
это государственными учреж дениям и или  предприним ательским и ор­
ганизациям и  .

В рыночном хозяйстве все врем я осущ ествляю тся процессы при­
способления, которы е приводят к  правильном у соотнош ению спроса и 
предлож ения, национальной продукции и национального дохода, и 
тем самым — к  равновесию . В этом и заклю чается преимущ ество ры ­
ночного хозяйства в сравнении с другими.

П риведу ф акт, подтверж даю щ ий это. Согласно исследованиям  Ор­
ганизации  европейского экономического содруж ества, индекс частного 
потребления н а душ у населения (1952 г. = 100) вырос в Западной Гер­
м ании с 77 в 1949 г. до 126 в 1955 г.; за  тот ж е период индекс вырос в 
СШ А с 96 до 107, в В еликобритании с 100 до 110, в Ш веции с 96 до 
110, во Ф ранции с 88 до 113.
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ИНФЛЯЦИОННОЕ ТАРГЕТИРОВАНИЕ 
И ПЕРСПЕКТИВЫ ЕГО ПРИМЕНЕНИЯ В БЕЛАРУСИ

Наиболее актуальной  и социально опасной проблемой белорусской 
эконом ики в период н ач ала 2011 г. является  вы сокий темп роста цен. 
Сущ ествую щ ая проблема требует не просто п ри н яти я  краткосрочны х 
мер по сниж ению  инф ляции , а  кардинальны х перемен в денеж но-кре- 
дитной политике Ц ентрального банка Республики Беларусь. В м иро­
вой п ракти ке эф ф ективны м  механизмом  сниж ения инф ляции  при зн а­
но инф ляционное таргетирование.

И нф ляционное таргетирование является  реж имом денеж но-кре- 
дитной политики  (ДКП), при котором в качестве номинального «яко­
ря» вы ступает показатель и нф ляции  (обычно это индекс потребитель­
ски х  цен). Суть инфляционного таргетирования состоит в следующем: 
центральны й банк прогнозирует предстоящ ую  динам ику инф ляции; 
прогноз сравнивается с целевы м и значениям и ин ф ляц и и , которы х ж е­
лательно достигнуть; разница м еж ду прогнозом и целью  свидетель­
ствует о необходимых м асш табах корректировки  денеж но-кредитной 
политики . Т аким  образом, денеж ны е власти  устанавливаю т плановы й 
уровень инф ляции  и использую т все средства для его достиж ения. При 
введении данного реж и м а ДКП  вы двигаю тся следую щ ие м иним альны е 
требования: 1. Ц ентральны й банк (Ц Б) долж ен обладать легальной ав­
тономией и не испы ты вать давления со стороны властей; 2. Ц Б  долж ен 
бы ть способен достоверно прогнозировать темпы  инф ляции ; 3. Д олла­
ри зац и я эконом ики долж на быть м иним альной; 4. Д ля эффективной 
работы трансмиссионного м еханизм а ДКП  необходимы устойчивая 
банковская система и развиты е финансовые ры нки.



В качестве прим ера целесообразно избрать опыт Ч ехии . П риняты й  
в 1997 г. чеш ским  правительством  реж им  инф ляционного таргетирова­
ни я  снизил темп роста цен, и в период 2002— 2010 гг. Ч ех и я  им ела 
среднегодовую инф ляцию  2 ,3  % . Х отя в 1998 г. в Ч ехии  наблю дался 
достаточно вы сокий темп инф ляции  — 10,7 % , в 1999 г. этот п оказа­
тель составил уж е 2,1 % и , н ачиная с этого периода, колебался в кори ­
доре + / -  2 ,5  процентны х п ун кта от среднегодового показателя 2 ,3  % . 
После небольшого падения внутреннего валового продукта (ВВП) в 
1997— 1998 гг. эконом ика Ч ехии  п оказала стабильны й рост и достигла 
п и к а  в 2006 г ., когда темп прироста ВВП составил 6 ,8  % [1].

Тот ф акт, что м акроэконом ические показатели  значительно улуч­
ш аю тся после н ач ала прим енения реж им а таргетирования инф ляции , 
свидетельствует в пользу вы сокой значим ости для м акроэконом ичес­
кой динам ики  инф ляционны х ож иданий и доверия экономических 
агентов к  центральном у банку. Т аким  образом, прим енение реж им а 
таргетирования и нф ляции , к а к  показы вает опыт Ч ехии , улучш ает 
экономическое полож ение.

В последнее десятилетие проблема инф ляции  остается актуальной  
в Республике Беларусь. В период 2002—2010 гг. среднегодовая и н ф л я­
ц и я  в Беларуси составила 16,7 % [2, с. 288]. В период с ян варя  по май 
2011 г. цены  выросли н а 5,1 % [3].

Основными барьерами для перехода к  реж им у таргетирования и н ­
ф ляции  в Беларуси являю тся: слабы й финансовы й сектор и неразви­
тость институтов н а  финансовом ры нке; значительная долларизация 
эконом ики; зависим ость Ц ентрального банка от правительства.

Н аделение Ц ентрального банка Республики Беларусь вы сокой сте­
пенью независимости при проведении монетарной политики , создание 
полноценного финансового ры н к а н а основе рыночной приватизации, а  
такж е введение свободно конвертируем ой национальной валю ты  долж ­
ны  стать первостепенны ми задачами для перехода к  новому реж им у 
ДКП . Стабильность цен позволит повы сить доверие к  белорусскому 
рублю к а к  среди населения, так  и среди частного бизнеса, снизит дол­
ларизацию  эконом ики и объемы валю тны х заимствований.

И нф ляционное таргетирование — не п анацея для белорусской эко­
ном ики (необходимы глубокие структурны е реформы), однако его п ри ­
менение м ож ет оказать  благотворное влияние н а состояние эконом ики, 
повы сить инвестиционную  привлекательность Б еларуси и социальную  
защ ищ енность населения.
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ИНСТИТУЦИОНАЛЬНЫЕ АСПЕКТЫ 
СОВЕРШЕНСТВОВАНИЯ БАНКОВСКОЙ СИСТЕМЫ

В современных условиях н а  экономическое развитие стран с тран­
сформационной эконом икой сущ ественно влияет эффективность ф унк­
ционирования банковской системы. В национальной эконом ике она 
представляет собой слож ны й ком плекс взаим освязанны х экономиче­
ски х  институтов и отнош ений м еж ду ними. И спользуя больш ой набор 
денеж но-кредитны х инструментов, банковская система осущ ествляет 
стабилизационное монетарное регулирование, направленное н а сгла­
ж ивание ци кли чески х  колебаний, обеспечение устойчивого развития 
эконом ики.

Совокупность внутренних и внеш них условий, норм, правил, обра­
зую щ их ограничительны е рам ки  взаим одействия м еж ду экономичес­
ки м и  агентам и в банковской системе, формирую т институциональную  
среду ее ф ункционирования.

В Республике Б еларусь внутренняя институциональная среда бан­
ковской системы во многом определяется эффективностью  управления 
и реформированием отнош ений собственности. П рименительно к  цен­
тральном у банку эффективность управления мож но оценить исходя из 
проводимой им денеж но-кредитной политики . Т ак , выбор Н ациональ­
ны м  банком Республики Беларусь валютного курса в качестве клю че­
вого парам етра м онетарной политики , с одной стороны, позволяет 
адаптировать национальную  экономику к  возмож ны м  внеш ним  ш о­
кам , а  с другой — требует создания эффективной системы курсообразо- 
вания. Здесь одним из направлений соверш енствования банковской 
системы м ож ет стать постепенный переход от ф иксированного валю т­
ного курса к  более гибкому посредством увеличения диапазона колеба­
ний национальной валю ты  к  корзине иностранны х валю т.

П рименительно к  ком м ерческим  банкам  эффективность управле­
н и я  им и определяется качеством  м енедж м ента, вы раж енны м  в способ­
ности управляю щ его персонала обеспечить прирост ресурсной базы. 
Одним из показателей  оценки качества м енедж м ента является  м уль­
типликатор  акционерного капитала. Его значение в национальной бан- 
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