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СОВРЕМЕННЫЕ МЕТОДОЛОГИЧЕСКИЕ ПОДХОДЫ К АНАЛИЗУ 
ДЕНЕЖНО-КРЕДИТНОЙ ПОЛИТИКИ ЦЕНТРАЛЬНОГО БАНКА 
 
Представлены результаты исследования современных методологических подходов к 
анализу ДКП ЦБ. Дано авторское определение для понятия «анализ ДКП ЦБ», обоб-
щаются цели данного анализа на основе обращения к  научной экономической лите-
ратуре. Предлагается рассматривать анализ ДКП ЦБ в широком и узком смысле в 
зависимости от того, применяется ли анализ к ДКП ЦБ для её изучения, не акценти-
руя внимания на каком-либо одном её элементе, или только к какому-либо одному её 
элементу. Предложена классифиция методологических подходов на универсальные и 
специфические, рассматриваются их достоинства и недостатки. Делаются выводы 
о наличии значительных возможностей у современных учёных для осуществления на-
учного анализа ДКП ЦБ различными методами, о высокой степени разработанности 
проблемы анализа ДКП ЦБ универсальными методами, об узком круге специфических 
методов, о перспективе появления новых методологических подходов. Результаты 
исследования  представлены схематически. 
Ключевые слова: методологический подход, денежно-кредитная политика, Цен-
тральный банк, анализ ДКП ЦБ. 

 
Актуальность и своевременность данной статьи подтверждается отсутст-

вием всестороннего научного исследования современных методологических 
подходов для анализа денежно-кредитной политики центральных банков (да-
лее – ДКП ЦБ) и необходимостью проведения такого исследования. В совре-
менной экономике, на наш взгляд, существует мало изученная ниша, которая 
требует рассмотрения. Классификация методов позволит наглядно показать, 
в каком направлении необходимо проводить дальнейшие исследования. Рас-
смотрение достоинств и недостатков поможет учёным выбрать наиболее аде-
кватный метод анализа ДКП ЦБ в соответствии с поставленными задачами. 

Анализу ДКП ЦБ посвящён значительный объём современных научных 
работ, главным образом диссертаций. Возможность исследовать ДКП ЦБ за-
рубежных стран и республик появилась в России относительно недавно – с 
завершения действия так называемой «политики железного занавеса», кото-
рая официально закончилась с момента введения 20 мая 1991 г. закона «О 
порядке выезда из СССР» [1]. Особенно интенсивно учёные анализировали 
ДКП ЦБ в период 1999–2013 гг. 

Сформулируем научное определение понятия «анализ ДКП ЦБ», так как в 
современной экономической литературе оно не встречается. Прежде всего 
обратимся для этого к словарям и энциклопедиям: например, в Современном 
толковом словаре русского языка Ефремовой Т.Ф. термин «анализ» означает 
«метод научного исследования действительности, состоящий в расчлении 
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целого на составные элементы», «детальное, всестороннее изучение, рас-
смотрение какого-либо факта, явления, события» [2]; в Большой советской 
энциклопедии «анализ» – это «(от греч. análysis – разложение, расчленение) 
процедура мысленного, а часто также и реального расчленения предмета (яв-
ления, процесса), свойства предмета (предметов) или отношений между 
предметами на части (признаки, свойства, отношения)», это «один из приё-
мов (методов) получения новых познавательных результатов» [3]. Мы при-
меняем понятие «анализ» к ДКП ЦБ, поэтому обратимся к современным эко-
номическим словарям, в которых термин «анализ» понимается как анализ 
экономического явления и предлагается, на наш взгляд, наиболее близкая к 
нашему предмету трактовка: например, Краткая экономическая энциклопе-
дия определяет «анализ» как «метод научного исследования, заключающийся 
в мысленном или фактическом разложении целого на составные части» [4], 
Большой экономический словарь трактует термин «анализ» как «метод науч-
ного исследования (познания) явлений и процессов, в основе которого лежит 
изучение составных частей, элементов изучаемой системы» с целью «выяв-
ления сущности, закономерностей, тенденций экономических и социальных 
процессов» [5]. Таким образом, обзор и синтез различных научных определе-
ний позволяют нам сформулировать авторское видение понятия «анализ ДКП 
ЦБ»: под «анализом ДКП ЦБ» мы предлагаем понимать метод всестороннего 
научного исследования ДКП ЦБ посредством изучения всех её элементов или 
только какого-либо определённого элемента с целью выявления её сущности, 
закономерностей, тенденций, особенностей, проблем.  

В результате проведённого нами исследования данной проблемы мы мо-
жем ответить на вопрос, для чего необходим и проводится экономистами 
анализ ДКП ЦБ. Цели научного анализа ДКП ЦБ могут быть следующие: 

1. Анализ проводят в целях научной характеристики, оценки, выявления и 
определения особенностей, достоинств, преимуществ и недостатков ДКП 
данного ЦБ конкретного региона, республики, страны или группы стран. 
(А.Г. Козырева осуществила такой анализ на примере ДКП ЦБ Болгарии [6].) 

2. Анализ необходим для того, чтобы определить, насколько эффективна 
и эффективна ли вообще ДКП данного ЦБ за исследуемый период. (Такой 
анализ провела, Чулуунбат Очирбатын на примере ДКП ЦБ Монголии [7].) 

3. Анализ ДКП ЦБ осуществляют для того, чтобы сформулировать про-
гноз, сформировать сценарии и варианты её дальнейшего развития. (Такой 
анализ осуществил, А.В. Замятин на примере современной ДКП США [8]). 

4. Анализ ДКП ЦБ позволяет разработать прогноз и сценарии развития 
экономики данного региона, республики, страны или группы стран. 
(Е.А. Шатров реализовал такой анализ на примере ДКП ЕЦБ [9].) 

5. Анализ ДКП ЦБ позволяет установить причины дисбаланса в экономи-
ке данного региона, страны или группы стран и выработать рекомендации по 
его устранению мерами ДКП ЦБ. (Такой анализ провёл Т.В. Пак на примере 
ДКП ЦБ Кыргызской Республики [10].) 

6. Анализ ДКП ЦБ необходим для того, чтобы выработать меры по со-
вершенствованию и модернизации ДКП данного ЦБ. (Такой анализ осущест-
вил С.А. Рамазанов на примере ДКП ЦБ РФ [11]).   
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7. Анализ ДКП ЦБ нескольких регионов или нескольких стран позволяет 
сделать выводы о наиболее эффективной проводимой ДКП ЦБ. (С такой це-
лью провёл анализ ДКП Р.У. Малин на примере ДКП ФРС США и Банка 
Японии в сравнении с Банком России [12].). 

8. Анализ ДКП ЦБ позволяет рассмотреть принципы и элементы исследо-
ванной эффективной ДКП ЦБ другого региона, республики, страны или 
группы стран и выработать рекомендации по их применению или адаптации 
к ДКП ЦБ в своём регионе или в своей стране. (Такое исследование осущест-
вил А.К. Валиев на примере ДКП ЦБ Азербайджана и России в современных 
условиях [13].) 

Анализ научно-исследовательской литературы (главным образом диссер-
таций, монографий) показывает, что перед учёными-экономистами, прежде 
чем они приступят к анализу ДКП ЦБ, возникают следующие вопросы, тре-
бующие рассмотрения и решения: 

1. Выбор направления анализа, т.е. выбор ЦБ, ДКП которого необходимо 
анализировать. 

2. Выбор общего подхода к анализу, т.е. будет ли это анализ  в широком 
смысле или в узком смысле.  

3. Выбор методологического подхода к анализу ДКП ЦБ. 
4. Выбор методики анализа ДКП ЦБ.  
Прежде всего, мы должны выделить два направления современного ана-

лиза ДКП ЦБ, которые встречаются в российской экономической литературе: 
1. Анализ ДКП ЦБ РФ [14].   
2. Анализ ДКП ЦБ республик и зарубежных стран (например, Болгарии 

[6], Великобритании [15]; Восточной Азии на примере Китая, Вьетнама, Рес-
публики Корея, Японии [16]; ЕЦБ [9]; Кыргызской Республики [10]; Респуб-
лики Корея [17]; Республики Таджикистан [18, 19]; Монголии [7]; Польши 
[20]; Республики Гвинея-Бисау [21]; стран Центральной и Восточной Европы 
[22]; ЕС [23, 24, 25]; ФРГ [26, 27]; ФРС США [9, 28]; послевоенной Западной 
Европы [29].) 

Как следует из широкого объёма перечисленных выше научных работ, 
посвящённых данному вопросу, во-первых, анализ ДКП ЦБ особенно актуа-
лен в последнее десятилетие и охватывает европейские и восточные государ-
ства, республики; во-вторых, существуют ЦБ, ДКП которых отечественными 
экономистами до сих пор не была изучена (например, ДКП Национального 
банка Швейцарии, Центрального банка Объединённых Арабских Эмиратов, 
Банка Израиля, Национального банка Молдавии, Центрального банка Брази-
лии, Банка Канады и др.); в-третьих, в связи с предыдущими аргументами 
анализ ДКП ЦБ привлекает значительный интерес учёных и требует новых 
открытий. 

Исследование современных научных работ, посвящённых данному во-
просу, позволяет нам выделить два подхода к анализу ДКП – это анализ ДКП 
в широком смысле и анализ ДКП в узком смысле.  

1. В широком смысле ДКП анализируют, не акцентируя внимания только 
на каком-либо одном её элементе (например, анализ целей, методов и инст-
рументов, трансмиссионного механизма ДКП, денежных агрегатов, а затем 
обобщение, характеристика и достигнутые результаты или, например, анализ 
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целей, методов и инструментов ДКП, не затрагивая анализа трансмиссионно-
го механизма и анализа денежных агрегатов, затем обобщение, характери-
стика и достигнутые результаты). Анализ ДКП в широком смысле выполни-
ли, например, учёные С.А. Рамазанов [11], З.В. Эюбов [30].   

2. В узком смысле проводится анализ только какой-то одной составной 
части и элемента ДКП, а именно: анализ целей ДКП, анализ методов ДКП, 
анализ инструментов ДКП, анализ трансмиссионного механизма ДКП, анализ 
стратегии ДКП,  анализ режима ДКП. Анализ ДКП в узком смысле выполни-
ли, например, исследователи Д.Ч. Бектенова, Н.У. Атабаев [31], Ю.В. Буш-
ман [32], М.Ю. Головнин [33], С.М. Дробышевский и др. [34], И. Иванченко 
и А. Маслов [35], Д.И. Кондратов [36], С.Р. Моисеев [37], А.К. Муравьёв  
[38], Ф.С. Талышлы [39], И.Р. Топунова [40], профессора Е. П. Жариков и 
М.В. Терский [41], профессор Чикагского университета А. Кашьяп, эксперты 
ЕЦБ И. Ангелони и Б. Майони [42], профессор Оксфордского университета 
Д. Торо и профессор Копенгагенского университета К. Джулиус [43], эконо-
мисты Банка Англии Л. Махадева и П. Синклер [44], профессор Гентского 
университета Г. Пирсман и экономист ЕЦБ Ф. Сметс [45]. 

Существуют различные методологические подходы к анализу ДКП, кото-
рые современные экономисты применяют в своих научных работах. Резуль-
таты нашего исследования можно представить схематически (рис. 1).  

Мы предлагаем классифицировать методологические подходы к анализу 
ДКП ЦБ на две группы в зависимости от того, являются ли они универсаль-
ными или специфическими: 

I. Универсальные методологические подходы (они применяются для ана-
лиза ДКП в широком и узком смысле, подходят для анализа ДКП любого 
ЦБ).  

II. Специфические методологические подходы (это методологические 
подходы, специально разработанные и применимые только для ДКП кон-
кретного ЦБ, они не являются универсальными).  

Рассмотрим первую группу. В данной группе мы установили следующие 
методы: методологические подходы, применяемые для анализа ДКП в широ-
ком и узком смысле (т.е. методологические подходы, которые применяют для 
анализа ДКП в общем, не акцентируя внимания только на каком-либо одном 
её элементе, и для анализа только какого-либо одного элемента ДКП): 

1. Метод комплексного анализа ДКП. 
Анализ ДКП ЦБ методом комплексного анализа провели, например, ис-

следователи А.И. Бажан [29], С.М. Дробышевский [46], К.Н. Корищенко [47], 
А.М. Курьянов [48]. Данный методологический подход предполагает ком-
плексное исследование ДКП, комплексный анализ совокупности всех её эле-
ментов.  

Преимуществами данного метода анализа ДКП мы считаем: 
–  анализ совокупности всех элементов ДКП, в результате которого фор-

мируется наиболее полное представление о ДКП данного ЦБ;  
–  возможность установить, как анализируемые элементы ДКП взаимо-

действуют между собой; 
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–  данный анализ за счёт исследования элементов ДКП в их совокупно-
сти позволяет вычленить элементы ДКП, требующие доработки и модерни-
зации;  

–  данный анализ позволяет составить объективное представление о ре-
альном экономическом состоянии страны за счёт исследования всех элемен-
тов ДКП.  

Недостатками такого анализа мы считаем следующие моменты: 
– если упустить какой-либо обязательный элемент при анализе, то цель 

анализа может быть полностью не решена; 
– некоторым элементам может быть уделено второстепенное внимание, 

хотя они имеют не менее важное значение для достижения конечных резуль-
татов анализа ДКП. 

При проведении данного анализа априори все элементы (в комплексе) на-
деляются одинаковым значением для достижения конечной цели ДКП (дан-
ный аргумент отличает такой метод от метода системного анализа). 

2. Метод системного анализа ДКП.  
Исследования ДКП с использованием такого подхода осуществили, на-

пример, экономисты Е.А. Кирин [49], Е.А. Леонтьева [50], О.П. Овчинникова  
[51], В.С. Панфилов [52], О.Г. Солнцев [53]. Суть данного методологического 
подхода в том, что ДКП исследуют как систему.  

Достоинства данного метода видятся нам в следующем: 
–  ДКП анализируется как единая система и как единое целое, что позво-

ляет выявить, во-первых, как элементы системы влияют на достижение ко-
нечной цели ДКП; во-вторых, какие элементы системы требуют научной до-
работки; в-третьих, за счёт каких элементов достигается наибольшая эффек-
тивность функционирования системы и какова роль каждого элемента для 
достижения конечной цели ДКП. 

Недостатки данного метода могут заключаться в возможном упущении 
важных элементов системы или в недостаточном внимании к обязательным 
элементам системы.  

3. Метод ретроспективного анализа ДКП. 
Исследования ДКП с использованием данного подхода осуществили, на-

пример, экономисты Д.И. Соловьёв [54], Д.В. Федюнин [55]. Данный методо-
логический подход предполагает концентрирование внимания на анализе 
ДКП за прошедший период (на основе анализа отчётов и различных отчётных 
публикаций ЦБ). Однако при этом элементы ДКП не анализируются ком-
плексно, когда учёный ставит целью установить, например, как элементы 
взаимодействуют между собой, и ДКП не рассматривается как система. 

Мы считаем, что основные достоинства данного метода заключаются в 
следующем: 

– данный анализ позволяет исследовать накопленный опыт ЦБ за опре-
делённый период, вследствие чего повышается объективность результатов 
анализа;  

–  возможен детальный анализ причин дисбаланса в экономике за счёт 
обращения к накопленному опыту ЦБ;  

–  возможен детальный анализ факторов, оказывающих влияние на ДКП 
данного ЦБ;  
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– возможность определить и обосновать преимущества и недостатки 
ДКП ЦБ, используя данные за определённый исследуемый период;  

– возможен детальный анализ тенденций и проблем ДКП за счёт обра-
щения к накопленному опыту ЦБ;  

–  возможность формирования единой картины экономического развития 
региона или страны за определённый прошедший исследуемый период.  

Недостатками данного метода мы считаем отведение второстепенной ро-
ли проблеме, как элементы ДКП взаимодействуют между собой и какую роль 
они играют для достижения её конечной цели.  

4. Метод сравнительного анализа ДКП. 
Исследования ДКП с использованием данного подхода осуществили, на-

пример, экономисты А.К. Валиев [13], М.А. Давтян [24], С. Дробышевский и 
др. [56], П.Ю. Исхаков [57], М.Ю. Малкина  [58], Р.У. Малин [12], С.Ш. Со-
дикова [59, 60]. Содержание данного методологического подхода заключает-
ся в том, что проводится сравнение ДКП двух или более ЦБ. 

Достоинства данного методологического подхода, по нашему мнению, 
заключаются в следующем: 

– возможность определения преимуществ и недостатков ДКП, сравнивая 
её с более или менее эффективной ДКП другого региона, республики или 
государства; 

– возможность выработать меры для проведения более эффективной 
ДКП, используя опыт ДКП другого региона, республики или государства; 

– определение тенденций и существенных различий в ДКП ЦБ;  
– выявление наиболее удачных и наиболее оправданных мер ДКП, на-

пример, в предкризисные и кризисные периоды в экономике (в период по-
следнего мирового финансового кризиса); 

– установление и выявление причин дисбаланса в экономике, опираясь 
на международный опыт и аналогичный опыт ДКП другого ЦБ;  

– возможность выявить общемировые тенденции ДКП за счёт сравнения 
ДКП нескольких ЦБ;  

– возможность выявить общемировые макроэкономические тенденции; 
– возможность аккумулирования мирового опыта регулирования эконо-

мики мерами ДКП; 
– возможность установить уровень развития мировой экономики и обще-

ства в целом.  
Недостатками такого метода мы считаем возможное неуделение равно-

значного внимания ДКП каждого ЦБ, вследствие чего итоговые выводы по-
сле проведённого анализа могут быть недостоверными. 

5. Метод функционального анализа  ДКП. 
Анализ ДКП с точки зрения функционального анализа выполнил, напри-

мер, исследователь А.В. Замятин [9]. Данный подход заключается в анализе 
ДКП с точки зрения полноты выполнения её функций. 

Достоинства данного подхода, по нашему мнению, следующие: возмож-
ность анализа ДКП с целью детального исследования обоснованности и эф-
фективности применения мер и инструментов ДКП, обеспечивающих осуще-
ствление ДКП главной функции способствования экономическому росту.  
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Недостатки этого метода, по нашему мнению, такие же, как у метода рет-
роспективного анализа.  

6. Метод эволюционного анализа. 
Исследование ДКП ЦБ с применением данного подхода осуществили, на-

пример, исследователи А.И. Бажан [29], Н.А. Селищев [16]. Данный методо-
логический подход предполагает анализ эволюции ДКП. Отличительным ню-
ансом данного метода от предыдущих является акцентирование внимания на 
главной проблеме – как происходило становление ДКП за определённый пе-
риод времени. 

Достоинствами подхода мы считаем:  
– возможность наблюдения за развитием ДКП данного ЦБ в течение оп-

ределённого периода времени;  
– формирование выводов по поводу возникновения тех или иных особен-

ностей ДКП ЦБ;  
– возможность выявления проблем ДКП и установление путей их реше-

ния, обращаясь к опыту осуществления ДКП данного ЦБ.  
Недостатками данного метода мы считаем, например, отсутствие воз-

можности сравнить результаты исследования с результатами анализа ДКП 
другого ЦБ и, вследствие этого, невозможность сделать выводы об уровне 
развития исследованной ДКП данного ЦБ относительно ДКП другого ЦБ.  

7. Метод факторного анализа. 
В результате нашего исследования мы определили, что для анализа ДКП 

ЦБ применяют метод анализа на основе правил ДКП. 
Анализ ДКП, используя данный методологический подход, осуществили, 

например, А.Г. Вдовиченко, В.Г. Воронина [61], С.М. Дробышевский, 
П.В. Трунин, М.В. Каменских [62], С.М. Дробышевский, А.М. Козловская 
[63], А.Д. Игнатенко [64], М. Вудфорд [65], А. Есанов, Меркл, Л.В. Соуза  
[66], Р. Кларида, Й. Гали, М. Гертлер [67, 68, 69], Е. Нельсон [70], А. Орфа-
нидес [71, 72], М. Чин,  М. Дули [73], Эрлер Александр и Крицанак Дамир 
[74]. Данный подход заключается в математическом анализе или анализе по-
средством математического уравнения функции «ответной реакции цен-
трального банка, в соответствии с которой применение инструмента денеж-
но-кредитной политики происходит в ответ на изменение ключевых эконо-
мических переменных» [75. С. 411]. 

Положительные аргументы в пользу применения данного подхода сле-
дующие:  

– простота и лёгкость интерпретации результатов;  
– возможность установить правило, в соответствии с которым ЦБ реаги-

рует на изменения в экономике; 
– возможность определить значимость макроэкономических показателей 

в ДКП;  
–  возможность выявить реальную направленность ДКП ЦБ за опреде-

лённый интервал времени. 
Недостатки данного метода, на наш взгляд, можно считать следующие 

моменты: 
– правила не всегда являются адекватными реальной экономике и не яв-

ляются универсальным методом для осуществления рекомендаций по прове-
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дению ЦБ ДКП, так как, например, непредвиденные экономические обстоя-
тельства могут требовать принятия иных мер ДКП, чем это рекомендует пра-
вило;  

– ещё одним недостатком применения правил может стать тот факт, что 
ЦБ получает данные о текущих макроэкономических показателях с запазды-
ванием и впоследствии их корректирует, а это, в свою очередь, ставит под 
сомнение результаты анализа ДКП вследствие их возможной нереалистично-
сти, ошибочности и  несоответствия реальной экономической ситуации; 

– предыдущий аргумент указывает на то, что правила могут иметь только 
консультационный характер, а не быть «истиной в последней инстанции».  

8. Методы эконометрического анализа и моделирования ДКП.  
a) Сценарный (имитационный) метод анализа ДКП.  
Анализ ДКП ЦБ с применением такого методологического подхода осу-

ществили, например, М.Г. Карев [76], О.И. Беленькая [77]. Суть данного ме-
тода заключается в формулировании теоретической модели и воспроизводст-
ве с её помощью интересующих макроэкономических показателей.  

Достоинства данного метода заключаются в том, что: 
– метод имеет прикладной характер; 
– для него характерна простота прогнозирования макроэкономических 

показателей;  
– он позволяет выявить предпочтения и поведение ЦБ. 
Недостатком данного метода мы считаем тот факт, что данный метод 

требует повышенных трудозатрат на создание логико-математической моде-
ли, на последующее проведение экспериментов, на  их анализ и обработку.  

b)  Методологические подходы на основе использования векторных авто-
регрессий (использование модели на основе векторной авторегрессии VAR и 
(или) модели на основе векторной коррекции ошибок VEC) для анализа ДКП.  

Такие методологические подходы исследователи применяют, например, 
для анализа целей, режима или трансмиссионного механизма ДКП. Анализ 
ДКП с применением такого подхода выполнил, например, А.И. Маслов [78].   

Преимуществом данного подхода, на наш взгляд, является возможность 
выявления взаимодействия макроэкономических и других экономических 
показателей, в результате которого складываются выводы о реальном состоя-
нии экономики.  

Недостатком данного метода мы считаем его трудоёмкость.  
c) Методологические подходы, основанные на применении других эконо-

метрических моделей для анализа ДКП. 
Такие подходы исследователи используют, например, для анализа целей 

и инструментов ДКП. Анализу ДКП с применением таких подходов посвя-
щены, например, работы исследователей В.И. Малюгина и др. [79], Е.А. Фё-
дорова, А.С. Мухина [80].  

Преимущества данной группы методологических подходов, на наш 
взгляд, следующие: 

– возможность установить, достигаются ли целевые ориентиры ДКП ЦБ; 
– возможность прогнозировать целевые показатели ДКП и разрабатывать 

на основе проведённого анализа альтернативные варианты её развития;  
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– возможность анализа причинно-следственных связей между основны-
ми показателями ДКП и экономическими показателями, выявление причин 
макроэкономической стабильности/нестабильности; 

– возможность определения роли и влияния инструментов ДКП при 
формировании макроэкономических и других экономических показателей 
(например, инфляции, ставок по депозитам, ставок по кредитам, денежного 
предложения и др.);  

– данные методы позволяют установить характер действия инструментов 
ДКП ЦБ; 

–  возможность анализа последствий принятия решений ЦБ в области 
ДКП, на основании которого можно прогнозировать варианты развития ДКП 
ЦБ на будущее;  

– возможность проведения оценки различных вариантов ДКП, вследст-
вие которого можно выбрать наиболее удачный её вариант;  

–  возможность определения сбалансированности разработанных вариан-
тов ДКП; 

–  осуществление помощи ЦБ в процессе подготовки его решений, на-
пример, относительно курсовой и процентной политики, при формировании 
программ ДКП на очередной год;  

–  такой анализ применим в условиях работы реального ЦБ (система эко-
нометрических моделей ДКП ЦБ применялась и применяется, например, за-
интересованными аналитическими подразделениями Национального банка 
Республики Беларусь); 

–  данные методы позволяют установить реальную направленность дей-
ствий ЦБ.  

Можно перечислить следующие недостатки этих методов: 
–  данные методы не универсальные, они требуют постоянной актуализа-

ции в связи с изменением экономической ситуации в государстве;  
–  предполагается ряд условий, которым должна соответствовать ДКП, 

т.е. данные методы подходят не для каждой ДКП и не для каждого временно-
го периода. 

Рассмотрим методологические подходы, применяемые для анализа ДКП 
только в узком смысле (т.е. методологические подходы, применяемые для 
анализа только какого-либо одного элемента ДКП).  

В данной группе нами были установлены следующие методы:  
1.  Дескриптивный методологический подход для анализа ДКП.  
Данный методологический подход связан с выявлением зависимости ме-

жду мерами, принимаемыми ЦБ, и экономическими переменными, и приме-
няется он обычно для анализа трансмиссионного механизма ДКП. Исследо-
вания с применением данного подхода осуществили, например, Е.П. Жари-
ков, М.В. Терский [81], О.Н. Семитуркин [82]. 

Достоинством такого подхода мы считаем, например, то, что он позволя-
ет объяснить характер влияния каналов трансмиссии на макроэкономические 
показатели.  

Недостатком данного метода считаем то, что полученные в результате 
этого анализа выводы являются неокончательными и могут трактоваться 
только как гипотезы, так как данный подход обычно применяют для предва-
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рительного исследования перед анализом с использованием эконометриче-
ских моделей, методов векторной авторегрессии и других способов исследо-
вания экономических процессов.  

2. Методологический подход на основе анализа показателей банковской 
системы.  

Это методологический подход на основе анализа статистических данных 
только по экономическому развитию и показателям деятельности банковской 
системы региона или страны и применяемый для анализа трансмиссионного 
механизма ДКП. Анализ ДКП с применением такого подхода выполнили, 
например, Т.В. Мужжавлева, Л.Л. Сперанская [83, 84].  

Преимущество данного подхода, на наш взгляд, заключается в том, что 
он, например, позволяет продемонстрировать влияние инструментов ДКП на 
основные банковские показатели (объём кредитования, уровень процентных 
ставок, приток/отток кредитных ресурсов и др.) и, таким образом, возможно 
формирование представлений о банковском потенциале страны. 

Недостатком данного метода мы считаем возможное получение недосто-
верных результатов вследствие возможных неточных исходных статистиче-
ских данных для анализа. 

3.  Метод монетарного анализа (данный метод представляет собой анализ 
денежно-кредитных агрегатов). 

Монетарный анализ осуществили, например, следующие учёные: 
Д.Ч. Бектенова, Н.У. Атабаев [85], Е.А. Васильева, А.А. Пономаренко [86], 
М.В. Савина [87].  

Достоинствами монетарного анализа мы считаем его следующие особен-
ности:  

–  выявление роли денежно-кредитных агрегатов при формировании и 
реализации ДКП;  

–  выявление взаимосвязи денежно-кредитных агрегатов и процессов, 
происходящих в экономике;  

–  возможность предоставить содержательные рекомендации по предот-
вращению угроз финансовой стабильности и глобальных финансовых дисба-
лансов мерами ДКП вследствие анализа роли монетарных агрегатов в сохра-
нении финансовой, денежной, а также макроэкономической стабильности. 

Недостатком данного подхода мы считаем, например, вероятность полу-
чения неточной информации из-за разрозненной исходной информации или 
возможных неточных исходных статистических данных, предоставленных 
для такого анализа. 

Рассмотрим специфические методологические подходы.   
К данной группе относится организационно-коалиционный метод анализа 

ДКП ЕЦБ Е.А. Шатрова. В результате анализа научной литературы нами вы-
явлен данный метод, разработанный Е.А.Шатровым только для анализа ДКП 
ЕЦБ [9]. 

Инновационными и специфическими чертами данного подхода является 
то, что в его основе заложены особенности устройства организации ЕСЦБ, в 
том числе положения теории команд, теории коалиционного поведения, тео-
рии линейной репрезентации задачи оптимального управления Роберта Пин-
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дайка. Данный подход учитывает тип организации, её структуру и механизм 
принятия решений.  

Специфической особенностью данного подхода является анализ коалици-
онного поведения ЦБ, который возможен только для наднационального ЕЦБ, 
объединяющего группу ЦБ.  

Достоинства данного подхода следующие:  
–  анализ ДКП ЕЦБ сконцентрирован на специфике организационного 

устройства и конструкции объекта, которые, по мнению автора данного ме-
тода, оказывают решающее воздействие на проведение ДКП. Мы считаем, 
что такой оригинальный подход расширяет научные представления о ДКП 
ЦБ с точки зрения её зависимости от институциональной структуры; 

–  одним из направлений в рамках данного метода является исследование 
коалиционного поведения, которое позволяет автору, во-первых, установить 
коалиции стран в рамках ЕЦБ; во-вторых, исследовать выявленные коалиции 
(например, установить доминирующие и периферийные коалиции, опреде-
лить их предпочтения, доказать их влияние на принимаемые ЕЦБ решения); 
в-третьих, показать и доказать, интересам какой коалиции в рамках ЭВС со-
ответствуют те или иные решения ЕЦБ; 

–  возможность моделирования и прогнозирования поведения ЕЦБ и его 
ДКП на будущее, опираясь посредством теории организации на знания орга-
низационного устройства ЕЦБ; 

– эффективность применения данного метода подтверждается его реали-
стичностью и объективностью за счёт того, что он, с одной стороны, опира-
ется на официальные статистические данные известных международных ор-
ганизаций, статистических служб и информационно-аналитических агентств, 
нормативно-правовые документы, с другой – применяется количественная 
оценка при исследовании особенностей существования коалиций, с третьей – 
возникает новый реалистичный взгляд на ДКП ЕЦБ как на ДКП, на которую 
существенное влияние оказывают тип и структура организации. 

Недостатком данного метода мы считаем то, что нам, например, пред-
ставляется недостаточной и недостаточно обоснованной возможность про-
гнозирования ДКП ЕЦБ, опираясь только на знание организационного уст-
ройства данного ЦБ.  

Таким образом, обзор и исследование существующих и применяемых ос-
новных методологических подходов для научного анализа ДКП ЦБ демонст-
рирует: 

1)  широкие возможности для современных исследователей (выбор мето-
дологического подхода зависит от основной цели исследования, на которой 
экономисты концентрируют внимание); 

2)  наличие универсальных методологических подходов, которые приме-
нимы для анализа ДКП любого ЦБ: как ЦБ РФ, так и зарубежного ЦБ, в том 
числе для анализа ДКП наднационального ЦБ, например, ДКП ЕЦБ; 

3)  преобладание количества универсальных методологических подходов 
над специфическими; 

4)  высокую степень разработанности проблемы анализа ДКП ЦБ универ-
сальными методами анализа;  
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5)  проблему отсутствия специфических методов анализа ДКП ЦБ, круг 
таких методов очень узок;  

6)  малоизученное и перспективное направление в области создания спе-
цифических методов анализа ДКП для наднационального ЦБ; 

7)  возможности для создания новых оригинальных авторских методоло-
гических подходов путём выявления наиболее удачных элементов из уже су-
ществующих для получения новых и наиболее объективных результатов и 
компенсации недостатков имеющихся методов. 
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policy of the central bank”, summarizes the purposes of this analysis based on the reference to the 
economic scientific literature. We propose to interpret an “analysis of monetary policy of the central 
bank” as a method for comprehensive scientific study of monetary policy of the central bank through 
the investigation of all of its elements, or only some particular element to identify its nature, patterns, 
trends, and especially problems. We propose to consider the analysis of monetary policy of the central 
bank in the broad and narrow sense, depending on whether the analysis is applied to the monetary 
policy of the central bank to study it as a whole not focusing on any particular element, or only to one 
of its elements. 

We propose a classification of methodological approaches into universal and specific and con-
sider their pros and cons. We classify the universal methodological approaches into methodological 
approaches used in the broad and narrow sense, and methodological approaches used only in the nar-
row sense. The universal methodological approaches are used to analyze monetary policy in the broad 
and narrow sense and are suitable to analyze monetary policy of any central bank. The specific meth-
odological approaches are those specifically designed and applicable only to monetary policy of a 
particular central bank, they are not universal. 

In the group of specific methodological approaches for the analysis of monetary policy of the cen-
tral bank, we employed a method developed by E.A. Shatrov for the analysis of monetary policy of the 
ECB only. A specific feature of this approach is to analyze the coalition behavior of the central banks, 
which is peculiar only to the supranational ECB, which brings together a group of the central banks. 
As a result of our study, we have developed a set of conclusions: there are extensive opportunities for 
modern scientists to conduct a scientific analysis of monetary policy of the central bank using various 
methods, there are universal methodological approaches applicable in an analysis of monetary policy 
of central banks (CBR and any foreign central bank, including monetary policy of the supranational 
central bank, for example, monetary policy of the ECB), the problems of the analysis of monetary 
policy of the central bank are profoundly investigated using universal methods, there is a narrow circle 
of specific methods, there is a prospect for new methodological approaches, there is a need for specific 
methods of analysis of money policy of the supranational central bank. The results of our study are 
presented schematically. 
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