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Аннотация 

В статье раскрывается роль денежно-кредитной и фискальной политики как 

важнейших методов в механизме государственного регулирования экономики, в 

том числе совокупного спроса, рассматривается структура бюджетно-налоговых 

и денежно-кредитных инструментов макроэкономической политики, их 

содержание и формы реализации. Особое внимание в статье уделено 

сравнительной характеристике денежно-кредитной и фискальной политики, 

определению приоритетных инструментов с учетом особенностей 

макроэкономической ситуации в стране. 
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дискреционная и автоматическая фискальная политика, встроенные 

стабилизаторы, стимулирующая (экспансионистская) и сдерживающая 

(рестриктивная) фискальная политика. 
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automatic fiscal policy, built-in stabilizers, stimulating (expansionary) and restraining 

(restrictive) fiscal policy. 

 

Денежно-кредитная (монетарная) политика представляет собой комплекс 

взаимосвязанных мероприятий, предпринимаемых центральным банком в целях 

регулирования совокупного спроса путем воздействия на состояние кредита и 

денежного обращения. 

Фискальная политика заключается в государственном регулировании 

совокупного спроса путем изменений государственных расходов и налогов. 

Оба эти направления макроэкономической политики государства очень 

важны для обеспечения стабильного развития экономики, роста благосостояния 

населения. 

Центральные банки обычно используют монетарную политику либо для 

стимулирования экономики, либо для сдерживания ее роста. Побуждая 

физических и юридических лиц к заимствованиям и расходам, денежно-

кредитная политика стимулирует рост экономической активности. И наоборот, 

ограничивая расходы и стимулируя сбережения, денежно-кредитная политика 

может служить тормозом для инфляции и других проблем, связанных с 

перегревом экономики [3]. 

Для воздействия на экономику Центральный банк (далее ЦБ) использует 

такие инструменты денежно-кредитной политики, как операции на открытом 

рынке, изменение резервных требований для банков, установление учетной 

ставки. Операции на открытом рынке осуществляются ежедневно, когда ЦБ 

покупает и продает государственные облигации, чтобы либо ввести деньги в 

экономику страны, либо вывести их из обращения. Установив коэффициент 

резервирования или процент от депозитов, которые требуются банкам, ЦБ 

напрямую влияет на количество денег, создаваемых при выдаче кредитов 

банками. ЦБ также может осуществить изменения в ставке дисконтирования 
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(процентной ставке, взимаемой с кредитов, которые он предоставляет 

финансовым учреждениям), предназначенной для воздействия на краткосрочные 

процентные ставки во всей экономике [7]. 

Денежно-кредитная политика является более простым инструментом с 

точки зрения расширения и сокращения денежной массы, чтобы влиять на 

инфляцию и рост, и она оказывает меньшее влияние на реальную экономику. 

Денежно-кредитная политика может быть стимулирующей (экспансионистской) 

и сдерживающей (рестриктивной) [1]. 

Сдерживающая (рестриктивная) денежно-кредитная политика (так 

называемая политика "дорогих денег") направлена на ужесточение условий и 

ограничение объема кредитных операций коммерческих банков, и повышение 

уровня процентных ставок. Ее проведение обычно также предполагает и 

сопровождается увеличением налогов, сокращением государственных расходов, 

а также другими мероприятиями, направленными на преодоление инфляции. 

Рестриктивная денежно-кредитная политика может быть использована не только 

в целях борьбы с инфляцией, но и для сглаживания циклических колебаний 

бизнес-активности. 

Экспансионистская денежно-кредитная политика может иметь 

ограниченное влияние на рост за счет повышения цен на активы и снижения 

стоимости заимствований, что делает компании более прибыльными [4]. 

Целью фискальной политики большинства государств является 

нацеливание на общий уровень расходов, общую структуру расходов в 

экономике или и то, и другое одновременно. Два наиболее широко используемых 

средства воздействия на фискальную политику – это изменения в политике 

государственных расходов и в государственной налоговой политике. 

Если правительство считает, что в экономике недостаточно бизнес- 

активности, оно может увеличить сумму денег, которую тратит, что часто 

называют стимулирующими расходами. Если налоговых поступлений 

недостаточно для оплаты увеличения расходов, правительства занимают деньги, 
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выпуская долговые ценные бумаги (например, государственные облигации), и 

накапливают долг. Это называется дефицитными расходами [6]. 

Увеличивая налоги, правительства вытягивают деньги из экономики и 

замедляют бизнес-активность. Как правило, фискальная политика используется, 

когда правительство стремится стимулировать экономику. Она позволяет 

снизить налоги или предложить налоговые скидки в целях стимулирования 

экономического роста. Влияние на экономические результаты посредством 

фискальной политики является одним из основных принципов кейнсианской 

экономики. 

Когда правительство тратит деньги или меняет налоговую политику, оно 

должно выбирать, куда потратить или что обложить налогом. При этом 

государственная фискальная политика может быть нацелена на конкретные 

сообщества, отрасли, инвестиции или товары, чтобы либо способствовать, либо 

препятствовать производству, – иногда её действия основаны на соображениях, 

которые не являются полностью экономическими [8]. По этой причине 

фискальная политика часто активно обсуждается среди экономистов и 

политических наблюдателей. 

Фискальная политика может быть дискреционной и автоматической. 

Дискреционная манипулирует ставками налогов, трансфертными платежами, 

объемом общественных работ. Автоматическая действует на основе встроенных 

экономических стабилизаторов, т.е. экономика способна стабилизироваться при 

любых циклических событиях вне зависимости от действий правительства. Обе 

экономические политики являются популярным выбором на рынке.  

Рассмотрим основные различия между монетарной и фискальной 

политикой. 

Денежно-кредитная политика в основном меняет процентные ставки: 

например, если центральные банки считают, что инфляция растет и экономика 

развивается очень быстрыми темпами, они будут повышать процентные ставки, 

чтобы снизить спрос в экономике. Фискальная политика – это способность 
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правительства контролировать требования с помощью расходов и налогов: 

например, если наблюдается увеличение дефицита бюджета, оно требует от 

правительства больших заимствований [2]. 

Монетарная политика связана с учетом процентных ставок, фискальная – 

с доходами и капитальными расходами правительства. 

Денежно-кредитная политика является также кредитной политикой, в 

которой изменения процентных ставок и монетарные меры передаются через 

центральные банки. Фискальная политика предусматривает ряд стимулов для 

увеличения располагаемого дохода. 

Фискальная политика бывает двух типов: стимулирующая 

(экспансионистская) и сдерживающая (рестриктивная). В первом случае 

правительство снижает налоги и увеличивает государственные расходы, во 

втором – повышает налоги и сокращает расходы. 

Рост денежной массы и уменьшение процентных ставок называется 

экспансионистской денежно-кредитной политикой, уменьшение денежной 

массы и рост процентных ставок рассматривается как сдерживающая денежно-

кредитная политика. 

По сути, фискальная политика ориентирована на совокупный спрос. 

Компании также получают выгоду, поскольку они видят увеличение доходов. 

Однако экспансионистская фискальная политика рискует спровоцировать 

инфляцию. Эта инфляция разрушает маржу некоторых корпораций в 

конкурентных отраслях, которые не в состоянии легко переносить расходы на 

клиентов; это также разъедает средства людей с фиксированным доходом [5]. 

Сравнительная характеристика денежно-кредитной и фискальной 

политики представлена в таблице 1. 
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Таблица 1. Сравнительная характеристика денежно-кредитной и фискальной 

политики 

Основа сравнения Денежно-кредитная политика Фискальная политика 

Значение Денежно-кредитную политику 
можно определить как контроль 
спроса и предложения на деньги 
путем изменения процентных 
ставок 

Фискальная политика может быть 
определена как влияние 
государственных расходов и 
налогов на совокупный спрос и 
экономику 

Объект Речь идет о вливании денег в 
экономику 

Речь идет о государственных 
расходах и о налогах 

Измерение Денежно-кредитная политика 
измеряет процентные ставки 

Фискальная политика измеряет 
налоги и капитальные затраты 

Обменный курс Оценка вызвана более высокими 
процентными ставками 

Фискальная политика не влияет 
на обменный курс 

Воздействие Когда действует денежно-
кредитная политика, это влияет 
на стоимость заимствований / 
ипотеки 

Когда действует фискальная 
политика, она оказывает влияние 
на дефицит бюджета 

Связь Степень денежно-кредитной 
политики устанавливается 
независимыми центральными 
банками 

Фискальная политика имеет 
прямые отношения с 
министерством финансов 

 

Как фискальная, так и денежно-кредитная политика играют большую роль 

в управлении экономикой, в регулировании совокупного спроса и других 

ключевых аспектов развития экономики. Фискальная политика включает 

решения о налогах и расходах, установленных правительством, влияет на налоги 

отдельных лиц или обеспечивает их работой в государственных проектах. 

Денежно-кредитная политика устанавливается центральным банком и может 

повысить потребительские расходы за счет более низких процентных ставок, 

которые удешевляют заимствования по всем вопросам – от кредитных карт до 

ипотеки. 
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