
 132 

                                                          Рогачев  К.Р. 
67

 

Бардыго Н.С.
68

 

 

ОЦЕНКА ДЕНЕЖНО-КРЕДИТНОЙ ПОЛИТИКИ ЦБ РФ 

В СОВРЕМЕННЫХ УСЛОВИЯХ 
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Актуальность темы исследования обусловлена рядом объек-

тивных причин, характерных для мировой и национальных эконо-

мик в XXI в. В связи с последними экономическими и политиче-

скими событиями в мировой экономике нарастает финансовая не-

стабильность и она приобретает глобальный характер. Процесс 

глобализации в современных условиях сопровождается дерегули-

рованием экономики и социальной сферы, усилением спекулятив-

ного характера движения капитала, резким развитием информаци-

онных, а также финансовых технологий. Дальнейшее ее развитие 

требует более эффективной организации финансового рынка. На 

финансовую сферу оказывают влияние структура денежно-

кредитной системы и институты, реализующие национальную де-

нежно-кредитную политику. Поэтому исследование вопросов со-

вершенствования денежно-кредитной политики государства в ус-

ловиях глобализации остается актуальным. 

Денежно-кредитная политика государства – это комплекс мер 

Центробанка и правительства, которые направлены на изменение 

обращения объёмов кредитов, массы денег, процентных ставок, а 

также иных параметров обращения денег, имеющих своей целью 

организацию благоприятных условий для экономического роста, 

который бы имел стабильное течение, а также снижение инфляции 

и непрерывного увеличения массы денег.  

Денежно-кредитная политика являет собой способ изменить 

денежное предложение с задачей поддержания общего объема про-

изводства, уровня цен и занятости. Также нужно отметить, что 

Центральный Банк основной, но не единственный орган управле-

ния и регулирования. В данный момент есть целый комплекс орга-

нов, проводящих регулирование. 

Ключевая ставка — главный инструмент денежно-кредитной 

политики Центробанка, по ней регулятор предоставляет деньги 

банкам. Ориентируясь на нее, финансовые учреждения устанавли-

вают ставки по кредитам и депозитам, а еще ставка влияет на курс 

рубля. 

 Главной задачей денежно-кредитной политики является со-

действие экономике в целях достижения такого уровня производ-

ства, при котором бы отсутствовала инфляция и присутствовала 

полная занятость. Основные инструменты и методы, которые мо-
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жет применить Банк России, определяются Законом РФ «О Цен-

тральном банке РФ (Банке России)». 

Механизм денежно-кредитного регулирования формирует ус-

ловия и порядок применения методов и инструментов, определяет 

деятельность центрального банка по использованию этих методов 

и инструментов.  

Методы и инструменты денежно-кредитного регулирования 

являются одним из важнейших элементов системы, поскольку 

именно их использование позволяет претворять в жизнь концепции 

денежно-кредитной политики государства.  

Методы денежно-кредитного регулирования являются более 

общими понятиями, чем инструменты. Профессор О.И. Лаврушин 

определяет метод денежно-кредитной политики «как совокупность, 

набор объединяемых единым признаком способов, инструментов 

воздействия субъектов на объекты денежно-кредитной политики 

для достижения поставленных целей». Также он  методы проведе-

ния повседневной денежно-кредитной политики отождествляет с 

тактическими целями ДКП, к которым относятся таргетирование 

инфляции, стабилизация валютного курса и др.  

Под инструментом денежно-кредитной политики понимают 

средства, с помощью которых центральный банк в процессе осуще-

ствления денежно-кредитного регулирования воздействует на объ-

екты  денежно-кредитной политики. Это переменные, которые на-

ходятся в сфере прямого воздействия ЦБ и с которыми тесно свя-

заны целевые ориентиры [3]. 

 Методы ДКП объединены каким-либо общим признаком. Эти 

признаки могут быть различными. В России, например, широко 

используется такой признак, как характер используемых инстру-

ментов денежно-кредитного регулирования. По этому признаку 

методы денежно-кредитного регулирования подразделяются на 

экономические и административные. Административные методы 

включают в себя набор инструментов, оказывающих администра-

тивное воздействие на объекты денежно-кредитного регулирова-

ния. Административные методы обязывают субъекты денежно-

кредитного регулирования принимать строго определенные реше-

ния и не оставляют субъектам право свободы выбора. К ним отно-

сятся меры в форме различных директив ЦБ, касающихся объема 

денежного предложения и цен на финансовом рынке:  
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– лимитирование уровня процентных ставок по кредиту;  

– ограничение объема кредита; 

– селективная кредитная политика; 

– портфельные ограничения; 

– валютные ограничения. 

 Экономические методы включают в себя набор инструментов, 

оказывающих экономическое воздействие на объекты денежно-

кредитного регулирования. Экономические методы делят на нор-

мативные и корректирующие: 

– нормативные – осуществляются путем использования таких 

инструментов, как отчисления в фонд обязательных резервов, а 

также коэффициенты и нормативы, устанавливаемые для кредит-

ных организаций;  

– корректирующие – осуществляющие путем использования 

следующих инструментов: процентные ставки, операции на откры-

том рынке, валютные интервенции. Каждый из методов содержит 

набор инструментов денежно-кредитного регулирования. 

 Согласно статье 35 ФЗ №86 «О ЦБ РФ», основными инстру-

ментами денежно-кредитной политики Банка России являются [1]:  

– процентные ставки по операциям Банка России;  

– обязательные резервные требования; 

– операции на открытом рынке; 

– рефинансирование кредитных организаций;  

– валютные интервенции;  

– установление ориентиров роста денежной массы;  

– прямые количественные ограничения; 

– эмиссия облигаций от своего имени;  

– другие инструменты, определенные Банком России.  

Система инструментов денежно-кредитного регулирования 

должна, с одной стороны, обеспечивать стабильность денежного 

рынка, а с другой – стимулировать кредитные организации к более 

эффективному управлению собственной ликвидностью.  

Различают жесткую и гибкую монетарную политику. Жесткая 

монетарная политика направлена на поддержание на определенном 

уровне денежной массы. Гибкая монетарная политика направлена 

на поддержание на определенном уровне ставки процента.  

Различают рестрикционную и экспансионистскую денежно-

кредитную политику. Рестрикционная денежно-кредитная полити-
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ка – политика «дорогих денег». Проводится в период экономиче-

ского подъема и направлена на ограничение денежно-кредитной 

эмиссии: происходит ужесточение условий и ограничение объема 

кредитных операций и повышение уровня процентных ставок. Ее 

проведение обычно сопровождается бюджетно-налоговыми меро-

приятиями по увеличению налогов, сокращению государственных 

расходов.  

 Цель: сдерживание инфляции, оздоровление платежного ба-

ланса, сглаживание циклических колебаний деловой активности в 

периоды экономических подъемов. К инструментам по уменьше-

нию предложения денег относятся:  

– повышение нормы резервных требований;  

– повышение учетной ставки процента;  

– ограничение темпов роста денежной массы;  

– продажа Центральным банком государственных ценных 

бумаг.  

Последствия спад производства, рост безработицы, сокраща-

ются сбережения населения, спрос на товары падает и тормозится 

развитие производства.  

Экспансионистская ДКП - политика «дешевых денег». Прово-

дится в период спада экономики и направлена на увеличение де-

нежно-кредитной эмиссии: происходит расширение масштабов 

кредитования, ослабление контроля над приростом количества де-

нег в обращении и понижение уровня процентных ставок.  

Цель: стимулирования деловой активности и экономического 

роста, сокращение безработицы. К инструментам по увеличению 

предложения денег относятся:  

– снижение нормы резервных требований; 

– снижение учетной ставки процента;  

– покупка Центральным банком государственных ценных 

бумаг. [2]. 

В итоге, сбережения населения растут, объем производства 

увеличивается, безработица снижается, растет уровень инфляции. 

Соответственно, в основу реализации денежно-кредитной полити-

ки в России заложен «принцип компенсационного регулирования», 

который базируется на объединении двух противоположных ком-

плексов мероприятий, которые применяются на разных фазах эко-

номического цикла. 
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При проведении денежно-кредитной политики неизбежно воз-

никает проблема маневрирования между задачами стимулирования 

экономического роста и борьбы с инфляцией. Обе эти задачи не 

могут быть одновременно решены на основе денежно-кредитных 

методов, так как для стимулирования экономического роста, необ-

ходима кредитная экспансия, а для сдерживания инфляции кредит-

ная рестрикция. Поэтому денежно-кредитное регулирование долж-

но сочетаться с гибкой налоговой и бюджетной политикой. Также 

применение одних и тех же мер, обеспечивающих положительный 

результат в одних сферах, может вызвать отрицательные последст-

вия в других. К примеру, рестрикционная политика, сокращая объ-

емы инвестиций и темпы инфляции, может привести к значитель-

ному падению темпов экономического роста и усилению безрабо-

тицы.  

Кстати , 24 апреля 2020 года Центробанк России снизил клю-

чевую ставку на 0,5%, до 5,5%. Последний раз на таком уровне по-

казатель был в 2014 году. Регулятор допустил дальнейшее пониже-

ние ставки на одном из ближайших заседаний. Новые оценки ЦБР 

базируются на среднегодовой цене нефти марки Urals в 27 долла-

ров за баррель и предполагают сжатие ВВП РФ на 4−6% по итогам 

года с последующим ростом показателя на 2,8−4,8% в следующем 

году и на 1,5−3,5% в 2022 году. В основном это мера декларатив-

ная, это про «сброс» напряжения: Центробанк идет навстречу эко-

номике, снижая ставку.  Со снижением ключевой ставки падает 

привлекательность рубля для иностранных инвесторов, которые 

зарабатывают на разнице процентных ставок (их еще называют 

кэрри-трейдерами). Понижение ставки может вызвать отток кэрри-

трейдеров с российского рынка: они будут выходить из рублевых 

инструментов, повышая спрос на доллары и евро. Таким образом, 

курс рубля может снизиться. 

В заключение статьи отметим, что, при проведении денежно-

кредитной политики важно в каждом отдельном индивидуальном 

случае выбирать оптимальный вариант, исходя из информации 

внешней и внутренней среды, комбинировать    и   уметь предви-

деть возможные негативные последствия и принимать незамедли-

тельные  меры по их нейтрализации сразу после их обнаружения. 
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