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Івашина О. Ф., Івашина С. Ю. Методологічні проблеми макроекономічного регулювання
У статті розглядається проблема відповідності існуючих макроекономічних моделей можливим змінам поведінки економічних суб’єктів, що 
можуть відобразитися на мікро- та макрофункціях, використаних у цих моделях. Проведено історичний екскурс формування «адаптивних» і «ра-
ціональних очікувань» у процесі макроекономічного регулювання. Виділено окремі інституціональні чинники, які впливають на його ефективність 
та передбачуваність результатів. Показано можливість прийняття правильних рішень, якщо очікування економічних суб’єктів спираються 
на минулий досвід, постійно перевіряються в процесі економічної діяльності, а суб’єктивні оцінки майбутнього стану ринків і цін збігаються з 
умовними математично розрахованими очікуваннями на основі доступної на даний час інформації. Раціональні очікування розглянуто як допо-
внення до макроекономічної теорії, що надає лише більшої точності макроекономічним прогнозам та обґрунтованих підстав для прийняття 
рішень економічними суб’єктами в процесі макроекономічного прогнозування та регулювання. Показано методологічну недосконалість неокла-
сичної моделі в поясненні формування макроекономічної рівноваги та доведено необхідність прийняття інституціональної моделі «обмеженої 
раціональності». Можливість надання реалістичної оцінки прогнозованих результатів макроекономічного втручання у відтворювальний процес 
пов’язано з наявністю в макроекономічній моделі функцій поведінки, які достатньо точно відображають реальну індивідуально-господарську по-
ведінку суб’єктів економіки. Запропоновано використання більш реалістичних моделей людської поведінки для точної параметризації майбутніх 
економічних станів і цін у процесі макроекономічного регулювання. Поставлено питання про синтез нової теорії та інституціоналізму для подо-
лання невизначеності результатів економічних дій.
Ключові слова: макроекономічне регулювання, адаптивні очікування, раціональні очікування, обмежена раціональність, неокласична теорія, нова 
макроекономіка, інституціоналізм.
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Ивашина А. Ф., Ивашина С. Ю. Методологические проблемы макроэкономического регулирования
В статье рассматривается проблема соответствия существующих макроэкономических моделей возможным изменениям поведения эконо-
мических субъектов, которые могут отразиться на микро- и макрофункциях, использованных в этих моделях. Проведен исторический экскурс 
формирования «адаптивных» и «рациональных ожиданий» в процессе макроэкономического регулирования. Выделены отдельные институцио-
нальные факторы, влияющие на его эффективность и предсказуемость результатов. Показана возможность принятия правильных решений, 
если ожидания экономических субъектов основаны на прошлом опыте, постоянно проверяются в процессе экономической деятельности, а субъ-
ективные оценки будущего состояния рынков и цен совпадают с условными математически рассчитанными ожиданиями на основе доступной 
в настоящее время информации. Рациональные ожидания рассматриваются как дополнение к макроэкономической теории. Они обеспечивают 
большую точность макроэкономическим прогнозам и основания для принятия решений экономическими субъектами в процессе макроэкономи-
ческого прогнозирования и регулирования. Показана методологическая ограниченность неоклассической модели макроэкономического равно-
весия и доказана необходимость принятия институциональной модели «ограниченной рациональности». Возможность реалистической оценки 
прогнозируемых результатов макроэкономического вмешательства в воспроизводственный процесс связана с наличием в макроэкономической 
модели функций поведения, которые достаточно точно отражают реальное индивидуально-хозяйственное поведение субъектов экономики. 
Поставлен вопрос о синтезе новой макроэкономики и институционализма для создания более реалистичных моделей человеческого поведения, 
точной параметризации будущих экономических состояний и цен в процессе макроэкономического регулирования. 
Ключевые слова: макроэкономическое регулирование, адаптивные ожидания, рациональные ожидания, ограниченная рациональность, неоклас-
сическая теория, новая макроэкономика, институционализм.
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Ivashyna O. F., Ivashyna S. Yu. Methodological Problems of the Macro-Economic Regulation
The article discusses the problem of conformity of existing macro-economic models to possible changes in the behavior of economic actors, which may affect 
the micro- and macro-functions used in these models. A historical excursion of the formation of «adaptive» and «rational expectations» in the process of 
macro-economic regulation is carried out. Several institutional factors that influence its effectiveness and predictability of results are allocated. The possibility 
of making the right decisions is displayed, if the expectations of economic actors are based on past experience, are constantly checked in the course of economic 
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activity, and the subjective valuations of the future status of markets and prices coincide with the conditional mathematically calculated expectations based on 
the information currently available. Rational expectations are seen as an addition to the macro-economic theory. They provide greater accuracy to the macro-
economic forecasts and grounds for decision-making by economic actors in the process of macro-economic forecasting and regulation. The methodological 
limitations of the neoclassical model of macro-economic equilibrium are shown and the need for an institutional model of «limited rationality» is proved. The 
possibility of a realistic assessment of the projected results of macro-economic intervention in the reproductive process is related to the presence in the macro-
economic model of behavioral functions, which more accurately reflect the real individual and economic behavior of economic actors. The authors rise the 
question of the synthesis of new macro-economics and institutionalism to create more realistic models of human behavior, to accurately parameterize future 
economic conditions and prices in the process of macro-economic regulation.
Keywords: macro-economic regulation, adaptive expectations, rational expectations, limited rationality, neoclassical theory, new macro-economics, institu-
tionalism.
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Становлення та розвиток національної еконо-
міки все ще відбувається в непростих умовах 
існування політико-економічної системи, яка 

в інституціональній теорії отримала назву «влада – 
власність». У ній закладено інституціональні пере-
шкоди для функціонування системи ефективного 
державного управління та прийняття економічно 
виправданих «раціональних» рішень, макроеконо-
мічного регулювання та оцінки наслідків макроеко-
номічних дій. Погляди, настанови, ціннісні орієнтири 
соціального середовища, сформовані в результаті іс-
нування такої системи та навіть залишків елементів 
соціального середовища, успадкованого від радян-
ських часів, сприяють збільшенню ролі держави в 
економіці, збереженню існуючої інституціональної 
системи та функціонуванню існуючої економічної 
моделі. За таких умов не можна розраховувати, що 
макроекономічне регулювання буде ефективним. 
Тому в процесі моделювання макроекономічних си-
туацій та процесів фактори макроекономічної дина-
міки мають бути не просто враховані, вони мають 
бути інтерпретовані з позицій забезпечення інсти-
туціональних змін в інтересах усього суспільства,  
а результати макроекономічного регулювання, перед-
бачувані з великим ступенем достовірності на основі 
науково обґрунтованих моделей, забезпечувати певні 
соціально-економічні досягнення. 

У процесі макроекономічного регулювання за-
вжди постає питання відповідності існуючих моделей 
можливим змінам поведінки економічних суб’єктів, 
що можуть відобразитися на мікро- і макрофункціях, 
використаних у цих моделях. Розв’язання цього пи-
тання об’єднало зусилля представників різних напря-
мів економічної науки: Дж. Кейнса, Р. Барроу, Р. Лу-
каса, Б. Маккалума, М. Фрідмена, Д. Мута, Д. Норта, 
Дж. Стіглера та ін. Наукове дослідження теоретичних 
засад і практики макроекономічного регулювання,  
в контексті подолання нестабільності розвитку 
ринкової економіки та ризиків, було започатковано  

Дж. Кейнсом [1]. Кейнсіанська модель макроеконо-
мічної рівноваги побудована на припущенні мож-
ливості досягти запланованого рівня ефективного 
попиту та, відповідно, сукупного доходу (цілі соці-
ально-економічної політики) через зміну окремих 
компонентів сукупних видатків і включає елемент 
імовірності у своїй конструкції (планові інвестиції як 
функція від очікуваної норми прибутку, планові за-
ощадження як функція від очікуваного доходу домо-
господарств). Модель визначила напрямок подальшої 
наукової дискусії щодо доцільності та обмеженості 
макроекономічного регулювання. Результатом так 
званої кейнсіансько-монетарної дискусії стала поява 
моделей, які об’єднали погляди неокласиків і кейнсі-
анців на можливість досягнення ринкової рівноваги 
за допомогою макроекономічного регулювання. 

У теоретичному аналізі та практиці макроеконо-
мічного регулювання широко використовуєть-
ся результат «неокласичного синтезу» – мо-

дель IS-LM. Модель була розроблена та представлена 
науковій спільноті Дж. Хіксом (J. R. Hicks) у 1937 р.  
у роботі «Містер Кейнс і «класики» [2]. Якщо базо-
ва макроекономічна модель IS-LM дає можливість 
аналізувати стан рівноваги на товарному та грошово-
му ринках, то в її розширених версіях, розроблених  
Р. Манделлом (R. A. Mundell) та Е. Хансеном, аналі-
зуються можливості досягнення стану рівноваги у 
відкритій економіці та з урахуванням ринку праці [3; 
4]. Приведення моделі IS-LM до рівня системи дифе-
ренційних рівнянь, безумовно, покращує її аналітичні 
можливості щодо оцінки факторів і результатів ма-
кроекономічного втручання у відтворювальний про-
цес і наближує її до більшої відповідності реаліям 
економічного життя.

Подальший розвиток ідеї неокласичного син-
тезу виявився у «новій кейнсіанській моделі» загаль-
ної рівноваги. Оцінку моделі можна знайти в роботі  
М. Бордо та А. Шварц (M. D. Bordo, A. J. Schwartz) [5, р. 
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217–239]. У моделі використовуються рівняння (IS), 
раціональні очікування (крива Філіпса), інституційні 
фактори та принципи монетарної моделі М. Фрідме-
на. Нова кейнсіанська модель послужила основою для 
створення стохастичних динамічних моделей загаль-
ної рівноваги (Dynamic Stochastic General Equilibrium –  
DSGE), описаних Ф. Мішкіним (F. S. Mishkin), що до-
дало теорії неокласичного синтезу більшої наукової 
доказовості [6, р. 1–41]. 

Здавалося б, урахування інституціональних 
чинників індивідуально-господарської поведінки 
економічних суб’єктів у макроекономічному регу-
люванні є умовою зростання його ефективності та 
зменшення невизначеності можливих варіантів дій. 
Альтернативна точка зору, представлена Г. Епштей-
ном (G. Epstein), полягає в тому, що подолання емпі-
ричних та інституційних обмежень, шляхом введення 
до аналізу інституціональних факторів, може посла-
бити пропозиції щодо макроекономічної політики [7, 
р. 29]. Проблема ефективного застосування макро-
економічного регулювання виявилася складною в 
результаті неможливості передбачення майбутнього 
в макроекономічних моделях. Спробу розв’язати цю 
проблему було зроблено в межах «нової макроеконо-
міки» та інституціональної теорії, що потребує пев-
ного переосмислення наукових здобутків і подаль-
ших досліджень. 

Метою статті є проведення історичного екс-
курсу в розв’язання наукової проблеми формування 
«адаптивних і раціональних очікувань» у процесі ма-
кроекономічного регулювання, виділення окремих 
інституціональних чинників, які впливають на його 
ефективність, та окреслення шляхів розв’язання про-
блеми передбачуваності в макроекономічному регу-
люванні.

Розроблені свого часу в межах неокласичного 
аналізу мікроекономічні поведінкові функції 
довгий час не ставилися під сумнів економіс-

тами-теоретиками. Однак в умовах макроекономіч-
ної нестабільності, викликаної інституціональною 
трансформацією суспільства, вони можуть змінюва-
тися навіть у межах часу реалізації макроекономіч-
них заходів. До уваги також необхідно взяти швид-
кість технологічних зрушень та інноваційних проце-
сів у середовищі цифрової економіки. Таким чином, 
мікроекономічні гіпотези, які використовуються в 
макроекономічному регулюванні, часто побудовані 
на нереалістичних передумовах поведінки суб’єктів 
економіки, а отримані макроекономічні прогнози, 
очевидно, не відображають реальний стан економіки. 

За наявності в макроекономічній моделі функ-
цій поведінки, які достатньо точно відображають ре-
альну індивідуально-господарську поведінку суб’єк-
тів економіки та враховують максимально допустиму 
кількість інституціональних факторів, можна розра-
ховувати на достовірну оцінку майбутніх результатів 

макроекономічних заходів. Важливість правильних 
передбачень майбутнього може бути визначальною 
при формуванні економічної політики та вибору ін-
струментів макроекономічного регулювання. Напри-
клад, обраний урядом у 2019 р. варіант досягнення ма-
кроекономічної рівноваги передбачав балансування 
державного бюджету, у тому числі за рахунок продажу 
облігацій внутрішньої державної позики (ОВДП). Так, 
великий попит на ОВДП дозволив НБУ розмістити на 
ринку єврооблігації на суму 4,2 млрд дол. Це приве-
ло до формування профіциту платіжного балансу та 
зміцненню гривні, дозволило уряду частково профі-
нансувати поточні боргові виплати [8, с. 14]. Можна 
припустити, що інвестори вкладали гроші в покупку 
ОВДП тому, що їхня висока доходність мала тимчасо-
вий характер і формувала очікування щодо неможли-
вості її подальшого зростання. Велика залежність еко-
номіки від надходжень грошей із зазначеного джерела 
не залишає емітенту (державі в особі НБУ) права на 
помилку в оцінці намірів інвесторів. 

Спробуємо зазначити ті труднощі, які пов’язані 
з необхідністю врахування інституціональ-
них факторів, що формують очікування май-

бутнього та виникають при прийнятті економіко- 
політичних рішень та реалізації макроекономічних 
заходів. Почнемо з аналізу поглядів на цю проблему 
в межах мейнстриму. 

Неокласична економічна теорія, побудована 
на методологічних традиціях «австрійської школи», 
не брала до уваги можливу нераціональність пове-
дінки економічного суб’єкта. Дж. Кейнс використав 
цей методологічний принцип в основному психоло-
гічному законі та макроекономічній моделі загальної 
рівноваги. Однак включення ним до аналізу фактора 
невизначеності і, тим самим, неможливості з достат-
ньою точністю передбачати майбутні наслідки еко-
номічних дій поставило під сумнів саму ідею повної 
раціональності економічних суб’єктів. У кейнсіан-
ській теорії економічні суб’єкти поводять себе зовсім 
не так, як уявний homo oeconomicus в неокласичних 
поведінкових моделях. Такі суб’єкти не здатні перед-
бачити майбутнє і тому діють не стільки за розрахун-
ком, скільки під впливом інтуїції, азарту, тих ірраціо-
нальних мотивів поведінки, які Кейнс визначив як 
«життєві сили» [1].

Поставлена Дж. Кейнсом проблема недоско-
налості поведінкових моделей, у контексті оцінки 
результатів макроекономічного регулювання, зумо-
вила розвиток ідей щодо врахування невизначеності 
майбутнього та ризиків. У посткейнсіанській теорії 
зазначена проблема вирішується шляхом створення 
наукової основи для розрахунку тих імовірностей, 
що впливають на формування очікувань економічних 
суб’єктів. 

Підхід до подолання невизначеності майбут-
ніх результатів змін і ризику запропоновано в «нео-
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класичному синтезі». Методологічною особливістю 
теорії «неокласичного синтезу» стало відокремлен-
ня мікрорівня економіки як сфери дії раціональних 
суб’єктів на основі неокласичних поведінкових функ-
цій і макрорівня як сфери невизначеності, для якої 
характерним є існування «грошової ілюзії». «Грошо-
ва ілюзія» виникає в результаті браку достовірної ін-
формації про ринок. Необхідність розглядати індиві-
дуально-господарську поведінку суб’єктів економіки 
виходить з обмеженої раціональності макроеконо-
мічних суб’єктів. Хоча теорія «неокласичного син-
тезу» і не ставить під сумнів мікроекономічні пове-
дінкові функції, вона побудована на припущенні об-
меженої раціональності макроекономічних суб’єктів. 

Подолати розрив між раціональністю економіч-
ного суб’єкта на мікрорівні та ірраціональніс-
тю економічного суб’єкта на макрорівні нама-

галися представники нової класики (нової макроеко-
номіки) Р. Лукас (R. E. Lucas, Jr.), Б. Маккалум (B.  T. Mac- 
Callum) та інші дослідники [9; 10]. У розробленій 
ними моделі адаптивних очікувань ці очікування вва-
жаються похідними від попередніх дій економічних 
суб’єктів у відповідних ситуаціях. У модифікованій 
моделі адаптивних очікувань економічні суб’єкти мо-
жуть помилятися та приймати невірні рішення в ко-
роткому періоді тому, що їхні очікування базуються 
на минулому досвіді. Однак у довгому періоді рішен-
ня стають більш відповідними ситуації, а передбачен-
ня економічних суб’єктів – більш обґрунтованими, 
оскільки їхні очікування постійно перевіряються та 
змінюються в процесі економічної діяльності. 

Очевидно, теорія адаптивних очікувань має 
певні теоретичні слабкості. У простих версіях моделі 
адаптивних очікувань рівень майбутніх цін визнача-
ється виключно цінами останнього періоду. Подібний 
підхід не доцільно використовувати в економіках, 
розвиток яких визначається швидкоплинними інно-
ваційними процесами та частими змінами технологій. 
Цього недоліку не позбулися і в більш «просунутій» 
авторегресивній моделі адаптивних очікувань, де 
майбутні ціни визначаються виключно цінами, сфор-
мованими протягом значно довшого періоду. Навіть 
при зміні величини та функції попиту, коли очікува-
ний рівень цін, скоріше за все, не буде відповідати ці-
нам минулого періоду, представники теорії адаптив-
них очікувань не виключають, що економічні суб’єкти 
проігнорують емпірично отриманий на власних по-
милкових прогнозах досвід. Очевидно, орієнтації еко-
номічних суб’єктів при прийнятті рішень виключно 
на минуле (навіть в авторегресивних гіпотезах очіку-
вання) та ігнорування можливості прийняти до аналі-
зу суттєвих факторів майбутніх змін доводить необ-
хідність розширення теорії адаптивних очікувань.

Обмеженість теорії адаптивних очікувань спро-
бував подолати Дж. Мут (J. F. Muth). Він запропонував 
новий підхід, що отримав назву теорії «раціональних 

очікувань». На думку Дж. Мута, навіть в умовах неви-
значеності економічних суб’єктів уже не задовольня-
ють перевірені в минулому схеми, вони аналізують іс-
нуючу інформацію про ринки та ціни, знаходять мож-
ливий варіант дій, наслідують йому та намагаються в 
майбутньому діяти раціонально [11, р. 316].

Проблема формування оптимальної поведінки 
економічних суб’єктів вирішується в теорії раціо-
нальних очікувань шляхом узгодження суб’єктивних 
оцінок майбутнього стану ринків і цін з умовними 
математично розрахованими очікуваннями на осно-
ві доступної на даний час інформації. Прийняття 
ідей Дж. Мута щодо оцінки майбутнього ринків і цін 
не дає підстав вважати, що раціональні очікування 
збігаються з передбаченнями неокласичної теорії, 
отриманими на основі використання неокласичних 
поведінкових функцій. Введення «раціональних очі-
кувань» до неокласичної моделі загальної рівнова-
ги надає лише більшої точності макроекономічним 
прогнозам та обґрунтованих підстав для прийняття 
рішень економічними суб’єктами. Якщо це так, то 
теорію раціональних очікувань можна вважати важ-
ливим доповненням до макроекономічної теорії, 
яке доцільно браати до уваги при прийнятті рішень 
кон’юнктурно-політичного характеру в процесі ма-
кроекономічного прогнозування та регулювання.

Основним недоліком гіпотези раціональних 
очікувань можна вважати те, що в ній не вра-
ховані висновки отримані внаслідок засто-

сування моделей неповної раціональності. Наведемо 
неповний перелік таких моделей:
 модель очікуваної корисності, відповідно до 

якої очікувана корисність від кількох можли-
вих варіантів дій являє собою суму кориснос-
тей кожного варіанта дій з урахуванням імо-
вірності здійснення кожної дії [12, с. 217–241];

 модель стратегічної раціональності, яка до-
водить можливість поступового формування 
ділової репутації (гудвіла) та недоцільності 
опортуністичної поведінки економічних су б’єк-
тів у ситуації максимізації корисності від бага-
тократно повторюваних операцій [13, р. 43–44]; 

 теоретико-ігрові моделі раціональної пове-
дінки, які пояснюють можливість вибору 
опти мального варіанта поведінки в ситуації, 
коли всі учасники ринку вважаються «раціо-
нальними гравцями» [14].

Як бачимо, теорія раціональних очікувань до-
вела, що в ситуації невизначеності існує можливість 
приймати обґрунтовані рішення на основі попере-
днього досвіду та використання поточної інформа-
ції про ринок і ціни. Оскільки необхідну інформацію 
розглядають як специфічний ресурс на ринку, що має 
ціну, вона має бути використана ефективно. 

Важливим питанням у контексті теоретичного 
та емпіричного аналізу майбутніх результатів можли-
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вих макроекономічних дій є встановлення того, чому 
реальні економічні результати відрізняються від очі-
куваних. Проаналізуємо умовні ситуації, пов’язані з 
неправильними очікуваннями економічних суб’єктів 
щодо майбутнього. Припустимо, що Центробанк 
правильно обирає величину грошової пропозиції, і на 
товарному ринку встановлюється цінова рівновага, 
якій відповідає очікуваний рівень цін. Реальний дохід 
і зайнятість також мають відповідати результатам, 
отриманим на основі використання неокласичній мо-
делі. Якщо економічні суб’єкти (працівники) переоці-
нюють свою майбутню заробітну плату, то, внаслідок 
її завищених оцінок щодо реальної заробітної плати, 
величина пропозиції на ринку (N s) праці буде меншою 
за рівноважну, розраховану на основі неокласичної 
моделі. Пропозиція на ринку праці (N s) залежить від 
існуючої реальної заробітної плати (wr) відповідно до 

неокласичної функції: ( ), 0.
s

s
r

r

YN f w
w

= >

 У результаті в економіці встановиться тимча-
сова рівновага, а реальний продукт і зайнятість від-
хиляться від аналогічних показників в основній нео-
класичній моделі. Як бачимо, внаслідок переоцінки 
майбутньої заробітної плати недостатня пропозиція 
праці призведе до зменшення виробництва та зайня-
тості, порівняно з «рівновагою повної зайнятості» в 
основній неокласичній моделі. «Неповну зайнятість» 
і зростання цін можна пояснити недостатньою про-
позицією праці, яка сформувалася внаслідок пере-
оцінки працівниками своєї реальної заробітної плати.

Таким чином, висновки нової макроекономіки 
стосовно необхідності враховувати нераці-
ональність економічних суб’єктів доводять 

методологічну недосконалість неокласичної моделі 
в поясненні формування рівноваги. Вони змушують 
нас поставити під сумнів можливість отримувати 
довгострокові макроекономічні прогнози проведен-
ня грошової політики, навіть при незмінних очіку-
ваннях. Наприклад, якщо збільшення грошової маси 
зменшить процентні ставки і збільшить інвестиції, 
то зростання реального випуску та зайнятості мо-
жуть сформувати довгострокову рівновагу повної 
зайнятості. Таких результатів можна досягти лише 
тоді, коли очікуваний економічними суб’єктами рі-
вень цін буде відповідати реальному. Якщо очікуван-
ня економічних суб’єктів щодо зміни цін не виправ-
довуються, то на наступний період вони перегляда-
ють свої очікування, а результатом монетарних дій 
будуть тільки тимчасові реальні ефекти. У довгому 
періоді можна очікувати виключно інфляційних або 
дефляційних наслідків. 

Як бачимо, теорія раціональних очікувань має 
підстави претендувати на те, щоб надавати більш ре-
алістичні оцінки щодо ситуації на ринку та рівня цін, 
ніж концепція адаптивних очікувань і кейнсіанська 

концепція «грошових ілюзій». Такий висновок ви-
пливає з того, що зазначений підхід краще забезпечує 
передбачення майбутнього внаслідок визнання обме-
женої раціональності економічних суб’єктів. 

Складність використання «обмеженої раціо-
нальності» в процесі аналізу економічних ситуацій не 
дозволяє сподіватися на формування раціональних 
очікувань, які б забезпечили точну параметризацію 
майбутніх економічних станів. Формування таких 
«раціональних очікувань» та досягнення більш ре-
алістичних передбачень майбутнього в процесі ма-
кроекономічного регулювання неможливе без ураху-
вання певної кількості інституціональних чинників 
економічної поведінки. Інституціональний аналіз 
доповнює наші уявлення про формування очікувань 
економічних суб’єктів, хоча цей процес складний і не 
доступний для безпосереднього спостереження.

Постає питання про синтез неокласичної те-
орії та інституціоналізму для подолання не-
визначеності результатів економічних дій у 

майбутньому та побудови нових, більш точних моде-
лей людської поведінки. Використання гіпотез раці-
онального очікування в практиці макроекономічно-
го регулювання та оцінки майбутніх змін може бути 
ефективним у разі врахування інституціональних 
факторів поведінки. Включення в макроекономічний 
аналіз дискреційних інституціональних альтернатив 
можливої поведінки економічних суб’єктів широко 
практикується при створенні сучасних макроеконо-
мічних моделей. Більшість макроекономічних мо-
делей, створених на основі кейнсіанського підходу, 
монетарної концепції М. Фрідмена чи ідей прихиль-
ників сучасної монетарної теорії, переважно містять 
значну кількість поведінкових гіпотез, економічних 
змінних і інституційних факторів, вплив яких на еко-
номічну рівновагу часто важко зрозуміти. Так, навіть 
відносно проста монетарна модель макроекономіч-
ної стабілізації, розроблена Л. Андерсеном і К. Карл-
соном (L. C. Andersen, K. M. Carlson) [15, р. 7–25], міс-
тить 8 рівнянь, побудованих на основі використання 
неокласичних поведінкових функцій, і з невеликою 
ймовірністю дозволяє досліджувати вплив моне-
тарних дій на можливий рух важливих стратегічних 
економічних змінних. Тому робити макроекономічні 
прогнози на основі таких моделей важко. 

Інституціональна теорія розширює сукупність 
факторів, які визначають раціональний вибір еко-
номічних суб’єктів. Крім передбачень економічних 
суб’єктів, обмежених власним досвідом і знаннями, 
на їх вибір впливають інші особливості. За визначен-
ням Д. Норта, різноманітність зумовлена, по-перше, 
«відмінністю в раціональності підходу до справ…, по-
друге, відмінностями в «економічних горизонтах»… 
суб’єкти мають різні уявлення, різну масштабність 
мислення… Різноманітність… суб’єктів виникає, на-
решті, з нерівності їхньої сили та їхнього впливу» [16, 
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с. 122–123]. Дж. Стиглер доводить, що «не фундамен-
тальні дослідження та офіційні аналітичні матеріали 
відіграють вирішальну роль при прийнятті рішень, 
а розмови, упередження, публічні виступи, прогно-
зи. Вони доводять відсутність зв’язку та залежності 
майбутнього і теперішнього стану ринку від моделей 
минулого. Невдачі пояснюються надмірною довірою 
до аналітичних досліджень і фундаментальних теоре-
тичних розробок. Ефективність операцій визначаєть-
ся «теорією хаосу» та психологічним настроєм еко-
номічного суб’єкта в момент контакту з ринком» [17,  
с. 432–447]. Інституціональна теорія послідовно вико-
ристовує міждисциплінарний підхід у дослідженнях 
поведінки економічних суб’єктів та намагається вра-
ховувати певні психологічні, культурні, етичні, мен-
тальні та навіть екзістенціональні чинники поведінки. 

Макроекономічне регулювання завжди здій-
снюється в умовах жорстких інституціональних об-
межень щодо зміни доходів і витрат. Інституціональ-
ні обмеження, створені в інтересах забезпечення 
економічної стабільності, мають відповідати умовам 
досягнення цілей соціальної політики, а економі-
ко-неекономічні взаємодії не можуть знаходитися в 
протиріччі з цілями політичної стабільності. Макро-
економічне регулювання ускладнюється тим, що пе-
реваги політичного вибору не завжди орієнтовані на 
економічну стабільність і зростання.

В умовах економічної кризи виникає необхід-
ність прийняття швидких рішень. Урахуван-
ня фактора часу стає важливою умовою про-

ведення ефективних заходів грошово-кредитної та 
фіскальної політики. Економіко-політичні рішення, 
прийняття яких пов’язане з проходженням певних 
демократичних чи бюрократичних процедур, на-
бувають форми розпорядчих документів протягом 
певного часу, коли визначені заходи вже не потрібні. 
Крім того, прийняття швидких рішень завжди потре-
бує розв’язання певних проблем, пов’язаних з аси-
метричністю та втратою інформації, недостатньою 
інформативністю макроекономічних показників, які 
не можуть відобразити різнорідні компоненти наці-
онального капіталу.

Урахування інституціональних факторів інди-
відуальної поведінки в макроекономічних моделях є 
умовою дієвості макроекономічного регулювання со-
ціально-економічних процесів. Пошуки нових форм 
і методів макроекономічного регулювання мають 
забезпечити раціональне використання обмежених 
ресурсів, структурні зрушення, зумовлені науково-
технічною революцією, розвиток інституціональної 
інфраструктури. Характер дискусій з питань еконо-
мічної теорії та практики свідчить про необхідність 
зміни парадигми макроекономічного регулювання, 
пошуку тих форм макроекономічного регулювання, 
які забезпечать реалізацію стратегії розвитку країни. 

ВИСНОВКИ
Проблема ефективності макроекономічного 

регулювання виявилася складною в теоретичному 
плані та плані практичного застосування. Невідпо-
відність застосованих у макроекономічних моделях 
мікроекономічних поведінкових функцій умовам ре-
альної економіки не дозволяє з достатньою достовір-
ністю передбачати результати можливих дій. Існуючі 
макроекономічні моделі часто використовують нере-
алістичні поведінкові гіпотези, які не відображають 
зміни в економіці та інституціональному середовищі. 
Якщо мікроекономічні поведінкові функції побудова-
ні без урахування факторів імовірності, ризику, неви-
значеності, інституціональних і технологічних змін, 
то отримані на основі їх використання макроеконо-
мічні прогнози, очевидно, не відображають реаль-
ний стан економіки, а фактична та бажана рівноваги  
в результаті макроекономічного регулювання мо-
жуть суттєво відрізнятися. 

Нова макроекономіка змушує нас поставити 
під сумнів методологічні можливості неокласичної 
моделі загальної рівноваги щодо точності прогнозів 
результатів макроекономічних дій, навіть при незмін-
них очікуваннях і без урахування обмеженої раціо-
нальності економічних суб’єктів. Поширення інсти-
туціоналістами принципу обмеженої раціональності 
на ті сфери економічного аналізу, де раніше панува-
ли неокласики та кейнсіанці з їхніми раціональними 
економічними суб’єктами, привело до врахування 
обмеженої раціональності економічних суб’єктів у 
макроекономічних моделях та їхнього ускладнення. 
Однак відповідь на питання, чи надало їм це більшої 
реалістичності – не очевидна. Складність урахування 
«обмеженої раціональності» економічних суб’єктів у 
процесі аналізу господарських ситуацій не дозволяє 
забезпечити точну параметризацію майбутніх еконо-
мічних станів.

Прийняття оптимальних рішень економічними 
суб’єктами в процесі макроекономічного регулюван-
ня має вирішуватися через узгодження суб’єктивних 
оцінок майбутнього стану ринків і цін з умовними 
математично розрахованими очікуваннями на основі 
доступної на даний час інформації та попереднього 
досвіду, з урахуванням динамічних взаємозв’язків, 
обмежених можливостей інструментальних змінних 
моделі, дії інституціональних чинників, які визнача-
ються макроекономічними структурами, залежними 
від індивідуальних рішень економічних суб’єктів.     
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