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Introduction.Changes in the economic system at the present 
stage first of all are bound to the changes imposed to the workforce. 
Currently, the intellectual work, which is characterized by cognition 
becomes more significant in industrial sector. In this connection, the 
importance of increased intangible goods, one of which is an intel-
lectual goods run high. The intelligent goods have specific properties, 
one of which is fictitious. Theoretical analysis. The article contains 
various definitions of what «knowledge» and «information» are. It also 
contains the analysis of the features of the process of production 
of intellectual goods,in the creation of which the main resource is 
knowledge. Besides, the article contains the main approaches to the 
definition of «fictitious goods». Results. It is noted that there is a gap 
between value and the value of intellectual goods. Also noted that 
while determining the value of these goods comes up some difficulties 
with assessing the labor by their production. Based on an analysis of 
different approaches to the concept of «fictitious goods» defined that 
knowledge has the properties of fictitious and the intellectual goods 
is a fictitious goods, and that is its main feature.
Key words: knowledge, information, intellectual product, intellectual 
goods, fictitious goods.
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Введение. Одним из ключевых направлений развития России 
является реализация денежно-кредитной политики, способной 

при наличии прозрачного и понятного целеполагания обеспе-
чить достижение первоочередных задач монетарного регулиро-
вания. Теоретический анализ. Исследование проводится на 
основе анализа основных показателей экономического развития 
страны, опыта монетарного регулирования зарубежных стран, а 
также оценки возможностей и проблем реализации политики, 
выбранной Центральным банком, в условиях открытости эко-
номики. Результаты. Проведенный в статье анализ позволяет 
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определить степень влияния денежно-кредитной политики на 
инфляцию в нашей стране, изменения, которые создают новые 
возможности для экономического развития. Выводы. По ре-
зультатам проведенного анализа делается вывод о необходи-
мости замены практики инфляционного таргетирования более 
современными методами противодействия инфляции.
Ключевые слова: инфляция, таргетирование, количествен-
ная теория денег.
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Введение

Наша страна стоит на пути формирования 
новых приоритетов, новых подходов к решению 
задач, возникающих перед Россией. 

Создание комфортных условий для инвесто-
ров и бизнеса начинается с обеспечения макро-
экономической стабильности. Низкий уровень 
инфляции и сбалансированный бюджет остаются 
приоритетами для устойчивого р азвития страны, 
важным условием роста благосостояния граждан, 
обеспечения доступности кредитов для бизнеса, 
предсказуемости экономического развития. 

Одним из ключевых направлений развития 
России стала разработка режима денежно-кре-
дитной политики, способного при наличии про-
зрачного и понятного целеполагания обеспечить 
достижение первоочередных задач монетарного 
регулирования. Первостепенная задача Цен-
трального банка России при этом заключается в 
нахождении уровня денежной базы в экономике, 
который способствовал бы экономическому раз-
витию страны.

Теоретический анализ

Эффективное применение различных ин-
струментов денежно-кредитной политики должно 
обеспечивать достижение целей в различных 
временных интервалах. Стратегической целью 
денежно-кредитной политики в России на насто-
ящий момент является достижение стабильности 
цен, поддержание и стимулирование экономиче-
ского роста во всех секторах экономики, и пре-
жде всего в реальном, высокая занятость, низкие 
темпы инфляции.

В современной экономической литературе 
по-прежнему остаются нерешенными проблема 
выбора между следованием определенным пра-
вилам и свободой действий Центрального банка, 
проблема нахождения правильного соотношения 
целей и инструментов денежно-кредитной поли-
тики. Дискуссия по названным проблемам была 
начата еще в работах М. Туган-Барановского, 
Й. Шумпетера, Дж. М. Кейнса, М. Фридмана. 
Ключевой проблемой был выбор оптимальной де-
нежно-кредитной политики, оказывающей влияние 
как на инвестиционную, так и на экономическую 
политику в конкретных экономических условиях.

Все вышеперечисленные авторы в своих 
работах приходили к мысли о том, что государ-
ство должно формировать активный механизм 
регулирования финансово-кредитной сферы, со-
ответствующий этапу экономического развития 
страны, а также к идеям о необходимости госу-
дарственного регулирования всей национальной 
денежной системы и межгосударственного со-
гласования валютных и кредитных политик стран, 
имеющих устойчивую тенденцию к углублению 
и развитию взаимного товарооборота.

По мнению М. И. Туган-Барановского, денеж-
ная единица с колеблющейся ценностью «есть ве-
ликое хозяйственное зло, крайне задерживающее 
развитие производительных сил страны <...> Толь-
ко при наличности устойчивой валюты можно 
рассчитывать на широкий приток в нашу страну 
иностранных капиталов, без чего невозможно 
быстрое развитие наших производительных сил 
<…> Активная валютная политика должна быть 
признана одной из важнейших составных частей 
правильной экономической программы. Строение 
вексельного курса не должно быть предоставлено 
случайным биржевым воздействиям, но взято в 
руки государства. Власть государства в этой об-
ласти ограничена хозяйственными силами…» [1, 
с. 412–413, 419].

О решающей роли денежного фактора в эко-
номической политике заговорили в 70-е гг. про-
шлого века, хотя интерес к нему возник гораздо 
раньше, когда монетаристы выдвинули лозунг 
«Деньги имеют значение» (Money matters), став-
ший символом их учения.

Американские экономисты включили денеж-
ные агрегаты в свои эконометрические модели, 
а центральные банки крупнейших стран пере-
ориентировались с таргетирования валютного 
курса на таргетирование денежных агрегатов. 
Вскоре крупнейшие страны Европы проводили 
таргетирование и валютного курса, и денежного 
предложения, которое затем было заменено на 
инфляционное таргетирование. Результаты при-
менения режима инфляционного таргетирования 
в развитых странах оказались выше, чем в странах 
с развивающейся экономикой, учитывая, что в лю-
бой из фаз экономического цикла применение по-
литики таргетирования имело свои особенности.

В настоящее время одной из популярных 
монетарных стратегий является инфляционное 
таргетирование. 

Под инфляционным третированием в эконо-
мической науке принято понимать целеполага-
ние, при котором денежные власти берут на себя 
обязательство достичь определенного целевого 
показателя по инфляции. Долгое время в западной 
экономической науке рассматривался тезис о чи-
сто денежном характере инфляции. До настоящего 
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времени среди ученых идет спор о природе инфля-
ции и, следовательно, о приоритетности мер ее 
подавления. Для выдающегося русского ученого, 
экономиста, историка М. И. Туган-Барановского 
этот вопрос был абсолютно ясным, поскольку он 
усматривал первопричины инфляции в нарушении 
воспроизводственного процесса, в деформации 
структурного равновесия в хозяйстве.

Подробный историографический анализ фе-
номена инфляции и механизмов его регулирования 
предлагает монетаристская теория Милтона Фрид-
мана, его работа «Количественная теория денег» 
‒ это теория спро са на деньги, а не теория произ-
водства, или денежного дохо да, или уровня цен.

Проблема инфляции занимала одно из цен-
тральных мест в монетаристском труде, где за-
висимость между изменением количества денег 
и уровнем цен рассматривалась как основная 
закономерность. Ключевая мысль монетаристской 
теории инфляции сводилась к тому, что важней-
шая причина усиления инфляционного процесса 
состоит в более быстром росте номинальной де-
нежной массы по сравнению с ростом продукта.

Развитие монетаристских взглядов по вопро-
сам инфляции проходило в два этапа. И после 
первого этапа выявления механизма развития 
инфляции внимание было обращено на проблему 
связи инфляции и безработицы. Данный анализ 
относился к так называемому внутреннему мо-
нетаризму [2].

На протяжении двух десятилетий во всем 
мире нарастал интерес к исследованиям в области 
влияния денежного предложения, и происходила 
перестройка денежно-кредитной сферы, сопро-
вождающаяся эволюцией целей и приоритетов 
центральных банков. Сначала таргетирование 
инфляции использовалось исключительно в раз-
витых странах, а развивающиеся страны практи-
чески повсеместно использовали режим фикси-
рованного обменного курса. Однако уже в конце 
1990-х гг. данный режим начали использовать 
развивающиеся страны и страны с переходной 
экономикой [3]. 

Доминирование монетаристского подхода в 
экономической науке в течение последних лет 
оказало значительное влияние на понимание ин-
фляции и в России. Инфляция считается серьезной 
социально-экономической проблемой, влияние 
которой на экономическое развитие страны весьма 
значительно и неоднозначно, она крайне негатив-
на для экономики и социальной сферы, поскольку 
дезорганизует воспроизводство. Однако попытка 
объяснить современную динамику цен действием 
одних лишь денежных факторов имела много 
слабых мест, так как трактовка о чисто денежной 
природе инфляции неверно отражает инфляци-
онные процессы.

Ранее денежными властями России проводил-
ся контроль валютного курса, но не оказывалось 
прямого воздействия на инфляцию. При этом чи-
новники и экономисты уже неоднократно указыва-
ли на то, что в целях формирования долгосрочных 
ориентиров для бизнеса полезнее контролировать 
инфляцию. И таргетирование валютного курса, 
и инфляционное таргетирование направлены на 
макроэкономическую стабилизацию и, следова-
тельно, повышение уверенности в завтрашнем 
дне для бизнеса и домохозяйств. Однако тарге-
тирование инфляции – инструмент, оказывающий 
более сильное влияние на настроение бизнеса и 
его инвестиционные планы. Валютный курс ‒ 
краткосрочный показатель, инфляция ‒ средне- и 
долгосрочный. Таргетирование инфляции дает 
возможность установить смотрящий в будущее 
ориентир, что при успешной реализации выра-
жается в большей предсказуемости. В год, пред-
шествующий введению режима таргетирования, 
проект основных направлений финансово-кре-
дитной программы ЦБ РФ определял целевой 
ориентир по инфляции на 2013 г. в 5–6%, на 2014–
2015 гг. ‒ 4–5% [4].

В большинстве стран в качестве показателя 
при оценке инфляции используется индекс потре-
бительских цен – показатель, учитывающий цены 
на определенные группы товаров и услуг. Неко-
торые страны, чтобы избежать влияния шоков, 
используют для таргетирования базовую инфля-
цию, в которой не учитываются цены на продукты 
питания. Говоря о методологических аспектах 
таргетирования инфляции в России, нужно от-
метить, что на сегодняшний день выбор индекса 
потребительских цен в качестве индикатора ин-
фляции Центральным банком РФ обусловлен тем, 
что он лучше характеризует изменение стоимости 
жизни и его динамика влияет на формирование 
инфляционных ожиданий субъектов экономики.

Преодоление инфляции является условием 
нормального экономического развития. Но сни-
жение инфляции не дает гарантии автоматиче-
ского подъема производства. Процессы снижения 
инфляции и подъема производства должны идти 
одновременно.

Высокая инфляция стала одной из основных 
проблем России вследствие санкций и полити-
ческой ситуации в мире. В этой связи смещение 
акцентов внутренней экономической политики 
в целом и денежно-кредитной политики в част-
ности на режим таргетирования инфляции, полу-
чивший за последние два десятилетия широкое 
распространение в мировой практике, вышло на 
первый план.

Параллельно с инфляционным таргетирова-
нием происходит отказ от целевых показателей 
по другим экономическим показателям, таким как 
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заработная плата, уровень занятости, валютный 
курс, поскольку в условиях стремления к достиже-
нию сразу нескольких целей участники рынка не 
знают, какой из них в случае ухудшения ситуации 
будет отдано предпочтение [5].

В плане Центрального банка РФ при ре-
зультативных показателях годовой инфляции в 
августе 2015 г. в 15,8%, а в феврале 2016 г. 8,1% 
обозначена цель 2017 г. – 4,0% (рисунок). 

Основа для целевого показателя инфляции 
была заложена задолго до его введения, этому 
предшествовал этап прогнозирования. Установка 
инфляционного таргета – это совместная инициа-

тива правительства и Центрального банка, так как 
последний не может взять на себя обязательство 
самостоятельного перевода экономики в режим 
инфляционного таргетирования. Определение и 
установка целевого ориентира инфляции вклю-
чает: выбор типа индекса цен; постановку цели 
с точки зрения уровня цен или ставки инфляции; 
расчет динамики предстоящей инфляции; форму-
лировку инфляционной цели. Естественно, что 
таргет будет меняться из года в год. Через равные 
промежутки времени, после сбора значимой ин-
формации, процедура повторяется, и к реализации 
принимается новый план [6].

Результаты применения политики таргетирования инфляции в России 2014‒2017 гг., %
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Учитывая вышеназванный целевой ориентир 
инфляции, можно говорить о нереалистично низ-
ком значении, что привело к замедлению эконо-
мического роста. В случае более высокого таргета 
политика Центрального банка и последствия этой 
политики были бы более благоприятны для эко-
номического роста. 

Инфляционное таргетирование в России яв-
ляется непростой задачей, так как российская эко-
номика характеризуется частыми экономическими 
шоками, которые сводят на нет любое планирование. 
В разные периоды на инфляцию влияет не только 
денежно-кредитная политика, но и другие факто-
ры. Государство вынужденно одновременно под-
держивать доходы населения, низкую инфляцию, 
стабильный курс рубля, рост ВВП и восстанавливать 
разрушенную банковскую систему. В то время как 
больше половины из этих целей противоречат друг 
другу. На фоне нового снижения нефтяных цен 
увеличились риски ускорения инфляции. Ухудшение 
ситуации на мировых сырьевых рынках требует 
дальнейшей адаптации российской экономики.

Выбор целевого ориентира инфляции являет-
ся итогом расчета нескольких вариантов развития 
событий. Финансовые и кредитные структуры 
формируют экономическую среду для хозяйству-
ющих субъектов и населения. Для инфляционного 
таргетирования важна сама технология расчета 

ориентиров инфляции. Реализуемая в России 
денежно-кредитная политика в долгосрочной 
перспективе связана с административным регу-
лированием и государственным контролем цен, 
приближением цен на отечественную продукцию 
к уровню цен на аналогичные импортные товары.

Чем же обусловлен выбор стратегии? Инфля-
ционное таргетирование – это алгоритм решения 
задач оптимизации путем выработки системы 
решений, используемый Центральным банком. 
При переходе от высокой инфляции к низкой труд-
но предсказать скорость денежного обращения. 
Для эффективной реализации инфляционного 
таргетирования требуется оценка скорости об-
ращения денег как минимум на год вперед при 
неизвестной функции спроса на деньги. Обычно 
эту проблему решают исходя из постоянной или 
даже увеличивающейся скорости оборота денег, 
но это нелогично. 

Результаты

Проведенный в статье анализ позволяет 
определить степень влияния денежно-кредитной 
политики на инфляцию в нашей стране, измене-
ния, которые создают новые возможности для 
экономического развития.

По итогам 2014‒2015 гг. можно сделать вы-
вод, что инфляционное таргетирование не стало 
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эффективным инструментом достижения эконо-
мической стабильности. Особенности механиз-
мов определили специфику и результаты. Стало 
очевидно, что это не единственный возможный 
путь развития для денежно-кредитной политики. 
Проводимая денежно-кредитная политика под 
предлогом перехода к таргетированию инфляции 
свелась к отказу от использования валютных огра-
ничений и ключевой ставке. В условиях полной 
открытости валютно-финансового рынка повыше-
ние процентных ставок не сработало на снижение 
инфляции и стабилизацию курса рубля. Манипу-
лирующие финансовым рынком спекулянты полу-
чали многократно более высокую норму прибыли, 
позволяющую им привлекать кредиты и после 
повышения ключевой ставки. Своей политикой 
Банк России стимулировал валютные спекуляции 
в ущерб реальному сектору и опаздывал с при-
нятием мер, адекватным внешним и внутренним 
шокам, несмотря на то, что кредитно-денежная 
политика в России, как и в любой цивилизованной 
стране, направлена на обеспечение эффективного 
инвестиционного процесса с большой ролью в нем 
инновационной составляющей.

Таким образом, не были выполнены основ-
ные требования для введения режима, а именно: 
институциональная независимость, эффектив-
ная структура экономики, развитая финансовая 
система.

Для эффективности использования данного 
инструмента нужна база, которой на момент вве-
дения режима не было. Режим инфляционного 
таргетирования оказался намного более требова-
тельным к институциональной среде, чем другие 
режимы денежно-кредитной политики. Хотя в 
мировой практике отмечается, что улучшение 
институциональной среды происходило не до, а 
после введения данного режима.

Кроме того, инфляция определяется во мно-
гом нестабильным состоянием на мировых рын-
ках, что неподвластно российскому правительству. 
Необходима разработка новой денежно-кредитной 
политики, которая может заключаться в выборе 
показателей ‒ например, не индекс, а базовый 
индекс потребительских цен. 

Цена, которую мы платим за стремление 
снизить инфляцию на несколько процентов без 
учета последствий для других показателей, может 
быть слишком высокой – это остановка экономи-
ческого роста.

Результаты таргетирования оказывают зна-
чительное влияние для объяснения прошлых 
результатов и мотивируют текущие решения, как 

правило, со ссылкой на опубликованные условные 
прогнозы инфляции. 

Выводы

Несмотря на то, что в ближайшее время число 
стран, использующих режим инфляционного тар-
гетирования, будет расти, в нынешней российской 
реальности, в условиях догоняющего развития, 
необходимости резкого роста инвестиций, концен-
трация ЦБ на одной лишь инфляции без учета ее 
влияния на другие показатели способна привести 
к негативным последствиям, так как практически 
полностью игнорируются аспекты промышленно-
го и экономического роста. Очень важна четкая 
среднесрочная стратегия. 

Важно намечать выполнимые ориентиры с 
учетом конъюнктуры, проводить политику до-
стижения целей, корректировать тактику с учетом 
рисков. Темпы инфляции не дают достоверной 
картины российской экономики и возникших дис-
пропорций. Пока регулятор нацелен на переход 
к таргетированию инфляции, и остается только 
надеяться на то, что со временем весь механизм 
таргетирования будет освоен. Денежно-кредит-
ная политика должна не сводиться к подавлению 
цен «любой ценой», а обеспечивать повышение 
экономической активности, доходов граждан. 
В этой связи перспективнее говорить о необхо-
димости стабилизации циклических изменений 
ВВП и введении таргетирования ВВП, который 
менее зависим от потрясений. Следует выстроить 
механизм управления рыночными ожиданиями, 
так как уверенность в будущем влечет за собой 
приток капитала и рост инвестиций.
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Introduction. One of the key directions of Russian development is the 
implementation of monetary policy, capable in case of transparent and 
clear goal setting, to achieve monetary regulation priorities. Theoreti-

cal analysis. The research is conducted on the analysis base of: main 
indicators of economic development, monetary regulation-experience of 
foreign countries, and assessment of the opportunities and challenges 
of policy implementation, selected by the Central Bank, in the context 
of economic openness. Results. The problem of the effectiveness of 
monetary policy, changes that affect the inflation in our country, which 
create new opportunities for development, the features of the activities 
of the Central Bank in the field of regulation of the economy by means of 
inflation targeting are scrutinized in this article. Conclusions. According 
to the results of the analysis concludes the need to substitute the practice 
of inflation targeting by more modern methods of countering inflation.
Key words: inflation, inflation targeting, quantity theory of money.
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Введение. Повышение конкурентоспособности организаций в 
условиях внешних вызовов и экономического кризиса является 
одним из основных направлений современной экономической 
стратегии государства. Практика развитых стран показывает, 
что определяющим условием повышения конкурентоспособ-
ности организаций является эффективное взаимодействие 
между различными институтами. Отсюда проблемы взаимос-
вязи между разными институциональными факторами и их вли-
яния на конкурентоспособность организаций являются весьма 
актуальными. Теоретический анализ. В статье рассматри-
ваются различные подходы к выделению приоритетных инсти-
туциональных факторов, влияющих на конкурентоспособность 
организаций. Результаты. Предложены авторская трактовка 

понятия «институциональные факторы», авторская классифика-
ция институциональных факторов, включающая в себя обеспе-
чивающие и блокирующие факторы, выявлены закономерности 
взаимосвязей между ними и показано их влияние на конкурен-
тоспособность организаций.
Ключевые слова: конкурентоспособность организации, ин-
ституциональные факторы, обеспечивающие институциональ-
ные факторы, блокирующие институциональные факторы, дуа-
лизм, неравновесная система, доминантность.
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Введение

Повышение конкурентоспособности орга-
низаций в условиях внешних вызовов и эконо-
мического кризиса является одним из основных 
направлений современной экономической страте-
гии государства. Практика развитых стран пока-
зывает, что определяющим условием повышения 


