параметр. Прологарифмувавши (1.47), одержимо:
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Проаналізуймо почергово доданки у правій частині рівняння (1.48). Перший з них – це множник дисконтування; нижче значення 
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 означає більшу нетерплячість індивіда, що спричиняє підвищення рівня споживання у початкові періоди часу, а отже, низькі заощадження. Другий доданок показує вплив на споживання передбачуваних змін демографічних чинників. Хоча їхнім впливом зазвичай нехтують при аналізі часових рядів, вони можуть мати потенційно важливе значення для пояснення відмінностей у споживанні та заощадженні на мікрорівні. Коефіцієнт 
[image: image300.wmf]f

 у третьому доданку відображає зміну споживання, спричинену передбачуваною зміною на один відсоток дисконтованої ціни споживання (яка дорівнює реальній процентній ставці) і описує еластичність міжчасового заміщення. 


Усі розглянуті досі ефекти присутні й у моделі еквівалентності визначеності. Натомість саме четвертий доданок відображає наявність застережного мотиву заощаджень. Якщо невизначеність стосовно майбутнього споживання збільшується (
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 зростає), індивіди зменшують поточне споживання і збільшують заощадження, так що майбутнє споживання зростає. 

Ключову роль застережний мотив відіграє у молодому віці, коли невизначеність щодо майбутніх доходів особливо висока [347, С.409]. Як наслідок, домогосподарства, що керуються застережним мотивом – обачні споживачі – починають заощаджувати значно раніше, ніж це передбачає класична теорія життєвого циклу / постійного доходу. Відтак при досягненні середнього віку обачні споживачі будуть значно багатшими від своїх ровесників [322, С.191]. Тобто відмінності у міжчасових уподобаннях можуть бути вагомим чинником появи і зростання нерівності у суспільстві. 

Молоді домогосподарства сподіваються на зростання своїх доходів у майбутньому, проте утримуються від одержання значних позик на поточне споживання. У такий спосіб вони страхуються від несприятливого розвитку подій, оскільки для обачних споживачів корисність від володіння активами у разі майбутніх невдач перевищує потенційний приріст корисності від додаткового споживання сьогодні. У цьому сенсі важко практично розрізнити наслідки сильного застережного мотиву та наслідки існування ліквідного обмеження. 

Застережний мотив заощаджень почасти допомагає пояснити більш повільне, ніж це передбачають прості варіанти моделі життєвого циклу / постійного доходу, витрачання заощаджень людьми похилого віку. Невизначеність щодо тривалості життя, стану здоров’я і рівня медичних витрат, страх залишитися у злиднях на схилі літ зумовлюють вкрай обережне витрачання ними своїх активів. Така поведінка до певної міри пояснює і помітну роль спадків, отриманих унаслідок раптової смерті родичів, у нагромадженні багатства у суспільстві. 

Для пояснення значно тіснішого, ніж це передбачає далекоглядна теорія, зв’язку між споживанням і поточним доходом у початкові роки життєвого циклу К.Керол запропонував так звану модель резервного запасу [310]. Якщо домогосподарства керуються застережним мотивом, але водночас нетерплячі щодо споживання, то лише у зрілому віці (понад 45 років) їхні заощадження будуть достатньо значними. Страх перед бідуванням у старості стримує людей від отримання позик у молодості. Це зумовлює націлювання домогосподарств на деяку, зазвичай достатньо невелику, величину відношення багатства до доходу. Якщо фактичне співвідношення нижче цільового, обачність бере гору і люди збільшують заощадження; у протилежному разі нетерплячість спонукає їх витрачати свої активи на споживання.  


Загалом стандартна адитивна модель допускає можливість опису значно ширшого спектру особливостей поведінки людей упродовж життєвого циклу порівняно з моделлю еквівалентності визначеності.  Водночас така перевага обертається суттєвим недоліком: передбачення на  основі цієї моделі значно менш конкретні, тому оцінки її параметрів набувають особливо важливого значення. Далі з’ясуємо наслідки відмови від деяких з припущень стандартної адитивної моделі, розпочавши з впливу позичкового обмеження [42].

Припущення стосовно досконалості ринків капіталу передбачає, що існує єдина процентна ставка, за якою можна надавати або брати позику будь-якої величини. Уявність такої ситуації очевидна. У реальності домогосподарства здебільшого використовують водночас декілька різних інструментів для переміщення своїх ресурсів у часі. У цьому разі “процентну ставку” – як міру того, який приріст споживання можна отримати  наступного року, якщо заощадити одну грошову одиницю сьогодні – часто взагалі важко визначити. Ставки, за якими надають позики, зазвичай вищі, ніж ставки за вклади; до того ж, людям часто відмовляють в отриманні кредиту. Тобто на практиці домогосподарства стикаються з активним ліквідним обмеженням, що знов таки зумовлює тісніший зв’язок між рівнями споживання та поточного доходу.


Для спрощення аналізу ролі позичкового обмеження використовують декілька припущень. Припускають, що є дві процентні ставки: за вклади (
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[image: image303.wmf]B

r

), причому 
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. Ці процентні ставки вважають постійними і відомими у момент часу 
[image: image305.wmf]t

, коли домогосподарства обирають рівень споживання. Передумовами для прагнення частини індивідів брати позику можуть бути прогнозоване зростання їхніх доходів з перебігом часу, високі норми часової переваги або вплив демографічних чинників. Рівняння Ейлера за урахування позичкового обмеження набуває вигляду:
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 – деяка “віртуальна” процентна ставка, яка використовується для оптимізації міжчасових рішень і забезпечує рівність сторін у рівнянні (1.49), але безпосередньо не спостерігається; 
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де відношення 
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, то жорсткіше позичкове обмеження. Прологарифмувавши (1.50), одержимо:
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Як видно з(ВЫРЕЗАНО)  рівняння (1.51), присутність п’ятого доданку означає, що за врахування ліквідного обмеження різниця у рівнях споживання у періодах 
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 зростає (у поточному періоді індивід споживає менше, ніж бажав би і не має змоги зрівнювати споживання). 


Поведінку споживачів, для яких позичкове обмеження є активним, на практиці складно відрізнити від поведінки тих індивідів, які керуються простим емпіричним правилом і споживають увесь поточний дохід у кожному часовому періоді. Проте, принципова відмінність полягає у тому, що перші з них все ж намагаються зрівнювати споживання за допомогою заощадження частини доходу і витрачання цих заощаджень у разі потреби. 


Важливо зауважити, що навіть за відсутності позичкового обмеження сама можливість його появи у майбутньому спонукає індивідів стримувати поточне споживання [306, С.1810]. Доступність позик відіграє роль певного механізму страхування, і втрата його спричиняє природну реакцію – люди обмежують споживання і збільшують заощадження. Відтак поведінка індивідів, які передбачають небезпеку стикнутися у майбутньому з ліквідним обмеженням, виявляється менш далекоглядною, ніж це передбачає модель застережних заощаджень [306, С.1810]. Знову ж, ключову роль тут можуть відігравати демографічні чинники. Якщо максимум споживання родини припадає на період, коли діти вже дорослі, за активного позичкового обмеження таке домогосподарство почне заощаджувати на пенсійний період можливо лише після того, як діти покинуть батьківський дім.


Інший підхід до розширення моделі застережних заощаджень пов’язаний з відмовою від припущення про міжчасову адитивність функцій корисності. Адитивність передбачає, що гранична норма заміщення між будь-якими двома періодами не залежить від рівня споживання у жодному іншому періоді. Як наслідок, адитивність не дає змоги описати споживання товарів тривалого користування, а також процес формування звичок. Водночас видається логічним враховувати деяким чином залежність поточних смаків і уподобань від минулого споживання. Зауваження того факту, що споживання формує певні звички, лежить в основі мотиву поліпшення. З огляду на це, деяке збільшення споживання означає менший приріст корисності, ніж втрата корисності у разі аналогічного зменшення споживання; тому домогосподарства віддаватимуть перевагу нижчим початковим рівням споживання. 


Найчастіше використовують два підходи, які дають змогу врахувати вплив попереднього споживання. Перший з них допускає залежність функції корисності не лише від поточного споживання, але і від споживання у декількох попередніх періодах або лише в останньому. Тоді вираз (1.37) набуває вигляду
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. У межах іншого підходу вплив попереднього споживання враховують за допомогою деякої змінної запасу, яка може відображати запас товарів тривалого користування або, у ширшому сенсі, психологічний “запас” звичок, що збільшують граничну корисність поточного споживання. Функцію корисності записують як
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 можна розглядати як показник амортизації. У найпростішому випадку функції корисності в окремому періоді з (1.53) можна записати як  
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 може набувати від’ємних (у випадку товарів тривалого користування) і додатних (у разі опису звичок) значень. Популярність двох вказаних підходів зумовлена тим, що вплив минулого споживання можна врахувати за допомогою лише однієї змінної – споживання в останньому періоді або запасу товарів тривалого користування чи звичок. Водночас використання неадитивних функцій корисності зменшує ймовірність одержання простих висновків, які було б легко перевірити емпіричним шляхом. 


Упродовж останніх півтора-двох десятиріч стрімкий прогрес у розвитку обчислювальної техніки дав економістам змогу аналізувати поведінку індивідів за реалістичних припущень стосовно невизначеності. При цьому використо-вують значення параметрів, які описують часові уподобання споживачів (норма часової переваги, несхильність до ризику), обґрунтовані на основі даних різно-планових бюджетних обстежень домогосподарств. Нещодавні результати, отри-мані за допомогою математичного моделювання, дозволили зробити суттєвий крок уперед у розумінні рішень індивідів щодо міжчасового розподілу ресурсів.


П.-О.Гурінчас та Дж.Паркер змоделювали динаміку доходу та споживання протягом життєвого циклу домогосподарств, доходи яких підлягають випадковим екзогенним збуренням [346]. Їхня модель пояснює тісний зв’язок між споживанням і доходом у молодості та опуклість кривої споживання упродовж життя, що фіксують емпіричні дані. Динаміка споживання відображає роль застережного мотиву заощаджень і мотиву життєвого циклу у нагромадженні ліквідних активів. У молодості індивіди керуються застережним мотивом, а досягнувши сорокарічного віку, заощаджують переважно для забезпечення старості та залишення спадку. Загалом, така поведінка стосовно споживання та заощадження узгоджується з далекоглядністю споживачів у підході життєвого циклу, доповненому з урахуванням невизначеності щодо доходу. Водночас ця модель з’ясовує принципову відмінність поведінки індивідів у різному віці: у молодості вони діють згідно з передбаченнями моделі резервного запасу, а після  досягнення 40–45 років – радше як споживачі у моделі еквівалентності визначеності. 


На рис.1.10 показано динаміку застережних заощаджень і заощаджень життєвого циклу пересічного домогосподарства.
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Рис. 1.10. Зміна мотивів заощадження упродовж життєвого циклу [346, С.75]

За відомої динаміки доходів у майбутньому та відсутності ризику молоді домогосподарства прагнули б взяти значні позики, тому заощадження життєвого циклу на початку трудового періоду є від’ємними. Натомість через невизначеність майбутніх доходів молоді індивіди зберігають певний резерв коштів – тобто застережні заощадження. Лише після досягнення сорокаріччя домогосподарства починають заощаджувати на пенсійний період. Зі зростанням багатства застережний мотив заощадження послаблюється. Оскільки через ризик, пов’язаний з невизначеністю доходів, індивіди більше заощаджували у молодості, у старшому віці вони можуть більше споживати і менше заощаджувати, так що застережні заощадження стають від’ємними.

Загалом, сучасна теорія споживання / заощадження, розвинута на основі підходу життєвого циклу / постійного доходу, пояснює багато важливих особливостей поведінки індивідів у царині міжчасового розподілу своїх ресурсів. На думку оптимістів, питання сьогодні не у тому, чи емпіричні дані можна пояснити за допомогою деякої прийнятної моделі у межах цього підходу, а радше, яка саме з багатьох можливих моделей є правильною [305, С.14]. Хоча багато емпіричних даних не узгоджуються з простими варіантами теорії життєвого циклу, ускладнення моделей зазвичай помітно поліпшує ситуацію. Виклик полягає у формулюванні таких моделей у межах підходу життєвого циклу / постійного доходу, які давали б змогу отримати чіткі аналітичні висновки, перевірялися емпіричним шляхом і описували ключові риси міжчасових рішень індивідів [305, С.4].


Водночас низка серйозних проблем сучасної далекоглядної теорії споживання / заощадження ще чекає свого розв’язання [305, 309]. Скажімо, поки що не дано задовільного пояснення тісного зв’язку між змінами спожи-вання та коливаннями ділової активності, що означає відсутність зрівнювання споживання протягом ділового циклу. Вужчий аспект цього питання полягає у тому, наскільки індивідам вдається зберігати попередній рівень споживання упродовж періодів безробіття. Перспективи вирішення цієї проблеми пов’язані з урахуванням відмінностей двох груп товарів, які купують домогосподарства – товарів щоденного вжитку і товарів тривалого користування [305, С.12].


Усебічне вивчення різних аспектів зрівнювання споживання упродовж  життєвого циклу перебуває сьогодні у центрі уваги дослідників. Не до кінця поки-що з’ясовано причини низького рівня споживання студентів, чиї очікувані доходи є високими, значних відмінностей у рівнях багатства напередодні виходу на пенсію серед зовсім подібних домогосподарств і зниження рівня споживання індивідів за декілька років до виходу на пенсію. Одним з ключових нерозв’язаних питань залишається значно повільніше від прогнозованого витрачання заощаджень людьми похилого віку. Почасти це пояснюють ризиком значних видатків на медичні послуги та ризиком залишитися без засобів для існування в останні роки життя. Аргументи стосовно прагнення залишити спадок також виявляються не беззаперечними [365]. Серед інших важливих проблем варто згадати ще аналіз взаємозв’язків між заощадженням та зростанням доходів, на рівні домогосподарств і економіки загалом, пояснення особливостей динаміки споживання та обґрунтування відмінностей у рівнях заощаджень у різних країнах. 


Перспективними напрямками подальшого розвитку сучасної теорії споживання / заощадження сьогодні вважають такі [305, С.18]:

1) моделювання рішень щодо міжчасового розподілу ресурсів домогосподарств паралельно з їхніми рішеннями щодо освіти та розширення родини. Можливо, що усі ці рішення пов’язані між собою значно тісніше, ніж це видається на перший погляд. Скажімо, якщо частина індивідів відтерміновує появу дітей, вважаючи власні доходи недостатніми для розширення родини, то роль недосконалості ринків капіталу і застережного мотиву заощаджень може бути визначальною. Тоді аналіз цих рішень у комплексі може з’ясувати нові важливі аспекти поведінки домогосподарств;

2) врахування відмінностей товарів, які споживають домогосподарства (товари поточного вжитку і товари тривалого користування; товари, споживання яких формує звички; товари, які можна або не можна продати на вторинному ринку; кінцеві товари і проміжні товари, які використовують у домашньому виробництві тощо);

3) врахування відмінностей між різними видами фінансових і реальних активів, якими володіють домогосподарства (не лише щодо віддачі на ці активи та їх ризиковості, але і стосовно ліквідності та потоку споживчих послуг, які вони забезпечують);

4) врахування гетерогенності домогосподарств. Гетерогенність зазвичай є найважливішою рисою будь-якого аналізу з використанням мікроекономічних даних і водночас найскладнішою його проблемою. Лише нещодавно дослідники почали формувати джерела даних і використовувати статистичні методи, які дають змогу у задовільний спосіб аналізувати гетерогенність індивідів.


Значно масштабніше завдання – спробувати пов’язати гетерогенність індивідів з психологічними чинниками, що у перспективі дало б змогу поєднати традиційний та бігевіористський підходи до аналізу міжчасових рішень домогосподарств. 

1.6. Аналіз проблеми міжчасового вибору споживача у межах бігевіористського підходу


Згідно з усталеною традицією, економічна теорія основного потоку зазвичай використовує моделі, в яких індивідам приписують чітко визначені та постійні у часі уподобання і раціональність вибору, узгодженого зі своєю системою уподобань. На думку частини економістів, поведінку економічних агентів у цих моделях сьогодні все частіше і невиправдано припускають “гіперраціональною”. Нерідко модель А вважають кращою за модель Б вже тому, що індивіди у моделі А кмітливіші за індивідів у моделі Б. Водночас коефіцієнт інтелектуального розвитку такої Homo Economicus (“людини економічної”) обмежують лише рівнем інтелекту провідних економістів-теоретиків [400, С.134]. 


(ВЫРЕЗАНО) 

Частину вагомих результатів, отриманих у межах бігевіористського підходу, вже інтегровано до економічної теорії основного потоку17. Серед теорій, які більшою чи меншою мірою визнають ключову роль психологічних чинників, можна назвати теорію раціональних сподівань і рікардівський погляд на державний борг, окремі підходи до аналізу ринку праці, ефективності монетарної та фіскальної політики, ціноутворення за умов недосконалої конкуренції тощо. 

Загалом, як визначають самі прихильники бігевіористської традиції, бігевіористська економічна теорія поєднує економіку і психологію, аналізуючи ситуацію на ринках, коли частина індивідів проявляє притаманні людині недоліки та обмеження. Програма її досліджень передбачає з’ясування відмінностей поведінки індивідів від прогнозованої на основі стандартної теорії і вивчення важливості цих відмінностей в економічному контексті. У центрі критичної уваги перебувають три ключові риси загальноприйнятого підходу до моделювання економічної поведінки людей: необмежена раціональність, необмежена сила волі, необмежений егоїзм [379]. Далі з’ясуємо, яким чином аргументи бігевіористів стосовно суперечливості цих положень можуть почасти змінити і поглибити наше розуміння міжчасових рішень споживачів.

В економічній теорії раціональність поведінки розуміють як припущення, прийняте з усвідомленням того, що відхилення від раціональності є рідкісними, коли йдеться про серйозний вибір, або що ці відхилення зникають під впливом дисципліни ринку [360, С.162]. Послідовники бігевіористського підходу визнають, що є багато ситуацій, в яких таке припущення логічно виправдане. Водночас, на їхню думку, достатньо часто доцільніше використовувати концепцію обмеженої раціональності (див. напр. огляди [317, 389]). Інші важливі аргументи на користь саме обмеженої раціональності не пов’язані з впливом психологічних чинників і стосуються обмеженості пізнавальних можливостей людини, обмеженості часу для прийняття економічних рішень та зумовлених цим витрат [389, С.12].

З’ясуймо, наскільки відповідним є використання припущення про абсолютну раціональність поведінки індивідів при ухваленні рішень стосовно споживання та заощадження. Підхід життєвого циклу передбачає, що люди розв’язують динамічну проблему максимізації корисності упродовж багатьох періодів часу. Успішність оптимізаційної моделі для опису поведінки індивідів залежить від трьох чинників: складності проблеми, можливостей навчитися її розв’язувати та існування простих практичних правил, які допомагають знаходити розв’язок, близький до оптимального [401, С.187]. 

Неупереджений аналіз цих критеріїв свідчить не на користь використання оптимізаційної моделі для опису міжчасових рішень споживачів. Очевидно, що відповідь на запитання – скільки, коли і в яких активах заощаджувати – є складним завданням навіть для професійних економістів. Крім того, люди не мають можливості навчитися розв’язувати проблему заощадження на пенсійний період на основі власного досвіду. Натомість досвід попередніх поколінь за сьогоднішньої динаміки змін практично незастосовний. Відтак при пошуку оптимальних рішень щодо заощадження люди змушені покладатися на думку інших осіб або користуватися деякими емпіричними правилами. Проте, складно говорити про поширеність практичних правил, використання яких приводило б до наслідків, близьких до передбачень підходу життєвого циклу [401, С.187]. Отже, з погляду бігевіористської теорії доречніше говорити про обмежену раціональність поведінки індивідів стосовно процесу заощадження.  

Стандартом раціональності в економічній теорії була і залишається максимізація індивідами суб’єктивної сподіваної корисності [360, С.163]18. Одним з ключових елементів теорії сподіваної корисності є несхильність людей до ризику, логічно зумовлена опуклістю функції корисності багатства індивіда. Проте, як нещодавно показав М.Рабін, таке пояснення несхильності до ризику не є належно обґрунтованим. У межах теорії сподіваної корисності з несхильності до ризику стосовно невеликих ставок неминуче випливає безглузда несхильність до ризику щодо великих і дуже великих ставок [390]. 


З погляду послідовників бігевіористського підходу, неспроможність теорії сподіваної корисності адекватно пояснити несхильність до ризику означає потребу у створенні нової, більш реалістичної моделі економічної поведінки людей19. Важливим її елементом повинна стати запропонована Д.Канеманом та А.Тверски теорія перспективи, яка охоплює вплив низки психологічних чинників при ухваленні індивідами рішень за умов невизначеності [361].

Передовсім, люди дуже часто схильні оцінювати ситуацію з огляду на зміну, а не на абсолютний рівень того чи іншого показника, наприклад, рівня багатства (хто є щасливішим – власник заводу, статки якого за останній рік зменшилися з 100 до 80 мільйонів гривень, чи його найманий працівник, який за цей час став багатшим на 20 тис. гривень?). Тобто функція корисності у період часу 
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 повинна залежати не лише від обсягу багатства чи рівня споживання 
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, але і від деякого рівня відліку 
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, який відображає попереднє споживання чи очікування щодо споживання у майбутньому: 
[image: image324.wmf](,)

tt

uuCref

=

. Відповідно, максимізуючи корисність упродовж життєвого циклу, потрібно у певний спосіб враховувати зміну рівня відліку з перебігом часу, скажімо у вигляді 
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 [389, С.15]. Тут 
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 – параметр, що визначає швидкість адаптації людей до змін їхнього рівня відліку. Поки-що небагато дослідників вивчали вплив змін 
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 на уподобання індивідів. Найпомітніший висновок полягає у тому, що люди намагаються не звикати до такого рівня споживання, якого, як вони вважають, не зможуть підтримувати у майбутньому [389, С.15].

З поняттям рівня відліку пов’язана інша важлива особливість: люди значно чутливіші до збитків (втрат), ніж до прибутків. Зокрема, коли йдеться про невеликі суми, люди вважають зниження корисності від збитків приблизно удвічі вагомішим, ніж приріст корисності унаслідок аналогічних за величиною прибутків [400, С.137]. Стосовно міжчасових рішень індивідів ця несхильність до збитків проявляється у тому, що люди менш схильні зменшувати споживання у відповідь на несприятливі прогнози щодо майбутніх доходів, ніж збільшувати споживання у відповідь на добрі новини [389, С.16]. І, нарешті, спадна гранична чутливість до змін відображає зниження впливу змін з їх віддаленням від рівня відліку (коли ваша заробітна платня зростає з тисячі гривень до двох, це значно відчутніше за її зростання від шести до семи тисяч гривень). Побудовану з урахуванням зазначених аспектів функцію корисності показано на рис.1.11.
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Рис. 1.11. Функція корисності у теорії перспективи

Чіткіше розуміння процесу ухвалення рішень індивідами часто потребує поєднання теорії перспективи з поняттям “мисленої бухгалтерії”. У широкому розумінні мислена бухгалтерія стосується того, у який спосіб індивіди та домогосподарства відстежують перебіг фінансових операцій і оцінюють їх [391, С.226]. Важливо розрізняти, коли люди розглядають різні відокремлені події як окремі можливості здобутків чи збитків, а коли вони об’єднують їх і сприймають як одну можливість виграти чи втратити. Розгляньмо цікавий приклад, який ілюструє взаємозв’язок несхильності до збитків та мисленої бухгалтерії [379]. Водії таксі у Нью-Йорку сплачують фіксовану суму за оренду автомобіля упродовж 12 годин, а усі зароблені гроші залишають собі. Скільки годин працювати – вони вирішують самі. Стратегія, яка дозволяє максимізувати прибутки протягом, скажімо, місяця, полягає у тому, щоб працювати довше у сприятливі дні (коли середній заробіток за годину високий, наприклад, за дощової погоди чи у разі великої промислової виставки у місті) і закінчувати роботу швидше у несприятливі дні. Натомість, припустімо, що таксисти орієнтуються на деякий рівень щоденного заробітку, а недовиконання плану розглядають як збиток. У цьому разі вони завершуватимуть роботу швидше у сприятливі дні і працюватимуть довше у несприятливі – що є прямою протилежністю раціональній стратегії. Однак саме таку поведінку було виявлено у процесі емпіричного дослідження!

(ВЫРЕЗАНО) 

На відміну від стандартної теорії споживання / заощадження, такий підхід дає змогу пояснити відмінності у заощадженнях двох осіб, які отримують однаковий річний дохід, але з різними часовими графіками виплат [402, С.198]. Нехай двоє професорів, Джон і Джоан, заробляють по 60 тисяч доларів США річно, але за різною схемою оплати. Джон отримує 5 тисяч доларів щомісяця. Джоан одержує щомісяця 4 тисячі доларів і гарантовану одноразову виплату 12 тисяч доларів влітку. Зауважмо, що ця одноразова виплата є повністю передбачуваною, тому безумовно відноситься до постійного доходу. Відтак, з погляду теорії життєвого циклу / постійного доходу рішення обох професорів щодо заощадження будуть ідентичними. Натомість використання поняття мисленої бухгалтерії передбачає, що Джоан заощаджуватиме більше. По-перше, її “регулярний” дохід є нижчим, і саме на його основі вона визначає рівень споживання. По-друге, після виплати бонусу у 12 тисяч доларів ця сума “надходить” не на рахунок поточного доходу, а на мислений рахунок активів, яким притаманна помітно нижча гранична схильність до споживання. Емпіричні дослідження впливу виплат бонусів на рівень заощаджень у Японії виразно підтверджують правильність розуміння наведеного прикладу з позицій мисленої бухгалтерії [402, С.198].

Ще одна важлива розбіжність між загальноприйнятим і бігевіористським підходами стосується втілення у життя відомих оптимальних рішень. Припущення про абсолютну силу волі, яке явно чи неявно використовується у стандартній теорії, часто виявляється достатньо далеким від реальності. Повсякденні рішення людей нерідко суперечать їхнім усвідомленим довго-строковим інтересам. Такі протиріччя між намірами та діями індивідів дають підстави припускати, що люди часто стикаються з проблемою самоконтролю. 

Значення самоконтролю є особливо важливим для ухвалення і виконання рішень стосовно міжчасового розподілу ресурсів індивідів. Нерідко люди розуміють, яку частку доходу варто б заощадити, але не можуть втриматися від спокуси збільшити видатки на поточне споживання. Характерним прикладом є результати одного з нещодавніх обстежень американських домогосподарств. 76% опитаних усвідомлювали необхідність збільшити свої заощадження на пенсійний період; водночас з числа тих, хто вважав, що вже досягнув віку, коли треба серйозно заощаджувати, 55% респондентів визнали недостатність власних заощаджень і лише 6% – випередження планованих показників [291, С.47]. Очевидно, що за таких умов поведінка людей помітно відрізнятиметься від прогнозованої на основі підходу життєвого циклу / постійного доходу. 


Дані згаданого та численних інших досліджень з’ясовують вагомі розбіжності між прагненнями та вчинками індивідів і свідчать про серйозність проблеми самоконтролю. Фактично, її поява зумовлена тим, що з перебігом часу виникає конфлікт між учорашніми та сьогоднішніми уподобаннями індивідів. Відтак теоретичний опис цієї проблеми повинен передбачати і враховувати непослідовність (неузгодженість) уподобань індивіда у різні періоди часу. Один із плідних підходів пов’язаний з моделюванням декількох “я” людини, кожному з яких притаманний свій набір уподобань. 

(ВЫРЕЗАНО) 


Водночас “плановик” сам фактично не споживає, а отримує корисність від споживання “виконавців”. Відповідно, його функцію корисності можна подати у вигляді 
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 – кількість часових періодів. Оптимальним буде такий розподіл споживання у часі, який максимізує функцію 
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 за чинного бюджетного обмеження. Проте, “плановик” потребує серйозних важелів для контролю за поведінкою “виконавців”. Для цього можна використовувати два різних підходи. Перший – спробувати змінити уподобання “виконавців” або стимули, якими вони керуються, а потім надати їм “повну свободу дій”. З іншого боку, можна обмежити доступний “виконавцеві” набір альтернатив, зобов’язавши його дотримуватись певних практичних правил. 


З’ясуймо дещо детальніше особливості обох підходів. У межах першого з них індивіди використовують три основні засоби. Передовсім, можна безпосередньо видозмінити уподобання “виконавців”. Скажімо, певна частина людей сприймає заощадження вже самі по собі як благо. У цьому разі короткозорість “виконавців” не перешкоджатиме заощадженню. Іноді достатньо звичайного моніторингу за тижневими чи місячними бюджетами. І, нарешті, можна змінювати стимули, які визначають поведінку “виконавців”.


Згідно з другим підходом, свободу дій “виконавця” можна повністю усунути або тією чи іншою мірою обмежити, зобов’язавши його дотримуватися певних правил. Часто цього досягають за допомогою власноруч вибраних простих практичних правил, які змінюють бюджетне обмеження індивіда. Поширеними прикладами є заборона на отримання позик, можливо за винятком особливих випадків (для придбання житла чи автомобіля), заборона витрачання заощаджень поряд з обмеженням допустимої суми позики. Такі практичні правила нерідко переходять у звичку, що усуває “виконавця” від участі у прийнятті рішень. Інший спосіб, який часто використовують люди для контролю над своєю поведінкою у майбутньому, – вчинення певних дій, наслідки яких неможливо скасувати. Прикладом може слугувати придбання пожиттєвого страхового полісу чи реєстрація для участі у пенсійній програмі. 


Ще один цікавий приклад пов’язаний з існуванням так званих “Різдвяних клубів” [306, С.1847]. Членство у такому клубі передбачає фіксовані щотижневі внески і виплату заощадженої суми наприкінці року. Відсоток за вклади зазвичай низький (або й взагалі відсутній), крім того існує заборона на дострокове вилучення коштів. Тобто пропоновані умови значно менш вигідні, ніж звичайні ощадні рахунки. Очевидно, популярність “Різдвяних клубів” зумовлена використанням їх як ефективного засобу зовнішнього контролю за виконанням рішень стосовно міжчасового розподілу ресурсів. 


Готовність людей вдаватися до різних механізмів самоконтролю безпосередньо пов’язана з усвідомленням ними змінності своїх уподобань з перебігом часу. Для якомога повнішого відображення реальності у процесі аналізу проблеми самоконтролю сьогодні у моделях використовують три різних типи економічних агентів [380]. Припускають, що одні індивіди усвідомлюють зміну своїх уподобань з перебігом часу, інші наївно вважають їх постійними, а уподобання третіх справді узгоджені у часі. Як свідчать результати моделювання, рішення трьох згаданих типів агентів у деяких ситуаціях докорінно різняться між собою, що зумовлює важливість подібних досліджень для розуміння і прогнозування поведінки людей [380]. Ймовірно, також, що прогнозуючи свої майбутні уподобання, люди насправді поєднують елементи усвідомлення їх змінності та наївності щодо цього.


Отже, вже у межах розглянутої простої моделі можна зробити декілька важливих висновків, які відрізняються від передбачень стандартної моделі споживання / заощадження [403, С.398]. Передовсім, люди усвідомлюють зміни власних пріоритетів з перебігом часу і раціональним чином обмежують свою поведінку. Зобов’язання щодо майбутніх дій стосуються насамперед тих благ, витрати на придбання і вигоди від споживання яких відносяться до різних часових періодів. Усвідомлення ваги проблеми самоконтролю передбачає, що значний вплив на рівень особистих заощаджень матимуть особливості виплати заробітної плати (зокрема, різноманітні бонусні схеми) та тонкощі побудови пенсійних програм. Зокрема, у США левова частка заощаджень домогоспо-дарств припадає на індивідуальні пенсійні рахунки (IRA) та пенсійні програми 401(k). З бігевіористського погляду, ці програми просто допомагають вирішити проблему самоконтролю: люди формують спеціальні мислені рахунки для пенсійних заощаджень, а система податкових штрафів запобігає дочасному використанню цих коштів. 

З’ясуймо суть конфлікту між учорашніми та сьогоднішніми уподобаннями індивідів. Непослідовність часових уподобань людей означає, що норма часової переваги насправді є змінною величиною. Як свідчать емпіричні дані, людям здебільшого притаманні прагнення до негайного отримання винагороди (задоволення) у короткостроковому періоді і водночас терплячість у довгостроковому періоді. Зворотною стороною нетерплячості щодо задоволення є зволікання з виконанням діяльності, яка потребує часу, зусиль чи витрат. Ця структура часових уподобань визначає так зване гіперболічне дисконтування. 

Ймовірно, точніше спрогнозувати рішення індивідів, пов’язані з міжчасовим вибором, можна саме у межах моделі гіперболічного споживання [291]. Ця модель ґрунтується на трьох основних принципах. По-перше, вважають чинними усі базові припущення стандартної моделі споживання, включно з невизначеністю щодо майбутнього доходу та наявністю ліквідного обмеження. По-друге, враховують можливість одержання споживачами позики за допомогою кредитних карток та інвестування в активи з невисокою ліквідністю. По-третє, припускають, що часові уподобання індивідів описуються гіперболічним дисконтуванням. 

На рис.1.12 показано дві різні функції дисконтування, які відображають зменшення корисності унаслідок відтермінування споживання на певну кількість часових періодів. Стандартна теорія споживання / заощадження використовує експоненційну функцію дисконтування. Експонента відповідає ситуації послідовності часових уподобань споживачів. З перебігом часу цінність одиниці корисності зменшується як 
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Рис.1.12. Експоненційна та гіперболічна функції дисконтування

Цікавий приклад практичного використання непослідовності часових уподобань людей наводить Дж.Акерлоф [288, С.424]. На одній фірмі середніх розмірів працівникам було запропоновано долучитися до програми заощадження, що давала їм змогу заздалегідь вибрати, яку частку приросту заробітної плати заощаджувати. У повній відповідності з гіперболічним законом дисконтування працівники обирали незначний поточний рівень заощаджень, але погоджувалися заощаджувати вищу частку у майбутньому. Упродовж короткого періоду часу середній рівень заощаджень зріс удвічі.

(ВЫРЕЗАНО) 

Припущення щодо надмірного егоїзму людини і переслідування нею винятково власних інтересів з погляду послідовників бігевіористського підходу також є достатньо суперечливим. Люди часто проявляють безкорисність і готовність пожертвувати власними інтересами, щоб допомогти іншим. Водночас, вони гостро реагують на несправедливість з боку інших осіб і нерідко готові навіть зазнати матеріальних збитків задля покарання недружнього ставлення до себе. Формально врахувати психологічні нюанси ставлення людей до інших допомагає використання функції корисності, яка залежить і від чинника справедливості [388]. Ключову роль тут відіграє фактор взаємності: люди готові дечим пожертвувати, щоб винагородити доброзичливість або покарати нечесність.


Прагнення до взаємності у ставленні до інших індивідів виявляється ключовим у ситуаціях, коли йдеться про колективні дії багатьох осіб. Можна простежити прямі аналогії між принципами взаємодії індивідів у деяких видах ігор і проблемою формування та усталення у суспільстві соціальних норм [336, С.166]. Прагнення частини індивідів до взаємної справедливості може не лише спричиняти суттєві зміни у функціонуванні наявних економічних інституцій, але й вагомо впливати на формування нових [336, С.178].


Механізми взаємності у ставленні до інших осіб є важливими у багатьох реальних економічних ситуаціях. Наприклад, якщо споживачі не лише дбають про матеріальну вигоду, але і надають певного значення чиннику справедливості, то монополіст не зможе підтримувати рівноважну ціну свого товару на рівні монопольної ціни [388, С.1293]. Члени трудових спілок можуть страйкувати довше, ніж це продиктовано їхніми матеріальними інтересами, щоб покарати керівництво компаній за несправедливе, на їхню думку, ставлення [389, С.22]. Особливо важливим мотив взаємності є на ринку праці. Встановлюючи високу заробітну платню, фірма небезпідставно розраховує на вдячність з боку працівників: згідно з експериментальними даними, останні навзаєм докладають пересічно більше зусиль, ніж цього потребують чисто фінансові міркування [336, С.169]. Зниження заробітної плати, незалежно від його причин, буде сприйнято як образу, з усіма негативними наслідками для ставлення до праці. З огляду на це, присутність на ринку праці індивідів, схильних до взаємності у ставленні, може бути однією з ключових причин негнучкості заробітної плати у напрямку зниження.


(ВЫРЕЗАНО) 

Інші моделі передбачають більший чи менший ступінь альтруїзму або прагнення до взаємності у ставленні батьків до дітей. Одна з таких теорій припускає, що батьки мають альтруїстичні уподобання і прагнуть залишити дітям спадок, оскільки безпосередньо піклуються про корисність споживання своїх нащадків [407, С.874]. У цьому разі спадщина матиме компенсаційний характер. Батьки ділитимуть її між дітьми у різній пропорції, намагаючись врахувати відмінності в їхніх доходах. 


Модель “стратегічного мотиву спадку” передбачає, що батьки намагаються вплинути на поведінку своїх дітей, обумовлюючи залишення їм спадщини певними вимогами [300]. Цей вплив може бути як безпосереднім, коли батьки загрожують позбавити спадку у разі непослуху, так і витонченим, коли винагороджують більш чуйних і турботливих нащадків. Тобто тут очевидно проявляється прагнення старшого покоління до згаданої попередньо взаємності у відносинах з дітьми. У такий спосіб батьки мають можливість вплинути на цілу низку важливих рішень своїх спадкоємців, серед інших і стосовно освіти, місця проживання, одруження тощо.


Результати емпіричних досліджень ролі мотиву спадку здебільшого є достатньо суперечливими, допускають альтернативні тлумачення і не дають змоги віддати очевидну перевагу одній з теорій [358, 407]. До того ж стосуються вони переважно особливостей поведінки домогосподарств у США. Відсутність переконливих свідчень на користь існування мотиву спадку у частині досліджень не означає, що батьки не піклуються про добробут дітей. Аналіз даних стосовно рівня багатства домогосподарств з’ясовує, що відповідні трансфери відбуваються значно раніше, для забезпечення рівня споживання та освіти дітей [358, С.306]. Можливо також, що спадок є товаром розкоші, відтак лише заможні родини можуть дозволити собі відгукуватися на цей мотив заощаджень; водночас проблема достовірного опису поведінки найзаможнішої частки населення на основі даних обстежень домогосподарств є загальновідомою. Проте, усі теорії зустрічаються з помітними труднощами при поясненні того достеменно встановленого емпіричного факту, що понад дві третини спадкодавців у США ділять майно точно порівну між своїми спадкоємцями [299, С.30].


Зовсім нещодавні дослідження загалом підтверджують, що сьогодні жодна теорія не пропонує достатньо задовільного пояснення дій людей, пов’язаних із залишенням спадку своїм нащадкам [365]. Згідно з цими результатами, мотив спадку притаманний приблизно трьом чвертям населення похилого віку. Споживчі видатки таких домогосподарств нижчі пересічно на 25%. Приблизно чотири п’ятих майна самотніх осіб віком понад 70 років буде передано у спадщину, і половина цього спадку зумовлена власне однойменним мотивом. Водночас наявність дітей не є визначальною передумовою мотиву спадку, як відсутні і вагомі свідчення того, що спадщину буде передано з альтруїстичних чи стратегічних міркувань.


Підсумовуючи, можна зазначити, що з погляду послідовників бігевіористського підходу, у сучасній теорії споживання / заощадження споживачам приписують надмірну кмітливість і далекоглядність. Очікування індивідів моделюють, орієнтуючись на рівень розуміння проблем міжчасового вибору провідними фахівцями у царині економетрики [402, С.203]. Це залишає відкритим запитання, чию поведінку прагнуть описати у таких моделях, оскільки попри прогрес економічної  теорії, пересічні споживачі залишаються звичайними людьми20.


Альтернативний механізм ухвалення міжчасових рішень, з позицій бігевіористської економічної теорії, виглядатиме так [402, С.195]. Домогосподарство керується декількома розважливими правилами. По-перше, жити згідно зі своїми можливостями. Не позичати коштів у рахунок майбутніх доходів і не використовувати наявні активи для збільшення поточного споживання, за винятком чітко визначених ситуацій, скажімо, періодів безробіття. Навіть у цьому разі, скорочувати споживання, наскільки це можливо. Наслідок: надмірна чутливість споживання до змін доходу. По-друге, зберігати “на чорний день” заощадження, рівні певній частці доходу. Використовувати їх лише у разі непередбачених ситуацій. Наслідок: величина активів домогосподарства залишатиметься незначною. По-третє, заощаджувати на пенсійний період за допомогою засобів, які не вимагають особливого самоконтролю. Наслідок: більша частина цих заощаджень припадатиме на соціальне страхування, пенсії, страхування життя та вартість житла. Ці практичні правила відображають достатньо ефективне розв’язання проблеми заощадження на пенсійний період. 

Безпосереднє відношення до теорії споживання / заощадження має думка лауреата Нобелівської премії з економіки 2001 року Дж.Акерлофа, який зазначив, що “Загальна теорія зайнятості, процента та грошей” Дж.М.Кейнса свого часу була найвизначнішим внеском у бігевіористську економічну теорію [288, С.428]. Практично усі випадки невдач ринку Кейнс пояснював з огляду на психологічні схильності людей чи прояви нераціональності у їхній поведінці. За образним висловом Дж.Акерлофа, відразу ж після публікації згаданої праці “спільнота фахових економістів приборкала Кейнсову теорію. Вони приручили її, переклавши “гладкою” мовою математики, притаманною класичній економіці. Проте економіка, як леви, дика та небезпечна. Сучасні послідовники бігевіористського підходу в економічній теорії знову відкрили дику сторону економічної поведінки. Вони стають приборкувачами левів. Це завдання настільки ж інтелектуально захопливе, наскільки складне” [288, С.428].

Загалом, сьогодні є очевидним, що психологічні чинники відіграють значно важливішу, ніж вважалося ще донедавна, роль у поясненні численних аспектів економічної поведінки людини [37]. У багатьох ситуаціях результати, отримані у межах бігевіористського підходу, гармонійно доповнюють висновки економічної теорії основного потоку і поглиблюють наше розуміння найрізноманітніших економічних процесів. Врахування у моделях міжчасового вибору обмеженої раціональності індивідів, притаманних їм проблем з самоконтролем, обмеженого егоїзму та прагнення до взаємності у відносинах з іншими людьми дає змогу пояснити низку особливостей поведінки домогосподарств щодо міжчасового розподілу своїх ресурсів.

1.7. Висновки до першого розділу


Економічна теорія визначає заощадження як ту частину доходу, що не витрачається на поточне споживання. Поняття заощадження здебільшого вводять під час глибшого аналізу моделі кругопотоку та розгляду ключових макроекономічних тотожностей, а далі уточнюють зміст національних заощаджень і їхніх компонентів. У сучасній макроекономіці категорія заощадження відіграє важливу роль у поясненні загальної економічної рівноваги та короткострокових коливань ділової активності, економічного зростання і впливів держави на перебіг економічних процесів. 


Процес формування національних заощаджень починається з рішень багатьох домогосподарств відмовитися від споживання деякої частини свого поточного доходу. З-поміж десятка мотивів заощаджень, які розрізняє теорія, основну увагу науковців сьогодні зосереджено на удосконаленні опису трьох: застережного мотиву, мотиву життєвого циклу та мотиву спадку. Коли говорять про визначники заощаджень, також мають на увазі передовсім чинники, які впливають на рішення індивідів відтермінувати споживання частини поточного доходу – рівень їхнього багатства, особливості системи оподаткування, рівні розвитку системи соціального страхування та фінансових ринків, демографічні чинники тощо. Розуміння мотивації заощаджувальної поведінки домогосподарств і механізмів дії згаданих визначників важливе для прогнозування впливу заходів економічної політики на рівень особистих, а отже і національних, заощаджень. 


Ключовими етапами на шляху становлення сучасної теорії споживання / заощадження свого часу стали теорія міжчасового вибору споживача І.Фішера, кейнсіанська теорія функцій споживання та заощадження, теорія життєвого циклу Ф.Модільяні, гіпотеза постійного доходу М.Фрідмана, гіпотеза випадкового блукання Р.Гола. Сьогодні теорію життєвого циклу / постійного доходу (інакше – далекоглядна теорія споживання, стандартна теорія споживання / заощадження) розглядають як широкий загальний підхід, у межах якого будують багато різноманітних конкретних моделей. Основний принцип цієї теорії формулюють так: з перебігом часу індивіди намагаються зберігати граничну корисність своїх видатків постійною; це відображає їхнє прагнення до зрівнювання споживання як у короткостроковому, так і у довгостроковому періодах.


Упродовж останніх років увагу більшості дослідників проблем споживання і заощадження зосереджено на вивченні таких різновидів загальної теорії, які враховують існування застережних заощаджень. Моделі застережних заощаджень допускають опис помітно ширшого спектру особливостей поведінки людей упродовж життєвого циклу. Водночас ця перевага обертається і суттєвим недоліком: передбачення на основі цих моделей є значно менш конкретними. Розширення моделей застережних заощаджень передбачає відмову від припущення про досконалість ринків капіталу і врахування впливу попереднього споживання. Нещодавні результати, отримані за допомогою математичного моделювання, свідчать про помітний прогрес у розумінні рішень індивідів стосовно міжчасового розподілу ресурсів.


З погляду оптимістів, сьогодні питання не у тому, чи емпіричні дані можна пояснити за допомогою деякої прийнятної моделі у межах загального підходу життєвого циклу / постійного доходу, а радше, яка саме з багатьох можливих моделей є правильною. Водночас низка серйозних питань залишається без відповіді. Зокрема, відсутнє задовільне пояснення тісного зв’язку між змінами споживання та коливаннями ділової активності, повільнішого за прогнозоване витрачання заощаджень людьми похилого віку, значних відмінностей у рівнях багатства напередодні виходу на пенсію серед зовсім подібних домогосподарств, зниження рівня споживання індивідів за декілька років до виходу на пенсію, відмінностей у рівнях заощаджень у різних країнах тощо.


(ВЫРЕЗАНО) 


Послідовники бігевіористського підходу в економічній теорії продовжують традиції І.Фішера та Дж.М.Кейнса, які наголошували на важливості психологічних чинників при ухваленні людьми економічних рішень. У центрі критичної уваги прихильників бігевіористської традиції перебувають три ключові риси загальноприйнятого підходу до моделювання економічної поведінки людей: необмежена раціональність, необмежена сила волі, необмежений егоїзм. У багатьох ситуаціях результати, отримані у межах бігевіористського підходу, гармонійно доповнюють висновки економічної теорії основного потоку і поглиблюють наше розуміння найрізноманітніших економічних процесів. Врахування у моделях міжчасового вибору обмеженої раціональності індивідів, притаманних їм проблем з самоконтролем, обмеженого егоїзму та прагнення до взаємності у відносинах з іншими людьми дає змогу пояснити низку особливостей поведінки домогосподарств щодо міжчасового розподілу своїх ресурсів


Неймовірно цікаве і складне завдання на перспективу – пов’язати гетерогенність домогосподарств з психологічними чинниками, тобто поєднати традиційний і бігевіористський підходи до аналізу міжчасових рішень індивідів. Це дало б змогу моделювати гетерогенність домогосподарств і комплексно аналізувати весь набір рішень, що їх приймають люди упродовж життєвого циклу стосовно освіти і кар’єри, одруження і кількості дітей у родині, заощадження і трансфертів іншим поколінням тощо.  

1	 Марксистський підхід буде докладніше з’ясовано у підрозділі 2.1. 


3	 У 1834 році Дж.Реі (J.Rae) опублікував працю “Нові принципи політичної економії”, а її перероблений і відредагований варіант було перевидано у 1905 році під (ймовірно більш відомою) назвою “Соціологічна теорія капіталу”.


4	 Дещо більше про увагу українських вчених до проблеми заощадження йтиметься у підрозділі 6.2.


5	 Свідченням інтелектуальної сили ідей, запропонованих М.Туган-Барановським, є перевидання його знаменитого дослідження про промислові кризи в другій половині ХХ століття у Великобританії (1954 р.), Німеччині (1969 р.), Японії (1972 р.). 


6	 Зауважмо, що за прийнятих спрощень не враховується різниця між валовими національними та валовими внутрішніми заощадженнями, зумовлена відмінністю між валовим внутрішнім продуктом і валовим наявним доходом в економіці. 


7	 Докладніше рікардівський підхід буде з’ясовано у підрозділі 5.1.


8	 Як зауважує Д.Ромер, навіть моделі, які мають фундаментальні відмінності з моделлю Солоу, часто можна глибше зрозуміти саме через порівняння з нею. Див.: [392, С.7].


9	 Аналіз ролі заощаджень у теоріях економічного зростання буде продовжено у підрозділі 6.1. 


1	0 Ф.Модільяні у своїй Нобелівській лекції відзначив ще роль дослідження Д.Брейді і Р.Фрідман, які першими спробували узгодити результати С.Кузніца і дані наскрізного аналізу бюджетів домогосподарств, а також гіпотезу відносного доходу Дж.Дюзенбері. Див.: [378, С.298].


1	1 Криві байдужості на рис. 1.8 побудовано за припущення, що в обох періодах споживають нормальні блага (блага, споживання яких збільшується зі зростанням доходу і зменшується з його зниженням).


1	2 Детальніше вплив процентної ставки на заощадження буде з’ясовано у підрозділі 5.4. 


1	3 У 1985 році Ф.Модільяні отримав Нобелівську премію з економіки “за піонерський аналіз заощадження та фінансових ринків” (див. напр.: [409]). 


1	4 У 1976 році М.Фрідман отримав Нобелівську премію з економіки “за досягнення у галузях аналізу споживання, монетарної історії і теорії та демонстрацію комплексності стабілізаційної політики“ (див. напр.: [409]). 


1	5 Рідше використовують інші назви цього варіанту моделі життєвого циклу: модель Рамзея, гіпотеза постійного доходу, гіпотеза раціональних сподівань – постійного доходу. Див.: [306, С.1800]. 


1	6 У додатку А розглянуто модель, яка розкриває механізм появи застережних заощаджень – як реакцію споживача на невизначеність щодо майбутнього доходу.


1	7 Свідченням переконливості результатів, отриманих у межах бігевіористського підходу, є присудження Нобелівської премії з економіки 2002 року Деніелу Канеману “за інтеграцію результатів психологічних досліджень в економічну науку, особливо у царині суджень людей та ухвалення рішень за умов невизначеності” (див. напр. [409]).


1	8 Традиційно мають на увазі максимізацію сподіваної корисності кінцевого багатства, див. [308, С.168]. 


1	9 Про аргументи “за” і “проти” теорії сподіваної корисності див. [391], а також [316].


2	0 Дотепно сформулював цю проблему один з корифеїв бігевіористського підходу Р.Сейлер: “На конференції Національного бюро економічних досліджень декілька років тому я пояснив відмінність між моїми моделями та моделями Роберта Баро у такий спосіб: він припускає, що індивіди у його моделях такі ж тямущі, як і він сам, натомість я зображаю людей такими ж тупими, як і я. Баро погодився з цією оцінкою”. Див.: [402, С.203].
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