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Аннотация
Статья посвящена оценке уровня доверия домохозяйств к политике Банка России после пе-
рехода к режиму инфляционного таргетирования. Для этой цели анализируются доступные 
данные опросов населения, выполненных ООО «инФОМ», о доверии к Банку России в целом 
и достижении его цели по инфляции в течение 2014–2024 годов. В 2014–2017 годах после 
перехода к режиму инфляционного таргетирования наблюдалось относительно высокое до-
верие населения к Банку России, но оно снижалось в течение 2019–2022 годов. Домохозяй-
ства не верят в достижение цели по инфляции в 4% к концу текущего года и в среднесрочной 
перспективе. Вероятно, это связано с отсутствием знаний о ключевой цели Банка России — 
ценовой стабильности, а также с высоким уровнем фактической инфляции. Домохозяйства 
полагают, что за сдерживание инфляции в большей степени ответственны государственные 
власти. Кроме того, значительная доля потребителей не реагирует на информацию, предо-
ставляемую Банком России. Однако новостные статьи российских интернет-изданий, посты 
новостных сообществ социальной сети «ВКонтакте» и поисковые запросы сервиса Google 
Trends показали, что в условиях экономической неопределенности населению «слишком до-
рого» игнорировать информацию о деятельности Банка России. По мере роста объема ин-
формации по теме «Банк России» в СМИ, новостных сообществах «ВКонтакте» и спроса на 
нее в интернете сокращается разрыв инфляционных ожиданий потребителей и профессио-
нальных аналитиков.
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Abstract
The article examines the degree of public trust in the Central Bank of Russia after the transition to in-
flation targeting. For this purpose, the author analyzes available data from inFOM consumer surveys 
of confidence in the Bank of Russia as a whole as well as in its inflation targets from 2014 to 2024. 
Public confidence in the Bank of Russia remained relatively high from 2014 to 2017 as inflation 
targeting was adopted, but the Bank became far less credible to households from 2019 to 2022 be-
cause they did not believe the inflation target of 4% was achievable by the end of the current year or 
over the medium term. This is probably due to their lack of awareness that the Bank’s principal goal 
is price stability even though they are actually experiencing high inflation. The households surveyed 
think that government authorities are largely responsible for controlling inflation. Furthermore, con-
sumers do not take notice of the information provided by the Central Bank of Russia. Using news 
articles from Russian media, posts from news communities on the VKontakte social network, and 
Google Trends search queries, the author shows that consumers who ignore information about the 
Bank’s policy are at a serious disadvantage when there is economic uncertainty. The discrepancy 
between the inflation expectations of consumers and professional forecasters diminishes as the 
volume of information tied to the phrase “Bank of Russia” increases in media, social network posts, 
and online searches. 
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Введение

Д
оверие экономических агентов к политике денежно-
кредитного регулятора1 является одним из важных аспектов 
проведения эффективной экономической политики [Bomfim, 

Rudebusch, 2000; Bursian, Faia, 2018]. Это предполагает, что цен-
тральный банк, который располагает доверием экономических 
агентов, способен бороться с инфляцией с минимальными поте-
рями общественного благосостояния [Fellner et al., 1979; Haberler, 
1980]. В случае если инфляционные ожидания экономических 
агентов сложились на высоком уровне, дезинфляционная поли-
тика может продолжаться длительное время и стать более доро-
гостоящей с точки зрения потерь в экономическом росте [Backus, 
Driffill, 1985].

Под доверием к центральному банку в данном случае понима-
ется уверенность населения в том, что денежные власти достиг-
нут заявленных целей [Blinder, 2000; Cukierman, Meltzer, 1986]. 
Ключевая цель Банка России — достижение ценовой стабильно-
сти в среднесрочной перспективе2, следовательно, под доверием 
населения к ЦБ РФ подразумевается уверенность домохозяйств 
в достижении ценовой стабильности в будущем.

Повышение доверия населения к центральному банку позволя-
ет добиться экономической эффективности по нескольким при-
чинам [Ehrmann et al., 2013]. Центральный банк может управлять 
инфляционными ожиданиями, публикуя материалы об эконо-
мической ситуации или прогнозы макроэкономических показа-
телей. По этой причине на протяжении последнего десятилетия 
центральные банки развитых и развивающихся стран повышают 
уровень прозрачности своих действий не только для профессио-
нальных аналитиков и участников финансовых рынков, но и в бо-
лее доступном формате предоставляют информацию широкой 
общественности [Coibion et al., 2020]. Денежные власти объясня-
ют причины принимаемых решений, а также посылают информа-
ционные сигналы о будущей направленности денежно-кредитной 
политики (далее — ДКП). Информационная политика позволяет 
сделать более предсказуемыми действия денежных властей, сни-
зить асимметрию информации для экономических агентов и по-

1 В различных странах денежно-кредитный регулятор может именоваться по-разному: на-
пример. в России это Центральный банк Российской Федерации (Банк России, Центробанк, ЦБ 
РФ), в Великобритании — Банк Англии, в США — Федеральная резервная система (ФРС), в зоне 
евро — Европейский центральный банк (ЕЦБ). В настоящей статье будет использоваться термин 
«центральный банк».

2 Ключевые цели и принципы денежно-кредитной политики. https://cbr.ru/dkp/objective_and_
principles/.
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высить эффективность денежно-кредитной политики [Blinder 
et al., 2008].

Информирование о будущей направленности денежно-кредит-
ной политики может способствовать приближению инфляцион-
ных ожиданий к цели по инфляции, которые оказывают непо-
средственное влияние на фактическую инфляцию. Увеличение 
прозрачности ДКП способствует росту доверия населения и ре-
зультативности деятельности центрального банка. Раскрытие ин-
формации центральным банком приводит к повышению чувст-
вительности репутации денежных властей, а инфляционных 
ожи даний — к действиям центрального банка, и, следовательно, 
денежным властям становится невыгодно отклоняться от заяв-
ленной политики [Faust, Svensson, 2001]. В этом случае раскрытие 
информации центральным банком обеспечит координационный 
мотив при формировании инфляционных ожиданий экономиче-
скими агентами [Morris, Shin, 2002]. Если экономические агенты 
не верят в проводимую денежно-кредитную политику, то и учи-
тывать информацию центрального банка при принятии решений 
они не будут. В результате инфляционные ожидания будут значи-
тельно отклоняться от цели по инфляции. 

Общественность лишь периодически обновляет информацию 
при принятии экономических решений из-за высоких издер-
жек на ее сбор и анализ [Carroll, 2003; Mankiw, Reis, 2002]. В свя-
зи с этим информация о ДКП по большей части не принимается 
во внимание населением и фирмами [Binder, 2017; Coibion et al., 
2018]. По этой причине инфляционные ожидания домохозяйств 
и фирм далеки от целей по инфляции даже в странах с длитель-
ной историей низкой инфляции [Blinder et al., 2022; Coibion et al., 
2020]. Отсутствие интереса к информации центрального банка 
может быть обусловлено низким уровнем обеспокоенности от-
носительно инфляции и денежно-кредитной политики в текущий 
момент. Вместе с тем неинформированные экономические аген-
ты могут формировать более высокие инфляционные ожидания, 
а значит, снижать эффективность ДКП.

Следует отметить, что особенно важным доверие к денежным 
властям становится в условиях экономического кризиса. В кри-
зисных условиях экономическим агентам требуется больше ин-
формации для принятия решений. Предоставление качественной 
экономической информации центральным банком способствует 
сокращению затрат на ее сбор и обработку для экономических 
агентов и снижению экономической неопределенности, а следова-
тельно, принятию более обоснованных решений домохозяйства-
ми относительно потребления, сбережений и инвестиций. Если 
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экономические агенты доверяют денежно-кредитной политике, 
то у центрального банка при ее ужесточении появляется возмож-
ность слабее изменять процентную ставку для стабилизации ин-
фляции и выпуска [Bursian, Faia, 2018].

Популярным способом измерения доверия к центральному 
банку являются опросы домохозяйств. Опросы населения прово-
дятся для выявления отношения к денежным властям или их цели 
по инфляции. Обычно респондентам задаются вопросы о доверии 
или отсутствии доверия к центральному банку в целом. 

Можно выделить несколько методологий проведения опро-
сов населения по вопросу доверия к центральному банку. В рам-
ках опросов «Евробарометр» респондентам задается вопрос: 
«Скажите, пожалуйста, склонны ли Вы доверять или не доверять 
ЕЦБ?» — с тремя вариантами ответа: «Доверяю», «Не доверяю» 
и «Затрудняюсь ответить». Например, в исследовании [Albinowski 
et al., 2014] для анализа доверия к ЕЦБ в двенадцати европей-
ских странах используются данные «Евробарометр» по весенним 
и осенним опросам населения в течение 1999–2012 годов. Дове-
рие к ЕЦБ измеряется как разница между долями респондентов, 
ответивших «Доверяю» и «Не доверяю» (чистое доверие). Как 
отмечают авторы, в среднем в 1999–2012 годах уровень доверия 
к ЕЦБ находился на уровне 23%. Во время глобального финансо-
вого кризиса 2008–2009 годов и европейского долгового кризиса 
2010–2012 годов наблюдалось снижение доверия к ЕЦБ. 

Аналогичные индикаторы доверия к ЕЦБ, по данным «Евро-
барометра», рассматриваются в работах [Blanchflower, MacCoille, 
2009; Bursian, Fürth, 2015; Ehrmann et al., 2013; Farvaque et al., 2017; 
Horvath, Katuscakova, 2016]. В этих исследованиях используется 
как показатель чистого доверия, так и доля респондентов, вы-
бравших ответ «Доверяю».

Доверие британских домохозяйств измеряется на ежекварталь-
ной основе в рамках опросов населения Банком Англии — Inflation 
Attitudes Survey. Респондентам задается вопрос: «Как Банк Англии 
выполняет свою работу по установлению процентных ставок для 
контроля над инфляцией?» — с вариантами ответов: «Очень хо-
рошо», «Хорошо», «Удовлетворительно», «Плохо», «Очень пло-
хо» и «Затрудняюсь ответить». В работах [Blanchflower, MacCoille, 
2009; Ehrmann et al., 2013] приводятся данные по уровню доверия 
домохозяйств к Банку Англии. Как отмечают авторы, доверие 
к нему значительно снизилось во время глобального финансового 
кризиса 2008–2009 годов, поскольку выросла доля респондентов, 
ответивших «Плохо» и «Очень плохо».

Кроме того, в литературе представлены результаты прове-
денных нерегулярных опросов домохозяйств с более детальной 
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шкалой ответов о степени доверия к центральному банку. Ди-
митрис Христелис и соавторы изучают доверие голландских до-
мохозяйств к ЕЦБ на основе данных опросов Centerdata, прове-
денных Тилбургским университетом в январе и июне 2015 года 
[Christelis et al., 2020]. В рамках опроса респондентам задавался 
вопрос: «Насколько Вы доверяете Европейскому центральному 
банку (ЕЦБ)? Пожалуйста, укажите уровень Вашего доверия по 
шкале от 0 до 10, где 0 означает, что Вы совсем не доверяете, а 10 
означает, что Вы полностью доверяете». Результаты опроса про-
демонстрировали, что с повышением уровня доверия населе-
ния в Нидерландах к ЕЦБ происходит снижение инфляционных 
ожиданий.

Такого типа опросы домохозяйств позволяют выявить отно-
шение к центральному банку без указания дополнительной ин-
формации относительно инструментов и целей ДКП. Вероятно, 
уровень доверия домохозяйств мог бы повыситься, если бы они 
располагали информацией о проводимой денежными властями 
политике. Этот вопрос изучается в эмпирических исследованиях 
с помощью проведения опросов населения о доверии к цели по 
инфляции. В таких исследованиях предполагается, что получе-
ние индивидами информации от денежных властей способствует 
снижению ее асимметрии, повышению доверия к ДКП и точности 
прогнозов инфляции.

В работе [Coleman, Nautz, 2021] использовались онлайн-оп-
ро сы немецких домохозяйств для измерения степени доверия 
к цели по инфляции ЕЦБ на ежедневной основе с января 2019 
по май 2021 года. Опросы населения проводила компания Civey 
на 25 000 партнерских сервисах в интернете, в том числе на сай-
тах немецких СМИ. Интернет-пользователям задавался вопрос: 
«В каком диапазоне, по Вашему мнению, будет находиться годо-
вой уровень инфляции в среднесрочной перспективе?» — с вари-
антами ответа: «Выше 2%», «Немного выше 2%», «Ниже, но близко 
к 2%», «Ниже 2%» и «Затрудняюсь ответить». В рассматриваемый 
период целью по инфляции ЕЦБ было достижение инфляции 
ниже, но близкой к 2%. В связи с этим степень доверия к цели по 
инфляции рассчитывалась на основе ответов «Ниже, но близко 
к 2%» и «ниже 2%». Авторы рассчитывали индекс доверия к цели 
по инфляции как сумму доли респондентов, ответивших «Ниже, 
но близко к 2%», и половины доли респондентов с ответом «Ниже 
2%». Было выявлено, что доверие к целевому ориентиру ЕЦБ сни-
жалось на протяжении декабря 2019 — мая 2021 года. Значитель-
ное падение доверия населения было вызвано экономическими 
последствиями пандемии коронавируса в 2020 году. 
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В целом международный опыт исследований по анализу опрос-
ных данных показывает, что доверие домохозяйств к денежным 
властям снижается в периоды экономических кризисов. 

Целью настоящей статьи является анализ динамики дове рия 
российских домохозяйств к Банку России после перехода к ре-
жиму инфляционного таргетирования. Для этого проанализи-
рованы данные опросов российского населения, проводимых  
ООО «инФОМ» в течение 2014–2024 годов, о доверии к Банку 
России3. Выбор временнóго периода обусловлен доступностью 
данных, а также возможностью исследования изменения доверия 
домохозяйств к Банку России после перехода к режиму инфляци-
онного таргетирования и в условиях экономической неопределен-
ности. Опросы «инФОМ» позволяют выявить непосредственно 
отношение домохозяйств к ЦБ РФ и его цели по инфляции, про-
анализировать представления людей о деятельности российских 
денежных властей и степень ответственности за сдерживание ин-
фляции. С помощью опросов «инФОМ» и интернет-данных про-
демонстрировано, как часто население учитывает информацию 
о деятельности Банка России при принятии решений. Кроме того, 
в рамках регрессионного анализа показано, что рост объема ин-
формации о деятельности Банка России способствует большей 
осведомленности населения и повышению доверия с его стороны 
к денежно-кредитной политике ЦБ РФ. 

Факторы и индикаторы уровня доверия населения  
к политике ЦБ РФ

С 2014 года ООО «инФОМ» в январе каждого года проводит 
опросы населения, задавая респондентам вопрос: «Если гово-
рить в целом, то Вы доверяете Центральному банку РФ или не 
доверяете?» — со следующими вариантами ответа: «Доверяю», 
«Не доверяю», «Затрудняюсь ответить». Вопрос о доверии к рос-
сийским денежным властям в целом не задается респондентам, 
которые впервые слышат о Центральном банке Российской Фе-
дерации (рис. 1). В среднем в течение 2014–2024 годов о Банке 
России знали или что-то слышали 73% опрашиваемых домохо-
зяйств. 

Динамика ответов респондентов на вопрос: «Если говорить 
в целом, то Вы доверяете Центральному банку РФ или не доверяе-
те?» — в течение 2014–2024 годов показана на рис. 2. Данные ука-

3 Данные предоставляются ЦБ РФ на странице https://cbr.ru/statistics/ddkp/inflationary_
expectations/ в разделе «Статистические данные» на вкладке «Данные за все годы» или в отчетах по 
инфляционным ожиданиям.
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зывают, что доля респондентов, доверяющих ЦБ РФ, выше доли 
респондентов, выбравших вариант ответа «Не доверяю».

По аналогии с международным опытом исследований так-
же рассчитывается показатель чистого доверия домохозяйств 
к ЦБ РФ как разница между долями респондентов, ответивших 
«Доверяю» и «Не доверяю» (рис. 3). В 2014–2017 годах после 
перехода к режиму инфляционного таргетирования наблюда-
лось относительно высокое доверие населения к Банку России. 
Максимального значения на уровне 28% доверие домохозяйств 
к Центральному банку России достигло в 2015 году. При этом 
в 2022 году наблюдалась минимальная разница в 1% между дове-

Источник: ООО «инФОМ», Банк России.

Рис. 1. Информированность населения о Банке России (% респондентов)

Fig. 1. Households’ Knowledge About the Bank of Russia (% of respondents)

Источник: ООО «инФОМ», Банк России.

Рис. 2. Доверие населения к Банку России (% респондентов)

Fig. 2. Consumer Confidence in the Bank of Russia (% of respondents)
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ряющими и не доверяющими ЦБ РФ респондентами. В течение 
2019–2022  годов степень доверия потребителей к Банку России 
была низкой4. В 2023–2024 годах доверие к ЦБ РФ повысилось до 
уровня 2018 года, но всё еще имеет более низкие значения, чем 
в 2014–2017 годах.

Важно отметить, что доверие населения к Банку России в це-
лом может не отражать уверенности домохозяйств в достижении 
ценовой стабильности в будущем. Для рассмотрения этой про-
блемы проанализируем представления россиян о том, чем зани-
мается и за что ответственен Банк России (рис. 4).

В течение 2014–2023 годов в среднем не менее 4% респондентов 
предполагали, что ЦБ РФ отвечает за: 

регулирование финансовой и экономической политики •	
страны (14,2%);
банковское регулирование и надзор (11,5%);•	
кредиты, вклады и платежи (9,3%);•	
регулирование валютного курса и проведение валютных •	
операций (6,7%);
установление процентных ставок и кредитование коммерче-•	
ских банков (5,3%); 
выявление махинаций и отмывания денег (4,3%).•	

В 2014–2023 годах лишь 1,6% домохозяйств отвечали, что Банк 
России ответственен за регулирование инфляции и рост цен. Это 
говорит о том, что значительная часть домохозяйств не знает об 

4 В течение 2014–2022 годов постепенно снижалась доля респондентов, затрудняющихся от-
ветить. В условиях неопределенности домохозяйства склонны в большей степени выражать свое 
мнение в негативном контексте. По этой причине в 2019–2022 годах происходило повышение доли 
респондентов, не доверяющих Банку России.

Источник: ООО «инФОМ», Банк России.

Рис. 3. Уровень доверия населения к Банку России (% респондентов)

Fig. 3. Net Confidence in the Bank of Russia (% of respondents)
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одной из ключевых целей Банка России — поддержании ценовой 
стабильности в среднесрочной перспективе. Следовательно, при 
ответе на вопрос о доверии к ЦБ РФ в целом, скорее всего, населе-
ние выражает отношение не только к деятельности Банка России, 
но и к денежно-кредитной политике монетарных властей, а также 
другим аспектам деятельности ЦБ РФ. 

Кроме того, с помощью опросных данных «инФОМ» мож-
но проанализировать доверие населения к деятельности Банка 
России по достижению ценовой стабильности. В рамках ежеме-
сячных опросов населения «инФОМ» опрашивает респондентов 

Источник: ООО «инФОМ», Банк России.

Рис. 4. Представления населения о деятельности Банка России (% респондентов)

Fig. 4. Consumer Opinions About the Activities of the Bank of Russia (% of respondents)
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о способности Банка России удержать рост цен на уровне целево-
го значения инфляции к концу текущего года (рис. 5) и в средне-
срочной перспективе (рис. 6).

Как можно увидеть на рис. 5 и 6, значительная доля домохо-
зяйств не верит в достижение цели по инфляции ЦБ РФ в конце 
текущего года и через три года и считает, что цены будут расти 
заметно быстрее, чем на 4% в год. Полученные результаты ука-
зывают на низкую степень уверенности в достижении ценовой 

Источник: ООО «инФОМ», Банк России.

Рис. 5. Доверие населения к достижению Банком России  
цели по инфляции в текущем году (% респондентов)

Fig. 5. Credibility of the Bank of Russia’s Inflation Target  
for the Current Year (% of respondents)

Источник: ООО «инФОМ», Банк России.

Рис. 6. Доверие населения к достижению Банком России  
цели по инфляции в среднесрочной перспективе (% респондентов)

Fig. 6. Credibility of the Bank of Russia’s Inflation Target  
Over the Medium Term (% of respondents)
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стабильности в будущем. Однако российские домохозяйства не 
являются уникальными в части недоверия к денежно-кредитной 
политике. 

Даже в развитых странах с продолжительной историей низкой 
инфляции общественность не обладает знаниями о целях цент-
рального банка, имеет смещенные инфляционные ожидания и не 
верит в способность денежных властей достичь цели по инфля-
ции [Binder, 2017; Coibion et al., 2022; Kumar et al., 2015]. Напри-
мер, в статье [Coibion et al., 2022] анализируются представления 
американских домохозяйств в мае 2018 года об уровне инфляции, 
который ФРС должна достичь в долгосрочной перспективе. Ме-
нее 20% выбирают правильный вариант ответа — 2%. Около 40% 
предполагают, что ФРС хочет добиться инфляции на уровне 10% 
и более. Авторы делают вывод о том, что большинство респонден-
тов не знают о цели по инфляции ФРС в долгосрочной перспек-
тиве.

Отсутствие уверенности в достижении ценовой стабильности 
центральным банком может быть обусловлено тем, что население 
обращает внимание только на цены часто покупаемых товаров 
и услуг [Грищенко и др., 2023; D’Acunto et al., 2021; Georganas et al., 
2014]. Потребители, как правило, реагируют только на повышение 
цен, но не обращают внимания на стабильные или снижающиеся 
цены на товары и услуги. Из этого следует, что для достижения це-
новой стабильности и заякоренности инфляционных ожиданий 
недостаточно только объявить цель по инфляции, поскольку ей 
может не доверять общественность [Грищенко и др., 2022; Eusepi, 
Preston, 2010; Łyziak et al., 2007].

Кроме того, отсутствие доверия населения к цели по инфляции 
может складываться не только из-за незнания о цели центрально-
го банка, но и из-за неверных представлений о том, кто ответстве-
нен за сдерживание инфляции (рис. 7).

В 2014–2022 годах в среднем 4,6% участников опроса «инФОМ» 
знали о том, что Банк России отвечает за ценовую стабильность. 
В основном респонденты предполагали, что за сдерживание ин-
фляции ответственны:

правительство, премьер-министр и министры (12,9%);•	
президент (4,5%);•	
Минфин России (3,1%);•	
власти или государство в целом (3,1%);•	
Госдума и депутаты (2%);•	
местные власти (2,1%);•	
Минэкономразвития России (1,7%).•	
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Источник: ООО «инФОМ», Банк России.

Рис. 7. Представления населения об ответственности властей  
за стабилизацию цен (% респондентов)

Fig. 7. Consumer Perceptions of the Authorities’ Responsibility  
for Price Stabilization (% of respondents)

Респондентам также задавался вопрос: «На Ваш взгляд, назван-
ные Вами органы власти или организации справляются со сдер-
живанием инфляции, роста цен хорошо или плохо?»5 Как можно 
видеть на рис. 8, большинство домохозяйств невысоко оценивают 
способность властей сдерживать инфляцию6.

Домохозяйства для принятия более обоснованных решений 
могли бы учитывать информацию, предоставляемую центральным 
банком в СМИ или на собственных информационных платфор-
мах. Раскрытие деталей принятия решений по денежно-кредитной 
политике потенциально может способствовать формированию 
экономическими агентами более точных прогнозов будущих ма-
кроэкономических условий. 

5 Вопрос задавался участникам опроса, которые назвали органы власти или организации, от-
вечающие за сдерживание инфляции, роста цен в России.

6 С 2015 года снижается доля респондентов, ответивших «Плохо справляется», а доля участ-
ников опроса, выбравших вариант ответа «Хорошо», — растет. С учетом небольшого количества 
наблюдений и ежегодной частоты данных можно с осторожностью отметить положительную дина-
мику в восприятии населением мер по сдерживанию инфляции.
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В связи с этим возникает вопрос, как часто домохозяйства 
учитывают информацию, предоставляемую Банком России, 
при принятии экономических решений. На него можно отве-
тить, проанализировав ответы респондентов на вопрос: «Как 
часто за последние три месяца Вы видели, слышали или читали 
какую-либо информацию, сообщения или заявления, касающие-
ся деятельности Центрального банка РФ или Банка России?»7 
В 2018–2024 годах в среднем 32% ответивших видели, слышали 
или читали хотя бы одно информационное сообщение или за-
явление о деятельности Банка России за последние три месяца 
(рис. 9). В то же время доля респондентов, не получавших сведе-
ний о деятельности российских денежных властей, составляла 
37%. Как показывают эмпирические данные, значительная доля 
населения не обращала внимания на информацию центрального 
банка, что, вероятно, связано со сложностью интерпретации ин-
формационных сообщений ЦБ РФ. Это согласуется с получен-
ными в работе [Evstigneeva, Sidorovskiy, 2021] результатами, что 
информация Банка России по вопросам ДКП доступна в основ-
ном людям с высшим экономическим образованием или ученой 
степенью по экономике. Авторы также отмечают, что с 2018 года 
Банк России стал публиковать информацию в более простом 
формате, и отдельные материалы становятся более понятными 
для широкой общественности.

7 Вопрос не задавался тем, кто впервые слышит о Центральном банке РФ.

Источник: ООО «инФОМ», Банк России.

Рис. 8. Отношение населения к способности властей  
сдерживать инфляцию (% респондентов)

Fig. 8. Household Opinions About the Authorities’ Ability  
to Control Inflation (% of respondents)
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Для анализа доступности информации ЦБ РФ для обществен-
ности рассмотрим результаты ответов респондентов на вопрос8 
о том, понятны ли им сообщения или заявления Банка России 
(рис. 10). В 2018–2024 годах заявления Банка России были понят-
ны 11% опрошенных респондентов, непонятны 3%, и 2% затруд-
нились ответить. Это указывает на то, что сообщения и заявления 
ЦБ РФ понятны большей части опрошенных респондентов.

Основными источниками информации о деятельности Бан-
ка России9 стали телевидение — 10% респондентов, интернет-
ресурсы — 4% и СМИ — 2% (рис. 11).

Однако, как отмечается в эмпирическом исследовании [Ев-
стигнеева, Карпов, 2023], население не может не обращать внима-
ния на информацию о денежно-кредитной политике в условиях 
высокой неопределенности в экономике. В этом случае население 
предъявляет спрос на информацию в интернете для минимиза-
ции потерь благосостояния и принятия обоснованных решений 
о потреблении и сбережениях. Если домохозяйства учитывают 
новости по теме «центральный банк» при формировании инфля-
ционных ожиданий, то чем больше информации публикуется 

8 В течение 2018–2024 годов вопрос о понимании информационных сообщений ЦБ РФ не за-
давался 84% респондентов, в том числе тем, кто впервые слышит о Центробанке, тем, кому ни разу 
за последние три месяца не встречалась информация о Центробанке, и тем, кто узнавал такую 
информацию из источников, не имеющих отношения к Центробанку.

9 В среднем 84% респондентов не опрашивали по данному вопросу. Вопрос не задавался тем, 
кто впервые слышит о ЦБ РФ, тем, кому ни разу за последние три месяца не встречалось информа-
ции о Центробанке, и тем, кто узнавал такую информацию из источников, не имеющих отношения 
к денежным властям.

Источник: ООО «инФОМ», Банк России.

Рис. 9. Получение информации  
о деятельности Банка России (% респондентов)

Fig. 9. Encounters With Information About the Activities  
of the Bank of Russia (% of respondents)
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Источник: ООО «инФОМ», Банк России.

Рис. 10. Понимание информационных  
сообщений Банка России (% респондентов)

Fig. 10. How Well the Bank of Russia’s Information  
Is Understood (% of respondents)

Источник: ООО «инФОМ», Банк России.

Рис. 11. Источники распространения информации  
о деятельности Банка России (% респондентов)

Fig. 11. Dissemination of Central Bank Information  
by Source (% of respondents)
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о деятельности Банка России, тем более информированными ста-
новятся люди.

Этот факт можно проиллюстрировать с помощью трех типов 
интернет-данных: поисковых запросов Google Trends, материа-
лов социальной сети «ВКонтакте» и информации в интернет-
изданиях. Рассчитывается показатель обеспокоенности темой 
«центральный банк» в интернете с помощью поисковых запросов 
Google Trends: «Банк России», «центробанк», «ЦБ РФ», «Централь-
ный банк России», «Набиуллина», «процентная ставка» и «ключе-
вая ставка». Интернет-запросы «процентная ставка» и «ключевая 
ставка» были включены в перечень для учета интереса населения 
к изменению процентных ставок в России. Сводный индекс cbr_gt 
рассчитывается как первый главный компонент из выбранного 
перечня поисковых запросов.

Новостные статьи10 и посты11 по тематике «Банк России» отби-
раются за счет поиска следующих ключевых слов в тексте: «ЦБ», 
«Банк России», «Набиуллина», «центробанк» и «центральный 
банк». Новостной индекс12 (cbr_news) и индекс социальной сети 
VK (vk_share_cbr_posts) рассчитываются как доля новостных ста-
тей (постов) по тематике «ЦБ РФ» в общем количестве новостных 
статей (постов) за месяц.

Динамика трех индикаторов интенсивности интереса интер-
нет-пользователей cbr_gt, cbr_news и vk_share_cbr_posts показа на 
на рис. 12.

Интернет-данные позволяют выделить несколько примеча-
тельных фактов об обеспокоенности интернет-пользователей 
темой «Банк России». Интерес экономических агентов к ней рос 
в условиях неопределенности в периоды валютного кризиса 2014–
2015 годов, пандемии коронавируса с марта 2020 года и с нача-
лом СВО в 2022 году. Как видно на рис. 12, повышение интереса 
интернет-пользователей (cbr_gt), в интернет-изданиях (cbr_news) 
и социальной сети «ВКонтакте» (vk_share_cbr_posts) к теме «Банк 
России» наблюдается в это же время. Таким образом, можно пред-
положить, что информация по тематике «Банк России» оказыва-

10 В исследовании используются новостные статьи интернет-изданий «Интерфакс», «РБК», 
«Коммерсант» и «Лента.ру».

11 Для расчета индекса используются посты из новостных сообществ «ВКонтакте»: «Ведомо-
сти», «Интерфакс», «Известия», «Коммерсантъ», «Лента.ру», «РБК», «ТАСС» и «РИА Новости».

12 Новостной индекс рассчитывается как среднее значение интенсивности новостей по тема-
тике «центральный банк» в четырех новостных источниках.
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ется ценной при принятии решений экономическими агентами 
в условиях экономической неопределенности.

Для проверки этой гипотезы на эмпирических данных оце-
ним влияние объема информации по тематике «Банк России» на 
разрыв инфляционных ожиданий домохозяйств13 и экспертов14 
в следующие 12 месяцев по аналогии с исследованием [Mazumder, 
2021]. Разрыв инфляционных ожиданий населения и профессио-
нальных аналитиков возникает по следующим причинам: 

эксперты учитывают всю доступную информацию при про-•	
гнозировании инфляции, включая заявления, материалы, 
цель и прогноз по инфляции денежных властей. Это обу-
словлено тем, что экспертное сообщество обладает знания-
ми и навыками для обработки и анализа предоставляемой 
информации центральным банком. В общем случае про-
фессиональные аналитики больше доверяют словам и дей-
ствиям центрального банка, который придерживается своих 
обязательств по достижению ценовой стабильности; 

13 В статье рассматриваются данные ООО «инФОМ» по медианным оценкам инфляционных 
ожиданий населения в следующие 12 месяцев.

14 Инфляционные ожидания профессиональных аналитиков в следующие 12 месяцев построе-
ны на основе опросов ИА «Интерфакс» как взвешенные оценки из консенсус-прогнозов экспертов 
по инфляции на текущий и следующий годы.

Примечание. Левая ось — новостной индекс и индекс «ВКонтакте», правая ось — ин-
декс поисковых запросов cbr_gt. 

Источник: расчеты автора.

Рис. 12. Интерес интернет-пользователей к тематике «ЦБ РФ»

Fig. 12. Interest of Internet Users in the Topic “Bank of Russia”
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домохозяйства формируют инфляционные ожидания значи-•	
тельно выше цели по инфляции, поскольку в процессе при-
нятия решений используется личный опыт и наблюдаемые 
цены на товары из потребительской корзины. В этом случае 
прогнозы инфляции экспертного сообщества, в отличие от 
смещенных мер инфляционных ожиданий населения, име-
ют минимальную ошибку прогноза и могут быть близки-
ми к рациональным ожиданиям [Binder, 2017; Carroll, 2003; 
Mankiw, Reis, 2002].

Для оценки влияния информации по тематике «центральный 
банк» на разрыв инфляционных ожиданий населения и экспертов 
в следующие 12 месяцев оценивается регрессионная модель15 со 
стандартными ошибками, состоятельными при гетероскедастич-
ности и автокорреляции:

 πt
inf exp – πt

exp interfax = μ + β(πt–1
inf exp – πt–1

exp interfax) + γcbr_st + εt ,

где πt
inf exp — инфляционные ожидания населения в следующие 

12 месяцев, πt
exp interfax — инфляционные ожидания профессио-

нальных аналитиков в следующие 12 месяцев, cbr_st — интерес 
интернет-пользователей к тематике «ЦБ РФ» с использованием 
новостных статей интернет-изданий, поисковых запросов и по-
стов во «ВКонтакте» (данные стандартизированы16), εt — случай-
ные ошибки.

В регрессионную модель разрыва инфляционных ожиданий 
домохозяйств и экспертов включается один из показателей инте-
реса интернет-пользователей к теме «ЦБ РФ» в спецификациях 
без лага в столбцах (1)–(3) или с первым лагом в столбцах (4)–(6) 
в табл. 1. Включение с одним лагом переменных интереса обще-
ственности к теме «ЦБ РФ» обусловлено тем, что экономические 
агенты могут не одномоментно учитывать информацию по теме 

15 Используемые переменные в регрессионном анализе являются стационарными. Для разры-
ва инфляционных ожиданий населения и экспертов в следующие 12 месяцев был проведен расши-
ренный тест Дики – Фуллера для спецификации с константой, который указывает на отвержение 
гипотезы о нестационарности временнóго ряда на 5-процентном уровне значимости. Для пере-
менных объема информации о деятельности Банка России проводился расширенный тест Дики — 
Фуллера для модели без константы (данные стандартизированы). Гипотеза о нестационарности 
для этих временных рядов отвергается на 1-процентном уровне значимости.

16 Данные по индикатору интереса интернет-пользователей к тематике «центральный банк» 
были стандартизированы с применением Z-оценки. Это позволяет сравнивать коэффициенты при 
различных мерах cbr_st.
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«центральный банк» при формировании инфляционных ожида-
ний. Помимо этого, спецификация регрессионной модели без лага 
может быть подвержена проблеме эндогенности. 

Результаты оценки регрессий для разрыва инфляционных 
ожиданий домохозяйств и профессиональных аналитиков пред-
ставлены в табл. 1.

Т а б л и ц а  1

Результаты оценки влияния объема информации по тематике «ЦБ РФ»  
на разрыв инфляционных ожиданий населения и экспертов 

T a b l e  1

Impact of the Volume of “Bank of Russia” Information on the Spread  
Between Inflation Expectations of Households and Experts 

Переменные Спецификация модели

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

Константа 1,453***
(0,323)

1,518***
(0,321)

1,374***
(0,282)

1,37***
(0,319)

1,616***
(0,269)

1,479***
(0,279)

πt–1
inf exp – πt–1

exp interfax 0,736***
(0,064)

0,725***
(0,064)

0,751***
(0,056)

0,751***
(0,053)

0,707***
(0,055)

0,732***
(0,054)

cbr_news_s –0,433*
(0,235)

–0,3**
(0,122)

cbr_gt_s –0,574*
(0,307)

–0,469**
(0,189)

vk_share_cbr_posts_s –0,468*
(0,271)

–0,421**
(0,166)

Скорректированный R2 0,706 0,735 0,715 0,687 0,707 0,703

Критерий Акаике 348,58 337,13 345,03 355,5 348,16 349,72

Критерий Шварца 356,68 345,23 353,13 363,6 356,27 357,82

Примечание. Уровни значимости коэффициентов: *** — 1%, ** — 5%, * — 10%. В скоб-
ках приведены стандартные ошибки.

Источник: расчеты автора.

Проведенные расчеты показали, что повышение интереса эко-
номических агентов к теме «ЦБ РФ» сопряжено со снижением 
разрыва ожидаемой инфляции населения и экспертов. Это связа-
но с тем, что интернет-издания как общедоступный источник ин-
формации освещают наиболее важные данные для экономических 
агентов в текущий момент времени. В условиях экономической 
неопределенности в СМИ обсуждаются ценные сведения об эко-
номической ситуации и принимаемые денежными властями меры 
для стабилизации экономики и борьбы с инфляцией, а также воз-
можные будущие экономические условия и направленность ДКП. 
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Таким образом, предоставляемая в СМИ информация о деятель-
ности российских денежных властей способствует повышению 
информированности населения.

Заключение

В статье рассматривалась проблема доверия населения к ЦБ РФ 
с использованием результатов опросов российских домохозяйств 
ООО «инФОМ». В качестве индикаторов доверия к Банку Рос-
сии рассматривались опросные данные по доверию домохозяйств 
к центральному банку в целом и их уверенности в достижении 
цели по инфляции на конец текущего года и в среднесрочной 
перспективе. Также анализировался интерес домохозяйств к ин-
формации Банка России с помощью интернет-данных — новост-
ных статей интернет-изданий, поисковых запросов Google Trends 
и постов социальной сети «ВКонтакте». 

Изучение данных опросов населения, проводимых «инФОМ», 
и интернет-данных позволяет сделать ряд выводов о динами-
ке доверия населения к Банку России после перехода к режиму 
инфляционного таргетирования. Российские домохозяйства 
в целом относятся положительно к деятельности Банка России, 
за исключением 2019–2022 годов, когда наблюдалась низкая сте-
пень доверия населения к российским денежным властям. Опро-
сы населения показывают, что лишь небольшая часть населения 
располагает информацией об одной из основных целей Банка 
России — ценовой стабильности в среднесрочной перспективе. 
Домохозяйства, вероятно, игнорируют информацию Банка Рос-
сии о денежно-кредитной политике, что становится причиной 
незнания ключевых аспектов политики денежных властей и уве-
ренности в том, что цены будут расти значительно выше целевого 
значения в 4%. Кроме того, население полагает, что ответствен-
ность за сдерживание инфляции несут политические власти — 
правительство, президент, Госдума или местные власти. 

С помощью интернет-данных было выявлено, что информация 
по тематике «Банк России» становилась важной для населения 
в условиях экономической неопределенности: валютного кризиса 
2014–2015 годов, пандемии коронавируса 2020 года и геополити-
ческой ситуации 2022 года. Эконометрический анализ показал, 
что информация о деятельности «Банка России» позволяет сни-
зить разрыв инфляционных ожиданий домохозяйств и профес-
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сиональных аналитиков в следующие 12 месяцев. В этом случае 
повышение интенсивности новостей по тематике «Банк России» 
в интернете обеспечивает повышение информированности обще-
ственности. В последние годы Банк России публикует материалы 
в более простом и доступном формате для общественности, что 
в дальнейшем позволит добиться более высокого уровня доверия 
домохозяйств к политике российских денежных властей. 

В будущих исследованиях перспективным становится разви-
тие подходов к расчету более высокочастотных мер доверия на-
селения к центральному банку (например, измерение отношения 
общественности к денежно-кредитной политике Банка России 
с использованием интернет-опросов или онлайн-данных на еже-
дневной или ежемесячной основах), а также проведение эмпири-
ческого анализа влияния таких индикаторов на эффективность 
политики российских денежных властей.
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