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СОВРЕМЕННЫЕ МЕТОДИКИ АНАЛИЗА ДЕНЕЖНО-КРЕДИТНОЙ
ПОЛИТИКИ ЦЕНТРАЛЬНОГО БАНКА

Целью статьи является изучение современных методик ана-
лиза денежно-кредитной политики центрального банка. Пред-
ложена классификация, рассмотрены содержание, достоинства
и недостатки данных методик; предлагается готовый алгоритм
исследования денежно-кредитной политики благодаря выделе-
нию этапов осуществления ее анализа по каждой методике. Де-
лается вывод о необходимости создания новой усовершенство-
ванной универсальной методики и специфических методик, на-
пример только для наднациональных центральных банков.

Ключевые слова: центральный банк, денежно-кредитная по-
литика, методика анализа денежно-кредитной политики.

Актуальность данной статьи подтверждается тем, что обзор и классификация совре-
менных методик анализа денежно-кредитной политики центрального банка (далее –
ДКП ЦБ) позволит определить в данной области малоизученное направление, в кото-
ром необходимо проводить дальнейшие исследования. Рассмотрение содержания,
достоинств и недостатков таких методик позволит экономистам выбрать наиболее
адекватную методику в соответствии с приоритетными задачами анализа ДКП.

Под методикой анализа ДКП мы предлагаем понимать научно обоснованную
теоретическую модель анализа ДКП, представляющую собой комплекс последова-
тельных рекомендаций, включающих описание и объяснение, по осуществлению
данной процедуры.

В настоящий момент в научной литературе отсутствуют классификации мето-
дик анализа ДКП. Мы предлагаем классифицировать такие методики на две груп-
пы (в зависимости от объема методик):

I. Полные методики анализа ДКП.
II. Сокращенные методики анализа ДКП.
Полные методики являются такими методиками анализа ДКП, которые вклю-

чают этап предварительной периодизации ДКП и, соответственно, обоснование
данной периодизации. Сокращенные методики не содержат периодизации и пред-
назначены для применения к любому выбранному временному периоду ДКП. Рас-
смотрим каждую группу методик подробнее, выделим этапы проведения анализа
по каждой методике.

К первой группе методик относятся, на наш взгляд, следующие.
1. Методика анализа ДКП ЦБ З.В.  Эюбова [1].
Данная методика была применена для анализа ДКП ЦБ Азербайджана и  явля-

ется последовательностью следующих этапов анализа:
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1) исследуемый интервал ДКП делится на периоды;
2) анализ каждого периода ДКП сопровождается следующей последовательно-

стью действий: a) сначала проводится анализ настоящей экономической ситуации
(например, анализируются причины инфляции, бюджетного дефицита, экономи-
ческого роста или рецессии, уровень монетизации экономики); b) затем данный
период характеризуется определенными потребностями реальной экономики; c)
формулируются положения требуемой ДКП; d) анализируются реализованные меры
ДКП; e) анализируются последствия проведенной ДКП и интерпретируются дос-
тигнутые результаты;

3) заключительные выводы и обобщения: характеризуется экономика страны за
весь исследуемый хронологический период, формулируются основные задачи ДКП
исследованного временного интервала.

Преимуществами данной методики мы считаем:
– универсальность, так как она применима для анализа ДКП любого ЦБ;
– анализ ДКП тесно связан с анализом реальной экономической ситуации (ана-

лизируются причины макроэкономической стабильности / нестабильности);
– данная методика объясняет причины потребности экономики в определен-

ной ДКП;
– возникает представление о тенденциях и эволюции ДКП;
– рассматриваются итоги проведенной ДКП с точки зрения ее влияния на

национальную экономику;
– в результате анализа возникает общее представление об экономическом раз-

витии и приоритетах экономики данной страны за определенный хронологичес-
кий период.

Недостаток данной методики, на наш взгляд, заключается в том, что не предус-
мотрен этап, на котором на основе проведенного анализа формулируются итого-
вые рекомендации по совершенствованию ДКП.

2. Методика анализа ДКП ЦБ М.А. Котлярова [2; 3].
Данная методика была реализована на примере анализа ДКП ЦБ РФ и заклю-

чается в следующем алгоритме:
1) периодизация ДКП;
2) характеристика и описание каждого периода ДКП: a) анализ экономической

ситуации с учетом реальных данных макроэкономических показателей; b) анализ це-
лей и мероприятий ДКП с уделением особого внимания инструментам ДКП; c) ана-
лиз эффективности инструментов для каждого периода ДКП предложенным авторс-
ким методом сравнения объемов денежной массы в обращении и относительных из-
менений в динамике инструментов ДКП; d) выводы по каждому периоду.

Преимущества данной методики, по нашему мнению, следующие:
– сопоставление изменений в динамике инструментов ДКП и денежной массы

позволяет установить влияние инструментов ДКП на основные макроэкономичес-
кие показатели,

– сопоставление периодов ДКП демонстрирует тенденции в экономике за весь
исследуемый интервал ДКП.

Минусы данной методики подтверждают следующие аргументы:
– отсутствует анализ требуемых мер ДКП для каждого ее периода на основа-

нии анализа настоящей экономической ситуации;
– отсутствует прогнозирование применения мер ДКП для экономики.
3. Методика анализа ДКП ЦБ И.А. Подколзиной [4].
Данная методика реализована ее автором на примере анализа ЕЦБ.  Суть такой

методики в следующей последовательности этапов анализа:
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1) предыстория, то есть анализ экономической ситуации, предшествующей ис-
следуемому хронологическому периоду;

2) периодизация ДКП;
3) каждый период ДКП характеризуется следующей последовательностью ана-

лиза: a) характеристика экономической ситуации и причин макроэкономической
стабильности / нестабильности; b) формулирование задач ДКП для решения су-
ществующих экономических проблем; c) анализ возможных угроз макроэкономи-
ческому благополучию; d) анализ рекомендуемых мер ДКП; e) анализ принятых
мер ДКП; f) объяснение обращения к выбранным мерам; g) анализ результатов
принятых мер; h) сравнение принятых мер ДКП с мерами ДКП другого ЦБ за
данный период;

4) выводы: определение специфики ДКП исследуемого ЦБ (анализ акцентов в
ДКП сравниваемых ЦБ, опережение / отставание экономики сравниваемых стран,
различия в целях ДКП, методах достижения данных целей, определение роли и
значимости  инструментов при проведении ДКП и обоснование отличий, выявле-
ние сходных тенденций в ДКП ЦБ).

Перечислим некоторые важные, на наш взгляд, преимущества данной методики:
– при сравнении ДКП ЦБ возможно установление и анализ успешных и не-

удачных мер ДКП, а также выявление их причин;
– сравнение целей и механизмов ДКП нескольких ЦБ позволяет определить суще-

ственные отличительные особенности интересующего ЦБ, а также установить пре-
имущества и недостатки в проведении его ДКП относительно ДКП другого ЦБ.

Недостатком данной методики мы считаем отсутствие этапа, на котором пред-
лагаются рекомендации по модернизации ДКП.

Подводя итог вышеизложенному, мы должны подчеркнуть, что периодизация ДКП,
применяемая во всех перечисленных методиках, является их важным преимуществом,
так как это позволяет установить эволюцию, направления, особенности, проблемы ДКП
за весь исследованный временной интервал ДКП, сравнить этапы ДКП между собой,
установить наиболее и наименее благоприятные периоды в экономике страны, устано-
вить изменения, происходящие в экономике, объяснить их причины и последствия.

Рассмотрим вторую группу. К данной группе методик, по мнению авторов, от-
носятся следующие.

1. Методика анализа ДКП ЦБ С.А.  Алиджановой [5].
Данная методика была использована для анализа ДКП Национального банка

Таджикистана, ее основные положения сводятся к следующей поэтапной последо-
вательности действий:

1) характеристика современной экономической ситуации в исследуемый хро-
нологический период;

2) установление направлений модернизации ДКП в данный период;
3) анализ целей ДКП и инструментов для их достижения;
4) характеристика результатов применения инструментов ДКП;
5) анализ трансмиссионного механизма (например, анализ, насколько активно

используются его каналы, чем это обусловлено, характер их использования) и его
характеристика;

6) выводы и итоговая характеристика ДКП (например, действие / бездействие
инструментов ДКП, влияние ДКП на реальный и финансовый сектора экономи-
ки, общая оценка ДКП).

Преимуществами данной методики мы считаем:
– универсальность, так как она применима для анализа ДКП любого ЦБ,
– содержательность за счет анализа нескольких элементов ДКП (целей, инстру-



Современные методики анализа денежно-кредитной политики
центрального банка 227

ментов для их достижения и трансмиссионного механизма), в результате которого
формируются наиболее достоверные выводы о проводимой ДКП,

– анализ применяемых инструментов и активных каналов трансмиссионного
механизма позволяет увидеть их последствия для экономики и сделать выводы об
их результативности, действенности, эффективности.

Недостаток заключается в отсутствии заключительного этапа рекомендаций по
совершенствованию ДКП.

2. Методика анализа ДКП ЦБ О.Г. Солнцева [6].
Данная методика была реализована ее автором на примере ДКП Народного

банка Китая, ее основные положения сводятся к следующим процедурам:
1) анализ и характеристика задач ДКП с учетом анализа взаимосвязи между

постановкой задач ДКП и особенностями современной денежно-кредитной сфе-
ры страны (например, сбалансированность / несбалансированность платежного
баланса, положение национальных финансовых институтов);

2)  анализ экономической ситуации в исследуемый период: выявление проблем,
пути и способы их решения мерами ДКП;

3)  характеристика требуемых мер, методов и инструментов ДКП для достиже-
ния поставленных задач ДКП;

4)  прогнозирование возможных результатов применения тех или иных мер ДКП
для экономики;

5) перечень, анализ и характеристика применяемых дополнительных мер моне-
тарных властей для поддержания макроэкономической стабильности;

6) отдельное внимание уделяется банковской системе страны: предполагают-
ся ее характеристика, анализ проблем и факторов, влияющих на банковскую си-
стему страны, а также анализ действий монетарных властей по решению данных
проблем;

7)  анализ реализации задач ДКП в условиях существующих / отсутствующих
проблем в экономике.

 Преимущества данной методики, с нашей точки зрения, следующие:
– анализ ДКП тесно связан с анализом денежно-кредитной сферы и анализом

макроэкономической устойчивости / неустойчивости страны, а это, в свою оче-
редь, объясняет характер задач, которые ДКП решает;

– приведение обоснованных аргументов в пользу применяемых инструментов
ДКП для достижения установленных задач;

– анализ преимуществ, недостатков и возможных последствий при использова-
нии тех или иных инструментов ДКП;

– анализ применяемых инструментов ДКП сопровождается анализом проблем
в экономике страны, на решение которых направлено их использование.

Недостаток данной методики, по нашему  мнению, такой же, как у предыдущей.
3. Методика анализа ДКП ЕЦБ [7].
Данная методика официально применяется в настоящий момент ЕЦБ для ана-

лиза его ДКП,  она состоит из следующих установленных процедур:
1) выбор временного периода для анализа и сбор исчерпывающей статистичес-

кой информации;
2) анализ экономического развития и шоковых явлений в экономике в данный

период;
3) анализ тенденций в области денежного обращения (анализ роста денежной

массы);
4) сверка результатов, полученных на 2-м и 3-м этапах;
5) анализ рисков для ценовой стабильности;
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6) выводы о результатах проведенной ДКП за данный период времени;
7) определение ДКП на предстоящий период времени.
Данная методика отличается от предшествующих: она включает анализ рисков

для ценовой стабильности, которая является основной целью ДКП ЕЦБ, особое
внимание уделяется анализу денежной массы, иная последовательность этапов.
Преимущества данной методики состоят в том, что проводится тщательный ана-
лиз возможного изменения цен, недостаток заключается в отсутствии этапа для
составления рекомендаций по совершенствованию ДКП.

Таким образом, мы можем сделать следующие выводы.
1. Предложенная классификация имеет прикладной характер и позволяет опре-

делить наиболее эффективную методику, используя предшествующий опыт ученых.
2. В результате проведенного исследования выделены этапы осуществления

анализа по каждой методике –  мы предлагаем экономистам готовый алгоритм
анализа ДКП. Кроме того, это позволяет установить наиболее удачные идеи и
элементы и применить их при составлении новой методики.

3. Авторами статьи сделаны выводы о необходимости создания новой усовер-
шенствованной универсальной методики, так как, на наш взгляд, ни одна методи-
ка не предлагает получения полного представления о ДКП. Это станет задачей
дальнейших исследований..

4. Следует отметить, что разработка рассмотренных методик относится к 1999–
2012 гг., что подтверждает недавний факт обращения исследователей к данному
направлению; данная сфера недостаточно изучена.

5. Анализ методик позволяет нам установить их различия. Методики разнятся
последовательностью рекомендованных этапов анализа, количеством этапов, на-
личием или отсутствием анализируемых элементов ДКП.

6. Все рассмотренные методики универсальные и подходят для анализа любого
ЦБ (национального и наднационального), поэтому перспективным направлением мы
считаем, например, создание специальных методик только для анализа ДКП надна-
циональных ЦБ, которые могли бы отразить их специфические особенности – в на-
стоящий момент такие методики отсутствуют.
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MODERN METHODS OF ANALYSIS OF MONETARY AND CREDIT POLICY OF
CENTRAL BANK

The purpose of the article is the study of modern methods of
analysis of monetary and credit policy of central bank. The classification
is suggested; contents, merits and demerits of these methods are viewed;
ready algorithm of study of monetary and credit policy thanks to
separating of stages of realization of monetary and credit policy analysis
on each method is suggested. The conclusion is made about the
necessity of creation of new advanced universal methods and specific
methods, for instance, only for supranational central banks.

Key words: central bank, monetary and credit policy, methods of
analysis of monetary and credit policy.
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