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В условиях современного глобального финансово-
экономического кризиса активизировалась дискуссия 
о взаимосвязи между степенью независимости цент-
ральных банков различных стран и результативнос-
тью проводимой ими денежно-кредитной политики. 
И хотя принцип независимости де-юре определен как 
базовый в деятельности центральных банков боль-
шинства государств, де-факто он таковым не явля-
ется, что зачастую становится причиной дестаби-
лизации экономической ситуации. Особую важность 
данная проблема имеет для развивающихся стран, 
банковское законодательство и деятельность цен-
тральных банков которых нуждаются в дальнейшем 
совершенствовании. Это в полной мере относится и 
к странам Таможенного союза (Беларусь, Казахстан и 
Россия), уровень независимости центральных банков 
которых не только не соответствует аналогичным 
параметрам развитых стран, но и несколько снизился 
за период рыночных преобразований.

Усиление интеграционных процессов в рамках 
стран Таможенного союза, переход к координации ос-
новных элементов денежно-кредитной политики обус-
ловили необходимость выявления направлений обеспе-
чения независимости центральных банков, проведения 
сравнительного анализа степени их независимости, а 
также выявления направлений ее повышения.

В статье на основе двух наиболее распростра-
ненных методов (GMT-индекса и CWN-индекса) про-
ведена оценка индекса независимости центральных 
банков стран Таможенного союза в динамике, под-

твержден вывод о предпочтительности использова-
ния CWN-индекса, предполагающего учет большей 
вариантности характеристик и неравнозначность 
критериев независимости.

Раскрыта эволюция подходов к определению тер-
мина «независимость центрального банка», описаны 
характеризующие его критерии, проведена оценка 
степени независимости центральных банков, опре-
делены причины произошедших изменений за период 
рыночных преобразований, выявлены влияющие на 
степень независимости центрального банка факто-
ры, в том числе и не поддающиеся формализации.

Созданное в начале 1990-х гг. банковское зако-
нодательство стран Таможенного союза в целом 
соответствовало зарубежной практике и содержит 
основные положения, обеспечивающие независи-
мость их центральных банков. Однако с начала 
2000-х гг. стала проявляться указанная тенденция 
снижения независимости центральных банков Бе-
лоруссии и России, что во многом было обусловлено 
появлением требования об обязательном участии 
правительства в разработке денежно-кредитной 
политики, усилением его влияния на деятельность 
центральных банков, расширением оснований для 
отставки главы центрального банка и др.

Ключевые слова: центральный банк, независи-
мость центрального банка, критерии независимости 
центрального банка, денежно-кредитная политика, 
GMT-индекс, CWN-индекс, Таможенный союз
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Приоритеты России Priorities of Russia

Теоретические подходы к раскрытию 
сущности и оценке степени независимости 

центрального банка
В результате глобального финансово-экономи-

ческого кризиса изменились подходы и ожидания 
результативности проводимой денежно-кредитной 
политики, во многом определяемые степенью не-
зависимости центральных банков различных стран 
в области денежно-кредитного регулирования. При 
этом традиционно считается, что одними из важней-
ших условий быстрейшего преодоления кризисных 
явлений являются ужесточение денежно-кредитной 
политики и повышение оперативности при внед-
рении выбранных инструментов, которые проще 
реализовать в условиях высокого уровня незави-
симости центрального банка страны.

Изучение критериев независимости централь-
ных банков, а также оценка степени его независи-
мости и взаимосвязи с макроэкономическими пока-
зателями стали активно проводиться зарубежными 
учеными в 1980-е гг.� Это было обусловлено, прежде 
всего, необходимостью решения проблемы сдержи-
вания инфляции и стимулирования роста экономи-
ки. При этом в части определения независимости 
центральных банков сохраняется много спорных 
моментов. С одной стороны, все специалисты и 
практики банковского дела признают необходи-
мость такой независимости в целях разработки и 
реализации сбалансированной денежно-кредитной 
политики, а с другой, центральный банк любой 
страны в той или иной степени взаимосвязан с пра-
вительством: уведомляет о принимаемых решениях, 
координирует свою политику, согласовывает свои 
действия или выполняет отдельные решения пра-
вительства. Более того, в условиях экономической 
нестабильности и неопределенности влияние пра-
вительства на решения, принимаемые руководством 
центрального банка, усилилось во многих развитых 
и развивающихся государствах, что наглядно про-
демонстрировал современный глобальный финан-
сово-экономический кризис.

Среди критериев, характеризующих незави-
симость центрального банка, наиболее важными 
являются, в частности: подотчетность банка, са-
мостоятельность в выборе инструментов денежно-

� Значимость независимости центрального банка еще в на-
чале ХХ в. отмечал Ю.С. Витте. См.: Витте Ю.С. Конспект 
лекций о народном и государственном хозяйстве, читанных 
его императорскому высочеству великому князю Михаилу 
Александровичу в 1900–1902 гг. СПб: Типография АО «Брок-
гауз-Ефрон», 1912. С. 260.

кредитного регулирования, наличие представителей 
правительства в органах управления банка, участие 
государства в формировании капитала и распре-
делении прибыли банка, наличие законодательно 
установленных обязательств по финансированию 
государственного бюджета и т.д. 

На первом этапе независимость центрального 
банка рассматривалась только в части его поли-
тической независимости, определяемой институ-
циональными отношениями между центральным 
банком и раскрываемой с точки зрения процедуры 
назначения или отставки руководства банка, нали-
чия требования об участии правительства в управ-
ляющих органах банка, периодичности контактов 
между руководством банка и исполнительной 
властью [4, с. 40]. При этом профессор А. Алесина 
выделила 4 группы факторов, раскрывающих сте-
пень независимости центрального банка: 
1)	 институциональные и формальные отношения 

между центральным банком и правительством 
(процедура и периодичность назначения гла-
вы банка, наличие требований о присутствии 
правительства в управляющих органах банка, 
участие правительства в разработке и реализа-
ции денежно-кредитной политики); 

2)	 неформальные отношения между топ-менед-
жерами центрального банка и членами прави-
тельства; 

3)	 бюджетные и финансовые отношения между 
центральным банком и правительством (учас-
тие банка в бюджетном процессе, кредитование 
правительства); 

4)	 макроэкономические отношения [4, с. 40]. 
Впоследствии трактовка независимости цен-

трального банка расширилась: большинство зару-
бежных авторов (Г. Дибелли, В. Грилли, Д. Маскиан-	
даро, Г. Табеллини, С. Фишер) выделяли две состав-
ляющие независимости – политическую и экономи-
ческую. Политическая независимость первоначаль-
но характеризовалась с точки зрения полномочий 
центрального банка в части установления конечной 
цели денежно-кредитной политики, экономическая –	
выбора инструментов денежно-кредитной политики 
[7, с. 197; 9, с. 366]. Позже под политической незави-
симостью стали понимать неучастие правительства 
в назначении руководителя центрального банка и 
его заместителей, в разработке денежно-кредитной 
политики, наличие законодательных актов, закреп-
ляющих особый статус и полномочия центрального 
банка, под экономической – наличие установленных 
лимитов кредитования правительства, самостоя-
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тельность при выборе инструментов денежно-кре-
дитного регулирования [10, с. 358–359].

В документах европейских органов – Евро-
пейского валютного института и Европейской 
комиссии (European Monetary Institute� и European 
Commission�) – содержится расширенная трактовка 
независимости центрального банка, включающая в 
себя институциональную независимость, независи-
мость персонала центрального банка, финансовую 
независимость и функциональную независимость�. 
Причем суть критериев, определяющих ту или иную 
грань независимости центрального банка, при таком 
подходе ничем не отличается от описанного выше, 
критерии просто распределены не по двум, а по 
четырем группам.

Ряд авторов (С. Эйффингер, Дж. Хаан) полага-
ют, что наиболее существенным является незави-
симость центрального банка в части определения 
целей и инструментов денежно-кредитной полити-
ки и его операционная независимость [9].

Одновременно учеными предпринимались 
попытки количественной оценки степени незави-
симости центральных банков. В экономической 
литературе описаны различные индексы, на основе 
которых проводится оценка степени независимости 
центральных банков [3, 5, 6, 9]. Среди них можно 
отметить GMT-индекс, CWN-индекс, позволяю-
щие провести оценку центрального банка с точки 
зрения его политической, кадровой и экономичес-
кой независимости и используемые для оценки 
независимости центральных банков европейских 
государств.

Самым простым для использования считается 
GMT-индекс, предложенный В. Грилли, Д. Маски-
андаро и Г. Табеллини в 1991 г., поскольку значения 
8 критериев политической независимости и 7 кри-
териев экономической независимости составляют 1 
или 0 баллов (в случае соответствия критерию или 

� European Monetary Institute – Европейский валютный 
институт, создан в 1994 г. в целях содействия укреплению со-
трудничества в области валютной политики между странами 
Европейского союза и контроля за операциями с ЭКЮ и под-
готовки базы для создания Европейского центрального банка; 
существовал до 1999 г.

� European Commission – Европейская комиссия, ведущий 
институт Европейского союза, который состоит из его 28 чле-
нов-государств и является независимым органом, в котором 
осуществлено распределение полномочий между входящими 
в ее состав еврокомиссарами, которые в свою очередь выпол-
няют экономическое и финансовое управление делами стран 
Евросоюза.

� URL: http://ecb.europa.eu/ecb/educational/facts/orga/html/
or_007.en.html.

несоответствия), а итоговая оценка представляет 
собой сумму значений критериев политической и 
экономической независимостей�. Однако его приме-
нение приводило к некоторому искажению результа-
тов оценки при частичном соответствии критерию.

В 1992 г. в работе А. Цукермана, С. Уэбба,	
Б. Нейапти был описан метод оценки уровня незави-
симости центрального банка на основе средневзве-
шенного значения (CWN-индекс). Авторами были 
выделены 4 блока оценки, касающиеся полномочий 
и процедуры назначения главы национального 
банка, взаимоотношений центрального банка и пра-
вительства в части разработки денежно-кредитной 
политики и разрешения конфликтов, целей функ-
ционирования центрального банка и его участия в 
финансировании деятельности правительства (всего 
16 критериев) [6, с. 358–359]. 

Каждый критерий, в отличие от GMT-индекса, 
имеет несколько вариантов ответа: от 2 до 7 (дейс-
твует только в отношении двух критериев, касаю-
щихся оценки возможности одновременной работы 
главы банка в правительстве – «да» или «нет» –	
и степени участия банка в бюджетном процессе: –	
активное участие или неучастие). По каждому вари-
анту ответа каждого критерия установлено разное 
количество баллов – от 0 до 1. В рамках одного 
блока суммируются значения критериев, при этом 
критерии первых трех блоков учитываются с разны-
ми весами (соответственно 0,2, 0,15 и 0,15)�, тогда 
как для каждого критерия четвертого блока установ-
лены индивидуальные весовые значения – от 0,025 
до 0,15. Позже Б. Нейапти в индивидуальной работе 
Central bank independence and economic performance 
in eastern Europe более корректно описал данный 
подход, указав индивидуальные весовые значения 
для каждого критерия всех блоков CWN-индекса 
[10, с. 395–397], что подразумевалось при использо-
вании весовых значений в предыдущем варианте.

Анализ степени независимости 
центральных банков стран 

Таможенного союза
Усиление экономической интеграции в рамках 

Таможенного союза и Единого экономического 
пространства предопределяет необходимость даль-

� Самый первый индекс оценки независимости центрального 
банка был разработан профессором Альберто Алесина (США) 
в 1988 г.

� Удельный вес блока равномерно распределялся по выде-
ленным критериям.
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нейшей координации странами – участницами эко-
номической политики. И хотя пока никто не говорит 
о создании наднациональных структур в области де-
нежно-кредитного регулирования (как справедливо 
отметил глава Республики Беларусь А. Лукашенко, 
«не надо создавать наднациональные структуры, ко-
торые не воспринимаются хотя бы одной страной»� 
альянса), важной представляется оценка возмож-
ностей координации основных элементов денежно-
кредитной и валютной политики. Это вписывается 
в работу, проводимую Межбанковским валютным 
советом Национального банка Республики Беларусь 
и Центрального банка Российской Федерации по 
достижению максимально возможной унификации 
принципов, механизмов и инструментов денежно-
кредитной политики согласно межгосударственным 
соглашениям 2000 г. о введении единой денежной 
единицы и формировании единого эмиссионного 
центра союзного государства. 

Близкую позицию занимал и экс-глава Нацио-
нального банка Республики Казахстан Г. Марченко, 
отмечавший в 2009 г., что на первых этапах функци-
онирования Таможенный союз никак не повлияет на 
денежно-кредитную политику Казахстана. И только 
после согласования бюджетно-налоговой и в целом 
экономической политики возникнет необходимость 
в согласовании денежно-кредитной политики�	
стран – участниц альянса. С этой точки зрения в 
настоящее время наблюдается усиление интеграции 
в финансовой сфере (решение о создании единого 
фондового рынка, формировании региональных 
международных финансовых центров и пр.), что ак-
туализирует необходимость постепенного перехода 
к согласованию центральными банками основных 
параметров проводимой денежно-кредитной по-
литики.

Однако в этом аспекте имеется много проблем, 
связанных как с разным уровнем развития экономи-
ки, финансово-банковского сектора и процентных 
ставок денежного рынка стран-участниц (в част-
ности, ставка рефинансирования на начало 2014 г. 
составляла в Белоруссии 23,5%; Казахстане – 5,5; 
России – 8,25%), так и с разной степенью независи-
мости центрального (национального) банка.

Созданное за период рыночных преобразо-
ваний банковское законодательство Белоруссии, 
Казахстана и России, раскрывающее формальную 

� URL: http://tks.ru/reviews/2013/10/22/06.
� URL: http://zakon.kz/4618164-tamozhennyjj-sojuz-na-per-

vykh-jetapakh.html.

независимость их центральных банков�, в целом 
соответствовало европейскому банковскому зако-
нодательству, наиболее полно учитывая положения 
политической независимости банков. Однако если 
в России статус, цели, осуществляемые функции 
и полномочия центрального банка определяются 
законодательными актами (Конституцией РФ, 
Федеральным законом от 10.07.2002 № 86-ФЗ «О 
Центральном банке Российской Федерации (Банке 
России)»), то в Белоруссии и Казахстане, помимо 
законодательных актов, его деятельность регули-
руется нормативными актами – распоряжениями 
или указами президента страны, постановлениями 
правительства.

Вместе с тем общей для большинства стран 
(в том числе и развитых) тенденцией последних 
лет является снижение степени независимости 
центральных банков, что, по мнению некоторых 
экспертов, обусловлено расширением целей функ-
ционирования банков. Так, экс-глава центрального 
банка Аргентины М. Блехер отмечал, что переход к 
многоцелевой монетарной политике является при-
чиной снижения самостоятельности центральных 
банков10. Кроме того, немаловажным фактором 
является все более активное участие правительства 
в решении некоторых вопросов деятельности глав-
ного банка страны, существенно усиливающееся в 
периоды нестабильности экономики.

В этом аспекте в странах Таможенного союза 
(Беларусь, Казахстан и Россия) имеются как об-
щие, так и особенные черты [1, с. 24–27]. Общим 
является закрепление принципа независимости 
центрального банка в законодательных актах всех 
государств:
•	 Беларусь: национальный банк независим в 

своей деятельности11;
•	 Казахстан: национальный банк независим в 

своей деятельности в пределах полномочий, 
предоставленных ему законами Республики 
Казахстан и актами Президента Республики 
Казахстан12;

•	 Россия: функции и полномочия, предусмотрен-

� Несмотря на существование разных названий главного бан-
ка в странах Таможенного союза, целесообразно использовать 
общепринятый термин – «центральный банк».

10 URL: http://finance.liga.net/economics/2013/4/22/ar-
ticles/33719.htm.

11  Б а н ко в с к и й  ко д е к с  Р е с п у б л и к и  Б е л а р у с ь	
от 25.10.2000 № 441-З. URL: http://etalonline.by/?type=	
text&regnum=HK0000441#load_text_none_1_.

12 Закон Республики Казахстан от 30.03.1995 № 2125 «О 
Национальном банке Республики Казахстан». 


