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«

ОТЗЫВ ОППОНИРУЮЩЕЙ ОРГАНИЗАЦИИ

на диссертационную работу Харитончика Анатолия Игоревича 
на тему «Трансмиссионный механизм монетарной политики: анализ и 
регулирование в Республике Беларусь», представленную на соискание 

ученой степени кандидата экономических наук
по специальности 08.00.10 -  финансы, денежное обращение и кредит

Представленная советом по защите диссертаций Д 02.07.01 при 
У О «Белорусский государственный экономический университет» 
диссертационная работа Харитончика Анатолия Игоревича на тему 
«Трансмиссионный механизм монетарной политики: анализ и регулирование в 
Республике Беларусь» является самостоятельно выполненным, завершенным, 
логически связанным научным исследованием, посвященным развитию 
теоретико-методических основ функционирования трансмиссионного 
механизма монетарной политики в Республике Беларусь, которые легли в 
основу авторских предложений по повышению эффективности монетарной 
трансмиссии.

Диссертация состоит из введения, общей характеристики работы, трёх 
глав, заключения, библиографического списка (289 использованных 
источников и 21 публикация автора) и приложений. К работе также 
прилагаются документы, подтверждающие практическое использование 
результатов диссертации.

Научный руководитель -  доктор экономических наук, профессор, 
профессор кафедры банковского дела УО «Белорусский государственный 
экономический университет» Желиба Борис Николаевич.



1. Соответствие содержания диссертации специальности и отрасли 
науки, по которым она представлена к защите

Содержание диссертационной работы Харитончика Анатолия Игоревича 
по теоретическим основам, методическим подходам и практической 
направленности соответствует специальности 08.00.10 -  финансы, денежное 
обращение и кредит (область исследования -  «методы и инструменты 
денежно-кредитной политики»), отрасли «экономические науки».

Тема диссертации «Трансмиссионный механизм монетарной политики: 
анализ и регулирование в Республике Беларусь» соответствует отрасли 
науки -  экономические науки, — и соответствует профилю Совета по защите 
диссертаций Д 02.07.01 по специальности 08.00.10 -  финансы, денежное 
обращение и кредит.

2. Научный вклад соискателя в решение научной задачи с оценкой 
его значимости

Экспертная оценка представленной к защите диссертационной работы 
Харитончика А. И. позволяет заключить, что по своему содержанию, выводам 
и предложениям вся совокупность теоретических, методических положений и 
рекомендаций принадлежит автору. Проведенные автором комплексные 
исследования имеют научное и практическое значение.

Научный вклад соискателя состоит в развитии теоретико-методических 
основ функционирования трансмиссионного механизма монетарной политики 
в Республике Беларусь, включающих:

-  уточнение понятия «трансмиссионный механизм монетарной 
политики» с позиции нового неоклассического синтеза; авторское 
определение понятия «канал трансмиссионного механизма монетарной 
политики»; обоснование критерия классификации каналов трансмиссионного 
механизма монетарной политики и их состава на основе использования 
данного критерия;

-  обоснование детерминант повышения работоспособности монетарной 
трансмиссии в странах с формирующимся рынком на базе использования 
метаанализа и современных методов экономико-математического 
моделирования;

-  разработку методики анализа трансмиссионного механизма 
монетарной политики в Республике Беларусь, позволяющей исследовать
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асимметрию и нелинейность функционирования монетарной трансмиссии в 
части ее отдельных каналов и этапов;

-  разработку практических рекомендаций по совершенствованию 
трансмиссионного механизма монетарной политики в Республике Беларусь.

Результаты исследования внедрены в систему анализа и прогнозирования 
монетарной политики Национального банка Республики Беларусь, имеют 
научно-практическое значение для совершенствования монетарной политики 
при ее проведении и оценке, могут применяться для разработки сценариев 
прогнозов и программ социально-экономического развития Республики 
Беларусь. Практическая значимость подтверждается четырьмя справками об 
использовании результатов диссертационной работы.

Экономическая значимость результатов работы состоит в том, что 
реализация рекомендаций Харитончика А.И. может способствовать 
увеличению эффективности денежно-кредитной политики в Республике 
Беларусь, и поддержанию на этой основе макроэкономической стабильности.

3. Конкретные научные результаты (с указанием их новизны и 
практической значимости), за которые соискателю может быть 
присуждена искомая ученая степень

Диссертационная работа «Трансмиссионный механизм монетарной 
политики: анализ и регулирование в Республике Беларусь», представленная на 
соискание ученой степени кандидата экономических наук, удовлетворяет 
требованиям п. 20, 21 Положения о присуждении ученых степеней и 
присвоении ученых званий, является квалификационной научной работой по 
специальности 08.00.10 -  финансы, денежное обращение и кредит, содержит 
новые научно обоснованные результаты, а ее автор -  Харитончик Анатолий 
Игоревич -  заслуживает присуждения ученой степени кандидата 
экономических наук по специальности 08.00.10 -  финансы, денежное 
обращение и кредит за:

1. Развитие теоретических основ функционирования трансмиссионного 
механизма монетарной политики, включающих уточнение определений 
понятий: а) «трансмиссионный механизм монетарной политики» как системы 
каналов, посредством которых импульсы монетарной политики воздействуют 
на экономическую активность и уровень цен в экономике в кратко- и 
среднесрочном периодах; б) «канал трансмиссионного механизма монетарной 
политики» как системы экономических отношений, складывающихся между
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экономическими агентами в процессе передачи импульса монетарной 
политики в реальную экономику и на уровень цен через специфическую 
экономическую переменную, которая изменяется на первом этапе монетарной 
трансмиссии -  передача монетарного импульса на финансовый рынок -  и 
непосредственно влияет на поведение экономических агентов.

2. Развитие методологических основ функционирования монетарной 
трансмиссии в части обоснования детерминант повышения ее 
работоспособности в странах с формирующимся рынком. Авторский подход 
позволяет повысить надежность результатов, так как снижается 
потенциальное влияние на них спецификации эконометрических моделей. 
Апробация авторского подхода позволила обосновать ключевое значение 
факторов развития финансового сектора, доверия экономических агентов к 
монетарной политике и фактора конкуренции в банковском секторе для 
повышения работоспособности трансмиссионного механизма монетарной 
политики в странах с формирующимся рынком.

3. Разработку авторской методики анализа трансмиссионного 
механизма монетарной политики в Республике Беларусь, позволяющей учесть 
ключевые структурные характеристики отечественной экономики и денежно- 
кредитной сферы, потенциальную асимметрию и нелинейность 
функционирования отдельных каналов и этапов монетарной трансмиссии. 
Апробация методики позволила: определить экономические факторы, 
ограничивающие работоспособность трансмиссионного механизма в 
Беларуси; провести анализ монетарной трансмиссии в стране на ее отдельных 
этапах, изучить функционирование отдельных каналов трансмиссионного 
механизма; выявить изменения в трансмиссионном механизме; оценить 
степень воздействия монетарных импульсов на макроэкономические 
показатели в отечественной экономике; обосновать присутствие асимметрии и 
нелинейности в работе отдельных этапов и каналов монетарной трансмиссии в 
Беларуси; определить значимость отдельных каналов в трансмиссионном 
механизме монетарной политики в Беларуси.

4. Разработку практических рекомендаций по совершенствованию 
трансмиссионного механизма монетарной политики в Республике Беларусь с 
использованием авторской методики количественной оценки его 
эффективности при реализации мер государственной экономической политики 
в Республике Беларусь. В отличие от существующих, предложенный подход 
благодаря возможности получения количественных оценок позволяет более 
аргументированно обосновать необходимость реализации тех или иных мер
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экономической политики для повышения эффективности функционирования 
трансмиссионного механизма.

4. Обоснованность и достоверность выводов и рекомендаций, 
сформулированных в диссертации

Выводы и рекомендации, сформулированные соискателем, являются 
обоснованными и достоверными. Диссертационная работа базируется на 
отечественных и зарубежных научных работах, посвященных 
функционированию трансмиссионного механизма монетарной политики, его 
анализу и регулированию. Состоятельность результатов диссертационной 
работы обусловлена ее логической связанностью, применением общенаучных 
и специальных методов исследования, в том числе экономико
математического моделирования.

5. Соответствие научной квалификации соискателя ученой степени, 
на которую он претендует

Диссертационная работа Харитончика А.И. является самостоятельным, 
законченным научным исследованием в области денежно-кредитной 
политики, подготовленным на высоком научно-методическом уровне. 
Авторские выводы логичны и обоснованы, предложенные методики анализа 
трансмиссионного механизма монетарной политики в Республике Беларусь и 
обоснования направлений регулирования монетарной трансмиссии глубоко 
проработаны.

Диапазон проработанных соискателем научно-практических задач 
включает: развитие теоретических основ функционирования трансмиссионного 
механизма монетарной политики, систематизацию его каналов, уточнение 
понятийного аппарата; развитие методологических основ функционирования 
монетарной трансмиссии в части обоснования детерминант повышения ее 
работоспособности в странах с формирующимся рынком; разработку методики 
анализа трансмиссионного механизма монетарной политики в Республике 
Беларусь; разработку методики обоснования направлений регулирования 
трансмиссионного механизма монетарной политики в Республике Беларусь для 
целей повышения эффективности его функционирования.

Научный уровень диссертации, степень новизны, практическая, 
экономическая и социальная значимость результатов работы позволяют сделать
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вывод о том, что научная квалификация Харитончика А. И. соответствует 
требованиям, предъявляемым Высшей аттестационной комиссией Республики 
Беларусь к кандидатским диссертациям в соответствии с п. 20 и п. 21 
Положения о присуждении ученых степеней и присвоении ученых званий.

Научные результаты диссертационной работы опубликованы в 21 
научной работе, из них 12 статей в изданиях согласно перечню ВАК, в том 
числе 5 статей в соавторстве, 9 в материалах и тезисах докладов 
международных научно-практических конференций. Качество и объем 
публикаций соответствуют п. 19 Положения о присуждении ученых степеней 
и присвоении ученых званий в Республике Беларусь.

Основные положения, выводы и результаты исследования представлены в 
сборниках трудов, материалах и тезисах республиканских и международных 
научно-практических конференций, среди которых: «Экономический рост 
Республики Беларусь: глобализация, инновационность, устойчивость» 
(Минск, 2017-2020), «Устойчивое развитие экономики: состояние, проблемы, 
перспективы» (Пинск, 2017, 2018), «Проблемы прогнозирования и 
государственного регулирования социально-экономического развития» 
(Минск, 2017-2019).

Анализ диссертации, автореферата, научных публикаций соискателя, 
документов об использовании результатов исследования позволяет сделать 
заключение о том, что научная квалификация соискателя Харитончика 
Анатолия Игоревича соответствует ученой степени кандидата экономических 
наук по специальности 08.00.10 -  финансы, денежное обращение и кредит.

6. Замечания

В целом положительно оценивая диссертационную работу 
Харитончика А. И., ее новизну, научную и практическую значимость хотелось 
бы высказать некоторые замечания и пожелания.

1. В диссертации автор не рассматривает такой канал трансмиссионного 
механизма, присущей монетарной политике нашей страны в отдельные 
исторические периоды, как денежная эмиссия.

2. В работе в третьей главе упоминаются термины равновесный ВВП и 
чистое монетарное таргетирование, однако по тексту не дается определений и 
пояснений, как равновесный ВВП рассчитывался и чем чистое монетарное 
таргетирование отличается от других видов монетарного таргетирования.

6



3. В работе автор предлагает методическое обеспечение для определения 
детерминант повышения работоспособности монетарной трансмиссии в 
странах с формирующимся рынком. Вместе с тем автором не обозначен 
критерий, который использовался при классификации тех или иных государств к 
категории стран с формирующимся рынком.

4. При классификации каналов трансмиссионного механизма монетарной 
политики автор выделяет канал цен на активы. В то же время данный канал не 
анализируется в контексте Республики Беларусь в Главе 2. Автор справедливо 
отмечает сравнительно невысокий уровень развития рынка ценных бумаг в 
Республике Беларусь, что ограничивает работоспособность канала цен на 
активы. Вместе с тем представляется, что данный канал в любом случае 
функционирует в белорусской экономике, вероятно, в сильно усеченном виде.

Указанные замечания не противоречат положительной оценке 
результатов диссертационной работы и не снижают их научную и 
практическую значимость.

7. Рекомендации по практическому использованию полученных в 
диссертации результатов

Основные результаты диссертационной работы Харитончика А. И., 
предложенные для практического использования в деятельности органов 
государственного управления, высших учебных заведений Республики 
Беларусь включают:

-  теоретические положения диссертационной работы использованы 
Национальным банком Республики Беларусь в процессе совершенствования 
коммуникационной политики (справка о практическом использовании 
результатов исследования от 25.10.2021 № 78-11/34);

-  результаты апробации авторской методики анализа трансмиссионного 
механизма монетарной политики в Республике Беларусь внедрены в систему 
анализа и прогнозирования монетарной политики Национального банка, в том 
числе использованы при разработке и совершенствовании модели 
среднесрочного проектирования монетарной политики, а также модельного 
аппарата для анализа и прогнозирования динамики показателей кредитного 
рынка (справки об использовании результатов от 07.02.2019 № 78-12/5 и от
26.12.2019 № 78-12/54);

-  авторская методика обоснования направлений регулирования 
трансмиссионного механизма монетарной политики в Республике Беларусь
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внедрена в практическую деятельность Национального банка Республики 
Беларусь (справка об использовании результатов исследования от 02.03.2021 
№ 37-11/4);

Полученные результаты функционирования трансмиссионного механизма 
монетарной политики в Республике Беларусь могут быть внедрены в учебный 
процесс в рамках преподавания дисциплин «Денежное обращение и кредит», 
«Банки и денежно-кредитная политика», поскольку позволяют 
продемонстрировать механизм передачи импульсов монетарной политики на 
экономическую активность и инфляцию.

8. Заключение

Диссертационная работа Харитончика А. И. на тему «Трансмиссионный 
механизм монетарной политики: анализ и регулирование в Республике 
Беларусь» по актуальности, научному содержанию, обоснованности выводов 
и предложений, теоретической и практической значимости, комплексности и 
глубине проведенного исследования отвечает требованиям Высшей 
аттестационной комиссии Республики Беларусь, предъявляемым к 
кандидатским диссертациям экономического профиля по пунктам 20 и 21 
Положения о присуждении ученых степеней и присвоении ученых званий, 
является квалификационной научной работой по специальности 08.00.10 -  
финансы, денежное обращение и кредит.

Анализ полученных результатов, их апробации, опубликованности и 
внедрения в практику, а также самой диссертационной работы 
свидетельствует о том, что соискатель обладает глубокими познаниями 
трансмиссионного механизма монетарной политики в части научных 
положений, методических подходов к его анализу, а также регулированию.

Вышеуказанное дает основание считать, что Харитончик А. И. 
заслуживает присуждения ученой степени кандидата экономических наук по 
специальности 08.00.10 -  финансы, денежное обращение и кредит за:

развитие теоретических основ функционирования трансмиссионного 
механизма монетарной политики;

развитие методологических основ функционирования монетарной 
трансмиссии в части обоснования детерминант повышения ее 
работоспособности в странах с формирующимся рынком;

разработку авторской методики анализа трансмиссионного механизма 
монетарной политики в Республике Беларусь;



разработку практических рекомендаций по совершенствованию 
трансмиссионного механизма монетарной политики в Республике Беларусь.

На заседании был заслушан доклад соискателя по теме диссертации, в 
порядке научной дискуссии Харитончик Анатолий Игоревич ответил на 
вопросы присутствовавших (протокол от 16.11.2022 № 4).

Отзыв оппонирующей организации на диссертационную работу 
Харитончика Анатолия Игоревича на тему «Трансмиссионный механизм 
монетарной политики: анализ и регулирование в Республике Беларусь» 
обсужден и принят на совместном заседании кафедр банковской экономики и 
корпоративных финансов экономического факультета Белорусского 
государственного университета.

В заседании приняло участие 10 членов научного собрания, в том числе 1 
доктор наук и 9 кандидатов наук.

Голосовали (открытым голосованием):
«за» -  10; «против» -  0; «воздержались» -  0.

Председатель совместного заседания 
заведующий кафедрой 
банковской экономики БГУ, 
д.э.н., профессор

Эксперт,
заведующий кафедрой 
корпоративных финансов БГУ, 
к.э.н., доцент

Секретарь совместного заседания, 
доцент кафедры 
банковской экономики БГУ, 
к.э.н., доцент

А. И. Короткевич

И. П. Деревяго

А. В. Вериго

СТОВЕРЯЮ
я

чения

.И.Зинкевич 
2(И^г.
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