
Содержание:

Введение
Денежно-кредитная политика (англ. Monetary policy) представляет собой комплекс
взаимосвязанных мероприятий, предпринимаемых Центральным банком в целях
регулирования совокупного спроса путем планируемого воздействия на состояние
кредита и денежного обращения.

Одним из необходимых условий эффективного развития экономики является
формирование четкого механизма денежно-кредитного регулирования,
позволяющего Центральному банку воздействовать на деловую активность,
контролировать деятельность коммерческих банков, добиваться стабилизации
денежного обращения.

Сегодня в России рациональная денежно-кредитная политика призвана
минимизировать инфляцию, способствовать устойчивому экономическому росту,
поддерживать курсовые соотношения валютного курса, на экономически
обоснованном уровне, стимулируя развитие ориентированных на экспорт и
импортозамещающих производств, существенно пополнить валютные резервы
страны. Задача это достаточно сложная. Государственное регулирование денежно-
кредитной сферы может осуществляться успешно лишь в том случае, если
государство через центральный банк способно воздействовать на масштабы и
характер деятельности частных институтов, так как в развитой рыночной
экономике именно они являются базой всей денежно-кредитной системы. Это
регулирование осуществляется в нескольких взаимосвязанных направлениях.

Степень разработанности темы. Применительно к переходной экономике и, в
частности, к Российской Федерации, можно сказать, что степень разработанности
вопроса совершенно недостаточна. Заметим, что и в мировой практике проблема
выбора целей и режима денежно-кредитной политики до сих пор не имеет
окончательного решения. Более того, ряд режимов денежно-кредитной политики,
характеризуются предоставлением большой свободы в вопросе выбора конкретных
методов решения поставленных задач в зависимости от складывающихся
обстоятельств и, соответственно, оставляют широкий простор для теоретических



изысканий и практических экспериментов.

В данной работе использовались разработки по денежно-кредитным системам
следующих авторов: Дробозиной. М., Лаврушина О.И, Бабич A.M., Павлова Л.Н. по
банковским системам: Олейника. О.М., Семенюта О.Г., Медведкова С, Борискина
А.В. и других .

Целью работы является анализ денежно-кредитной политики и ее основных
инструментов. Для достижения цели необходимо рассмотреть, как Центральный
Банк справлялся с задачами стоящими перед ним на современном этапе
экономических реформ, какие основные методы и инструменты денежно-
кредитного регулирования необходимо применять в условиях России.

Глава 1. Сущность денежно-кредитной политики.

1.1.Определение и основные цели денежно-
кредитной политики.
Денежно-кредитная политика в экономической литературе чаще всего
определяется, как политика центрального банка, воздействующая на количество
денег в обращении. Согласно комментариям к федеральному закону «О
Центральном банке Российской Федерации (Банка России)», денежно-кредитная
политика определяется, как составная часть единой государственной
экономической политики, проявляющаяся в воздействии на количество денег в
обращении с целью достижения стабильности цен, обеспечения максимально
возможной занятости населения, а также роста реального объема производства.
Более точную трактовку данной категории проводит Симановский А.Ю..
Монетарная политика определятся им, как «управление денежным предложением
или создании условий для доступа экономических субъектов к кредитам и (или)
под процентную ставку, соответствующую определенным экономическим целям». В
отличие от первого определения, второе подчеркивает возможность влияния
денежно-кредитной политики не только на сферу обращения, но и на сферу
производства.

В зарубежной литературе денежно-кредитная политика подразделяется на
«узкую», обеспечивающую стабильность национальной валюты посредством



проведения валютных интервенции, изменения уровня учетной ставки. А также
других инструментов, оказывающих влияние на состояние национальной денежной
единицы. И «широкую», непосредственно воздействующую на объем денежной
массы в обращении. Эти меры должны быть взаимосвязаны и взаимообусловлены.
Реализация мер денежно-кредитной политики преследует цели, к которым
большинство авторов относят низкий уровень инфляции и безработицы,
стабильный экономический рост. Но не все экономисты так единодушны в
определении целей монетарной политики. Например, наиболее общая
формулировка целей денежно-кредитной политики приводится Макконнеллом К. Р.
и Брю Л.С.. По их мнению, основополагающей целью денежно-кредитной политики
является «помощь экономике в достижении общего уровня производства,
характеризующегося полной занятостью и отсутствием инфляции». Другие авторы
к конечным целям денежно-кредитной политики (кроме перечисленных выше)
относят устойчивый платежный баланс. Таким образом, можно прийти к выводу о
том, что обеспечение экономического роста при низкой инфляции, безусловно,
является высшей целью денежно-кредитной политики. Текущая же денежно-
кредитная политика направлена на более доступные цели, которые
подразделяются на тактические (достижимые путем каждодневных операций на
отрытом рынке) и промежуточных (регулирующие значение ключевых
переменных). В совокупности высшие задачи, промежуточные и тактические цели
образуют иерархическую структуру, где на каждом определенном уровне
происходит корректировка соответствующей цели для обеспечения выполнения
более важной задачи. Конечные цели реализуются денежно-кредитной политикой
как одним из направлений экономической политики в целом, наряду с фискальной
и внешнеэкономической.[1]

1.2.Методы денежно-кредитной политики.
Денежно-кредитная политика направлена либо на стимулирование кредита и
денежной эмиссии (кредитная экспансия или политика дешевых денег), либо на их
сдерживание и ограничение (кредитная рестрикция или политика дорогих денег).
В условиях падения производства, снижения цен и увеличения безработицы
центральные банки пытаются оживить конъюнктуру путем:

1. Покупки ценных бумаг на открытом рынке у населения и коммерческих банков;

2. Понижения учетной ставки;



3. Понижение нормативов по резервным отчислениям.

В результате проведенных мер увеличатся избыточные резервы коммерческих
банков. Так как избыточные резервы являются основой увеличения денежного
предложения коммерческими банками путем кредитования, то можно ожидать, что
предложение денег в стане возрастет. Увеличение денежного предложения
понизит процентную ставку, вызывая рост инвестиций и увеличение равновесного
чистого национального продукта. Из вышесказанного можно заключить, что в
задачу данной политики входит сделать кредит дешевым и легко доступным с тем,
чтобы увеличить объем совокупных расходов и занятость. В ситуации, когда
экономика сталкивается с излишними расходами, что порождает инфляционные
процессы, Центральный банк должен попытаться понизить общие расходы путем
ограничения или сокращения предложения денег. Чтобы решить эту проблему,
необходимо понизить резервы коммерческих банков. Для этого Центральный банк
должен:

1.Продавать государственные облигации на открытом рынке;

2. Увеличить резервную норму, что автоматически освобождает коммерческие
банки от избыточных резервов;

3. Поднять учетную ставку.

В результате проведения политики дорогих денег банки обнаруживают, что их
резервы слишком малы, чтобы удовлетворить предписываемый законом резервной
норме, то есть их текущий счет слишком велик по отношению к их резервам.
Поэтому, чтобы выполнить требование резервной нормы при недостаточных
резервах, банкам следует сохранить свои текущие счета, воздержавшись от
выдачи новых ссуд, после того как старые выплачены. В следствие этого денежное
предложение сократиться, вызывая повышение нормы процента, что сократит
инвестиции, уменьшая совокупные расходы и ограничивая инфляцию. Цель данной
политики заключается в ограничении предложения денег, то есть снижение
доступности кредита и увеличения издержек для сдерживания инфляционного
давления.

Методы денежно-кредитной политики - это способы воздействия на ориентиры
денежно-кредитной политики, осуществляемые посредством применения
определенных инструментов денежно-кредитной политики.[2]



В то время как инструменты денежно-кредитной политики - это тесно связанные с
целевыми ориентирами денежно-кредитной политики показатели, находящиеся в
сфере воздействия Центрального банка как органа денежно-кредитного
регулирования, величина которых может быть достаточно быстро
скорректирована.

Все методы денежно-кредитной политики используются в единой системе и, в свою
очередь, делятся на две группы: общие, влияющие на рынок ссудных капиталов в
целом, и селективные (выборочные), предназначенные для регулирования
конкретных видов кредита или кредитования отдельных отраслей, крупных фирм.

Охарактеризуем общие методы денежно-кредитной политики:

1.Учетная политика. При выдаче кредитов банки устанавливают цену за
пользование деньгами - она называется учетной ставкой. Учетные ставки
коммерческих банков зависят от учетной ставки центрального банка, по которой он
предоставляет краткосрочные кредиты коммерческим банкам. Если центральный
банк повышает ставку, то коммерческим банкам также приходиться удорожать
кредиты, и волна ограничений прокатывается по всей цепочке взаимосвязей. Эта
мера может сковывать инфляционный поток, но при этом угнетающе
воздействовать на деловую активность. Удешевление кредита ведет, как правило,
к дополнительному притоку денег в сферу обращения. Манипулирование базисной
ставкой является давним и традиционным рычагом воздействия ЦБ на
предложение денег. Однако зависимость здесь не всегда прямая: расширение и
удешевление денежных продаж (кредитов) ЦБ отнюдь не означает, что
коммерческие банки будут их незамедлительно использовать, - многое зависит от
конъюнктуры и прогнозов. Свои коррективы могут внести изменения в скорости
обращения денег.

В настоящее время за рубежом учетная ставка колеблется в достаточно широких
пределах - от 2 до 15%, отражая как общие тенденции экономического развития, и
циклические колебания конъюнктуры. Но в целом значение этого метода
регулирования по сравнению с другими существенно снизилось.

2. Процентная ставка. Набеги инфляционных волн, и соответствующее поведение
коммерческих банков победили ученых исследовать взаимосвязи между
инфляционным процессом и процентными ставками. Исходный тезис Ирвинга
Фишера гласил: предполагаемый рост инфляции приводит к соответствующему
росту процентной ставки, так же как и, наоборот, прогноз снижения инфляции



сдерживает рост процентной ставки»; исходя из этого, моно прогнозировать
изменение валютного курса. Изменение валютного курса определяется разницей
между уровнями номинальных процентных ставок стран-партнеров. Более высокий,
чем у партнера темп инфляции, ведет, принимая во внимание фактор ожиданий, к
повышению процентной ставки, что, однако, обесценивающе воздействует на
стоимость данной национальной валюты при сопоставлении с партнерской. Если
также принять во внимание ситуацию на мировом финансовом рынке, то
процентная ставка внутри страны, условно говоря, должна равняться процентной
ставке за рубежом плюс процент обмена национальной валюты.

3.Операции на открытом рынке. В странах с развитым рынком ценных бумаг
наиболее распространенным методом денежно-кредитной регулирования являются
операции на открытом рынке, которые влияют на деятельность коммерческих
банков через объем имеющихся у них ресурсов. Если Центральный банк продает
ценные бумаги на открытом рынке, а коммерческие банки их покупают, то ресурсы
последних и соответственно их возможности предоставления ссуды клиентам
уменьшаются. Это приводит к сокращению денежной массы в обращении и
повышению ссудного процента. Покупая ценные бумаги на рынке у коммерческих
банков, центральный банк предоставляет им дополнительные ресурсы, расширяет
их возможности по выдаче ссуд. Операции на открытом рынке способствуют
регулированию банковских ресурсов, процентных ставок и курса государственных
ценных бумаг.

Для регулирования краткосрочных процентных ставок традиционно применяются
операции центрального банка с векселями (казначейскими и коммерческими) и
краткосрочными государственными облигациями. Продажа их ограничивает
наличность денежного рынка и ведет к повышению рыночных ставок процента.
Если центральный банк не желает допускать увеличения рыночной нормы
процента, то он оказывает поддержку банкам, покупая у них краткосрочные
ценные бумаги и векселя по текущим рыночным ставкам.

Традиционным средством регулирования долгосрочных процентных ставок служат
операции центрального банка с долгосрочными государственными
обязательствами. Покупка таких обязательств центральным банком вызывает
повышение их рыночного курса (в результате расширения спроса на них).
Увеличение цены облигаций означает снижение их фактической доходности,
которая определяется отношением суммы купонного дохода по облигации к ее
рыночному курсу. Уменьшение фактической доходности долгосрочных облигаций
приводит к снижению долгосрочных процентных ставок на рынке. Продажа



облигаций центральным банком на открытом рынке вызывает падение их курса и
повышение доходности облигаций, а значит и долгосрочных процентных ставок.
Кроме того, купля-продажа ценных бумаг оказывает влияние на процентные
ставки через расширение или ограничение банковской наличности.[3]

4. Установление норм обязательных резервов. Посредством изменения норматива
резервных средств банк регулирует объемы выдаваемых коммерческими банками
кредитов и возможности осуществления ими депозитной эмиссии.

Повышение нормы обязательных резервов не означает, что большая часть
банковских средств «заморожена» на счетах Центрального банка и не может
использоваться коммерческими банками для выдачи кредитов. В результате
сокращаются банковские ссуды и денежная масса в обращении, повышаются
проценты по банковским ссудам. Снижение нормы банковских резервов ведет к
расширению банковских кредитов и денежной массы к снижению рыночного
процента.

Впервые данный метод применили в США в 1933 г. В отличие от операций на
открытом рынке и учетной политики этот механизм денежно-кредитного
регулирования затрагивает основы банковской системы и способен оказывать
сильное воздействие на финансово-экономическую систему в целом.

К селективным методам денежно-кредитной политики относятся следующие:

1. Контроль по отдельным видам кредитов. Он часто практикуется в отношении
кредитов под залог биржевых ценных бумаг, потребительских ссуд на покупку
товаров в рассрочку, ипотечного кредита. Регулирование потребительского
кредита обычно вводится в периоды напряжения на рынке ссудных капиталов,
когда государство стремится перераспределить их в пользу отдельных отраслей
или ограничить общий объем потребительского спроса.

2. Регулирование риска и ликвидности банковских операций. В многочисленных
правительственных положениях и документах (законах, актах, инструкциях,
директивах, указаниях и т.д.), регулирующих операционную деятельность банков,
основное внимание уделяется риску, и ликвидности банковских операций
Государственный контроль за риском усилился в последние два десятилетия.
Характерно, что риск банковской деятельности определяется не через оценку
финансового положения должников, а через соотношение выданных кредитов и
суммы собственных средств банка.



Применяемые Центральным банком инструменты денежно-кредитной политики
имеют критерии эффективности. К числу таких критериев относятся:

- гибкость, т.е. возможность маневра в процессе применения данного инструмента;

- возвратность, т.е. возможность проведения обратной операции;

- скорость;

- соответствие получаемых результатов поставленным целям.

Основными методами денежно-кредитной политики являются: учетная и
процентная ставка, операции на открытом рынке, установление норм
обязательных резервов. Использование данных методов помогает Центральному
банку регулировать денежно-кредитную сферу и воздействовать на нее
необходимым образом на данном экономическом этапе.

Глава 2. Основные инструменты денежно-
кредитной политики.

2.1. Понятие и классификация инструментов
денежно-кредитной политики.
Воздействие субъектов денежно-кредитной политики на ее объекты
осуществляется с помощью набора специфических инструментов. Под
инструментом денежно-кредитной политики понимают средство, способ
воздействия центрального банка как органа денежно-кредитного регулирования
на объекты денежно-кредитной политики.

В условиях спада производства и увеличения безработицы Центральный банк
проводит «гибкую» стимулирующую политику, получившую название политики
«дешевых денег». Она заключается в следующих мерах:

1) понижение учетной ставки (ставки рефинансирования);

2) снижение нормативов обязательных резервов;

3) покупка ценных бумаг у населения и коммерческих банков.



В результате проведенных мероприятий увеличиваются избыточные резервы
коммерческих банков, расширяются их возможности кредитования, возрастает
денежное предложение в стране. Увеличение денежного предложения снижает
процентную ставку, что вызывает рост инвестиций и увеличение объема
национального производства. В условиях перегрева, когда экономика сталкивается
с излишними расходами и инфляцией, Центральный банк проводит «жесткую»
политику сокращения предложения денег или политику «дорогих денег». Для
этого осуществляются следующие мероприятия:

1) повышается учетная ставка (ставка рефинансирования);

2) увеличивается норма обязательного резервирования;

3) Центральный банк продает государственные облигации на открытом рынке.

Процентная политика центрального банка может быть представлена двумя
направлениями: как политика регулирования займов коммерческих банков у
центрального банка и как депозитная политика центрального банка. Иначе она
может быть названа политикой учетной ставки или ставки рефинансирования.
Ставка рефинансирования — это процент, под который центральный банк
предоставляет кредиты финансово устойчивым коммерческим банкам, выступая
как кредитор в последней инстанции.[4]

Учетная ставка — процент (дисконт), по которому центральный банк учитывает
векселя коммерческих банков, что является разновидностью их кредитования под
залог ценных бумаг.

Учетную ставку (ставку рефинансирования) устанавливает центральный банк.
Уменьшение ее делает для коммерческих банков займы дешевыми. При получении
кредита возрастают резервы коммерческих банков, вызывая мультипликационное
увеличение количества денег в обращении.

И наоборот, увеличение учетной ставки (ставки рефинансирования) делает займы
невыгодными. Более того, некоторые коммерческие банки, имеющие заемные
средства, пытаются возвратить их, так как они становятся очень дорогими.
Сокращение банковских резервов приводит к мультипликационному сокращению
денежного предложения.

Например, снижение ставки рефинансирования рассматривается как мера,
расширяющая денежное предложение. Однако снижение ставки



рефинансирования влияет на рыночную ставку процента, которая снижается,
следовательно, увеличивается спрос на наличные деньги и другие активы, спрос
на которые находится в обратной зависимости от уровня процентной ставки. В
свою очередь, спрос на депозиты уменьшится — мультипликатор уменьшится, но,
как и в каком периоде снижение ставки рефинансирования повлияет на
банковский мультипликатор, сказать трудно. Поэтому в денежно-кредитной
политике следует различать краткосрочные и долгосрочные периоды. В
краткосрочном периоде снижение ставки рефинансирования является
расширительной мерой, а в долгосрочном — сдерживающей.

Депозитные операции центрального банка позволяют коммерческим банкам
получать доход от так называемых свободных, или избыточных, резервов, а
центральному банку — влиять на размер денежного предложения. Депозитные
операции используются как инструмент оперативного изъятия излишней
ликвидности банковской системы в случае возникновения ее избытка для
повышения сбалансированности спроса и предложения в различных секторах
финансового рынка.

Ставки по этим операциям отражают изменение спроса на свободные ресурсы и
соответствующую динамику рыночных ставок.

При этом Банк России регулирует с помощью указанных операций не только
краткосрочную ликвидность банков, но и использует этот инструмент для
регулирования ликвидности в среднесрочном периоде.

Обязательные резервы — это процентная доля от обязательств коммерческого
банка. Эти резервы коммерческие банки обязаны хранить в центральном банке.
Исторически обязательные резервы рассматривались центральными банками как
экономический инструмент, призванный обеспечить коммерческим банкам
достаточную ликвидность в случае массового изъятия депозитов, предотвратить
неплатежеспособность коммерческого банка и тем самым защитить интересы его
клиентов, вкладчиков и корреспондентов. Однако сегодня изменение нормы
обязательных резервов коммерческих банков или резервных требований
используется как наиболее простой инструмент, применяемый в целях наиболее
быстрой настройки денежно-кредитной сферы.[5]

Механизм действия этого инструмента денежно-кредитной политики заключается
в следующем:



1) если центральный банк увеличивает норму обязательных резервов, то это
приводит к сокращению избыточных резервов банков, которые они могут
использовать для проведения ссудных операций. Соответственно, это вызывает
мультипликационное уменьшение денежного предложения, поскольку при
изменении норматива обязательных резервов меняется величина депозитного
мультипликатора;

2) при уменьшении нормы обязательных резервов происходит мультипликационное
расширение предложения денег.

Этот инструмент денежно-кредитной политики является, по мнению специалистов,
занимающихся данной проблемой, наиболее мощным, но достаточно грубым,
поскольку затрагивает основы всей банковской системы. Даже незначительное
изменение нормы обязательных резервов способно вызвать большие изменения в
объеме банковских резервов и привести к изменениям в кредитной политике
коммерческих банков.

Операции центрального банка на открытом рынке в настоящее время являются в
мировой экономической практике основным инструментом денежно-кредитной
политики. Центральный банк продает или покупает по заранее установленному
курсу ценные бумаги, в том числе государственные, формирующие внутренний
долг страны. Этот инструмент считается наиболее гибким инструментом
регулирования кредитных вложений и ликвидности коммерческих банков.

Операции центрального банка на открытом рынке оказывают прямое воздействие
на объем свободных ресурсов, имеющихся у коммерческих банков, что стимулирует
либо сокращение, либо расширение кредитных вложений в экономику,
одновременно влияя на ликвидность банков, соответственно уменьшая или
увеличивая ее. Такое воздействие осуществляется посредством изменения цены
покупки у коммерческих банков или продажи им ценных бумаг. При жесткой
рестрикционной политике, направленной на отток кредитных ресурсов с ссудного
рынка, центральный банк снижает цену продажи или поднимает цену покупки, тем
самым, соответственно, увеличивает или уменьшает ее отклонение от рыночного
курса.

Если центральный банк покупает ценные бумаги у коммерческих банков, он
переводит деньги на их корреспондентские счета, и таким образом увеличиваются
кредитные возможности банков. Они начинают выдавать ссуды, которые в форме
безналичных реальных денег входят в сферу денежного обращения, а при



необходимости трансформируются в наличные деньги. Если центральный банк
продает ценные бумаги, то коммерческие банки со своих корреспондентских
счетов оплачивают такую покупку, тем самым сокращают свои кредитные
возможности, связанные с эмиссией денег.

Операции на открытом рынке проводятся центральным банком обычно совместно с
группой крупных банков и других финансово-кредитных учреждений.

Схема проведения этих операций такова:

Предположим, на денежном рынке наблюдается излишек денежной массы в
обращении, и центральный банк ставит задачу ограничить или ликвидировать этот
излишек. В таком случае центральный банк начинает активно предлагать
государственные ценные бумаги на открытом рынке банкам или населению,
которые покупают правительственные ценные бумаги через дилеров. Поскольку
предложение государственных ценных бумаг увеличивается, их рыночная цена
падает, а процентные ставки по ним растут, соответственно, возрастает их
«привлекательность» для покупателей. Население (через дилеров) и банки
начинают активно скупать правительственные ценные бумаги, что приводит в
конечном счете к сокращению банковских резервов. Сокращение банковских
резервов, в свою очередь, уменьшает предложение денег в пропорции, равной
банковскому мультипликатору. При этом процентная ставка растет.

Представим теперь, что на денежном рынке — недостаток денежных средств в
обращении. В этом случае центральный банк проводит политику, направленную на
расширение денежного предложения: он начинает скупать правительственные
ценные бумаги у банков и населения по выгодному для них курсу, тем самым
увеличивая спрос на государственные ценные бумаги. В результате их рыночная
цена возрастает, а процентная ставка по ним падает, что делает казначейские
ценные бумаги «непривлекательными» для их владельцев. Банки начинают
активно продавать государственные ценные бумаги, что приводит, в конечном
счете, к увеличению банковских резервов и (с учетом мультипликационного
эффекта) — к увеличению денежного предложения. При этом процентная ставка
падает.

2.2. Инструменты денежно-кредитной политики.



Инструменты проведения денежно-кредитной политики разделяют на две группы:
прямые и общие.

К денежно-кредитной политике, проводимой на основе прямых инструментов,
относятся:

1)Операции на открытом рынке

Операции на открытом рынке впервые стали активно применяться в США, Канаде и
Великобритании в связи с наличием в этих странах развитого рынка ценных бумаг.
Позднее этот метод кредитного регулирования получил всеобщее применение и в
Западной Европе.

Операции на открытом рынке ценных бумаг широко используются в странах с
развитым рынком ценных бумаг и затруднены в странах, где фондовый рынок
находится на стадии формирования. Этот инструмент предполагает куплю-
продажу Центральным банком государственных ценных бумаг (обычно на
вторичных рынках, т.к. деятельность Центрального банка на первичных рынках во
многих странах запрещена или ограничена законом). Чаще всего это бывают
краткосрочные государственные облигации либо казначейские векселя.

Посредством проведения центральным банком операций на открытом рынке
увеличивается (при покупке ценных бумаг) или уменьшается (при их продаже)
объем собственных резервов коммерческих банков в отдельности и банковской
системы в целом, что влечет за собой изменение стоимости кредита и, как
следствие, спроса на деньги.

Операции на открытом рынке различаются в зависимости от:

· условия сделки -- купля-продажа за наличные или купля на срок с обязательной
обратной продажей -- так называемые обратные операции (операции РЕПО);

· объектов сделок -- операции с государственными или частными бумагами;

· срочности сделки -- краткосрочные (до 3 мес.) и долгосрочные (от 1 года и более)
операции с ценными бумагами;

· сферы проведения операций -- охватывают только банковский сектор или
включают и небанковский сектор рынка ценных бумаг;

· способа установления ставок -- определяемые Центральными банком или рынком.



2) Регулирование учетной (дисконтной) ставки процента.

Регулирование учетной (дисконтной) ставки процента получило название
дисконтной политики. Учетная ставка - это процент, по которому Центральный
банк выдает кредиты коммерческим банкам под учет их векселей. Центральный
банк может влиять на объем рефинансирования, воздействуя на стоимость
кредитов (величину учетной ставки). Если учетная ставка повышается, то объем
заимствований у центрального банка сокращается, а, следовательно, уменьшаются
и операции коммерческих банков по предоставлению ссуд субъектам
хозяйствования. К тому же банки, получая более дорогой кредит, повышают и свои
ставки по ссудам. Предложение денег в экономике снижается. Снижение учетной
ставки действует в обратном направлении. В отличие от межбанковского кредита
ссуды центрального банка, попадая на резервные счета коммерческих банков,
увеличивают суммарные резервы банковской системы, расширяют денежную базу
и образуют основу мультипликативного изменения предложения денег.

Устанавливая официальную процентную ставку, Центральный банк тем самым
влияет на стоимость привлечения кредитных ресурсов коммерческими банками, а
значит, воздействуя на спрос и предложение на кредитном рынке, влияет на
величину денежной массы в обращении. Если Центральный банк преследует цель
ограничить (уменьшить) кредитные возможности коммерческих банков, т.е.
проводит политику денежно-кредитной рестрикции, то он повышает официальную
ставку, что вызывает удорожание кредитов рефинансирования; в целях
реализации политики кредитной эмиссии центральный банк снижает официальную
ставку.[6]

Центральные банки могут устанавливать несколько видов процентных ставок в
зависимости от вида операций, срока, надежности покупаемых ценных бумаг либо
надежности залога. Посредством регулирования ставок по своим операциям
центральные банки воздействуют на состояние не только денежного рынка, но и
финансового (рынка ценных бумаг). Так, рост официальной учетной ставки влечет
за собой повышение ставок по кредитам и депозитам на денежном рынке, что, в
свою очередь, обусловливает увеличение их предложения. При этом спрос на
ценные бумаги падает, поскольку более привлекательным вложением ресурсов для
небанковских учреждений и физических лиц становятся банковские депозиты. С
другой стороны, при дорогих кредитах более выгодным для юридических лиц
становится прямое финансирование, т.е. получение дополнительных ресурсов за
счет выпуска ценных бумаг (акций, облигаций), в связи с чем предложение ценных
бумаг на рынке возрастает. Таким образом, повышение официальной ставки влечет



за собой снижение рыночной стоимости ценных бумаг. Понижение официальной
ставки ведет к противоположному результату: кредиты и депозиты удешевляются,
а рыночная стоимость ценных бумаг растет (в условиях повышения спроса на них и
снижения предложения).

При проведении денежно-кредитной политики центральные банки в конечном
итоге ориентируются преимущественно либо на политику ликвидности, либо на
политику процентных ставок, при этом они могут непосредственно влиять только
на денежный рынок. В качестве показателей (ориентиров), которые они могут
оценивать при проведении денежно-кредитной политики, используется
соответственно либо общий объем ликвидности банков, либо ставки денежного
рынка.

Управление ликвидностью в банковском секторе и в экономике в целом, как было
показано, означает для центрального банка необходимость: предоставления
дополнительной ликвидности при ее недостатке путем рефинансирования банков,
включая проведение сделок «валютный своп», покупки ценных бумаг на открытом
рынке, в том числе на срок снижения норм обязательных резервов; связывания
(абсорбирования, стерилизации) избыточной ликвидности путем проведения
депозитных операций, продажи ценных бумаг на открытом рынке, в том числе на
срок выпуска облигаций Центрального банка либо повышения норм обязательных
резервов.

Поступление денежных средств в банковский сектор возможно также по
бюджетному и валютному каналу. В первом случае рост денежного предложения
возможен, например, в условиях финансово-экономического кризиса при
финансировании дефицита государственного бюджета за счет использования
средств Резервного фонда. Во втором случае проведение валютных интервенций
Центральным банком (по покупке иностранной валюты на внутреннем рынке)
также приводит к росту ликвидности банковского сектора и росту денежного
предложения.

В иных экономических условиях бюджетный и валютный каналы могут действовать
в обратном направлении. Так, при благоприятной конъюнктуре дополнительные
доходы государственного бюджета могут направляться в Резервный фонд, что
ограничит возможности роста денежной массы.

3.)Денежно-кредитная политика на основе создания и хранения обязательных
резервов в Центральном банке, который устанавливает эту норму.



Резервные фонды создаются всеми без исключения финансово-кредитными
учреждениями в виде депортов в Центральном банке (коммерческие банки и
страховые компании) или наличных денег в кассе (кредитные и страховые
общества, обществ с полной ответственностью, кассы взаимопомощи и т.п.).

Резервные фонды выполняют две основные функции:

- являются обеспечением обязательств финансово-кредитных учреждений по
депозитам и страховым договорам перед своими клиентами;

- служат инструментом Центрального банка для регулирования денежной массы в
стране.

Для различных финансово-кредитных учреждений в отношении нормативов и
способов формирования резервных фондов применяются различные временные и
избирательные требования. Периодически, в зависимости от ситуации,
Центральный банк может изменять нормы образования резервных фондов, влияя,
таким образом, на состояние и характер совершаемых кредитно-финансовых
операций.

Изменение нормы обязательных резервов влияет на рентабельность кредитных
учреждений. Так, в случае увеличения обязательных резервов происходит как бы
недополучение прибыли. Поэтому, по мнению многих западных экономистов,
данный метод служит наиболее эффективным антиинфляционным средством.

Недостаток этого метода заключается в том, что некоторые учреждения, в
основном специализированные банки, имеющие незначительные депозиты,
оказываются в преимущественном положение по сравнению с коммерческими
банками, располагающими большими ресурсами.

В последние полтора-два десятилетия произошло уменьшение роли указанного
метода кредитно-денежного регулирования. Об этом говорит тот факт, что
повсеместно (в западных странах) происходит снижение нормы обязательных
резервов и даже ее отмена по некоторым видам депозитов.

Также изменение официальной ставки центрального банка означает переход к
новой денежно-кредитной политике, что заставляет коммерческие банки вносить
необходимые коррективы в свою деятельность.

Из всех видов денежного контроля государства наиболее важным механизмом
являются операций на открытом рынке, так как они обладают преимуществом



перед всеми остальными: государственные бумаги можно продавать или покупать
в любых количествах.

Общими инструментами денежно-кредитной политики являются:

1) формы регулирования, касающиеся фондов биржи.

Так, устанавливаемая законом маржа (мера против излишней спекуляции на
фондовой бирже и краха компаний) состоит в праве Центральным банком
устанавливать предписываемую законом маржу или минимальный процент
первоначального взноса для покупателя акций;

2) покупки в рассрочку.

Потребительский кредит, имея ограничения на получения займов потребителями,
используется для сдерживания инфляции;

3) использование руководящими денежно-кредитными учреждениями метода
убеждения с целью недопущения излишнего расширения или сокращения
банковского кредита, что может иметь серьезные последствия для банковской
системы и экономики в целом.

Суть инструментов денежно-кредитной политики заключается в том, что все
финансово-кредитные учреждения являются, в той или иной мере, стабильными и
контролируемыми государством субъектами финансовой деятельности. С другой
стороны, заемщики в отношении исполнения взятых ими на себя обязательств,
представляют собой объект повышенного финансово-экономического риска.
Многие финансово-кредитные учреждения для возмещения своих убытков от
неликвидных кредитных операций прибегают к таким далеко не всегда законным
операциям, как изъятие приобретенных в кредит автомобилей, квартир и т.п.

Для установления цивилизованных взаимоотношений между финансово-
кредитными учреждениями и их клиентами, а также для регулирования кредитно-
финансовых потоков, создан государством ряд действенных инструментов
денежно-кредитной политики. Регулирование и контроль их применения возложен
на Центральный банк государства.

Существует ряд признаков инструментов кредитно-денежной политики. По своему
применению, воздействию и проявлению эти инструменты кредитно-денежной
политики можно характеризовать по следующим признакам:



1) по времени воздействия (долгосрочные, краткосрочные и одноразовые);

2) по характеру воздействия (прямые и косвенные);

3) по избирательности применения (общие и селективные);

4) по способам и методам применения (рыночные и нерыночные).

ЗАКЛЮЧЕНИЕ
Таким образом, в данной работе согласно главной цели, поставленной во введении,
был проведен анализ денежно-кредитной политики, а также согласно задачам
курсовой работы можно сделать следующие выводы:

1) Денежно-кредитная политика является совокупностью мероприятий денежной
политики, определяющей изменение денежной массы, и кредитной политики,
направленной на регулирование объема кредитов, уровня процентных ставок и
других показателей рынка ссудных капиталов. Ее цель заключается в
регулировании экономики посредством воздействия на состояние денежного
обращения и кредита, ограничения роста денежной массы в обращении и
ослаблении инфляционных процессов.

2) Основными методами денежно-кредитной политики являются: учетная и
процентная ставка, операции на открытом рынке, установление норм
обязательных резервов. Использование данных методов помогает Центральному
банку регулировать денежно-кредитную сферу и воздействовать на нее
необходимым образом на данном экономическом этапе.

3) С помощью вышеназванных инструментов центральный банк реализует цели
денежно-кредитной политики: поддержание на определенном уровне денежной
массы (жесткая монетарная политика) или ставки процента (гибкая монетарная
политика), потому что, как удалось выяснить, реализация двух этих целей не
может быть осуществлена одновременно. Соответственно, высшие органы власти
государства совместно с Центральным банком должны выбрать необходимую на
данном этапе денежно-кредитную политику.

4) Банком России в основном используются такие инструменты как операции на
открытом рынке, установление нормы обязательного резерва, учетная ставка,



регулирование валютного курса, регулярный выпуск облигаций Банка России,
депозитные операции с кредитными организациями. Но их использование Банком
России имеет свои особенности.

Направления денежно-кредитной политики противоречивы: с одной стороны, они
способствуют экономическому развитию и росту (снижение инфляции,
стабилизация и предсказуемость курсовой политики, тенденция к снижению
ставки рефинансирования), с другой - тормозят экономический рост и не
способствуют перераспределению банковского капитала на нужды реального
сектора и кредитование населения. Целью денежно-кредитной политики России в
условиях не достижения Банком России главной задачи своей деятельности -
стабильного экономического роста, основу которого составляет не конъюнктура
мировых рынков, а конкурентность и привлекательность отечественной экономики,
должно быть обеспечение целенаправленного, эффективного и устойчивого
развития и функционирования социальной, экономической и экологической сфер
страны на основе эффективного формирования и использования денежных и
кредитных ресурсов. Основными инструментами кредитно-денежной политики
центрального банка являются: операции на открытом рынке, учетная политика,
регулирование нормы обязательных резервов коммерческих банков и установление
процентной ставки. Для достижения главной цели денежно-кредитной политики
(контроля над денежной массой и уровнем ссудного процента для регулирования
денежного предложения в стране) необходимо найти оптимальное сочетание этих
инструментов и проанализировать все возможные последствия их использования.
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