
подходов и решевиi1 для 1'0ГО , Ч 'I'Обы выИти из тех огравичениi1 , в ко

торых очутилась вациова.лъна.я экономика и отдельные субъекты хо

зяйствовавия. В связи с этим особое значение приобретает разработка 

концептуальных подходов к формированию фискальной политики, а 

также к построению механизма реализации потенциала фис:кальвых 

инструментов, адекаатвого не только современным реалиям во и сори

ентированным на восстановительный рост. Это разблокирует пути ва

ращивll.Вия та.кого потенциала. 

В полном соответствиII с таким подходом следует рассматривать по

зицию о неотложности формирования в Украине фискального простора 

для программ трансформирования национальной экономики и проду:к

тивных инвестiщпй на основе последовательной макроэ:кономической 

политики. Даже в до:кризисном периоде в результате роста пенсионных 

выплат и зарплат нагрузка на государственные финансы, к примеру , 

в 2005 г. составляла 44 'Уо ВВП. Достаточ:во сказать, что пенсионные 
выплаты за период 2000-2005 гг. возросmr с 7,5 до 15,3 о;., ВВП. •:Про

едание • , :как общая тенденция социально-экономического развития 

Украины, четко обозначившаяся в тот •благоприятный• период и мно
гократно укрепившаяся в современны.х кризисных условия.."Х, не остав

ляет возможностей для проведения неотложных трансформаций, свя 

за.ввъrх с инвестирова.вием в человеческий и физический капитал, -
:как единственного пути восстановительного роста и устойчивого разви

тия. Таким образом, на современном этапе формирование науч.во-обо

снованной, адекватной выбранной стратегии развития фискальной по

литики следует отвести к числу первоочередных задач . 

Затем на такой концептуальной основе критически важно найти 

правильные подходы к разрешению проблемных вопросов в кВJКдой из 

подсистем фискальной политики. Определение перечвя таких проблем

въrх вопросов сегодня не составляет особых трудностей . В своем боль

шинстве они достаточно исследованы и, казалось бы, ожидают четких 

и последовательных действи:И по их разрешению. Однако сложившиеся 

реалии диктуют необходимость их проверки на •задачи антикризисно

го регуmrрования•, что, несомненно, должно подтвердить их целесооб

разность или внести соответствующие коррективы. При та.ком подходе 

возможно устранить те противоречия, которые не дают возможности 

реализовать потенциал, заложенный в сфере фискального регулирования. 

А.В. Бобка, аспирант 
БГЭУ (Минск) 

ВЛИЯНИЕ ФИСКАЛЬНОЙ ПОЛИТИКИ 
НА ЦЕНТР АЛЬНЬIЙ БАНК 

Главной целью макроэкономической политики является достиже

ние устойчивого экономического роста. Для этого важно обеспечить 
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тесную взаимосвязь между государственными институтами, принима

ющими решения в монетарной и фискальной сфере эконоМИI<и. Макси

мальный эффект от действий, принимаемых в тобой из этих сфер, не

избежно будет зависеть от того, как каждня из политик будет влиять 

друг на друга. Изменения в одной из политик влияют на эффективность 

другой. что отражается на общей макроэкономической политике госу

дарства . В процессе реализации каждой из политик могут возникнуть 

противоречия, влияющие на достижение макроэкономической стабиль

ности государства. В этой связи ключевым моментом становится дости

жение сбалансированного взаимодействия между фискальной и моне

тарной политикой. По мнению специалистов Международного валютно

го фонда, дисбалансы в фискальной сфере являются основной причиной 

макроэкономической нестабильности, и именно на их уотравение долж

ны быть нацелены государственные оргftВы . 

В связи с вышесказанным рассмотрим, каким образом фискальная 

политика может воздействовать на монетарную политику и, соответ

ственно, на центральный банк . Существуют прямой и косвенный кана

лы воздействия на монетарную политику. Рассматривая первый канал, 

можно привести множество примеров прямого воздействия. Например, 

экспансионистская фискальная политика может выражаться в посто

янном росте бюджетного дефицита что может провоцировать прави

тельство обратиться к центральному банку за финансированием бюд

жетного дефицита с помощью сеньоража . Также экспансионистская 

фискальная политика может привести к экспмсионистской монетар

ной политике . увеличивая инфляционное давление на экономику и по

вышая валютный курс, тем самым со:щавая дефицит платежного балан

са страны. 

Финансирование дефицита бюджета с помощью заимствований на 

финансовых рыннах также может оказывать прямое влияние на дей

ствия центрального банна. Чрезмерные заимствования государства на 

финансовых рьmках ограничивают доступ частного сектора на рьmок 

заимствований, что оказывает негативное влияние на экономический 

рост, который является зоной ответственности центрального банка . 

С другой стороны . зависимость финансирования государственного дол

га от зарубежных источников может привести к колебаниям валютного 

курса, что оп.ять является прерогативой центрального банка. 

Существует еще один прямой канал воздействия фискальной поли

тики на центральный банк - влияние косвенных налогов на уровень 

цен и соответственно инфляцию. Если правительство существенно по

вышает косвенные налоги (в большей ·тепени, чем налоги на доходы), 

это оказывает прямое влияние на цены. Ключевой момент - то, что 

единоразовое повышение налогов раскручивает спираль •заработная 

плата-цены • и приводит к постоянному росту инфляции. 

Косве.нвым каналом влияния фискальной политики на монетарную 
политику является изменение ожиданий. Ожидания большого бюд

жетного дефицита и, как следствие, увеmrчения заимствований пра -
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вительства могут привести к отсутствию доверия к экономической по

литике, проводимой в государстве, в том <m:сле и центральным банком. 

Результатом этого может стать ослабление позиций государства на ми

ровых финансовых рьmках, что является потенциальной угрозой для 

монетарного режима экономики. 

Таким образом, отсутствие координации между фискальными и мо

нетарными влАстями может послужить причиной финансовой неста

бильности, привести к повышению процентной ставки, колебаниям об

менвого курса резкому росту уровня цен , неблагоприятному влиянию 

на экономический рост. 

В.В. Бобрович, магистр экон. наук 

БГЭУ (Минск) 

НЕКОТОРЫЕ АСПЕКТЫ 

ВНЕШНЕТОРГОВОЙ НЕСБАЛАНСИРОВАННОСТИ 
И КУРСОВОЙ ПОЛИТИКИ БЕЛАРУСИ 

Одной из важнейпmх макроэкономических проблем Республики 

Беларусь является наличие отрицательного сальдо торгового и платеж

ного балансов и, соответствеВ1lо девальвационного давления на курс 

надиональной валюты. 

Вышеназванная проблема характеризуется наличием в экономике 

Республики Беларусь следующих ограничений на сбалансированность 

внешнеторговой деятельности и сбалансированное формирование спро

са и предложения на валюту на внутреннем валютном рынке. 

1. С момента возникновения отрицательного сальдо торгового ба

ланса и по настоящий момент не решены проблемы в области инвести 

ционвой политики . Инвестиционная rrривлекательность экономики 

Беларуси до сих пор остается низкой, а осуществление иностранных ин

вестиций рискованным для иностранных инвесторов, что не позволяет 

полноцеВ1lое использование прямых иностранных инвестиций в каче

стве источника покрытия растущего отрицательного сальдо торгового 

баланса и, соответственно, источника предложения I:IНОстранной валю

ты на внутреннем валютном рывке. 

2. Вторым ограничением является само допущение долговременно
го наличия и роста отрицательного сальдо торгового баланса, вызванно

го низкоэффективной структурой реального сектора экономики и поли

тикой в области народного товарного потребления. Так, отсутствие ре
альной эффективной реструктуризации реального сектора экономики 

обусловило нАт:rчие в предыдущие годы и в настоящее время неконку

рентоспособного по признаку качества нацпональвого экспорта, высо

кого уровня потребления субъектами хозяйствования промежуточного 

импорта , соответс1•венво, высокого уровня имnортоемкости ВВП и экс

порта. Ограничение ва сбаланси-ровавность экспортно-импортных пото-
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