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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.
Денежно-кредитная политика – важнейший метод государственного регулирования общественного воспроизводства с целью обеспечения наиболее благоприятных условий для развития рыночной экономики.
[bookmark: _Toc191972170]Сегодня в любой, даже самой маленькой, стране мира есть свой центральный банк. Он выполняет две основные задачи. Первая задача – центральный банк должен обеспечить стабильность функционирования банковской и финансовой систем. В частности, он должен предупреждать возникновение финансовой паники, вероятность которой в финансовой системе с широким набором посреднических институтов весьма велика. При выполнении этой задачи центральный банк играет роль кредитора в последней инстанции. С помощью денежно-кредитного регулирования государство стремится смягчить экономические кризисы, сдержать рост инфляции, в целях поддержания конъюнктуры государство использует кредит для стимулирования капиталовложений в различные отрасли экономики страны.
В ближайшем десятилетии в России должны быть обеспечены высокие темпы экономического роста, которые позволят значительно повысить уровень жизни населения. Это невозможно без снижения инфляции до запланированного уровня, что является главной целью денежно-кредитной политики Центрального банка.
В идеале денежно-кредитная политика призвана обеспечить стабильность цен,
полную занятость и экономический рост - таковы ее высшие и конечные цели. Однако на практике с ее помощью приходится решать и более узкие, отвечающие насущным потребностям экономики страны задачи.
В условиях падения производства и увеличения безработицы центральные банки
пытаются оживить коньюктуру путем расширения кредита и снижения нормы процента. Напротив в условиях экономического подъема центральные банки стремятся ограничить кредит, повысить нормы процента.
Денежно-кредитная политика Центрального банка Российской Федерации является предметом работы. Объектом являются цели и инструменты данной политики. 
Выбранная тема чрезвычайно актуальна, так как в предстоящий трехлетний период Правительством Российской Федерации и Банком России должна быть реализована задача снижения инфляции до 7,5 - 8,5% в 2005 году 6,0 - 7,5% - в 2006 году и 5,0 - 6,5% - в 2007 году что соответствует направлениям социально-экономического развития Российской Федерации на 2005 год и на период до 2007 года.
Цель работы - проанализировать денежную и кредитную политику, цели, методы и инструменты денежной кредитной политики.
Разработка и проведение денежно-кредитной политики включает в себя:
· выбор основных инструментов денежно-кредитного регулирования:
рефинансирование банков, нормативы обязательных резервов, депозитные
операции, процентная политика, операции на открытом рынке;
· создание и ведение базы статистических данных по объему денежной
массы, кредитам и сбережениям;
- составление денежных программ и контроль за их выполнением.
[bookmark: _Toc276989685][bookmark: _Toc240961293][bookmark: _Toc240961908][bookmark: _Toc241032061][bookmark: _Toc241032162][bookmark: _Toc241033484]Основная часть
[bookmark: _Toc276989686]1     Основные концепции денежно-кредитной политики:
[bookmark: _Toc276989687]теоретические аспекты
[bookmark: _Toc240961294][bookmark: _Toc240961909][bookmark: _Toc241032062][bookmark: _Toc241032163][bookmark: _Toc241033485]
В основе денежно-кредитной политики лежит теория денег, которая включает исследования процессов воздействия денег и денежно-кредитной политики на состояние экономики в целом.[footnoteRef:1] [1:  Макроэкономика Теория и Российская практика ред. А.Грязновой и Н.Думной.2008] 

Деньги - это, пожалуй, одно из наиболее великих изобретений человеческой мысли. Вся структура современной экономики предопределена существованием денег. Деньги основа денежной системы, хотя устройство её многократно и сильно меняется на протяжении истёкших тысячелетий.[footnoteRef:2] [2:  http://www.kontrolnaja.ru/dir/financial_right/36326] 

Существуют две концепции происхождения денег: рационалистическая и эволюционно-историческая. Первая объясняет происхождение денег как результат соглашения между людьми. Согласно второй, деньги появились в результате длительного исторического процесса развития экономического сотрудничества, как результат развития процесса обмена.2
Длительное время среди экономистов ведутся дискуссии по проблемам значимости и роли денежно-кредитной политики в условиях рынка. Это обусловлено двумя различными подходами к теории денег: модернизированной кейнсианской теорией, с одной стороны, и современным монетаризмом с другой.
И современные кейнсианцы и монетаристы признают, что состояние денежной сферы и изменения в ней под воздействием денежно-кредитной политики влияют на состояние национальной экономики в целом. Но они оценивают по-разному и значение этого влияния, и сам его механизм. С точки зрения кейнсианцев, в основу денежно-кредитного регулирования должен быть положен определенный уровень процентной ставки, а с точки зрения монетаристов – спрос и предложение денег.1

1.1     Кейнсианский подход

Кейнсианство, возникшее в конце 1930-ых годов, занимало ведущее положение в макроэкономической теории и политике после второй мировой войны вплоть до 1970-ых годов.2
Сторонники кейнсианства утверждают, что рыночная экономика  представляет  собой  неустойчивую  систему многими внутренними «пороками». Поэтому государство должно активно использовать различные инструменты регулирования экономики, в том числе финансовые и денежно-кредитные. Механизм денежно-кредитного регулирования действует следующим образом. Изменение денежного предложения является причиной повышения или понижения процентной ставки, что в свою очередь приводит к колебаниям инвестиционного спроса и через мультипликативный эффект инвестиций – к изменению в уровне национального производства.
Центральный банк при проведении денежно-кредитной политики должен обладать значительным объемом экономической информации (например, о том, как скажется на инвестиционном спросе изменение процентной ставки).
Кейнсианцы считают денежно-кредитное регулирование не столь эффективным средством стабилизации экономики, как например, использование инструментов фискальной или бюджетной политики.[footnoteRef:3] [3: Макроэкономика Теория и Российская практика ред. А.Грязновой и Н.Думной.2008
2 http://labs.rulezz.ru/files/321/L9.htm] 

Кейнсианская теория сохраняла господствующее положение до начала 70-х гг. XX в. Однако она не сумела объяснить такое явление в экономике, как стагфляция - одновременное повышение уровня цен и рост безработицы в период кризиса первой половины 1970-х гг.; кейнсианская теория оказалась неспособной рекомендовать какие-либо пути ее преодоления. Это привело к кризису кейнсианской теории и восстановлению неоклассической традиции и "неоконсервативному возрождению" в экономической науке.

1.2     Монетаристский подход

Формирования    теории   монетаризма   в  60–70-х   годах XX столетия происходило в рамках возрождения традиций неоклассического направления в экономической и количественной теории денег. Специфика монетаризма по сравнению с традиционными неоклассическими идеями состоит в том, что монетаризм особое значение придает денежно-кредитной сфере: «деньги - главная движущая сила рыночной экономики».
В них излагается основное положения теории монетаризма, а именно:
· Монетаристский подход базируется на убеждении, что рыночная экономика – 
внутренне устойчивая система.
· Монетаристы предполагают свести к минимуму государственное регулирование экономики, ограничив его денежно-кредитным регулированием, осуществляемым совместно с центральным банком, так как «ни одно правительство не может быть мудрее рынка» и так далее.
· Для стимулирования деловой активности, стабилизации экономической системы необходимо поддержать устойчивый и обоснованный уровень инфляционных ожиданий.
· Монетаристы считают, что корреляция между денежным фактором и объемом
национального производства обнаруживается более тесная, чем между инвестициями и валовым национальным продуктом.
Таким образом, динамика валового национального продукта следует непосредственно за динамикой денег. Существует определенная взаимосвязь между количеством денег в обращении и общим объемом проданных товаров и услуг в рамках национальной экономики.
Это связь выражается уравнением обмена И.Фишера, или иначе, уравнением количественной теории денег.[footnoteRef:4] [4:  Макроэкономика Теория и Российская практика ред. А.Грязновой и Н.Думной.2008] 


1.3     Уравнение обмена

Американский экономист-математик Ирвинг Фишер (1867-1947), формализовав названные взаимосвязи, сформулировал следующие уравнение обмена:
                                                    M x V = P x Q,
где M – масса денег в обращении; V – скорость обращения денег (т.е., среднегодовое количество оборотов сделанных деньгами, которые находятся в обращении и используются на покупку конечных товаров и услуг); P – средняя цена товаров и услуг; Q – количество проданных товаров и оказанных услуг в рамках национальной экономики.
Иными словами, количество денег в обращении, умноженное на число их оборотов в актах купли-продажи за год, равняется объему валового национального продукта.
Уравнение обмена позволяет понять, почему колеблются цены и, соответственно, покупательная способность денег, объем реального национального продукта.
Причинно-следственная связь между предложением денег и национальным производством, номинальным объемом валового национального продукта осуществляется не через процентную ставку, а непосредственно.
В своей книге «Покупательная сила денег» (1911) Ирвинг Фишер анализировал влияние изменения структуры платежей в хозяйстве на скорость обращения денег. Он пришел к выводу, что ценовые сдвиги изменяют спрос на деньги, а следовательно, меняется количество денег, необходимых для обращения. Эта трактовка активно используется современными монетаристами при построении теории спроса на деньги.[footnoteRef:5] [5:  http://abc.informbureau.com/html/odaaiaiea_oeoada.html] 

М.Фридмен объясняет этот механизм воздействия через промежуточную категорию – «портфель активов», то есть совокупность всех ресурсов, которыми обладает индивидуум.2
Количественная теория денег, подчеркивает М.Фридмен, это, прежде всего теория спроса на деньги: например, для домохозяйств это одна из форм обладания богатством, для фирм – деньги являются капитальным благом.
Исходя из этого, М.Фридмен выдвинул «денежное правило» сбалансированной долгосрочной денежно-кредитной политики, а именно: необходимо поддерживать обоснованный постоянный прирост денежной массы в обращении.

1.4     «Денежное правило» Милтона Фридмена

«Денежное правило»  предполагает строго контролируемо увеличение денежной массы в обращении – пределах 3-5% в год. Именно такой прирост денежной массы вызывает деловую активность в экономике. В случае неконтролируемого увеличения денежного предложения свыше 3-5% в год будет происходить раскручивание инфляции, а если темп вливания в экономику будет ниже 3-5 % годовых, то темп прироста валового национального продукта будет падать.[footnoteRef:6] [6:  Макроэкономика Теория и Российская практика ред. А.Грязновой и Н.Думной.2008] 

Фридман считал необходимым увеличение денежной массы постоянным темпом: «постоянный ожидаемый темп роста денежной массы является более существенным моментом, чем знание точной величины этого темпа».
По мнению Милтона Фридмана, основная проблема денежной политики заключается в обеспечении соответствия между спросом на деньги и их предложением. Устойчивый спрос на деньги – главная предпосылка стабильности цен, устойчивости совокупного платежного спроса, а значит, обеспечения стабильности системы в целом. Отсюда вытекает предложенная им рекомендация: прирост денег в обращении должен соответствовать приросту валового национального продукта (ВНП). При выборе темпа роста денег он предлагает обеспечить равномерный прирост денежной массы.
В этом и состоит так называемое денежное правило Фридмана.[footnoteRef:7] [7:  http://new.referat.ru/bank-znanii/referat_view?oid=22502] 





















[bookmark: _Toc276989688]2     Цели, объекты и субъекты денежно-кредитной политики России

[bookmark: _Toc240961295][bookmark: _Toc240961910][bookmark: _Toc241032063][bookmark: _Toc241032164][bookmark: _Toc241033486]Государственная денежно-кредитная политика традиционно рассматривается как важнейшее направление экономической политики России.
Высшая цель государственной денежно-кредитной политики заключается в обеспечении стабильности цен, эффективной занятости и росте реального объема валового национального продукта. Это цель достигается с помощью мероприятий в рамках денежно-кредитной политики, которые осуществляется довольно медленно, рассчитаны на годы и не являются быстрой реакцией на изменение рыночной конъюнктуры. В связи с этим текущая денежно-кредитная политика ориентируется на более конкретные и доступные цели, например, на фиксацию количества денег, находящихся в обращении, на определение уровня обязательных резервов, изменение ставки рефинансирования коммерческих банков и т.п. [footnoteRef:8] [8:  Макроэкономика Теория и Российская практика ред. А.Грязновой и Н.Думной.2008] 

Первичная цель денежно-кредитной политики конкретизируют стратегическую установку государства в долгосрочном периоде обеспечивая при этом стабильность цен; полную занятость; соразмерный и стабильный экономический рост; внешнеэкономическую стабильность.
Правительство ежегодно корректирует значения этих экономических ориентиров. Следует подчеркнуть, что от того, насколько четко сформулирована первичная цель денежно-кредитной политики, в большой степени зависит особенность экономического развития страны.
Тактическая цель денежно-кредитной политики – это способ достижения общей цели в конкретных условиях меняющейся конъюнктуры, выражается она формой кривой предложения денег.
Промежуточные цели денежно-кредитной политики – основные показатели, которыми руководствуется центральный банк в своей повседневной деятельности, обеспечивает темп роста денежной массы; ставку процента; номинальный объем производства; уровень цен.[footnoteRef:9] [9:  http://www.referat.lv/sections/34/referat/7204/] 


2.1     Объекты и субъекты денежно-кредитной политики

Объектами  денежно-кредитной политики являются спрос и предложение на денежном рынке.
Субъектами денежно-кредитной политики выступают  прежде  всего  Центральный  банк  в соответствии с присущими ему функциями проводника денежно-кредитной политики России и коммерческие банки.
Денежный рынок является частью финансового рынка и отражает спрос на деньги и предложение денег, а также формирование равновесной «цены» денег.[footnoteRef:10] [10:  Макроэкономика Теория и Российская практика ред. А.Грязновой и Н.Думной.2008] 


2.2     Предложение денег

Под предложением денег (MS – money supply) понимается денежная масса, находящиеся в обращении складывающаяся из соответствующих денежных агрегатов.1
Суть предложения денежных средств заключается в том, что экономические субъекты в любой момент имеют в своем распоряжении конкретный запас денег, которые они способны при благоприятных обстоятельствах направить в оборот.[footnoteRef:11] [11:  http://moneymassa.ru/?Predlozhenie_deneg] 

Предложение денег графически отображается обычно вертикальной прямой, поскольку предполагается, что на каждый данный момент создано определенное, фиксированное количество денег, которое не зависит от величины ставки процента
(см.рис. 2.1, MS1).
Реально предложение денег зависит от целей, которые ставится в рамках денежно-кредитной политики конкретной страны:     
1.  Если целью денежно-кредитной политики является  поддерживание на неизменном уровне количества денег в обращении, то рисунком денежного предложения будет действительно вертикальная прямая (рис.2.1,MS1)                                                                                                                           
2.  Целью денежно-кредитной политики России может быть и поддерживание фиксированной ставки процента. Такая денежно-кредитная политика называется гибкой. В случае выбора гибкой монетарной политики графическое отображение денежного предложения будет представлено горизонтальной прямой (рис.2.1.) MS2.
3.  Третий вариант графического отображения денежного предложения - наклонная кривая (рис.2.1), MS3. Такая графическая форма денежного предложения показывает, что денежно-кредитная политика допускает колебания и денежной массы в обращении, и нормы процента.

2.3     Спрос на деньги

Спрос на деньги (MD – money demand) формируется из:                               
1) Спроса на деньги как средство обращения (то есть, деловой, операционный, трансакционный или спрос на деньги для совершения сделок);
2) Спроса на деньги как средство сохранения стоимости (спрос на деньги как на активы, спрос на запасную стоимость или спекулятивный спрос).
Спрос на деньги как средство обращения определяется уровнем денежного или номинального валового национального продукта (прямо пропорционально).
Чем больше доход в обществе, чем больше совершается сделок, чем выше уровень цен, тем больше потребуется денег для реализации экономических сделок в рамках национальной экономики.
С определенном упрощением можно сказать, что операционный спрос на деньги зависит от ставки процента и тогда графическое отображение спроса на деньги для сделок будет выглядеть следующим образом (рис. 2.2.)
На рис. 2.3. спрос на деньги как средств сохранения стоимости зависит от величины номинальной ставки процента (обратно пропорционально). При владении деньгами в форме наличности и чековых вкладов, не приносящих владельцу процентов, возникают определенные вмененные (альтернативные) издержки по сравнению с использованием сбережений в виде ценных бумаг.
Распределение финансовых активов, например, на наличные деньги и облигации зависит от величины ставки процента. Чем она выше, тем ниже курс ценных бумаг и выше спрос на них, тем нижу спрос на наличные деньги, и наоборот.
Итак, общий спрос на деньги зависит от номинальной ставки процента и объема номинального валового национального продукта.
Соответственно, графическое отображение общего спроса на деньги будет выглядеть следующим образом (рис. 2.4.)
На рис.2.4.: номинальная процентная ставка – на вертикальной оси, общий спрос на деньги – на горизонтальной оси. Функциональная зависимость этих параметров даст совокупность кривых, каждая их которых соответствует определенному уровню номинального ВНП. Перемещения вдоль кривой показывают изменения процентной ставки. При высоких процентных ставках кривая становится почти вертикальной, поскольку все сбережения вкалываются в этой ситуации в ценные бумаги. Спрос же на деньги ограничивается операционным спросом и уже не снижается при дальнейшем росте процента. 
Итак, мы выяснили, что денежный оборот регулируется Центральным банком и в процессе осуществления кредитной политики, выражаемой в кредитной экспансии или кредитной рестрикции. Кредитная экспансия Центрального банка пополняет ресурсы коммерческих банков, которые в результате выдаваемых кредитов увеличивают общую массу денег в обороте. Кредитная рестрикция влечет за собой ограничение возможностей коммерческих банков по выдаче кредитов и тем самым – по насыщению экономики денежными ресурсам.
 Кроме того, чрезвычайно важное значение для эффективного осуществления денежно-кредитной политики имеет и стабильность банковской системы. Такая система служит тем каналом, через который передается импульсы денежно-кредитного регулирования всей экономики. В рамках денежно-кредитных отношений банки обеспечивают непрерывность функционирования сфер производства и потребления, а также большой выбор кредитов.[footnoteRef:12]  [12:  Макроэкономика Теория и Российская практика ред. А.Грязновой и Н.Думной.2008] 

Поэтому более подробно остановимся на формах кредита и их сущности.

2.4     Сущность и формы кредита

Кредит (от лат. creditum – ссуда, долг)-это предоставления денег (или товара) в долг на гарантированных условиях возвратности, срочности и платности.
Необходимость кредита как особых отношений между хозяйствующими субъектами возникает из следующей ситуации. С одной стороны, в экономической системе постоянно имеются временно свободные денежные средства. У предприятий это амортизационные фонды, средства, накапливаемые для расширения производства, средства, высвобождаемые в связи с несовпадением времени продажи готовых товаров(услуг) и покупки сырья, материалов и т.п., необходимых для продолжения производственного процесса или выплаты заработной платы; у населения и некоммерческих организаций – сбережения. С другой стороны всегда существует потребность в дополнительных средствах, например, для расширения и обновления производства, своевременной выдачи заработной платы, для крупных покупок населения, открытия собственного дела. Выход состоит в предоставление кредита. (рис.2.5)
Кредитная сделка характеризуется двумя основными признаками. Во-первых, между передачей какой-либо ценности (товар, услуги, деньги) и получением ее эквивалента проходит определенный промежуток времени. Во-вторых в основе сделки лежит уверенность, что заёмщик будет в состояние уплатить долг. Поэтому в самом понятии «кредит» прослеживается связь с латинским словом credere-верить.
Прежде чем предоставить кредит, кредитор выясняет кредитоспособность заемщика, т.е. определяет параметры, дающие ему основание быть более уверенным в возврате долга. Устанавливается право способность заемщика для совершение кредитных сделок, выясняется его репутация, финансовая устойчивость, способность получать доход, наличие обеспечения ссуды, гарантии, а также источники погашения ссуды.
Участник сделки, передающий в распоряжение партнера товары (услуги) без их немедленной оплаты или деньги в долг, становится кредитором партнера. Получатель товаров (услуг) или денег превращается в заёмщика. За пользованием кредита выплачивается процент. 
     
 Процент как плата за кредит
     
Процент (от лат. pro centum-на сотню) - это сотая доля того или иного числа. По отношению к кредиту процент выступает как цена денег, только в том случае если кредит предоставляется в денежной форме.
Ставка (норма) процента – это отношение дохода на капитал, предоставленный в ссуду, к размеру самого ссужаемого капитала, выраженное в процентах. Необходимо различать номинальную и реальною ставку процента.
Номинальная ставка процента – это текущая рыночная ставка, которая не учитывает уровень инфляции.
Реальная ставка процента учитывает темп инфляции.
Различия между номинальной и реальной ставками процента допустимы при кредитовании в экономике с нестабильным общим уровнем цен (в условиях инфляции – повышения общего уровня цен или снижения общего уровня цен.
Уровень  процента зависит не только от предполагаемого уровня инфляции, но и от других факторов, например, от формы кредита, размера ссуд, уровня риска при предоставление кредита. Процентная ставка по краткосрочным кредитам (несколько месяцев) устанавливается на более высоком уровне, чем по долгосрочным кредитам, в том случае если банк заинтересован в поддержании стабильных продолжительных отношений со своими контрагентами. По крупным ссудам процент обычно ниже, чем по мелким, что связано с издержками по обслуживанию клиентов. Чем выше риск (т.е. вероятность невозврата суммы кредита и процентов по нему) при предоставлении ссуды, тем выше ставка процента. Так на рынке ценных бумаг надежность и доходность ценных бумаг всегда находится в обратно пропорциональной зависимости, поэтому ставки процента по рисковым и безрисковым активам будут различаться.[footnoteRef:13] [13:  Макроэкономика Теория и Российская практика ред. А.Грязновой и Н.Думной.2008] 


Функции кредита

Кредит  выполняет  важные  функции  в рыночной экономике.
Во-первых, исторически кредит позволил существенно раздвинуть рамки общественного производства по сравнению с теми, которые устанавливались наличным количеством имеющегося в той или иной стране денежного золота.[footnoteRef:14] Рыночная экономика не признает бездействия денежных средств – они должны находиться в постоянном обороте. Кредит превращает временно бездействующие денежные средства в работающий капитал.2 [14:  Курс Экономической Теории ред. М.Чепурина и Е.Киселевой.
3 http://o-kreditah1.ru/kredit/osnovi/funkcii-kredita.html] 

Во-вторых, кредит выполняет перераспределительную функцию. Благодаря ему частные сбережения, прибыли предприятий, доходы государства превращаются в ссудный капитал и направляются в прибыльные сферы народного хозяйства.3
В-третьих, кредит содействует экономики издержек обращения. В процессе его развития появляются разнообразные средства банковских счетов и вкладов (кредитные карточки, различные виды счетов, депозитные сертификаты), происходит опережающий рост безналичного оборота, ускорения движения денежных потоков.3
В-четвертых, кредит выполнят функцию ускорения концентрации и централизации капитала.3 Кредит активно применяются в конкурентной борьбе, содействует процессу слияния и поглощения фирм.2
Функции кредита развиваются в связи с расширением масштабов рыночной экономики и ужесточением кредитной природы денег.
Перераспределительная функция кредита вытекает из самой сущности и роли кредитных отношений. Вследствие кредитного перераспределения ускоряется привлечение новых денежных средств в сферу хозяйствования. При реализации этой функции кредита перераспределяются как денежные средства, так и товарные ресурсы.[footnoteRef:15] [15:  http://o-kreditah1.ru/kredit/osnovi/funkcii-kredita.html] 


Формы кредита

В процессе исторического развития приобрел многообразные формы, основные из которых – это коммерческий и банковский кредит.
Коммерческий кредит – это кредит предоставляемый предприятиями, объединениями и другими хозяйственными субъектами друг другу. Коммерческий кредит предоставляется в товарной форме прежде всего путем отсрочки платежа. В большинстве случаев коммерческий кредит оформляется векселем (Вексель – это ценная бумага, представляющая собой безусловное денежное обязательство векселедержателя уплатить по наступлении срока определенную сумму денег владельцу векселя).
Широкому использованию коммерческого кредита препятствует то, что он ограничен размерами резервного фонда предприятия-кредитора. Так как его размеры определены.
Это ограниченность коммерческого кредита преодолевается путем развития банковского кредита.
Банковский кредит – это кредит, предоставляемый кредитно-финансовыми учреждениями (банками, фондами, ассоциациями) любым хозяйственным субъектам (частным предпринимателям, предприятиям организациям и т.п.) в виде денежных ссуд. Банковские кредиты делятся на краткосрочные (до 1 года),    среднесрочные (от 1 года до 5 лет), долгосрочные (свыше 5 лет). Эти кредиты могут обслуживать не только обращение товаров, но и накопление капитала.
Межхозяйственный денежный кредит – предоставляется хозяйствующими субъектами друг другу путем, как правило, выпуска предприятиями и организациями акций, облигаций и других видов ценных бумаг.[footnoteRef:16] Такой кредит имеет сходство с коммерческим кредитом, однако в отличие от последнего, носящего главным образом товарный характер, межхозяйственный кредит подразумевает предоставление денежных средств взаймы. Такие ссуды предприятия могут получать при временных финансовых затруднениях, для выполнения совместных программ, при оказании финансовой помощи корпорациями своим предприятиям и т.д.[footnoteRef:17] [16: 1 Курс Экономической Теории ред. М.Чепурина и Е.Киселевой.]  [17:   http://www.5ka.su/ref/economy/0_object45963.html
3 http://www.respect-nsk.ru/specialnye_terminy] 

Потребительский кредит – предоставляется частным лицам на срок до 3 лет при покупке, прежде всего потребительских товаров длительного пользования. Он реализуется или в форме продажи товаров в форме с отсрочкой платежа через розничные магазины, или в форме предоставления банковской ссуды на потребительские цели. За использования потребительского кредита взимается, как правило, высокий реальный процент (до 30 % годовых).
Ипотечный кредит – предоставляется в виде долгосрочных ссуд под залог недвижимости (земли, зданий). Инструментом предоставления таких ссуд служат ипотечные облигации, выпускаемые банками и предприятиями.2 Ипотечный кредит позволяет заемщику получить в пользование жилье, оплатив относительно небольшую часть стоимости долга банку (10-20%) и внося процент за предоставленный кредит. При этом собственником жилья остается банк вплоть до полного возврата кредита. При невозможности возврата ипотечного жилищного кредита заемщик вынужден освободить жилье, ему возвращается оплаченная часть ипотечного кредита без возврата выплаченных ранее процентов.3
Государственный кредит – представляет собой систему кредитных отношений, в которой государство выступает заемщиком, а население и частный бизнес – кредиторами денежных средств. Государство использует данную форму кредита прежде всего для покрытия дефицита государственного бюджета.
Международный кредит – представляет собой движение ссудного капитала в сфере международных экономических отношений. Международный кредит предоставляется в товарной или денежной (валютной) форме. Кредиторами и заемщиками являются банки, частные фирмы, государства, международные и региональные организации.[footnoteRef:18]  [18:  Курс Экономической Теории ред. М.Чепурина и Е.Киселевой.
] 


















[bookmark: _Toc276989689]3     Инструменты денежно-кредитного регулирования

Опыт применения инструментов денежно-кредитной политики в 2002 году продемонстрировал необходимость поиска такого набора инструментов, который мог бы применяться с одинаковой эффективностью при разных состояниях денежно-кредитной сферы и способствовать достижению целей денежно-кредитной политики.
В связи с этим для управления ликвидностью Банк России намерен в предстоящем году развивать все типы инструментов стерилизации и предоставления ликвидности, включая нормы обязательного резервирования, операции постоянного действия, проводимые на фиксированных условиях (окна постоянного доступа), операции на открытом рынке. По срочности воздействия на ликвидность банковской системы инструменты, которыми располагает Банк России, можно разделить на кратко-, средне- и долгосрочные.
В перспективе Банк России будет стремиться к использованию широкого набора инструментов (краткосрочных, среднесрочных, долгосрочных) как по стерилизации ликвидности, так и по ее пополнению.
В целях краткосрочного влияния на ликвидность банков будут применяться инструменты со сроками преимущественно от 1 до 7 дней - депозитные операции, операции прямого и обратного РЕПО и валютного свода, ломбардные кредиты, а также внутри дневные кредиты и кредиты “овернант”. Среднесрочные инструменты могут быть использованы для периодов от 2 недель до 3 месяцев, как на фиксированных условиях, так и на условиях аукциона. Банк России рассматривает возможность использования на этот срок следующих инструментов в целях стерилизации - депозитные операции, операции обратного РЕПО и валютного свода; в целях предоставления ликвидности - ломбардные кредиты, операции прямого РЕПО. Срок использования долгосрочных инструментов - более 3 месяцев. К этим операциям относятся продажа или покупка иностранной валюты, повышение или снижение резервных требований, прямая покупка или продажа государственных ценных бумаг.
Набор инструментов денежно-кредитного регулирования, которые реально используются сегодня Банком России, недостаточен для эффективного управления ликвидностью банковского сектора и потребуется некоторое время для его совершенствования и внедрения в практику денежно-кредитного регулирования.
В настоящее время главными инструментами контроля над денежными показателями служат: со стороны Банка России - интервенции на валютном рынке и депозитные операции по привлечению средств банков на счете. Нефиксированным процентным ставкам на различные сроки, со стороны Правительства Российской Федерации - изменение величины остатков средств расширенного правительства на счетах в Банке России.
Такая система управления не позволяет взять под полный контроль динамику денежно-кредитных показателей, так как в ней отсутствуют элементы “тонкой настройки”. Причина этого кроется в том, что приток или отток ликвидности по линии интервенций Банка России на валютном рынке напрямую зависит от колебаний внешнеэкономической конъюнктуры и его нельзя полностью нивелировать только за счет курсовой политики. Депозитные операции Банка России, проводимые в форме окна постоянного доступа, недостаточно результативны для стерилизации ликвидности, так как банки самостоятельно принимают решения по размещению свободных денежных средств в депозиты. Динамика остатков средств на счетах расширенного правительства также подвержена мало предсказуемым внутригодовым и внутри месячным колебаниям, несвязанным с решениями Банка России.
Для повышения эффективности денежно-кредитного регулирования Банк России в дальнейшем намерен перейти к воздействию на уровень ликвидности банковской системы, определяемый объемом свободных резервов банков, за счет активного использовании рыночных методов ее корректировки, учитывающих как внутригодовые, так и внутримесячные изменения в спросе банковской системы на резервы. С этой целью Банк России планирует использовать по мере необходимости все имеющиеся в его распоряжении инструменты воздействия на кратко-, средне- и долгосрочную ликвидность банковской системы - от окон постоянного доступа и операций на открытом рынке до регулирования норм обязательных резервов.
В мировой экономической практике Центральные банки используют следующие инструменты денежно-кредитного регулирования в рамках монетарной политики:                                         
Изменение норматива обязательных резервов или так называемых «резервных требований»;
- Процентная политика Центрального банка, то есть изменение механизма заимствования средств коммерческими банками у центрального банка или депонирования средств коммерческих банков в центральном банке;
- Валютное регулирование;
- Операции на открытом рынке с государственными ценными бумагами.                                   

     3.1     Обязательные резервы

Обязательные резервы представляют собой процентную долю от обязательств коммерческого банка. Эти резервы коммерческие банки обязаны хранить в Центральном банке.
Механизм действия этих резервов заключается в следующем:
·  Если центральный банк увеличивает норму обязательных резервов, это приводит к сокращению свободных резервов банков, которые они могут использовать для проведения ссудных операций. Соответственно, это вызывает мультипликационное уменьшение денежного предложения;
·  При уменьшении нормы обязательных резервов происходит мультипликационное расширение предложения денег.
Нормы обязательных резервов устанавливаются в процентах от объемов депозитов. Они различаются по величине в зависимости от видов вкладов (например, по срочным они ниже, чем по вкладам до востребования).
Банки могут хранить и избыточные резервы – некоторые суммы сверх обязательных резервов, например, для непредвиденных случаев увеличения потребности в ликвидных средствах. Однако это лишает банки суммы дохода который они могли бы получить, пуская эти деньги в оборот. Поэтому с ростом процентной ставки уровень избыточных резервов обычно снижается.[footnoteRef:19]  [19:  Макроэкономика Теория и Российская практика ред. А.Грязновой и Н.Думной.2008] 


     3.2     Процентная политика Центрального банка

Процентная  политика  Центрального  банка может быть представлена двумя направлениями: как регулирования займов коммерческими банками и как его депозитная политика. Иначе говоря, это политика учетной ставки или ставки рефинансирования. Ставка рефинансирования означает процент, под который Центральный банк предоставляет кредиты финансово устойчивым коммерческим банкам, выступая как кредитор в последней инстанции. 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 коммерческих банков займы дешевыми. При получении кредита коммерческими банками увеличиваются резервы коммерческих банков, вызывая мультипликационное увеличение количества денег в обращении.
И наоборот, увеличение учетной ставки (ставки рефинансирования) делает займы невыгодными. Сокращение банковских резервов приводит к мультипликационному сокращению денежного предложения.
Определение размера учетной ставки – один из наиболее важных аспектов кредитно-денежной политики, а изменение учетной ставки выступает показателем изменений в области кредитно-денежного регулирования. Размер учетной ставки обычно зависит от уровня ожидаемой инфляции и в тоже время оказывает на инфляцию большое влияние. Когда Центральный банк намерен смягчить кредитно-денежною политику или ее ужесточить. Он снижает или повышает учетную (процентную) ставку. Банк может устанавливать одну или несколько процентных ставок по различным видам операций или проводить процентную политику без фиксации процентной ставки.[footnoteRef:20] [20:  Макроэкономика Теория и Российская практика ред. А.Грязновой и Н.Думной.2008] 


     3.3     Валютное регулирование

Валютное регулирование как инструмент денежно-кредитной политики стал применяться центральными банками с 30-х годов XX столетия как реакция на «бегство капиталов» из страны в условиях экономического кризиса и Великой депрессии. Под валютным регулированием понимается управление валютными потоками и внешними платежами, формирование валютного курса национальной денежной единицы. На валютный курс оказывает влияние множество факторов: состояние платежного баланса, экспорт и импорт, доля внешней торговли в валовым внутреннем продукте, дефицит бюджета и источников его покрытия, экономические и политические ситуации и др. Реальный в данных конкретных условиях валютных курс может быть определен в результате свободных предложений по купле и продаже валюты на валютных биржах. Эффективной системой валютного регулирования является валютная интервенция. Она заключается в том, что Центральный банк вмешивается в операции на валютном  рынке с целью воздействия на курс национальной валюты путем купли или продажи иностранной валюты.

     3.4.     Операции на открытом рынке

Операции на открытом рынке широко используется в странах с развитым рынком ценных бумаг и затруднен в странах, где фондовый рынок находится в стадии формирования. Этот инструмент денежного регулирования предполагает куплю-продажу Центральным банком государственных ценных бумаг. Чаще всего это бывают краткосрочные государственные облигации.[footnoteRef:21] [21:  Макроэкономика Теория и Российская практика ред. А.Грязновой и Н.Думной.2004] 
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Все инструменты денежно-кредитной политики разобраны. Анализ денежно- кредитной политики показывает, что кредитно-денежная система представляет собой сложную структуру, включающую банковскую систему, которая в свою очередь состоит из Центрального (эмиссионного) банка, коммерческих банков и небанковских кредитно-финансовых институтов. Именно он своими действиями и проводит денежную политику.
Его основные задачи состоят в проведении политики государства в области денежного обращения, кредита и расчетов, обеспечении устойчивой покупательной способности денежной единицы, регулировании и контроле деятельности коммерческих банков, хранении золотовалютных резервов. Осуществляя свою деятельность, Центральные банки выполняют целый ряд функций.
Первоочередной задачей государственного сектора является стабилизация экономики. Необходимо обеспечение экономического роста, борьба с инфляцией. Государство этим занимается, проводя фискальную и денежно-кредитную политику.  Целью денежно-кредитной политики является контроль над денежной массой или уровнем ссудного процента - все это делается для регулирования денежного предложения в стране.
Несмотря на все сложности в прошлом, развитие современной кредитной системы России на современном этапе характеризуется относительной стабильностью. Основное место в структуре современной кредитной системы занимают банки. Небанковские кредитные организации представлены крайне малочисленной группой; кроме того, в большинстве своем они занимаются банковскими операциями.
Денежно-кредитная политика во многом определяет валютные курсы, влияя тем самым на эффективность внешнеторговых операций по экспорту и импорту. Ее можно использовать не только для изменения основных внутренних макроэкономических переменных, но и для управления внешнеторговым балансом.
Без верной денежно-кредитной политики, проводимой центральным банком, экономика не может эффективно функционировать. В периоды экономического спада и роста безработицы, падения производства необходимо увеличивать денежное предложение, чтобы стимулировать процесс инвестирования финансовых ресурсов в производство, а также потребительских расходов – необходимо увеличивать совокупный спрос. В период экономического роста, сопровождаемого инфляцией, следует снижать предложение денег. Именно этим и занимаются центральные эмиссионные банки.
Денежно-кредитная политика - чрезвычайно мощный, а потому необыкновенно опасный инструмент. С ее помощью можно выйти из глубочайшего кризиса, но не исключена и печальная альтернатива - усугубление сложившихся в рыночной системе негативных тенденций. Лишь очень взвешенные решения, принимаемые на высшем управленческом уровне после серьезного анализа ситуации, рассмотрения альтернативных путей воздействия денежно-кредитной политики на экономику государства, дадут положительные результаты.
В нашей стране на данном этапе рациональная денежно-кредитная политика должна минимизировать инфляцию и спад производства, не допустить роста безработицы. Очевидно, что решение стоящих перед страной задач возможно только в условиях экономического роста, который на протяжении как минимум полутора-двух десятков лет должен носить устойчивый характер.
Таким образом, денежно-кредитная политика - один из мощнейших инструментов экономической политики, находящихся в распоряжении государства.
Обладая такими средствами, как пересмотр резервной нормы, изменение учетной ставки и операции на открытом рынке, Центральный эмиссионный банк может оказывать определяющее воздействие на денежное предложение, а через его посредство - на реальный национальный продукт, занятость и индекс цен.
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	№ п/п
	Понятие
	Определение

	1
	Банковский кредит
	кредит, предоставляемый кредитно-финансовыми учреждениями, любым хозяйственным субъектам в виде денежных ссуд

	2
	Вексель
	ценная бумага, представляющая собой безусловное денежное обязательство векселедержателя уплатить по наступлении срока определенную сумму денег владельцу векселя

	3
	Государственный кредит
	представляет собой систему кредитных отношений, в которой государство выступает заемщиком, а население и частный бизнес – кредиторами денежных средств

	4
	Избыточные резервы
	некоторые суммы сверх обязательных резервов, например, для непредвиденных случаев увеличения потребности в ликвидных средствах

	5
	Кредит
	(от лат. creditum – ссуда, долг)-это предоставления денег (или товара) в долг на гарантированных условиях возвратности, срочности и платности.

	6
	Предложение денег
(MS – money supply)
	денежная масса, находящиеся в обращении складывающаяся из соответствующих денежных агрегатов

	7
	Процент
	(от лат. pro centum-на сотню) - это сотая доля того или иного числа.

	8
	Ставка (норма) процента
	это отношение дохода на капитал, предоставленный в ссуду, к размеру самого ссужаемого капитала, выраженное в процентах.

	9
	Стагфляция
	одновременное повышение уровня цен

	10
	Учетная ставка
	процент (дисконт), по которому центральный банк учитывает векселя коммерческих банков, что является разновидностью их кредитования под залог ценных бумаг
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     Рис. 2.2. Операционный спрос на деньги
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Приложения В
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     Рис. 2.3. Спрос на деньги как на активы
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Приложения Г
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     Рис. 2.4. Общий спрос на деньги
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Приложения Д

 



                                  Предоставление денег (товаров)


                                     на принципах возвратности,


                                         срочности и платности


     Рис. 2.5. Необходимость и сущность кредита
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Приложения А



%                                                                MS1

(r)                                           




                                                                                                                        MS3




                                                                                                                        MS2




                                                                                                                       M

     Рис. 2.1. Денежное предложение при различных целях денежно-кредитной политики, где MS1-дежнежное предложение при монетарной политике, направленной на поддержание неизменной массы денег в обращении; MS2-денежное предложение при гибкой денежно-кредитной политике; MS3-денежное предложение при допущении изменения и массы денег в обращении, и ставки процента.
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