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В статье анализируются преимущества и недостатки дезинфляционной политики Центрального банка РФ (ЦБ РФ) после перехода к ре-

жиму инфляционного таргетирования. Жесткая монетарная политика, с одной стороны, способствовала снижению регистрируемой и ожи-
даемой инфляции, но, с другой стороны, внесла свой вклад в затяжной спад экономической активности. В работе обсуждаются проблемы 
измерения инфляционных ожиданий в российской экономике. Приводятся аргументы о том, что теория рациональных ожиданий противо-
речит психологии и практике. Ряд эмпирических исследований по рациональной невнимательности свидетельствуют об ограниченной ра-
циональности экономических агентов. Тестируется степень доверия населения и экспертов действиям ЦБ РФ. В завершении статьи авто-
ры приходят к выводу, что снижение инфляционных ожиданий и инфляции в Российской Федерации целесообразно балансировать с дру-
гими целями экономической политики, а именно экономическим ростом, улучшением конкурентоспособности, стимулированием 
инвестиционной активности. 
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РЕЦЕНЗИЯ 
После перехода Центрального банка РФ (ЦБ РФ) к политике инфляционного таргетирования было опубликовано большое количество 

исследований о последствиях этого решения для темпов инфляции и колебаний валютного курса. Гораздо меньшее внимание в экономи-
ческой литературе уделяется не менее актуальной теме издержек, которые неизбежно возникают из-за целенаправленного снижения тем-
пов роста цен. 

В рецензируемой статье рассматриваются последствия ограничительной денежно-кредитной политики ЦБ РФ, проводимой с середины 
2014 г., с точки зрения влияния на совокупный выпуск и уровень деловой активности в российской экономике. Авторы обращают внимание 
не только на успехи по снижению инфляции, которые удалось достичь монетарным властям, но и на не столь популярную в экономической 
дискуссии проблему издержек борьбы с инфляцией, которые неизбежно возникают (об этом свидетельствуют и выводы теоретических 
работ, и зарубежный опыт дезинфляционной политики). 

 
Используя статистические данные и методы дескриптивного анализа, авторы показали, что ЦБ РФ в настоящее время пока еще не в 

полной мере может управлять инфляционными ожиданиями домохозяйств и представителей экспертного сообщества. 
Кроме того, выводы статьи подкрепляются показателями деловой активности, динамика которых существенно замедлилась в ответ на 

ужесточение денежно-кредитной политики. 
Важным вкладом в научную дискуссию в области монетарной политики может стать акцентирование внимания экспертного сообщества 

на изучении издержек борьбы с инфляцией. Представленная работа в состоянии придать дополнительный импульс исследованиям в этой 
области в российской экономике. 

Заключение: считаю, что рецензируемая статья отвечает требованиям, предъявляемым к научным публикациям, и может быть реко-
мендована к опубликованию. 
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