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05.01.00 –	Axborot texnologiyalari, boshqaruv va kompyuter 
grafikasi

05.01.01 –	Muhandislik geometriyasi va kompyuter grafikasi. 
Audio va video texnologiyalari

05.01.02 –	Tizimli tahlil, boshqaruv va axborotni qayta ishlash
05.01.03 –	Informatikaning nazariy asoslari
05.01.04 – Hisoblash mashinalari, majmualari va kompyuter 

tarmoqlarining matematik va dasturiy ta’minoti
05.01.05 – Axborotlarni himoyalash usullari va tizimlari. Axborot 

xavfsizligi
05.01.06 – Hisoblash texnikasi va boshqaruv tizimlarining 

elementlari va qurilmalari
05.01.07 – Matematik modellashtirish
05.01.11 – Raqamli texnologiyalar va sun’iy intellekt
05.02.00 – Mashinasozlik va mashinashunoslik
05.02.08 – Yer usti majmualari va uchish apparatlari
05.03.02 – Metrologiya va metrologiya ta’minoti
05.04.01 – Telekommunikasiya va kompyuter tizimlari, 

telekommunikasiya tarmoqlari va qurilmalari. 
Axborotlarni taqsimlash

05.05.03 – Yorugʻlik texnikasi. Maxsus yoritish texnologiyasi
05.05.05 – Issiqlik texnikasining nazariy asoslari
05.05.06 – Qayta tiklanadigan energiya turlari asosidagi energiya 

qurilmalari
05.06.01 – Toʻqimachilik va yengil sanoat ishlab chiqarishlari 

materialshunosligi

05.08.03 – Temir yoʻl transportini ishlatish
05.09.01 – Qurilish konstruksiyalari, bino va inshootlar
05.09.04 – Suv ta’minoti. Kanalizatsiya. Suv havzalarini 

muhofazalovchi qurilish tizimlari
10.00.06 – Qiyosiy adabiyotshunoslik, chog‘ishtirma tilshunoslik 

va tarjimashunoslik
10.00.04 – Yevropa, Amerika va Avstraliya xalqlari tili va adabiyoti
08.00.01 – Iqtisodiyot nazariyasi
08.00.02 – Makroiqtisodiyot
08.00.03 – Sanoat iqtisodiyoti
08.00.04 – Qishloq xo‘jaligi iqtisodiyoti
08.00.05 – Xizmat ko‘rsatish tarmoqlari iqtisodiyoti
08.00.06 – Ekonometrika va statistika
08.00.07 – Moliya, pul muomalasi va kredit
08.00.08 – Buxgalteriya hisobi, iqtisodiy tahlil va audit
08.00.09 – Jahon iqtisodiyoti
08.00.10 – Demografiya. Mehnat iqtisodiyoti
08.00.11 – Marketing
08.00.12 – Mintaqaviy iqtisodiyot
08.00.13 – Menejment
08.00.14 – Iqtisodiyotda axborot tizimlari va texnologiyalari
08.00.15 – Tadbirkorlik va kichik biznes iqtisodiyoti
08.00.16 – Raqamli iqtisodiyot va xalqaro raqamli integratsiya
08.00.17 – Turizm va mehmonxona faoliyati

Maʼlumot uchun, ОАК 
Rayosatining 2024-yil 28-avgustdagi 360/5-son qarori 

bilan “Dissertatsiyalar asosiy ilmiy natijalarini chop 
etishga tavsiya etilgan milliy ilmiy nashrlar ro‘yxati”ga 
texnika va iqtisodiyot fanlari bo‘yicha “Muhandislik va 

iqtisodiyot” jurnali ro‘yxatga kiritilgan.

M u a s s i s: “Tadbirkor va ishbilarmon” MChJ
H a m k o r l a r i m i z: 
1.	 Toshkent shahridagi G.V.Plexanov nomidagi Rossiya iqtisodiyot universiteti 
2.	 Toshkent davlat iqtisodiyot universiteti
3.	 Toshkent irrigatsiya va qishloq xo‘jaligini mexanizatsiyalash muhandislari instituti” milliy tadqiqot universiteti 
4.	 Islom Karimov nomidagi Toshkent davlat texnika universiteti
5.	 Muhammad al-Xorazmiy nomidagi Toshkent axborot texnologiyalari universiteti 
6.	 Toshkent davlat transport universiteti 
7.	 Toshkent arxitektura-qurilish universiteti
8.	 Toshkent kimyo-texnologiya universiteti
9.	 Jizzax politexnika instituti
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ПРЯМЫЕ И КОСВЕННЫЕ ИНСТРУМЕНТЫ 
МОНЕТАРНОЙ ПОЛИТИКИ

Аннотация: В статье проанализированы научные взгляды экономистов на экономическую сущность монетарной 
политики, а также особенности, преимущества и ограничения применения прямых и косвенных инструментов 
монетарной политики в развитых странах. Кроме того, рассмотрены актуальные аспекты совершенствования 
современной монетарной политики. По результатам исследования сформулированы научные выводы, 
предложения и практические рекомендации автора.

Ключевые слова: монетарная политика, инфляция, денежная масса, резервные деньги, спрос на деньги, 
предложение денег, ставка рефинансирования, прямые инструменты, косвенные инструменты, валютный курс, 
стабильность цен, бюджетный дефицит.
Annotatsiya: Maqolada iqtisodchi olimlarning monetar siyosatning iqtisodiy mohiyatiga oid nazariy qarashlari, rivojlangan 
davlatlarda monetar siyosatning bevosita va bilvosita vositalarining xususiyatlari, afzalliklari va amaliy ahamiyati tahlil 
qilingan. Shuningdek, zamonaviy monetar siyosatni takomillashtirish bilan bog‘liq dolzarb masalalar ko‘rib chiqilgan. 
Tadqiqot natijasida muallifning ilmiy xulosalari, taklif va tavsiyalari shakllantirilgan.

Kalit so‘zlar: monetar siyosat, inflyatsiya, pul massasi, rezerv pullar, pulga bo‘lgan talab, pul taklifi, qayta moliyalashtirish 
stavkasi, bevosita vositalar, bilvosita vositalar, valyuta kursi, narxlar barqarorligi, budjet taqchilligi.
Abstract: The article analyzes economists’ theoretical views on the economic essence of monetary policy, as well as 
the features, advantages, and practical significance of direct and indirect monetary policy instruments in developed 
countries. In addition, current issues related to the improvement of modern monetary policy are examined. Based on the 
research findings, scientific conclusions, proposals, and practical recommendations are formulated.

Keywords: monetary policy, inflation, money supply, reserve money, demand for money, supply of money, refinancing 
rate, direct instruments, indirect instruments, exchange rate, price stability, budget deficit.
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В В Е Д Е Н И Е 
Монетарная политика представляет собой совокупность методов, инструментов и мер, 

направленных на обеспечение стабильности национальной валюты, платежного баланса, уровня 
цен, денежного предложения, финансового рынка, а также на поддержку экономического роста, 
инвестиционной активности и общей макроэкономической и финансовой устойчивости экономики.

Монетарная политика играет важную роль в решении сложных макроэкономических и финансовых 
задач, возникающих в периоды экономических и финансовых колебаний, а также в условиях различных 
глобальных вызовов, включая кризисные явления, эпидемиологические и иные системные факторы, 
наблюдавшиеся в мировой экономической практике. В таких условиях эффективное применение 
инструментов монетарной политики способствует поддержанию устойчивости экономической системы 
и ускорению процессов восстановления.

Монетарная политика выступает одним из ключевых факторов поддержки реального сектора 
экономики и важным инструментом обеспечения экономической устойчивости государства. Основной 
целью монетарной политики является поддержание финансовой активности и создание условий 
для устойчивого экономического развития. В периоды экономической нестабильности инструменты 
монетарной политики используются для стимулирования экономической активности, расширения 
инвестиционных процессов и поддержания сбалансированного функционирования экономики. В 
связи с этим во всех странах на постоянной основе совершенствуются модели, методы, механизмы и 
инструменты монетарной и фискальной политики.

Опыт развитых стран свидетельствует о том, что обеспечение стабильного и устойчивого 
экономического роста является одним из приоритетных направлений социально-экономического 
развития государства. В этой связи вопросы повышения эффективности механизмов обеспечения 
экономического роста приобретают особую актуальность в условиях глобальных экономических 
изменений.

Анализ международной практики также показывает, что монетарная политика играет важную 
роль в обеспечении стабильности цен, укреплении национальной валюты, поддержании устойчивости 
банковской системы и формировании благоприятных условий для экономического роста. Поддержание 
ценовой стабильности способствует повышению уровня доверия к финансовой системе, укреплению 
ликвидности банковского сектора и обеспечению макроэкономической устойчивости.

Совершенствование методов и инструментов монетарной политики является важным условием 
повышения ее эффективности. В частности, регулирование нормы обязательных резервов оказывает 
влияние на объем денежного предложения, а изменение ставки рефинансирования способствует 
формированию условий доступности кредитных ресурсов и активизации инвестиционной деятельности.

В современной мировой практике особое значение приобретают косвенные инструменты 
монетарной политики. К ним относятся операции на открытом рынке, дисконтная политика, 
обязательные резервные требования, операции РЕПО, механизмы рефинансирования коммерческих 
банков, ломбардное кредитование, валютные свопы, кредиты овернайт, кредитные аукционы и другие 
инструменты. Их применение позволяет центральным банкам эффективно регулировать денежный 
рынок, обеспечивать ценовую стабильность, поддерживать устойчивый экономический рост и укреплять 
финансовую стабильность экономики.

О Б З О Р  Л И Т Е Р А Т У Р Ы  П О  Т Е М Е
По заключению М. Фридмена, центральный банк обладает достаточными возможностями для 

регулирования предложения денег, при этом инфляция в значительной степени определяется 
денежными факторами [1]. Данный вывод основывается на том, что центральный банк, используя 
операции на открытом рынке и дисконтную политику, способен эффективно регулировать объем 
денежной массы и уровень процентных ставок.

Ф. Мишкин отмечает, что операции на открытом рынке являются важнейшим инструментом 
монетарной политики, поскольку позволяют центральному банку воздействовать на процентные ставки 
и монетарную базу, определяющие объем денежного предложения в экономике [2]. В частности, 
приобретение центральным банком ценных бумаг на открытом рынке способствует увеличению резервов 
банковской системы, расширению монетарной базы и, соответственно, снижению краткосрочных 
процентных ставок, что стимулирует экономическую активность.

По мнению В. Юровицкого, при отсутствии обязательного резервирования эмиссионные деньги 
полностью включаются в активный оборот, что создает условия для расширения кредитной деятельности 
коммерческих банков и увеличения объемов депозитов в банковской системе [3].
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Б. МакКаллум подчеркивает, что спрос на деньги может характеризоваться определенной 
изменчивостью, в связи с чем процентная ставка центрального банка выступает одним из ключевых 
инструментов денежно-кредитного регулирования [4].

Вопросы совершенствования монетарной политики нашли широкое отражение в трудах многих 
зарубежных ученых-экономистов. Значительный вклад в развитие теории и практики монетарной 
политики внесли такие ученые, как Дж. Кейнс, М. Фридмен [5], И. Фишер, Дж. Тобин, Э. Долан, О. И. 
Лаврушин [6], М. Боденштейн [7], И. Агур [8], а также А. Навой, А. Косой, Г. Белоглазова, Д. Ван-Хуз, М. 
Абрамова, О. Афанасьева, О. Смирнова, Р. Миллер, С. Моисеев, Ф. Мишкин и другие исследователи [9].

В частности, С. Моисеев в своих научных исследованиях уделял особое внимание вопросам 
обеспечения стабильности национальной валюты, применению механизмов таргетирования денежного 
предложения и инфляции, а также формированию эффективных инструментов денежно-кредитного 
регулирования.

Отдельные теоретические и практические аспекты монетарной политики также подробно 
исследованы в трудах ученых-экономистов Республики Узбекистан, включая А. Вахабова [10], А. 
Омонова, Т. Коралиева, Б. Душаева [11], О. Намозова [12], Т. Бобакулова [13], Р. Шомуродова [14] и 
других.

В частности, О. Намозов в своих исследованиях обосновывает важность внедрения режима 
инфляционного таргетирования как эффективного инструмента укрепления денежной системы и 
обеспечения ценовой стабильности. Р. Шомуродов одним из первых среди отечественных ученых 
систематизировал инструменты монетарной политики, выделив их на прямые и косвенные, а также 
раскрыл их экономическую сущность, особенности применения и преимущества. В свою очередь, 
Б. Душаев отмечает необходимость дальнейшего совершенствования механизмов регулирования 
денежного предложения путем расширения практики использования современных инструментов 
монетарной политики.

М Е Т О Д О Л О Г И Я  И С С Л Е Д О В А Н И Я
Для проведения данного исследования нами использованы различные методы и подходы, в 

частности, сравнительный анализ, структурный и трендовый анализ, концептуальных подход к оценке 
эффективности монетарной политики в экономике. 

А Н А Л И З Ы  И  Р Е З УЛ ЬТ А Т Ы 
Процессы глобализации и объективная многогранность современных финансовых рынков 

формируют новые вызовы и повышают требования к совершенствованию аналитических инструментов 
монетарной политики. В условиях глобализации изменились экономические условия развития 
экономики многих стран, а также структура и значимость различных макроэкономических факторов. 
В связи с этим основы монетарной политики в национальных экономиках требуют дополнительного 
совершенствования в целях обеспечения устойчивого развития и защиты национальных экономических 
интересов на долгосрочную перспективу.

При рассмотрении данного вопроса для каждой страны важным является определение места и 
роли всех элементов единой государственной экономической политики, включая монетарную политику, 
с учетом особенностей ее механизмов и инструментов. В этой связи целесообразно более подробно 
рассмотреть следующие аспекты:

— каким образом проводимая в настоящее время монетарная политика поддерживает общую 
экономическую политику и способствует формированию условий для устойчивого экономического 
роста;

— какие перспективные направления совершенствования монетарной политики могут 
способствовать повышению ее эффективности в будущем.

В развитых странах валютная политика рассматривается как составная часть монетарной политики, 
поскольку ее реализацию осуществляет центральный банк, который проводит как внутреннюю денежно-
кредитную политику, так и операции в валютной сфере.

Необходимо отметить, что в истории мировой экономики наблюдались различные 
макроэкономические и финансовые процессы, а также отдельные экономические и финансовые 
кризисы. Для их преодоления правительствами различных стран разрабатывались и реализовывались 
программы макроэкономической стабилизации экономики.

Развитые страны, такие как США, Япония, Германия, Канада, Италия и Франция, обладают 
значительным теоретическим, методологическим и практическим опытом разработки, прогнозирования, 
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реализации и совершенствования методов, инструментов и рыночных механизмов монетарной 
политики. Анализ их опыта показывает, что совершенствование монетарной политики происходило под 
влиянием инновационных идей и современных экономических подходов.

Глобализация мировой экономики существенно повлияла на развитие банковской системы, 
финансовых рынков, включая валютный рынок и рынок ценных бумаг, а также на инструменты и 
методы монетарной политики, придав им инновационную направленность. В условиях глобализации в 
международной банковской практике наблюдаются значительные изменения, связанные с внедрением 
цифровых технологий.

Исследование экономики, монетарной и фискальной политики развитых стран показывает, что 
макроэкономические и финансовые процессы имеют циклический характер. Можно отметить, что их 
проявление зависит от изменения мировой экономической конъюнктуры, особенностей финансовых 
отношений между странами, а также влияния различных глобальных факторов.

Традиционным инструментом монетарной политики является политика обязательных резервов 
центрального банка. Изменение нормы обязательных резервов позволяет регулировать объем 
денежной массы в стране. При этом данный инструмент оказывает значительное влияние через 
механизм денежного мультипликатора.

Важным инструментом монетарной политики также является учетная ставка центрального банка. 
Изменение учетной ставки рассматривается как важный сигнал направления монетарной политики. 
В частности, повышение учетной ставки свидетельствует о проведении политики, направленной на 
обеспечение макроэкономической сбалансированности.

Еще одним инструментом монетарной политики является политика открытого рынка, которая 
предусматривает куплю-продажу центральным банком государственных ценных бумаг.

Опыт развитых стран показывает, что проведение операций на открытом рынке с целью 
регулирования ликвидности коммерческих банков требует наличия заинтересованности коммерческих 
банков в приобретении государственных ценных бумаг. Для обеспечения такой заинтересованности 
уровень доходности по данным ценным бумагам должен соответствовать рыночным условиям.

В научных трудах известных ученых-экономистов также отмечается важная роль валютной 
политики как элемента монетарного регулирования. В рамках валютной политики центральные банки 
осуществляют валютные интервенции, обслуживание внешнего долга правительства и управление 
золотовалютными резервами.

Совершенствование методов и инструментов монетарной политики способствует обеспечению 
стабильности цен, национальной валюты, процентных ставок, ликвидности банковской системы 
и денежного рынка, а также создает условия для устойчивого экономического роста и повышения 
макроэкономической и финансовой стабильности.

Следует отметить, что в целях повышения эффективности денежно-кредитного регулирования 
промышленно развитые страны начиная с конца 1970-х и начала 1980-х годов постепенно перешли от 
использования прямых инструментов монетарной политики к более гибким рыночным инструментам, 
таким как операции на открытом рынке, механизмы рефинансирования и регулирование обязательных 
резервов.

В этот период в промышленно развитых странах постепенно накопился ряд взаимосвязанных 
макроэкономических и финансовых вопросов, требующих научного осмысления и эффективных 
решений. Традиционные кейнсианские подходы не в полной мере обеспечивали необходимую 
теоретическую и практическую основу для решения новых макроэкономических задач. В связи с этим 
получила дальнейшее развитие неокейнсианская теория — монетаризм, основанный на регулировании 
предложения и спроса денег с использованием инструментов монетарной политики.

В рассматриваемый период как в развитых, так и в развивающихся странах наблюдалось 
значительное увеличение дефицита государственного бюджета. Кроме того, неравномерные темпы 
роста денежной массы, резервных денег и кредитных вложений оказали влияние на динамику цен и 
экономического роста.

Следует отметить, что в большинстве зарубежных стран переход к преимущественному 
использованию косвенных инструментов монетарной политики осуществлялся поэтапно. В частности, 
Канада отказалась от использования прямых инструментов монетарного регулирования в 1967 году. 
Соединенные Штаты Америки также в течение длительного времени применяют преимущественно 
косвенные инструменты, при этом отдельные элементы прямого кредитного регулирования 
использовались до конца 1980-х годов.

Значительный дефицит государственного бюджета, необходимость обеспечения финансирования 
государственных расходов, повышение роли денежно-кредитного регулирования, рост внешнего 
государственного долга, а также особенности динамики денежной массы оказали существенное влияние 
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на макроэкономические процессы. В результате данные факторы способствовали формированию 
условий, требующих совершенствования инструментов монетарной политики и повышения их 
эффективности как в развитых, так и в развивающихся странах (рисунок 1).

Рисунок 1. Динамика дефицита бюджета в развитых странах, в% к ВВП за 1976-1990гг1.

Из рисунка 1 видно, что ситуация в бюджетной сфере на протяжении многих лет, начиная с 1976 
года по 1990 год заметно ухудшались. Это оказало давление на монетарную политику создавая 
дисбаланс между спросом и предложением денег через покрытия бюджетный дефицит за счет 
кредитов Центральных банков зарубежных стран. В 1976 году темпы роста денежной массы составили 
в Италии 22,4%, во Франции –14,1%, в США – 13%, в Канаде – 18,4%, в Японии –15,2%, в Германии 
–10,6%, в Великобритании - 9%. Темпы роста денежной массы в развитых странах в начале 1976 года 
составил в среднем 14,9% и к концу 1990 года она снизилась до 10,4%. Использование промышленно 
развитыми странами рыночных методов и инструментов монетарной политики позволили повышать 
эффективность монетарной политики и стабилизации экономики. 

Необходимо отметить, что прямые инструменты позволили резко снизить темпы роста денежной 
массы и объемы кредитования. В частности, прямые инструменты в виде кредитных лимитов 
используются в основном в отношение балансов коммерческих банков, а большинство косвенных 
инструментов используется в целях улучшения состояния баланса центрального банка. 

Следовательно, что в большинстве стран Западной Европы процесс перехода на полное 
использование косвенных инструментов в рамках денежно-кредитной политики был постепенным. 
Канада отказалась от прямых инструментов в 1967 году. США также уже давно используют в основном 
косвенные инструменты, хотя некоторые прямые ограничения кредита использовались до конца 80-х 
годов. Ниже на таблице 1 приведены прямые и косвенные инструменты монетарной политики.

Таблица 1. Методы проведения монетарной политики2

Прямые инструменты Косвенные инструменты
Ограничение процентных ставок Операции на открытом рынке
Целевые кредиты Обязательные резервы
Ограничение лимита кредитования для каждого банка Валютные свопы и операции по покупке и продажи 
Установление норм учета для каждого банка и прочие Механизм краткосрочных депозитов

Кредитные аукционы
Механизмы ломбарда и овердрафта

1	  Рисунок создан авторами на основе данных МВФ. www.imf.org.
2	  Таблица создан авторами на основе исследования.
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Из таблицы 1 видно, что, прямые инструменты имеют меры административного характера, они 
предназначены установление или ограничение цен (процентные ставки) или количества (кредит), а 
косвенные инструменты воздействуют через рынок и влияют на спрос и предложение. 

В экономике промышленно развитых стран постепенней переход от использования прямых 
- административных методов и инструментов монетарной политики к рыночным механизмам, 
методам и инструментам имело свои причины. Потому что, экономическая ситуация в этих странах 
особенно ухудшалась в 1976 году, когда дефицит госбюджета в некоторых странах составило 
более 10% по отношению к ВВП. В частности, в Италии-11,3%, Португалии-10,5, Ирландии-10,1%, 
Великобритании-5,7%, Японии-5,5%, США и Новой Зеландии свыше 4,4%, Австрии и Австралии более 
4,7%, Канаде-3,1 и в Германии-2,8%. Несмотря проводимые меры, эти страны сразу не смогли уменьшит 
дефицит бюджета к 1990 году, который составил в среднем 4,7% за 1976-1990 гг. 

Начиная с 1990 годов в экономике зарубежных стран используют исключительно рыночные 
методы и инструменты денежно-кредитной политики. Также страны СНГ и другие страны с переходной 
экономикой также используют косвенные инструменты при осуществлении монетарной политики.

Косвенные инструменты называют также рыночными инструментами, поскольку они, как правило, 
используются для того, чтобы менять уровень банковских резервов в ходе проведения операций 
с банками и небанковскими учреждениями по рыночными ценам и на добровольной основе. Выбор 
тех или иных рыночных инструментов зависит от конкретных условий рынка, на котором проводится 
денежно-кредитные операции. 

Также, косвенные инструменты монетарной политики обладают ряд определёнными 
преимуществами:

−	 они позволяют гораздо более гибко проводить монетарную политику;
−	 освобождают процесс распределения финансовых ресурсов от государственного вмешательство 
−	 способствуют развитию финансовых рынков и эффективному выполнению посреднической 

роли финансовыми учреждениями;
−	 служат повышению эффективности капиталовложений и увеличению объема финансовых 

сбережений.
Необходимо отметить, что косвенные инструменты монетарной политики позволяют Центральным 

банкам повышению эффективности монетарной политики. Это прослеживается в обеспечении 
стабильности национальной валюты и цен, достижении экономического роста, макроэкономической и 
финансовой стабильности. 

Зарубежные ученые экономисты Итаи Агур и Мария Демертз в своих исследованиях в 2019 году о 
влияние процентной политике к макрапруденциальной политике, в частности, “… снижение процентной 
ставки ухудшает финансовую стабильность” [15]. В этом исследовнии ученые подчеркивают об 
отрицательном влияние на финансовую стабильность политику дешевых денег. Но на практике для 
достижения макроэкономической стабильности применялись и политика дорогих денег.

Также, зарубежные ученые экономисты Мартин Боденштейн и Жунзу Заҳо в исследованиях 
опубликованный 2019 году научной статье под названием “Труд, заработная плата и оптимальная 
монетарная политика” по вопросам о взаимосвязи и влияние труда, заруботной платы и инфляции в 
частности говорят: “Стабилизация инфляции и заработной платы с оптимальной политикой отражают 
высоких расходов, связанных с общественным обеспеченим и небольшим колебаниям имперических 
моделей” [16]. На наш взгляд, в этой исследовании ученые экономисты подчеркивают, что стабилизация 
инфляции и заработной платы, следовательно, требует больших расходов.

Необходимо отметить, что инфляция является ключевым экономическим показателем, который 
может пролить свет на общее финансовое положение стран по всему миру. Таким образом, инфляция 
может иметь как положительные, так и отрицательные экономические последствия.  Напротив, 
умеренная инфляция может стимулировать экономический рост за счет увеличения потребительских 
расходов, стимулирования инвестиций и снижения долговой нагрузки. 

Высокая или неустойчивая инфляция, с другой стороны, может сдерживать экономический рост 
из-за снижения покупательной способности потребителей, усиления неопределенности и повышения 
процентных ставок. В тяжелых условиях гиперинфляция может привести к обесцениванию национальной 
валюты по отношению к другим иностранным валютам.
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Таблица 2. Уровень инфляции в развитых странах в 2024-2025 годах, в%3

Страны 2024 год 2025 год
США 2,95 2,69
Япония 2,75 3,18
Канада 2,39 2,07
Германия 2,26 2,17
Франция 2,00 0,94
Финляндия 1,57 0,34
Великобритания 3,28 3,88
Австрия 2,95 3,53
Швеция 2,86 0,68
Швейцария 1,06 0,15

Из таблицы 2 прослеживается, что уровень инфляции по развитым странам в 2024-2025 годах 
остаётся низким и стабильным. Потому что, в развитых странах функционируют развитые рынки, 
постоянно севершентсвуются технологии в производстве и финнсово-банковской ситсеме. Также 
существуют сильная совершенная конкуренция, внедряются новые технологии и ннновации, а также 
обеспечивается сильная взаимосвязь между предложением и спросом.

Для управления инфляцией центральные банки и правительства используют ряд тактик, включая 
установление процентных ставок, управление денежной массой и принятие фискальной политики. С 
другой стороны, найти правильный баланс между предотвращением инфляции и стимулированием 
экономического развития - сложный вопрос.

В Ы В О Д Ы  И  Р Е К О М Е Н Д А Ц И И
По результатам исследования экономической сущности монетарной политики, её теоретических 

основ, а также опыта развитых стран по использованию инструментов монетарной политики 
сформулированы следующие научные выводы:

1. Монетарная политика способствует и играет важную роль в решении сложных макроэкономических 
и финансовых задач, связанных с различными этапами экономического развития, финансовыми 
трансформациями и глобальными вызовами, включая экономические кризисы и эпидемиологические 
периоды, наблюдавшиеся в мировой истории. В этой связи модели, методология, методы, механизмы 
и инструменты монетарной политики постоянно совершенствуются.

2. В научных трудах известных ученых-экономистов широко признаётся, что важным элементом 
монетарной политики является валютная политика. В рамках валютной политики центральные 
банки осуществляют валютные интервенции, участвуют в обслуживании внешнего государственного 
долга и управляют официальными золотовалютными резервами, что способствует обеспечению 
макроэкономической устойчивости.

3. Монетаризм основывается на положении о том, что рыночная экономика обладает внутренним 
потенциалом устойчивого развития. При этом важное значение придаётся регулированию денежной 
массы, поскольку существует тесная взаимосвязь между динамикой денежной массы и номинальным 
объемом валового внутреннего продукта.

4. Совершенствование методов и инструментов монетарной политики способствует обеспечению 
стабильности цен, устойчивости национальной валюты, сбалансированности процентных ставок, 
ликвидности банковской системы и денежного рынка, а также созданию благоприятных условий для 
устойчивого экономического роста и повышения макроэкономической стабильности.

5. Мировой экономический опыт показывает, что на спрос и предложение денег в основном влияют 
два ключевых фактора:

−	 номинальный объем валового внутреннего продукта;
−	 уровень процентной ставки.
Данные показатели широко используются при проведении макроэкономического анализа и 

разработке эффективной монетарной политики.
6. Исторический опыт мировой экономики показывает, что в различные периоды возникали 

макроэкономические и финансовые задачи, требующие комплексного подхода. В этих условиях 

3	 Таблица составлена авторами на основе данных сайта https://www.global-rates.com/en/inflation/historical/2025/#google_vignette
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правительствами стран разрабатывались и реализовывались программы макроэкономической 
стабилизации, направленные на обеспечение устойчивого экономического развития.

7. В современных условиях продолжается поиск наиболее эффективных решений по обеспечению 
макроэкономической сбалансированности, включая вопросы повышения производственной активности, 
укрепления экспортного потенциала, обеспечения занятости населения, оптимизации государственного 
долга и поддержания сбалансированности государственного бюджета и платёжного баланса. Решение 
данных задач зависит от эффективности реализуемой экономической политики.

8. Совершенствование методов и инструментов монетарной политики является важным условием 
повышения её эффективности. Использование таких инструментов, как регулирование нормы 
обязательных резервов и ставки рефинансирования, оказывает влияние на объем денежной массы 
и доступность кредитных ресурсов, что способствует расширению инвестиционного кредитования и 
стимулированию экономической активности.
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