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Ка ри баев Е.С.

Ос нов ные нап рав ле ния  
ре гу ли ро ва ния мо не тар ной 

сфе ры в кон цеп ции раз ви тия 
де неж нокре дит ной по ли ти ки

Де неж нокре дит ная по ли ти ка яв ляет ся эле мен том еди ной го су
да рст вен ной эко но ми чес кой по ли ти ки, ко то рая так же вк лю чает со
ци аль ную, ст рук тур ную и внеш неэко но ми чес кую по ли ти ку. Та ким 
об ра зом, ст ра те ги чес кой целью го су да рст вен ной де неж нокре дит
ной по ли ти ки как важ ней шего нап рав ле ния эко но ми чес кой по ли
ти ки го су да рс тва яв ляют ся обес пе че ние эф фек тив ной за ня тос ти, 
ста биль ность цен, ус той чи вый, дол гос роч ный эко но ми чес кий рост. 
Для оцен ки эф фек тив нос ти де неж нокре дит ной по ли ти ки по ка за те
ли долж ны расс мат ри вать ся в ди на ми ке, от ра жаю щей по зи тив ную 
пос ту па тель ную реали за цию де неж нокре дит ной по ли ти ки и воз ра
стание ее ро ли в эко но ми ке. Фор ми ро ва ние эф фек тив ной де неж
нокре дит ной по ли ти ки пред по ла гает вы бор приори тет но го объек та 
де неж нокре дит ной по ли ти ки из тех, ко то рые су ще ст вуют: пред
ло же ние де нег или сп рос на день ги, объем и ст рук ту ра де неж ной 
мас сы, коэф фи циен ты де неж ной (бан ковс кой) муль типли ка ции, курс 
на циональ ной де неж ной еди ни цы, объем кре ди тов, ко то рые пре дос
тав ляют ся участ ни кам де неж но го обо ро та, в т.ч., бан ковс ко му сек
то ру, объем и ст рук ту ра де неж ных до хо дов и рас хо дов участ ни ков 
де неж но го обо ро та. 

Клю че вые сло ва: де неж нокре дит ная по ли ти ка, де неж ная еди
ни ца, де неж ный обо рот, инф ля ция, ва лют ный курс, мо не тар ная по
ли ти ка.

Karibaev Y.S.

Basic directions of adjusting 
of monetary sphere are in 

conception of development of 
monetary policy

Monetary policy are the elements of single public economic policy 
that includes social, structural and outwardlyeconomic politics also. Thus, 
strategic aim of public moneyandcredit policy as major directions of eco
nomic politics of the state there is providing of effective employment, sta
bility of prices, strong, longterm economic growth. For the estimation of 
efficiency of monetary policy indexes must be examined in a dynamics 
reflecting positive forward realization of monetary policy and growth of 
her role in an economy. Forming of effective monetary policy supposes 
a priority entity of monetary policy selection from those that exist: sug
gestion of money or demand on money, volume and structure of amount 
of money, coefficients of the money (bank) making of animated cartoon, 
course of national monetary item volume of credits that get to the partici
pants of turnover, including, to the bank sector, volume and structure of 
money earnings and charges of participants of turnover.

Key words: monetary policy, monetary item, turnover, inflation, rate 
of exchange, monetary politics.
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Ақ шане сие саяса ты ның да му 
кон цеп циясын да ғы  

мо не тар лық сфе ра ның не гіз гі 
ба ғыт та ры

Ақ шане сие жүйесі әлеу мет тік, құ ры лым дық жә не сырт қыэко
но ми ка лық сая сат ты қам ти тын жал пы мем ле кет тік эко но ми ка лық 
сая сат тың эле мен ті бо лып та бы ла ды. Сон дық тан, мем ле кет тің эко
но ми ка лық саяса ты ның ма ңыз ды ба ғы ты ре тін де мем ле кет тік ақ
шане сиелік сая сат тың ст ра те гиялық мақ са ты тиім ді жұ мыс пен қам
ту ды, ба ға ның тұ рақ ты лы ғын, тұ рақ ты ұзақ мер зім ді эко но ми ка лық 
өсім ді қам та ма сыз ету. Ақ шане сие саяса ты ның тиім ді лі гін ба ға лау 
үшін көр сет кіш тер ақ шане сие саяса тын по зи тив ті жү зе ге асы ру ды 
бей не лейт ін жә не оның эко но ми ка да ғы рө лін ұл ғайтатын ди на ми
ка да қа рас ты ры луы ке рек. Тиім ді ақ шане сие саяса ты қа лып тас ты ру 
ақ шане сие саяса ты ның ар тық шы лы ғы бар объек ті ле рін таң дау ды 
қа жет ете ді: ақ ша ға сұ ра ныс не ме се ақ ша ға ұсы ныс, ақ ша мас са сы
ның кө ле мі мен құ ры лы мы, ақ ша (банк тік) муль типли ка цияның коэф
фи циент те рі, ақ ша айна лы мы ның қа ты су шы ла ры на ұсы ны ла тын 
не сиелер кө ле мі нің ұлт тық ақ ша бір лі гін де гі кур сы, со ның ішін де 
банк тік сек тор ға, ақ ша айна лы мы на қа ты су шы лар дың ақ ша лай та
быс та ры мен шы ғын да ры ның кө ле мі мен құ ры лы мы.

Түйін сөз дер: ақ шане сие саяса ты, ақ ша бір лі гі, ақ ша айна лы мы, 
инф ля ция, ва лю та лық курс, мо не тар лық сая сат.
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В свя зи с фун да мен таль ным по ня тием «де неж но-кре дит-
ная сис те ма» как сис те мы и ее ро ли в раз ви тии и мо дер ни за ции 
эко но ми ки Кыр гызс кой Рес пуб ли ки раз ра бот ка ак ту али зи ро-
ван ной кон цеп ции де неж но-кре дит ной сис те мы долж на от ра-
жать век тор проис хо дя щих из ме не ний ее эле мен тов и вк лю чать 
соот ве тс твующие пра во вые и инс ти ту циональ ные из ме ре ния 
реали за ции этих из ме не ний. Поэто му в пе ри од ре ше ния за да чи 
мо дер ни за ции эко но ми ки Кыр гыз стана осо бое зна че ние приоб-
ре тает соп ря жен ность ка че ст ва эко но ми чес ко го раз ви тия с 
уров нем раз ви тия де неж но-кре дит ной сис те мы. Нес ба лан си ро-
ван ность этих па ра мет ров мо жет при вес ти к обост ре нию дис п ро  - 
пор ций в де неж ных по то ках на мак роэко но ми чес ком уров не, а 
в ито ге – к уг луб ле нию ст рук тур ных проб лем в эко но ми ке. 

Пос ту па тель ное раз ви тие на циональ ной эко но ми ки в даль-
нейшем в зна чи тель ной сте пе ни бу дет оп ре де лять ся ка че ст вом 
функ цио ни ро ва ния кре дит но-фи нан со вых инс ти ту тов, дос туп-
нос тью их ус луг для предп ри ни ма тель ст ва и на се ле ния. Кро ме 
то го, ка че ст во на циональ ных фи нан со вых инс ти ту тов яв ляет-
ся од ним из ос нов ных фак то ров, оп ре де ляющих ком форт нос ть 
ин вес ти ци он но го и де ло во го кли ма та. 

Зна чи мым для раз ви тия де неж но-кре дит ной сис те мы и 
обес пе че ния ее ста биль ности предс тав ляет ся из ме не ние це лей 
де неж но-кре дит ной и фи нан со вой по ли тик, ориен ти ро ван ных 
на пе ре ход к ус той чи во му эко но ми чес ко му рос ту.

Де неж но-кре дит ная по ли ти ка яв ляет ся, как от ме ча лось 
вы ше, эле мен том еди ной го су да рст вен ной эко но ми чес кой по-
ли ти ки, ко то рая так же вк лю чает со ци аль ную, ст рук тур ную и 
внеш неэко но ми чес кую по ли ти ку. Соот ве тст вен но, глав ная 
цель го су да рст вен ной фи нан со вой и де неж но-кре дит ной по ли-
ти ки долж на сов па дать с об щей ст ра те ги чес кой целью эко но-
ми чес кой по ли ти ки го су да рс тва. 

Та ким об ра зом, ст ра те ги чес кой целью го су да рст вен ной 
де неж но-кре дит ной по ли ти ки как важ ней шего нап рав ле ния 
эко но ми чес кой по ли ти ки го су да рс тва яв ляет ся обес пе че ние 
эф фек тив ной за ня тос ти, ста биль ность цен, ус той чи вый, дол-
гос роч ный эко но ми чес кий рост.

Од на ко эта ст ра те ги чес кая цель дос ти гает ся при по мо щи 
инс тру мен тов де неж но-кре дит ной по ли ти ки, имею щих оп ре-

ОС НОВ НЫЕ  
НАП РАВ ЛЕ НИЯ  

РЕ ГУ ЛИ РО ВА НИЯ  
МО НЕ ТАР НОЙ СФЕ РЫ 

В КОН ЦЕП ЦИИ  
РАЗ ВИ ТИЯ ДЕ НЕЖ НО

КРЕ ДИТ НОЙ  
ПО ЛИ ТИ КИ
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Ос нов ные  нап рав ле ния  ре гу ли ро ва ния  мо не тар ной сфе ры в кон цеп ции  раз ви тия де неж но-кре дит ной  по ли ти ки

де лен ную спе ци фи ку. Ме роп рия тия, про во ди-
мые в рам ках де неж но-кре дит ной по ли ти ки, 
осу ще ст вляют ся дос та точ но мед лен но и не мо-
гут быст ро реаги ро вать на из ме не ние ры ноч ной 
кон ъюнк ту ры. Меж ду мо мен том воз ник но ве ния 
пот реб нос ти при ме не ния тех или иных мер в об-
лас ти де неж но-кре дит ной по ли ти ки, по ни ма ния 
этой пот реб нос ти, вы ра бот ки конк рет ных мер, 
их реали за ции и дос тиг ну то го эф фек та су ще ст-
вует оп ре де лен ный пе ри од вре ме ни. Пос коль-
ку де неж но-кре дит ная по ли ти ка ис поль зует в 
ос нов ном ры ноч ные инс тру мен ты и ме то ды, 
воз дейст вуя на мо ти ва цию по ве де ния эко но ми-
чес ких суб ъек тов де неж но го рын ка, то ее вре-
мен ные ла ги зна чи тель но боль ше, чем, нап ри-
мер, фис каль ной по ли ти ки. Так, на ди на ми ку 
пот ре би тельс ких цен в Кыр гыз стане ока зы вают 
боль шое влия ние ад ми нист ра тив ные фак то ры, 
та кие как, нап ри мер, по вы ше ние цен вс ледс твие 
та риф ной или нес ба лан си ро ван ной со ци аль ной 
по ли ти ки, влия ние ст рук тур ных фак то ров. На-
циональ ный банк КР с по мощью имею щих ся в 
его рас по ря же нии ме то дов и инс тру мен тов де-
неж но-кре дит но го ре гу ли ро ва ния мо жет сг ла-
жи вать воз ни кающие шо ки, умень шить их от ри-
ца тель ное влия ние на эко но ми ку, но вре мен ные 
ла ги все же ос тают ся дос та точ но дли тель ны ми.

Це ли де неж но-кре дит ной по ли ти ки ран-
жи руют, вы де ляя при этом про ме жу точ ную и 
те ку щую це ли. Сре ди про ме жу точ ных мож но 
наз вать це ли, нап рав лен ные на ре гу ли ро ва ние 
кур са на циональ ной ва лю ты – тар ге ти ро ва ние 
ва лют но го кур са, на ре гу ли ро ва ние ко ли че ст ва 
де нег в обо ро те.

Про ме жу точ ные це ли дос ти гают ся и в рам-
ках тар ге ти ро ва ния по «диск ре ци он ным» по ка-
за те лям в рам ках спе ци аль ных эко но ми чес ких 
ме роп рия тий НБ КР и Пра ви тель ст ва КР, т.е при 
про ве де нии спе ци аль ной диск ре ци он ной де-
неж но-кре дит ной по ли ти ки. К та ким ме рам воз-
дейст вия, нап ри мер, мож но от нес ти тар ге ти ро-
ва ние про це нт ных ста вок с целью сдер жи ва ния 
или сти му ли ро ва ния эко но ми чес ко го раз ви тия. 

Глав ное, что оп ре де ляет вы бор про ме жу точ-
ной це ли – сте пень ли бе ра ли за ции эко но ми ки, а 
так же уро вень функ цио наль ной не за ви си мос ти 
НБ КР, его функ ции в эко но ми ке, стоящие пе-
ред ним за да чи. Кро ме то го, сле дует от ме тить, 
что су ще ст вует тес ная взаи мос вязь меж ду про-
ме жу точ ны ми це ля ми де неж но-кре дит ной по ли-
ти ки. Так, нап ри мер, ес ли эко но ми ка на хо дит ся 
в серь ез ной за ви си мос ти от внеш неэко но ми чес-
ких фак то ров, то по ли ти ка де неж но-кре дит но го 
тар ге ти ро ва ния долж на быть увя за на с ва лют-

ным тар ге ти ро ва нием и ре гу ли ро ва нием пос туп-
ле ния ва лют ной вы руч ки.

В нас тоящее вре мя НБ КР в ка че ст ве про ме-
жу точ ных це лей де неж но-кре дит ной по ли ти ки 
ис поль зует в ос нов ном по ка за те ли инф ля ции, 
при этом он расс мат ри вает дос ти же ние прог-
ноз ных ориен ти ров рос та цен как наи луч ший  
вк лад в осу ще ст вле ние ста биль но го и ус той чи-
во го эко но ми чес ко го рос та. 

Од на ко, к со жа ле нию, в ус ло виях уме рен ной 
инф ля ции в эко но ми ке Кыр гыз стана цель ны-
неш ней де неж но-кре дит ной по ли ти ки в рам ках 
инф ля ци он но го тар ге ти ро ва ния «не ра бо тает» в 
нап рав ле нии дос ти же ния ст ра те ги чес кой це ли 
по ли ти ки го су да рс тва в об лас ти эко но ми чес ко-
го раз ви тия. Ра зу меет ся, низ кая инф ля ция выс-
ту пает ос но вой для обес пе че ния ста биль ности и 
ус той чи вос ти со ма, сни же ния рис ков, фор ми ро-
ва ния бла гоп рият ных ожи да ний эко но ми чес ких 
аген тов, и, соот ве тст вен но, для при ня тия ре ше-
ний от но си тель но ин вес ти ций, сбе ре же ний, пот-
ре би тельс ких рас хо дов. Но се год ня ис поль зо ва-
ние чис то мо не тар ных ме то дов сти му ли ро ва ния 
эко но ми чес ко го рос та и по дав ле ния инф ля ции 
де мо нс три рует до воль но низ кую эф фек тив  - 
нос ть [1]. 

Для реально го эко но ми чес ко го рос та не 
обойт ись прос то сни же нием тем пов инф ля-
ции. Для это го необ хо ди мо по вы сить ин вес-
ти ци он ную и ин но ва ци он ную сос тав ляющую 
на циональ ной эко но ми ки. У на се ле ния от су тс-
твует ин вес ти ци он ный ин те рес, а в ре зуль та те 
боль шая час ть де нег пос тоян но на хо дит ся в на-
лич ном обо ро те, что, ес те ст вен но, от ри ца тель но 
ска зы вает ся на кре дит ной дея тель ности ком мер-
чес ких бан ков. В ус ло виях рын ка кре дит сни мает 
про ти во ре чия меж ду мас сой сво бод ных де нег и 
пот реб нос тя ми биз не са в де неж ных средст вах. 
Од на ко в Кыр гызс кой Рес пуб ли ке эта проб ле ма 
еще не наш ла своего ре ше ния. Необ хо ди ма чет-
ко раз ра бо тан ная про мыш лен ная и ст рук тур ная 
ст ра те гия го су да рс тва, подк реп лен ная ис точ ни-
ка ми фи нан си ро ва ния, соз дающая ос но ву бан-
кам адек ват но расс чи ты вать воз мож нос ть возв-
ра та ссуд и по вы шать свою прив ле ка тель ность 
для ши ро ких масс на се ле ния. 

Эф фек тив нос ть мо не тар ной по ли ти ки, спо-
со бс твует дос ти же нию реально го эко но ми чес-
ко го рос та на ос но ве мо дер ни за ции эко но ми ки, 
оп ре де ляет ся це лым ря дом взаи мос вя зан ных 
фак то ров: 

– для эф фек тив но го осу ще ст вле ния мо не тар-
ной по ли ти ки ог ром ное зна че ние имеет ста биль-
ность фи нан со вой сис те мы; 
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– важ ным яв ляет ся предс тав ле ние о том, ка-
кая кон цеп ция го су да рст вен но го ре гу ли ро ва ния 
эко но ми ки по ло же на в ос но ву всей эко но ми чес-
кой по ли ти ки; 

– нас колько де неж но-кре дит ная по ли ти ка 
спо со бс твуют эко но ми чес ко му рос ту и уси ле-
нию ин вес ти ци он ной сос тав ляющей реаль ной 
эко но ми ки; 

– необ хо ди мым яв ляет ся зна ние при чин 
инф ля ции; 

– ме то ды, при ме няемые в рам ках де неж но-
кре дит но го ре гу ли ро ва ния, долж ны со че тать ся с 
гиб кой бюд жет ной и на ло го вой по ли ти кой; 

– осо бое зна че ние имеет вы бор приори тет но-
го объек та де неж но-кре дит ной по ли ти ки: пред-
ло же ние или сп рос на день ги, ко ли че ст во де нег 
или про це нт ная став ка; 

– де неж но-кре дит ная и фи нан со вая по ли-
ти ка, за ни мая цент раль ное мес то в уп рав ле нии 
эко но ми кой, долж на иметь чет ко вы ра жен ную 
ст ра но вую спе ци фи ку. 

Вы бор эф фек тив ной кон цеп ции мо не тар ной 
по ли ти ки в Кыр гыз стане весь ма зат руд ни те лен. 
Свя за но это с тем, что, во-пер вых, в ст ра не дей ст-
вуют инф ля ци он ные фак то ры, пред по ла гающие, 
нап ри мер, про ве де ние по ли ти ки де неж ной рест-
рик ции, но, с дру гой сто ро ны, оте че ст вен ной 
эко но ми ке необ хо ди мы ин вес ти ции (при чем от-
нюдь не иност ран ные) в реаль ный сек тор, для 
че го сле дует про во дить по ли ти ку кре дит ной 
экс пан сии. 

Раз ра ба ты вая кри те рии и по ка за те ли оцен-
ки эф фек тив нос ти де неж но-кре дит ной по ли ти ки 
на мак роу ров не, це ле со об раз но учи ты вать ряд 
взаи мос вя зей: 

– де неж но-кре дит ная по ли ти ка яв ляет ся 
час тью эко но ми чес кой по ли ти ки го су да рс тва 
и взаимо дей ст вует с дру ги ми ви да ми го су да рс - 
т вен ной эко но ми чес кой по ли ти ки, поэто му 
мо гут при ме нять ся раз лич ные под хо ды (об-
щеэко но ми чес кий, ве до мст вен ный – со сто ро-
ны ре гу ли рующе го ор га на бан ковс кой сис те мы 
– На циональ но го бан ка, предп ри ни ма тельс кий 
– со сто ро ны каж до го от дель но го бан ка, ко то-
рый яв ляет ся но си те лем де неж но-кре дит ной 
по ли ти ки); 

– кри те рии и по ка за те ли эф фек тив нос ти 
де неж но-кре дит ной по ли ти ки на мак роу ров-
не долж ны оце ни вать ее раз ви тие в це лом, а не 
толь ко сос тоя ние ее объек тов и суб ъек тов; в то 
же вре мя они долж ны ба зи ро вать ся на по ка за-
те лях и кри те риях оцен ки бан ковс кой сис те мы, 
где проис хо дит фор ми ро ва ние сп ро са и пред ло-
же ния де нег; 

– важ ное зна че ние имеет дос то вер ность ис-
поль зуе мых дан ных, поз во ляющая адек ват но 
оце нить сос тоя ние де неж но-кре дит ной по ли ти ки. 

При раз ра бот ке кри те риев и по ка за те лей 
оцен ки де неж но-кре дит ной по ли ти ки на мак роу-
ров не необ хо ди мо ру ко во дс тво вать ся об щеэко-
но ми чес ким под хо дом. Это оз на чает, что их сле-
дует увя зы вать с оцен кой раз ви тия эко но ми ки в 
це лом, ко то рая вы ра жает ся в та ких по ка за те лях, 
как рост ва ло во го внут рен не го про дук та, про-
мыш лен но го произ во дс тва, ин вес ти ций, произ-
во ди тель ности тру да, сни же ние без ра бо ти цы.

В свя зи с этим к кри те риям эф фек тив нос ти 
де неж но-кре дит ной по ли ти ки, с точ ки зре ния 
об щеэко но ми чес ко го под хо да, сле дует от нес ти: 

– рав но мер ное и пос ту па тель ное эко но ми-
чес кое раз ви тие сис те мы (дли тель ное беск ри-
зис ное раз ви тие), ориен ти ро ван ное на ее мо дер-
ни за цию; 

– ус той чи вос ть де неж ных от но ше ний, на 
ко то рых ба зи рует ся ры ноч ная эко но ми чес кая 
сис те ма, ус той чи вос ть на циональ ной де неж ной 
еди ни цы, пла те жес по соб ность хо зяй ст вую щих 
суб ъек тов, дос та точ ный уро вень мо не ти за ции 
ва ло во го внут рен не го про дук та, от су тс твие кри-
зи са неп ла те жей; 

– эф фек тив ная, с точ ки зре ния про пор цио-
наль ности, от рас ле вая ст рук ту ра произ во дс тва; 

– эф фек тив ное, с точ ки зре ния про пор цио-
наль ности, тер ри то ри альное раз ме ще ние произ-
во дс тва; 

– дос та точ ность за ко но да тель ной сфе ры, ре-
гу ли рую щей де неж но-кре дит ные от но ше ния; 

– ус той чи вос ть по ли ти чес кой сфе ры; 
– роль го су да рс тва в эко но ми ке и, соот ве тст-

вен но, учас тие го су да рс тва в бан ковс ком сек то-
ре (чем вы ше до ля го су да рс тва в реаль ном сек-
то ре эко но ми ки, тем вы ше удель ный вес бан ков 
с учас тием го су да рс тва в бан ковс кой сис те ме); 

– ус той чи вос ть нравст вен ной сфе ры, в том 
чис ле уро вень до ве рия суб ъек тов эко но ми ки к 
эко но ми чес кой сис те ме, к инс ти ту ту На циональ-
но го бан ка как суб ъек та де неж но-кре дит ной по-
ли ти ки [2]. 

При ме ни тель но к де неж но-кре дит ной по ли ти-
ке, кри те рием ее эф фек тив нос ти бу дет на ра стание 
спо соб нос ти НБ КР дос ти гать пос тав лен ные це ли 
де неж но-кре дит но го ре гу ли ро ва ния, вы бор адек-
ват но го ти па де неж но-кре дит ной по ли ти ки и воз ра-
стание ее ро ли в эко но ми ке как фак то ра, спо со бс - 
  твующе го реали за ции об щеэко но ми чес ких за дач. 

Сфор му ли ро ван ные кри те рии поз во ляют 
выб рать по ка за те ли оцен ки эф фек тив нос ти де-
неж но-кре дит ной по ли ти ки на мак роу ров не: 
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– ус той чи вос ть де неж ной еди ни цы; 
– ус той чи вос ть де неж но го обо ро та;
– уро вень мо не ти за ции ВВП; 
– уро вень инф ля ции. 
Для оцен ки эф фек тив нос ти де неж но-кре-

дит ной по ли ти ки по ка за те ли долж ны расс мат-
ри вать ся в ди на ми ке, от ра жаю щей по зи тив ную 
пос ту па тель ную реали за цию де неж но-кре дит ной 
по ли ти ки и воз ра стание ее ро ли в эко но ми ке. 

Фор ми ро ва ние эф фек тив ной де неж но-кре-
дит ной по ли ти ки пред по ла гает вы бор приори-
тет но го объек та де неж но-кре дит ной по ли ти ки 
из тех, ко то рые су ще ст вуют: пред ло же ние де-
нег или сп рос на день ги, объем и ст рук ту ра де-
неж ной мас сы, коэф фи циен ты де неж ной (бан-
ковс кой) муль типли ка ции, курс на циональ ной 
де неж ной еди ни цы объем кре ди тов, ко то рые 
пре дос тав ляют ся участ ни кам де неж но го обо ро-
та, в т.ч., бан ковс ко му сек то ру, объем и ст рук-
ту ра де неж ных до хо дов и рас хо дов участ ни ков 
де неж но го обо ро та. 

При вы бо ре приори тет ных объек тов де неж-
но-кре дит ной по ли ти ки сле дует учи ты вать, что 
в боль шей сте пе ни воз дейст вует на эко но ми ку 
– пред ло же ние де нег или сп рос на них, а фак ти-
чес ки – ко ли че ст во де нег или про це нт ная став ка. 

Ис поль зуя про це нт ную став ку как ме ха низм 
де неж но-кре дит но го ре гу ли ро ва ния пу тем сни-
же ния ее до уров ня, ко то рый соот ве тс твует це-
ле во му ориен ти ру раз ви тия эко но ми ки, мож но 
до бить ся ак ти ви за ции ро ли про це нт ных ста вок. 
Тог да воз рас тет и роль ком мер чес ких бан ков в 
кре ди то ва нии предп рия тий. Од на ко сле дует за-
ме тить, что из ме не ние став ки ре фи нан си ро ва-
ния не ока зы вает пря мо го влия ния на рост ВВП 
и, в част нос ти, на произ во дст вен ный сек тор 
эко но ми ки. Из ме не ние став ки ре фи нан си ро ва-
ния опос ре до ван но влияет на из де рж ки об ра ще-
ния де нег, а так же, на кор рек ти ров ку ры ноч ной 
став ки ссуд но го про цен та, и, в свою оче редь, 
бан ковс кие кре ди ты (де лая их, нап ри мер, бо лее 
дос туп ны ми для эко но ми чес ких аген тов). 

Не дос та точ но боль шой объем кре ди тов НБ 
КР ком мер чес ким бан кам (хо тя, как от ме ча лось 
вы ше, объем ре фи нан си ро ва ния имеет тен ден-
цию к рос ту) и низ кий коэф фи циент кре дит ной 
муль типли ка ции не спо со бс твуют на ра щи ва-
нию де неж ной мас сы в эко но ми ке рес пуб ли ки. 
Вмес те с тем вво дить но вые пла теж ные средс-
тва сле дует че рез ка на лы кре ди та и рас ши ре ние 
сис те мы ре фи нан си ро ва ния, при этом дан ные 
пла теж ные средс тва долж ны быть ис поль зо ва ны 
на су гу бо произ во дст вен ные це ли, эф фек тив ные 
проек ты, ко то рые обес пе чи вают от да чу вло же-

ний в ви де эко но ми чес ко го рос та. По ка в ст ра не 
не бу дет сфор ми ро ван ры ноч ный ме ха низм рос-
та произ во дс тва на ос но ве неп ре рыв но го прев-
ра ще ния сбе ре же ний в ин вес ти ции и кре ди ты 
для реально го сек то ра, неэф фек тив ны уси лия 
сдер жи вать инф ля цию с по мощью тра ди ци он-
ных инс тру мен тов де неж но-кре дит но го ре гу ли-
ро ва ния.

С дру гой сто ро ны, нео бос но ван ное из ме не-
ние став ки ре фи нан си ро ва ния мо жет сфор ми-
ро вать неп ра виль ные ориен ти ры бан кам в их 
про це нт ной по ли ти ке и в ито ге при вес ти к дисп-
ро пор циям в фис каль ной по ли ти ке, как от ме ча-
лось вы ше. 

Мо дер ни за ция це лей де неж но-кре дит ной 
по ли ти ки в нап рав ле нии фи нан со вой ста биль-
ности пред по ла гает так же оп ре де лен ные инс-
ти ту циональ ные ус ло вия, в част нос ти, под дер-
жа ние дос та точ но го уров ня не за ви си мос ти НБ 
КР. Вмес те с тем, на наш взг ляд, ес ли вы би рать, 
что важ нее для мо дер ни за ции кыр гызс кой эко-
но ми ки: под дер жа ние вы со ко го уров ня не за ви-
си мос ти На циональ но го бан ка КР или реальная 
мо дер ни за ция эко но ми ки при уси ле нии го су да-
рст вен но го влия ния, то с уче том ст ра но вой спе-
ци фи ки прин ци пи ально важ ным предс тав ляет ся 
«по те ря не за ви си мос ти ра ди мо дер ни за ции». 
Сох ра нить по тен циал прин ци па не за ви си мос-
ти НБ КР и при этом из бе жать его не га тив ных 
пос ледст вий мож но толь ко пу тем даль нейшей 
де таль ной за ко но да тель ной рег ла мен та ции его 
дея тель ности и от ве тст вен нос ти. 

Необ хо ди мое для пе ре хо да к ин но ва ци он-
но му раз ви тию взаимо дей ст вие спе ци фи чес ких 
цен ност ных це лей де неж но-кре дит ной по ли ти-
ки с цен нос тя ми го су да рст вен ной эко но ми чес-
кой по ли ти ки выс ше го по ряд ка, что от ра же но в 
таб ли це 1.

Вы бор це ли и объек та де неж но-кре дит ной 
по ли ти ки пре доп ре де ляет и вы бор соот ве тс-
твую щих инс тру мен тов и ме то дов де неж но-
кре дит но го ре гу ли ро ва ния. Пе ре ход к вы бо ру в 
ка че ст ве объек та де неж но-кре дит ной по ли ти ки 
сп ро са на день ги от ра жает пе ре ход к ак тив но-
му ис поль зо ва нию ры ноч ных ме то дов и инст-
ру мен тов мо не тар но го ре гу ли ро ва ния, а так же 
сов ре мен ных ор га ни за ци он но-ме то ди чес ких 
ос нов фор ми ро ва ния объек тив ной и адек ват ной 
де неж но-кре дит ной по ли ти ки.

Ана лиз сов ре мен но го сос тоя ния де неж-
но-кре дит ной по ли ти ки, а так же НСУР КР в 
ос нов ных нап рав ле ниях еди ной го су да рст вен-
ной де неж но-кре дит ной по ли ти ки на пе ри од до 
2017  г., поз во лил вы де лить как по ло жи тельные, 
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так и не ко то рые не га тив ные мо мен ты ме то ди ки 
фор ми ро ва ния де неж но-кре дит ной по ли ти ки, 

оп ре де ляющей мо не тар ные про цес сы в эко но-
ми ке Кыр гыз стана на сред нес роч ный пе ри од [3]. 

Таб ли ца 1 – Ге не ра тор це лей эко но ми чес ко го нап рав ле ния де неж но-кре дит ной по ли ти ки

Цен нос ти го су да рст вен ной эко но ми чес кой по ли ти ки 
выс ше го по ряд ка

Спе ци фи чес кие цен ност ные 
це ли де неж но-кре дит ной по ли ти ки

1. Эко но ми чес кий рост и раз ви тие. 
Уп рав ле ние про пор циями раз ви тия

- Ста биль ность цен. 
- Ста биль ность на циональ ной ва лю ты. 
- Лик вид ность и ста биль ность фи нан со во го сек то ра. 
- Дос туп ность фи нан со вых ус луг во всех ре гионах ст ра ны. 
- Раз ви тос ть фи нан со вой сис те мы ст ра ны. 
- Раз ви тос ть кре дит ной сис те мы ст ра ны. 
- Сог ла со ван ность де неж но-кре дит ной по ли ти ки с за да ча-
ми со ци ально-эко но ми чес ко го раз ви тия ст ра ны.

2. Со ци аль ный гу ма низм - Ста биль ность цен.
3. Ус той чи вос ть дол гос роч но го раз ви тия - Ус той чи вос ть на циональ ной ва лю ты. 

- Сог ла со ван ность де неж но-кре дит ной по ли ти ки с за да ча-
ми со ци ально-эко но ми чес ко го раз ви тия ст ра ны.

Ис точ ник: сос тав ле но ав то ром

Преж де все го, необ хо ди мо от ме тить се год ня, 
что сла бо предс тав ле ны нап рав ле ния кре дит ной 
по ли ти ки и ее роль в сти му ли ро ва нии бан ковс-
ко го кре ди то ва ния произ во дст вен но го сек то ра, 
ин вес ти ци он ных и ин но ва ци он ных проек тов. В 
нас тоящее вре мя де неж но-кре дит ная по ли ти ка 
предс тав ле на в ос нов ном как де неж ная по ли ти-
ка, а кре дит ная сос тав ляющая это го нап рав ле-
ния го су да рст вен но го ре гу ли ро ва ния эко но ми ки 
расс мат ри вает ся толь ко в кон текс те эмис сион-
но го ме ха низ ма, ба зи рующе го ся на кре дит ной 
ос но ве сов ре мен ных де нег, а так же в ка че ст ве 
инс тру мен та под дер жа ния лик вид нос ти бан-
ковс ко го сек то ра в ви де по ли ти ки ре фи нан си ро-
ва ния На циональ но го бан ка ком мер чес ким бан-
кам. При всей важ нос ти дан ных сос тав ляющих 
де неж но-кре дит ной по ли ти ки в дос ти же нии 
пос тав лен ных пе ред НБ КР це ли в ви де обес-
пе че ния ста биль ности на циональ ной ва лю ты и 
бан ковс ко го сек то ра, сле дует учи ты вать, что, 
инс ти ту ты кре дит ной сис те мы (не толь ко бан-
ки) яв ляют ся и инс ти ту та ми де неж ной сис те мы. 
Имен но че рез них реали зуют ся де неж ные по то-
ки в на циональ ной эко но ми ке, а день ги вы пол-
няют свои функ ции. 

В сов ре мен ной эко но ми ке ну жен еди ный 
мо не тар ный план-прог ноз раз ви тия де неж но-
кре дит ной сфе ры, где мо жет быть дос тиг ну та 
коор ди на ция де неж но-кре дит но го и фи нан со во-
го ре гу ли ро ва ния эко но ми ки. 

При этом необ хо ди мо: 

– соз дать в це лях обес пе че ния эко но ми чес-
ко го рос та но вую сис те му оцен ки эф фек тив-
нос ти го су да рст вен ной по ли ти ки с со ли дар ной 
от ве тст вен ностью мо не тар ных и фис каль ных 
влас тей на ос но ве увяз ки це лей эко но ми чес ко го 
рос та с не пос редст вен ны ми за да ча ми де неж но-
кре дит ной по ли ти ки. При этом транс мис сион-
ный ме ха низм де неж но-кре дит ной по ли ти ки 
дол жен приб ли жать фак ти чес кий ВВП к по тен-
циально му зна че нию, мак си ми зи ро вать функ-
цию по лез нос ти для каж до го эко но ми чес ко го 
аген та и умень шать ин фор ма ци он ную неоп ре де-
лен ность в об ще ст ве; 

– обес пе чить со че та ние пра вил (ре жи мов) 
про ве де ния мо не тар ной по ли ти ки, це лей и диск-
ре ци он ных дей ст вий НБ КР в це лях обес пе че ния 
ее транс па ре нт нос ти и предс ка зуемос ти, а так-
же опе ра тив нос ти реали за ции неот лож ных мер в 
кри зис ных ус ло виях; 

– счи тать эмис сион ный ме ха низм, ос но ван-
ный на муль типли ка ции де по зит ных де нег в 
ре зуль та те кре дит ных опе ра ций бан ков, спо со-
бом оп ти ми за ции де неж но го пред ло же ния под 
воз рас тающую пот реб нос ть эко но ми ки. В этих 
ус ло виях де неж но-кре дит ная по ли ти ка долж на 
обес пе чи вать фор ми ро ва ние оп ти маль но го де-
неж но го пред ло же ния. 

В рам ках еди но го мо не тар но го пла на-прог-
но за воз мож ная раз ра бот ка го су да рст вен ной 
кре дит ной по ли ти ки, ко то рая, во-пер вых, долж-
на быть ос но ва на на кре дит ной при ро де де нег и 



Вестник КазНУ. Серия экономическая. №4 (110). 201572

Ос нов ные  нап рав ле ния  ре гу ли ро ва ния  мо не тар ной сфе ры в кон цеп ции  раз ви тия де неж но-кре дит ной  по ли ти ки

кре дит ной эмис сии и нап рав ле на на вы пуск де-
нег по ли нии кре ди то ва ния эко но ми ки, а не за-
ви сеть толь ко от ди на ми ки офи ци аль ных меж-
ду на род ных ре зер вов, объем ко то рых не дол жен 
иг рать столь зна чи мой ро ли при фор ми ро ва нии 
де неж но-кре дит ной по ли ти ки, а, во-вто рых, в 
це лях мо дер ни за ции эко но ми ки по ин но ва ци он-
но му ти пу спо со бс тво вать преоб ра зо ва нию сбе-
ре же ний в ин вес ти ции, реали зуемые на кре дит-
ной ос но ве. 

В рам ках кре дит ной по ли ти ки долж на быть 
раз ра бо та на и сов ре мен ная кон цеп ция бан ковс-
кой по ли ти ки как по ли ти ки НБ КР и Пра ви тель-
сва КР по от но ше нию к бан ковс кой сис те ме в 
це лом, о чем неод нок рат но пи сал проф. Му са ко-
жоев Ш.М. [4].

В свою оче редь, эф фек тив ная бан ковс кая 
по ли ти ка долж на сти му ли ро вать раз ви тие кре-
дит ных от но ше ний в на циональ ной эко но ми ке, 
спо со бс тво вать со вер шенс тво ва нию ст рук ту ры 
бан ковс кой сис те мы КР в це лях ре ше ния ко рен-
ной за да чи по фи нан си ро ва нию мо дер ни за ции 
эко но ми ки ст ра ны. 

На наш взг ляд, оп ти маль ной предс тав ляет ся 
та кая ст рук ту ра бан ковс ко го сек то ра, в рам ках 
ко то рой: 

– функ цио ни руют го су да рст вен ные, част ные 
и иност ран ные бан ки; 

– го су да рст вен ные, част ные и иност ран ные 
бан ки реали зуют за да чи имен но в той сфе ре, где 
рас по ла гает кон ку ре нт ны ми преиму ще ст ва ми; 

– меж ду го су да рст вен ным, част ны ми и 
иност ран ны ми бан ка ми сох ра няет ся ры ноч ная 
кон ку ре нт ная сре да, а так же сох ра няют ся воз-
мож нос ти пе ре хо да то го или ино го бан ка из од-
ной груп пы в дру гую. 

Та кая кон фи гу ра ция бан ковс кой сис те мы 
бо лее прием ле ма как с точ ки зре ния раз ви тия 
кон ку рен ции, так и с по зи ций обес пе че ния ус-
той чи вос ти к внеш ним воз дейст виям, т.к. во вре-
мя кри зис ных си туаций го су да рст вен ные бан ки 
имеют бо лее силь ные по зи ции. 

В рам ках оп ти маль ной мо де ли бан ки с го-
су час тием приз ва ны со дей ст во вать раз ви тию 
бан ковс кой инф раст рук ту ры и ре ше нию за дач 
в рам ках го су да рст вен ной со ци ально-эко но ми-
чес кой по ли ти ки. Ес те ст вен ные преиму ще ст ва 
го су да рст вен ных бан ков и бан ков с го су да рст-
вен ным учас тием – до ве рие на се ле ния, дос туп-
нос ть от но си тель но де ше во го фон ди ро ва ния. И 
в та ком слу чае гос бан ки – долж ны ра бо тать на 
нуж ды всех участ ни ков рын ка. А это воз мож но 
в том слу чае, ког да гос бан ки предс тав ляют ин-
те ре сы кре дит ных ор га ни за ций в за ко но да тель-

ной сфе ре, обес пе чи вают ка на лы расп ре де ле ния 
транс фер тов го су да рс тва, на це ле ны на по вы ше-
ние дос туп нос ти бан ковс ких ус луг для граж дан. 
В перс пек ти ве масш та бы за дач, ко то рые стоят 
пе ред го су да рст вен ны ми бан ка ми и бу дут оп ре-
де лять ха рак тер при су тс твия го су да рс тва в бан-
ковс ком сек то ре эко но ми ки. По ме ре то го, как 
бу дут рас ши рять ся приори тет ные за да чи раз ви-
тия, оп рав дан ным бу дет пос те пен ный вы ход го-
су да рс тва из ка пи та ла от дель ных бан ков.

Круп ные част ные бан ки долж ны спе ци али-
зи ро вать ся на раз ви тии кре ди то ва ния фи зи чес-
ких лиц, круп но го и мел ко го биз не са, а так же 
на взаимо дей ст вии со смеж ны ми сег мен та ми 
фи нан со во го рын ка. В рам ках оп ти маль ной мо-
де ли сред ние и ма лые бан ки иг рают важ ную 
роль про вод ни ков ус луг в ре гионах, дей ст вуя 
по агентс ким до го во рам или в рам ках до го во ров 
ре фи нан си ро ва ния, а так же в рам ках го су да рст-
вен ных прог рамм. 

Иност ран ные бан ки мо гут быть ис точ ни ка-
ми ре сур сов для фи нан со вых и не фи нан со вых 
инс ти ту тов. Они пре дос тав ляют опыт пе ре до-
вых тех но ло гий и опыт уп рав ле ния в бан ковс-
ком де ле, од на ко их учас тие не долж но но сить 
до ми ни рующе го ха рак те ра. 

В сов ре мен ной ры ноч ной эко но ми ке глав-
ным инс ти ту том, спо соб ным эф фек тив но ин вес-
ти ро вать и конт ро ли ро вать ин вес ти ци он ную от-
да чу, яв ляет ся бан ковс кая сис те ма. Необ хо ди мо, 
что бы бан ки вы пол ня ли те функ ции, ко то рые им 
от во дят ся в раз ви той и здо ро вой ры ноч ной эко-
но ми ке, а имен но – снаб же ние на сущ ных нужд и 
пот реб нос тей эко но ми ки дос та точ ным уров нем 
лик вид нос ти. 

Од ним из са мых сла бых мест в эко но ми ке 
Кыр гыз стана яв ляет ся хро ни чес кий не дос та-
ток «длин ных» де нег, а имен но они яв ляют ся 
ос но вой ин вес ти ций. Се год ня пе ред бан ка ми 
стоит за да ча по фи нан си ро ва нию мо дер ни за-
ции ст ра ны. Для вы пол не ния этой за да чи са ми 
бан ки долж ны под верг нуть ся мо дер ни за ции 
– по вы сить ус той чи вос ть, на рас тить объем ка-
пи та ла, зна чи тель но уве ли чить за счет вы пус ка 
дол гос роч ных цен ных бу маг и сти му ли ро ва ния 
дол гос роч ных вк ла дов до лю «длин ных» де нег. 
Предс тоит сок ра тить про це нт ную став ку бан-
ков и от ка зать ся от по ли ти ки «до ро гих де нег», 
что бу дет воз мож ным по ме ре сни же ния инф ля-
ции. Ин вес ти ци он ные кре ди ты бан ков и вве де-
ние та ко го ви да ссуд, как ссу ды ин но ва ци он но-
го ха рак те ра – важ ный ис точ ник мо дер ни за ции 
реально го сек то ра.

Фор ми ро ва ние мно гоуров не вой бан ковс кой 
сис те мы в Кыр гыз стане расс мат ри вает ся как 
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перс пек тив ное нап рав ле ние ее мо дер ни за ции. 
Ко ли че ст во бан ков в каж дой ст ра не – ре зуль тат 
взаимо дей ст вия слож ной со во куп нос ти фак то-
ров, как эко но ми чес ких, так и неэко но ми чес ких 
(в Кыр гыз стане их 22). Это и ре зуль тат осо бен-
нос тей фор ми ро ва ния за ко но да тель ной и кон ку-
ре нт ной сре ды. Ми ро вая прак ти ка раз ви тия бан-
ковс ко го де ла убе ди тель но до ка зы вает, что нет 
ни ка кой свя зи меж ду ко ли че ст вом бан ков и ВВП 
на ду шу на се ле ния. При ме ром мо гут слу жить бан-
ковс кие сис те мы США и Ка на ды. Во всех ст ра- 
 нах, где бан ковс кий сек тор нас чи ты вает мно-
же ст во раз нооб раз ных кре дит ных ор га ни за ций, 
су ще ст вует ряд ка те го рий бан ков, к ко то рым в 
за ви си мос ти от про фи ля рис ков при ме няют ся 
раз лич ные ре жи мы пру ден циально го над зо ра. 
Толь ко в Кыр гыз стане, не за ви си мо от спе ци фи-
ки дея тель ности, ко всем бан кам, пред ъяв ляют-
ся од ни и те же тре бо ва ния. Учи ты вая меж ду-
на род ный опыт, сле дует не при нуж дать бан ки к 
кон со ли да ции или зак ры тию, а на до поз во лить 
им выб рать свою ни шу и да лее в ней ра бо тать. С 
точ ки зре ния оп ти ми за ции бан ковс ко го над зо ра 
и ре гу ли ро ва ния це ле со об раз но сфор ми ро вать 
мно гоуров не вую бан ковс кую сис те му. 

Со вер шенс тво ва ние ме то ди ки мо не тар но-
го ре гу ли ро ва ния эко но ми ки рес пуб ли ки по-но-
во му ста вит воп рос об ис поль зо ва нии теории 
муль типли ка то ров де неж но-кре дит ной сфе ры. 
Ме ха низм кре дит но го муль типли ка то ра «за пус-
кает ся» ин тен сив нее и в том слу чае, ес ли эф фек-
тив но ра бо тают на ре зуль тат – рост кре ди то ва ния 
– и иные инс ти ту ты кре дит ной сис те мы, выс ту-
пающие фи нан со во-кре дит ны ми пос ред ни ка ми.

Со вер шенс тво ва ние мо не тар но го ре гу ли ро-
ва ния эко но ми ки в це лях по вы ше ния заин те ре-
со ван нос ти бан ковс ко го сек то ра в под держ ке 
приори тет ных от рас лей эко но ми ки и ин но ва-
ци он ных проек тов, пред по ла гает, в пер вую оче-
редь, и внед ре ние но ва ций в ре гу ли ро ва ние бан-
ковс ко го сек то ра Кыр гыз стана. 

Для пе ре хо да кыр гызс кой эко но ми ки к ин-
но ва ци он но му раз ви тию необ хо ди мо та кое ре-
гу ли ро ва ние, ко то рое бы ло бы нап рав ле но на 
под держ ку реально го сек то ра эко но ми ки, а не 
толь ко бан ковс кой сис те мы и фи нан со вых рын-
ков, как в пе ри од кри зи са. 

В рам ках дан но го под хо да мож но оп ре де-
лить сле дующие нап рав ле ния со вер шенс тво ва-
ния ре гу ли ро ва ния: 

– оп ре де ле ние приори тет ных нап рав ле-
ний раз ви тия нау ки, тех но ло гий и тех ни ки, яв-
ляющих ся фак то ром ин но ва ци он но го рос та эко-
но ми ки и под ле жа щих под держ ке со сто ро ны 
го су да рс тва; 

– оп ре де ле ние по ня тия ссу ды, пре дос тав-
ляемой на реали за цию ин но ва ци он ных проек тов 
(или ссу ды ин но ва ци он но го ха рак те ра); 

– оп ре де ле ние нап рав ле ний под держ-
ки кре дит ных ор га ни за ций, осу ще ст вляю щих 
кре ди то ва ние ин но ва ци он ных проек тов при 
ужес то че нии тре бо ва ний к бан кам в об лас ти ре-
гу ли ро ва ния рис ков. 

Для ак ти ви за ции дол гос роч ных ин вес ти ций, 
необ хо ди мых для внед ре ния ин но ва ци он ных 
про дук тов и тех но ло гий, сле дует от ме тить необ-
хо ди мос ть вве де ния дол гос роч ных инс тру мен-
тов ре фи нан си ро ва ния. 

Средс тва, по лу чен ные бан ка ми в рам ках 
дол гос роч но го ре фи нан си ро ва ния, долж ны 
нап рав лять ся на реали за цию ин вес ти ци он ных 
и ин но ва ци он ных проек тов. Кре ди ты долж ны 
пре дос тав лять ся на срок от 3 до 5 лет под обес-
пе че ние прав тре бо ва ния по пре дос тав лен ным на 
реали за цию ин но ва ци он ных проек тов кре ди там 
на ль гот ных ус ло виях. Кре ди ты долж ны пре дос-
тав лять ся под обес пе че ние прав тре бо ва ния по 
пре дос тав лен ным на реали за цию ин но ва ци он-
ных проек тов кре ди там на ль гот ных ус ло виях. 

Дос туп к та ко го ро да ре фи нан си ро ва нию 
долж ны иметь все бан ки, ко то рые от ве чают тре-
бо ва ниям фи нан со вой ус той чи вос ти вне за ви си-
мос ти от ве ли чи ны ка пи та ла. 

Реали за ция та ко го ме ха низ ма ре фи нан си ро-
ва ния поз во лит не толь ко осу ще ст вить прог рам-
му ин но ва ци он но го рос та эко но ми ки и кре ди то-
вать со ци ально зна чи мые проек ты ре гиональ но го 
масш та ба, но и быст ро уве ли чить масш та бы бан-
ковс ко го биз не са, со дей ст во вать раз ви тию сред-
них и мел ких ре гиональ ных бан ков. 

Еще од ной ме рой в сфе ре со вер шенс тво ва-
ния сис те мы ре фи нан си ро ва ния мож но наз вать 
раз ви тие рын ка меж бан ко вс ких кре ди тов. Со-
вер шенс тво ва ние рын ка меж бан ко вс ко го кре ди-
то ва ния долж но соп ро вож даться по вы ше нием 
транс па ре нт нос ти при пре дос тав ле нии ссуд, т.к. 
до ми ни ро ва ние на рын ке круп ных бан ков при-
во дит к спе ку ля циям и нес та биль ности. 

В об лас ти ре гу ли ро ва ния рис ков бан ковс-
кой дея тель ности с целью по вы ше ния ста биль-
ности бан ковс ко го сек то ра и по вы ше ния заин-
те ре со ван нос ти кыр гызс ких бан ков в под держ ке 
приори тет ных от рас лей эко но ми ки сле дует по-
вы сить тре бо ва ния к бан кам по сле дующим нап-
рав ле ниям: 

– уве ли че ние тре бо ва ний к ве ли чи не собст-
вен ных средс тв бан ков, – ужес то че ние обя за-
тель ных нор ма ти вов дея тель ности и их ди вер си-
фи ка ция в за ви си мос ти от ви да бан ка; 
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– по вы ше ние тре бо ва ний к раск ры тию бан-
ка ми ин фор ма ции по уп рав ле нию рис ка ми. 

Пред по ла гаемые ме ры НБ КР по ужес то че-
нию ре гу ли ро ва ния дея тель ности кре дит ных ор-
га ни за ций при ве дут к ста би ли за ции бан ковс кой 
сис те мы, сни же нию ее за ви си мос ти от внеш них 
и внут рен них воз дейст вий. С уче том уро ков су-
ще ст вующе го эко но ми чес ко го кри зи са по доб ная 
по зи ция НБ КР предс тав ляет ся обос но ван ной. 

Со вер шенс тво ва ние мо не тар но го ре гу ли-
ро ва ния долж но ориен ти ро вать ся на ана лиз 
ре зуль та тов, к ко то рым при ве дет сов мест ное 
дей ст вие всех фак то ров мо дер ни за ции эко но ми-
чес кой сис те мы. 

Та ким об ра зом, дан ные пред ло же ния по 
со вер шенс тво ва нию мо не тар но го ре гу ли ро-
ва ния эко но ми ки Кыр гызс кой Рес пуб ли ки 
ориен ти ро ва ны на ис поль зо ва ние сис тем но го, 
эво лю ци он но го и инс ти ту циональ но го под хо-
дов и опи рают ся на ана лиз нап рав ле ний, за дач 
и ме роп рия тий по мо дер ни за ции фи нан со во-
го сек то ра, приз на ние це ле со об раз нос ти че рез 
установ ле ния бо лее глу бо кой взаи мос вя зи раз-
лич ных от рас лей эко но ми ки с сов ре мен ны ми 
пот реб нос тя ми го су да рст вен но го уп рав ле ния, 
в част нос ти, пред ло жен ный в ра бо те под ход к 
мак роэко но ми чес ко му ана ли зу де неж ной сис-
те мы как слож ной са мо раз ви вающей ся ин тег-

ра тив ной сис те ме, в рам ках ко то рой на фор-
маль ной и не фор маль ной ос но ве ор га ни зуют ся, 
ре гу ли руют ся раз лич ные фор мы де неж ных 
от но ше ний, выс ту пающие в прак ти чес кой 
сфе ре как то вар но-де неж ные, де неж но-кре-
дит ные и пла теж ные от но ше ния, поз во лят бо-
лее фун да мен тально устано вить взаи мос вязь 
и взаимо дей ст вие раз лич ных функ цио наль ных 
мак роэко но ми чес ких сис тем, по ка за тель осо-
бен нос ти этих взаи мос вя зей и взаимо дей ст вия, 
что фор ми рует комп лекс ный взг ляд на об ще ст-
вен ные про цес сы и ме ха низм эко но ми чес ко го 
раз ви тия, спо со бс твующие реали за ции го су да-
рст вен ной по ли ти ки мо дер ни за ции и ин но ва ци-
он но го раз ви тия.

А так же оп ти маль но го ис поль зо ва ния и 
раз ви тия по тен циала ны не су ще ст вую щих фи-
нан со во-кре дит ных ор га ни за ций с целью мак-
си маль но го удов лет во ре ния пот реб нос тей эко-
но ми чес ко го раз ви тия ре гионов и ст ра ны в 
це лом и мо дер ни за ции эко но ми ки. 

Со вер шенс тво ва ния фор ми ро ва ния и реали-
за ции еди ной го су да рст вен ной де неж но-кре дит-
ной по ли ти ки во взаимо дей ст вии с го су да рст вен-
ной фи нан со вой по ли ти кой, це ле со об раз нос ти 
их коор ди на ции в ин те ре сах ре ше ния ос нов ных 
за дач в об лас ти сов ре мен ной мо не тар ной сфе ры 
эко но ми ки Кыр гыз стана.
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