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АНТИИНФЛЯЦИОННАЯ ПОЛИТИКА: ТАРГЕТИРОВАНИЕ ИНФЛЯЦИИ 
 

 При обслуживании антиинфляционных мер принято выделять антиинфляционную 
политику в широком и узком смысле слова. В широком смысле – это экономическая 
политика правительств и центральных банков, опирающаяся на классические меры 
денежно-кредитного регулирования, взвешенную бюджетную стратегию в обеспечении 
низкого целевого уровня инфляции. Для этого ведущие страны используют механизм 
инфляционного таргетирования. Невыполнение целей по инфляции является признаком 
неспособности государства контролировать денежное предложение. Но поскольку 
инфляция характеризуется инерционностью, реакция цен на действия правительств 
требует определенного времени. Достижение целей по снижению инфляции происходит, 
как правило, в среднесрочном периоде, поэтому меры (быстрого реагирования) редко 
дают результат в короткие сроки. Несомненно, регулирование денежного предложения 
путем изменения ставки рефинансирования, увеличение депозитов на счетах центральных 
банков или номинальное изменение курса валюты имеют продолженный характер, а 
действия правительств в условиях утвержденных бюджетов на год естественным образом 
ограничены во времени. 
 Очевидно, единственный способ остановить (вечный двигатель) – это реализовать 
пользующуюся доверием антиинфляционную политику в широком и узком смысле слова. 
Если экономические агенты будут уверены в том, что власти выполняют свои обещания, 
они не станут завышать цены на свою продукцию, соответственно работники не 
потребуют повышения заработной платы, а спекулятивные операции на финансовых 
рынках будут минимизированы. Опыт многих стран подтверждает важность авторитета и 
последовательных действий денежных властей в успешной борьбе с инфляцией. 
 В случае когда инфляция не является результатом избыточного объема средств 
платежа в экономике, где уже полностью задействованы все производственные мощности 
и ресурсы рабочей силы, более разумные действия по сдерживанию инфляции на основе 
мер как денежно-кредитной политики, так и прямого воздействия на специфические, 
подпутывающие ее факторы с использованием всех доступных правительству средств в 
арсенале экономической политики. В зависимости от особых причин инфляционного 
давления в каждом отдельном случае и в каждый отдельный момент в дополнение к 
ограничению денежной массы могут использоваться следующие меры. 
 Политика доходов, то есть формы прямого соглашения между предпринимателями 
и работниками, когда повышение цен является следствием использования чрезмерных 
возможностей профсоюзов для достижения увеличения заработной платы, не 
обоснованного ростом производительности. 
 Антимонопольная политика, направленная на общий рост конкуренции на рынках 
товаров и рабочей силы, на устранение или предупреждение использования преимуществ 
монопольного положения в производстве или реализации товаров. Если подобные 
монопольные позиции сильны и широко распространены, требуется длительное и 
масштабное ограничение денежной массы, чтобы падение спроса принуждало 
монополистов сдерживать на производимые ими товары и услуги. 
 Структурная политика направлена на общее повышение производительности либо 
на перераспределение ресурсов в те сектора, которые образуют (узкие места) в экономике. 
 Опыт стран, достигших успеха в снижении инфляции, без сомнения, является 
полезным для Кыргызстана. Так, представляют интерес выводы по итогам проведенного в 
2005 г. совещания представителей центральных банков под эгидой Банка международных 
расчетов. Среди основных факторов, способствовавших снижению среднего уровня 
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инфляции в мировой экономике и в отдельных странах, а также инфляционной 
инертности, были выделены 

- структурные изменения в экономике, в том числе реформы, c повышением 
гибкости рынка труда; либерализация важнейших рынков, в частности 
телекоммуникационного, электроэнергии, воздушных перевозок; развитие финансового 
рынка, расширение спектра финансовых инструментов, в том числе для хеджирования 
рисков;  

- выработка и реализация сбалансированной и последовательной фискальной 
политики, позволяющей нейтрализовать циклические колебания; 

- глобализация мировой экономики, изменения в структуре внешней торговли, 
переключение на импорт товаров из стран с низким уровнем издержек;  

- проведение более ответственной и жесткой по отношению к инфляции денежно-
кредитной политики; 

- переключение на режим инфляционного таргетирования со всеми связанными с 
этим положительными преобразованиями в институциональной системе; 

- улучшение качества статистических данных и аналитических исследований; 
- более быстрая и жесткая реакция со стороны денежных властей на повышение 

цен; 
- в целом более благоприятные, чем в прошлом, внешние условия (одного данный 

фактор не следует переоценивать, например бурный рост цен на нефть и другие сырьевые 
товары в последние годы имел гораздо меньшее влияние на инфляцию, чем в 1970-е годы, 
что подтверждает значимость всех остальных факторов). 

Режим денежно-кредитной политики инфляционного таргетирования принято 
считать наиболее эффективным в борьбе с инфляцией. Общепринятого и устоявшегося 
определения политики ИТ не существует. Тем не менее, можно выделить несколько 
обязательных элементов или требований, составляющих основу этого режима. В числе 
первых принято называть наличие официально установленного и объявленного широкому 
кругу экономических агентов среднесрочного целевого ориентира по инфляции. Однако 
этот элемент режима ИТ представляет собой лишь рекламную вывеску и оказывается 
малосодержательным по сути. Другие составляющие менее конкретны в том смысле, что 
им трудно или невозможно дать количественную характеристику, но при этом они более 
полно отражают существо самой политики. 
  Последняя заключается в том, что задача достижения и сохранения ценовой 
стабильности получает приоритетный статус по сравнению с иными целями и задачами, 
стоящими перед центральным банком, причем не только на уровне официальных 
заявлений, но и на практике. Центральный банк наделяется операционной 
независимостью, с одной стороны, и высокой степенью ответственности за достижение 
поставленных целевых ориентиров- с другой. 
  Безусловными требованиями реализации ИТ является: 
- доверие экономических агентов к политике денежных властей; 
- абсолютная прозрачность решений и действий центрального банка, четко 

обоснованных и широко комментируемых его официальными представителями; 
- упреждающий подход к инфляции, основанный на детальном анализе большого 

количества макро- и микропоказателей, четком понимании текущего состояния 
экономики и перспектив ее развития. 

Список требований можно расширять, однако и это перечисление наглядно 
показывает, что речь идет не о простом количественном ориентире для инфляции, а о 
гораздо более сложном механизме выработки и проведении денежно-кредитной политики. 
Реализация указанного режима в условиях развивающейся экономики осложняется рядом 
специфических для таких стран проблем, связанных с низким уровнем доверия к 
экономической политике правительства ,высокой степенью долларизации и зависимостью 
от внешнеэкономической конъюнктуры, с подверженностью резким изменениям 
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интенсивности капитальных потоков, слабостью бюджетной системы и финансового 
сектора. 
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