
Глава 1. Перспективньїе теоретические конструкции обоснования.

ГЛАВА 1

ПЕРСПЕКТИВНЬЇЕ ТЕОРЕТИЧЕСКИЕ 
КОНСТРУКЦИИ ОБОСНОВАНИЯ 

ПРОБЛЕМНЬІХ АСПЕКТОВ 
РЕФОРМИРОВАНИЯ

Теории ничего не доказьівают, зато позволяют 
вьіиграть время и отдохнуть, если тьі вконец за- 
путался, стараясь найти то, что найти невозмож- 
н о .

Марк Твен

§1.1. Теоретическое обоснование основних 
форм фискальной политики в условиях 
рьіночной зкономики

І
Ясность -  настолько очевидное СВОЙСТВО ИСТИНЬІ, 
что нередко их даже путают между собою.

Жозеф Жубер

Дуализм проблематики функционирования фискальной политики за- 
ключается в том, что с одной стороньї, она является составной частью финан- 
совой системьі государства и должна обеспечивать ресурсное наполнение 
бюджетов. С другой стороньї, фискальньїе инструментьі применяются в каче- 
стве макрозкономических стабилизаторов, что обуславливает их акгивное 
применение для стимулирования зкономического роста и регулирования 
макрозкономической ситуации. На разньїх фазах зкономического цикла зти 
две доминантньїе стороньї проявляют себя по-разному, а в отдельньїх случаях 
входят в прямое противоречие. Зто требует достаточного уровня динамично-
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Реформирование налоговой системи

сти и гибкости фискальной политики и в конечном итоге отображается в из- 
менчивости фискальной структурьі государства.

Существенньїе коррективьі в фискальную политику стран внес миро- 
вой зкономический кризис. Его продолжение до сих пор трансформирует на- 
циональньїе финансовьіе системьх под воздействием необходимости бьістро 
реагировать на изменения макрозкономической ситуации и учитьюать реалии 
наполнения бюджетов. Учитьівая существенньїе сдвиги в структурних пара­
метрах систем фискальной политики, именно на протяжении последних лет 
исследование теории и практики функционирования систем фискальньїх ин- 
ститутов является акгуальньїм и заслуживает дополнительного и детального 
изучения.

Несмотря на существование постоянного и значительного интереса к 
проблемам налогообложения и фискального регулирования со сторони об- 
щественности, практиков и представителей научньїх кругов, необходимо от- 
метить, что некоторие их аспекти до сих пор не получили надлежащего ис- 
следования и обоснования. Особое внимание составляет вьіяснение роли на- 
логов в условиях мирового финансово-зкономического кризиса, которий ха- 
рактеризируется рядом особенннх черт и признаков. Кроме того, применение 
системного подхода к анализу проблематики налогов, бюджетньїх расходов и 
трансфертов, несмотря на то, что детерминируется внешней окружающей сре- 
дой, ориенгируется на внутренние параметри финансових систем государства, 
вьіяснение их роли в развитии зкономических процессов. Применение такого 
системного подхода является перспективним направлением исследований, об- 
ладающим прагматической ценностью, и привлекает внимание теоретиков как 
перспективная сфера интеллектуальньїх исследований.

Зкономическая теория предоставила в распоряжение практики две 
основнне форми функционирования фискальной политики по формирова- 
нию макрозкономического и социального равновесия, зкономического роста 
и занятости. Зто автоматическая и дискреционная фискальная политика. В 
обоих случаях основньїе инструментьі реализации зтих форм фискальной по­
литики одинаковн, а именно: политика расходов, политика доходов, налого- 
вая система, трансфертная политика.

Основними злементами автоматической фискальной политики, когда 
изменения происходят в системе правительственних закупок и чистих нало­
гов, внступают автоматические стабилизаторн, которие позволяют без до­
полнительного вмешательства государства, путем предварительно опреде- 
ленньїх и заложенних в законодательно-нормативнне акти правил и норм, 
реагировать на нарушения равновесия, способствуя его восстановлению.

Соответствующие изменения уровней государственньїх расходов и 
налогов происходят при зтом автоматически. Практика свидетельствует о 
том, что чистне налоги могут изменяться и автоматически, то єсть без специ- 
альньїх государственньїх решений. Зто обьясняется тем, что подавляющее 
большинство налогов зависит от дохода и позтому меняется пропорциональ-
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но изменению ВВП, даже при стабильньїх налоговьіх ставках и уровнях 
трансфертов.

К налогам, которьіе зависят от дохода, относятся подоходньш налог с 
граждан, транспортний налог и др. Чувствительность налогов в ВВП зависит 
от системи налогообложения. При прогрессивной системе уровень налого- 
вьіх ставок растет по определенной шкале в зависимости от роста дохода. 
Позтому при росте ВВП налоги увеличиваются бистреє, чем доход. При про- 
порциональной системе уровень налоговнх ставок является стабильньш для 
всех уровней дохода. Позтому налоги изменяются пропорционально измене­
нию дохода. Определенние трансферти также зависят от динамики ВВП. 
Так, виплати по безработице сокращаются во время роста производства и 
увеличиваются во время его падения.

Следует отметить, что в У крайнє существуют и форми стимулирова- 
ния занятия предпринимательской деятельностью путем использования 
трансфертньїх платежей. Так, пособие по безработице может виплачиваться 
одноразово для организации предпринимательской деятельности безработ- 
ннми, которне не могут бить трудоустроенн в связи с отсутствием на рьінке 
труда подходящей работьі.

Чистие налоги, которие автоматически, то єсть без государственньїх 
решений, меняются в зависимости от изменения ВВП, назнвают автомати- 
ческими чистими налогами.

Автоматическая зависимость чистьіх налогов от ВВП является важ­
ним фактором стабилизации зкономики. Стабилизационная функция чистих 
налогов обьясняется тем, что они представляют собой изьятия из зкономики, 
то єсть потерю ее покупательной способности. Если они увеличиваются, то 
ВВП уменьшается, и наоборот. Зто означает, что с точки зрения зкономиче- 
ской стабильности желательно увеличивать величину таких изьятий в перио- 
ди, когда зкономика движется к инфляции, и, наоборот, уменьшать ее вели­
чину в периодн, когда наметалась тенденция к сокращению производства. 
Поскольку динамика автоматических налогов соответствует зтим требовани- 
ям, они получили название встроенних стабилизаторов.

Несмотря на то, что автоматические чистьіе налоги исполняют стаби- 
лизационную функцию без специальньїх государственньїх решений, их зф- 
фектавность в конечном итоге также зависит от государства. Роль государст- 
ва состоит в том, что оно встраивает, то єсть внедряет в зкономику некую 
систему налогов и трансфертньїх платежей. При внесений изменений в зту 
систему стабилизационная зффективность будет изменяться. Таким образом, 
недискреционная (автоматическая) фискальная политика — зто такая поли- 
тика, которая, устанавливая некую определенную систему налогов и транс­
фертов, обеспечивает им возможность исполнять стабилизационную функ­
цию в зкономике автоматически.

Рисунок 1.1 поможет нам понять, как налоговая система создает 
встроенную стабильность. Государственньїе расходьі являются фиксирован-
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ньіми и считаются независимьіми от уровня ВВП. Налоги изменяются вместе 
с юменением ВВП. Зависимость между налоговьіми поступленнями и ВВП 
отображено восходящей линией Т.

Прогрессивная

Рис. 1.1. Встроенная стабильность жономики

Зкономическое значение зависимости между налоговьіми поступле­
ннями и ВВП становится очевидньїм при учете двух следующих моментов:

• налоги уменьшают расходьі и совокуїшьій спрос;
• с точки зрения стабильности желательно уменьшать расходн, ко- 

гда зкономика движется к инфляции, и увеличивать расходьі в пе- 
риод спада.

Когда в фазе подьема ВВП увеличивается, налоговьіе поступлення ав- 
томатически возрастают, а поскольку они уменьшают расходьі, то получается 
что сдерживается зкономический подьем. Иначе говоря, если зкономика пе- 
ремещается к большему ВВП, налоговме поступлення автоматически возрас­
тают, предопределяют изменения в бюджете по направленню от дефицита к 
профициту и уменьшают обгцую сумму расходов.

И наоборот, когда ВВП уменьшается в фазе спада, налоговьіе поступ­
лення автоматически уменьшаются, что увеличивает расходьі и смягчает 
спад. Со снижением ВВП налоговьіе поступлення уменьшаются, и бюджет 
изменяется в направлений от профицита к дефициту. На рис. 1.1 низкий уро- 
вень ВВПі автоматически повлечет за собой стимулирующий бюджетний
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дефицит; вьісокий и, пожалуй, инфляционньїй уровень ВВПз будет автомати­
чески индуцировать сдерживающий бюджетний профицит.

Из рис. 1.1 видно, что масштаб автоматических бюджетних дефици- 
тов или профицитов, а следовательно, и встроенная стабильность, зависит от 
соответствия изменений налоговьіх поступлений изменениям ВВП. Если на- 
логовьіе поступлення резко меняются с изменениями ВВП, наклон линии Т 
на графике будет крутим и вертикальное расстояние между Т и G (дефицити 
или профицитьі) значительньїм. И наоборот, если налоговьіе поступлення ма­
ло меняются при изменениях ВВП, наклон будет пологим, а встроенная ста­
бильность -  незначительной.

У гол наклона линии Т на рис. 1.1 зависит от действующей налоговой 
системьі. Если она прогрессивная, -  линия Т будет круче, чем в случае пропор- 
циональной налоговой системи (прямая Ті -  прогрессивная налоговая система). 
При пропорциональной налоговой системе средняя налоговая ставка не изменя- 
ется при росте ВВП. Налоговьіе поступлення будут расти с увеличением ВВП 
как при прогрессивной, так и пропорциональной налоговой системе, и могут 
увеличиваться, уменьшаться или не меняться вообще с ростом ВВП при регрес- 
сивной системе. Следует четко осознавать, что чем прогрессивнее налоговая 
система, тем вьшіе встроенная стабильность зкономики.

Встроенная стабильность позволяет уменьшать глубину колебаний дело- 
вой активности. Однако встроенньїе стабилизаторьі могут лишь ослабить, но не 
скорректировать, серьезньїе изменения равновесного ВВП. Для корректировки 
инфляции или зкономического спада нередко требуется дискреционная фис- 
кальная политика, то єсть изменения в налоговьіх ставках и расходах.

Автоматические стабилизаторьі (недискреционная фискальная поли­
тика) являются инструментом ограниченного действия, позтому требуют до- 
полнения дискреционной политикой, которая является совокупностью опера­
тивних регулирующих мер относительно основних инструментов фискаль- 
ной политики. В основе такой политики -  сознательное планирование нало­
гов и государственньїх расходов с целью изменения реального обьема нацио- 
нального производства и занятости, контроля над инфляцией и ускорением 
зкономического роста. Для стимулирования производства и занятости в ус- 
ловиях стагнации зкономическая теория предлагает увеличивать государст- 
венньїе расходьі. Дефицит ВВП, которьій возникает в результате недостаточ- 
ного совокупного спроса относительно предложения, сдерживает развитие 
зкономики. Государственньїе закупки за счет бюджетного дефицита способ- 
ньі увеличивать совокупньш конечний спрос. Но зта деятельность со сторо­
ни государства ограничена ее финансовьіми ресурсами.

В переходной зкономике, когда государство регулирует изменения 
совокупного спроса и совокупного предложения, обьемьі сбережений, разме- 
рьі и направлення вложения инвестиций, внешнезкономическую деятель­
ность, значение дискреционной фискальной политики возрастает. Если в ус- 
ловиях рьіночной зкономики бюджетно-налоговое регулирование направля-
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ется на зффективное функционирование зтой зкономики, то в переходньїй 
период на повестку дня вьщвигаются задачи социально-зкономического об­
новлення общества, прогрессивньїх структурньїх сдвигов, формирования 
конкурентоспособной зкономики. Зти направлення определяют основньїе 
ориентирьі дискреционной фискальной политики.

Американские ученьїе Макконнелл и Брю дают следующее определе- 
ние зтого вида фискальной политики. Дискреционная фискальная политика — 
зто целенаправленное регулирование парламентом налогов и государствен- 
ньіх расходов для воздействия на реальний ВВП и занятость, контроля над 
инфляцией и содействия зкономическому росту1. Слово «дискреционная» 03- 
начает, что изменения в налогах и государственньїх расходах зависят от ре- 
шения правительства. Следует отметить, что украинские ученьїе (например, 
Савченко А. и др.) придерживаются подобной трактовки в определении зтого 
понятия. Они считают, что дискреционная фискальная политика -  зто созна- 
тельная манипуляция правительственньїми расходами и доходами, которая 
осуществляется на оснований государственньїх решений (парламента и пра­
вительства) с целью целенаправленного воздействия на реальний обьем про- 
изводства, безработицьі и инфляции2.

Дискреционньїм назнвается действие субьекта по своєму усмотре- 
нию. Желательньїм является одновременное достижение полной занятости, 
зкономического роста и контроля над инфляцией, но фактически возможно 
только достижение сочетания зтих целей, в котором, учитьівая обстоятельст- 
ва, приоритет будет отдан какой-нибудь одной цели. Таким образом, субьект 
регулирующего воздействия действует по своєму усмотрению -  дискрецион- 
но, позтому, хотя цели зтой политики определеньї и отраженн в найменова­
ний, проблема вьібора цели не перестает существовать.

В рьшочной зкономике с установившейся цикличностью дискрецион­
ная политика меняется в каждой фазе цикла:

• рефляционная (стимулирующая) политика (reflation policy) при 
виходе из кризиса (стимулирование зкономического роста и заня­
тости);

• дефлящонная (сдерживающая) политика (deflation policy) во 
время зкономического роста (сдерживание инфляции и предот- 
вращение «перегрева» зкономики).

Стимулирующая фискальная политика. При зкономическом спаде 
нередко целесообразно применение именно такой политики. Рассмотрим рис. 
1.2, на котором, по нашему предположению, резкое снижение инвестицион- 
ньіх расходов повлекло сдвиг кривой совокупного спроса влево от ADi к AD2 . 
Возможно, надеждьі получения доходов от инвестиционннх проектов не оп­
равдались, что привело к сокращению инвестиционннх расходов и уменьше-

1 McConnel С., Brue S.I. Economics: Principles, problems, and policies. 11th ed. New 
York: McGraw -  Hill Publishing Company, 1990.
2 Савченко А., Пухтаєвич Г., Тітьонка О. Макроекономіка. -  К.: Либідь, 1999.
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нию совокупного спроса. Как следствие -  снизился реальний ВВП. Зто 
уменьшение реального обьема производства сопровождается ростом безра- 
ботицьі, поскольку для производства меньших обьемов продукдии требуется 
меньше рабочих. Зкономика находится в фазе спада с циклической безрабо- 
тицей.

Уровень Начальное увеличение спроса

Рис. 1.2. Применение стимулирующей фискальной политики

Что нужно сделать правительству? Оно может, по своєму усмотре- 
нию, осуществить один из трех вариантов фискальннх мер: 

увеличить государственньїе расходьі; 
уменьшить налоги;
применить определенную комбинацию предьідущих двух.

Если бюджет сбалансирован, фискальная политика в период спада 
или депрессии приведет к появленню бюджетного дефицита.

При прочих равньїх условиях увеличение правительственньїх расхо­
дов повлечет перемещение кривой совокупного спроса вправо, например с 
AD2 к ADi. Чтобьі понять, почему зто происходит, допустим, что в ответ на 
спад правительство инициирует новьіе расходьі на сумму 3 млрд грн на сис­
теми спутниковой связи. Подадим зти 3 млрд грн нових государственньїх 
расходов как расстояние по горизонтали между AD2 и пунктирной нисходя-
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щей линией справа от нее. Кривая совокупного спроса перемещается вправо 
в ADi, а совокупньш спрос растет более чем на З млрд грн прироста прави- 
тельственньїх расходов. Зто происходит благодаря процессу мультиплика- 
хщи. Кривая совокупного спроса переместится вправо (к ADi) на расстояние в 
л-раз большее, чем то, которое соответствует трехмиллиардному приросту 
правительственньїх расходов.

Правительство может и другим способом -  через снижение налогов -  
перемесгить кривую совокупного спроса вправо, с AD2 к ADi. Предположим, 
что правительство снизило налоги с личньгх доходов на 4 млрд грн, что обу- 
словило рост на такую же величину используемого дохода. Потребление вьі- 
растет на 3 млрд грн, а сбережение увеличится на 1 млрд грн. В зтом случае 
горизонтальное расстояние между AD2 и пунктирной нисходящей кривой на 
рис. 1.2 соответствует начальному росту расходов на потребление на сумму З 
млрд грн. Опять-таки говорим «начальньїе» расходьі на потребление, по- 
скольку благодаря процессу мультипликации расходьі на потребление увели- 
чиваются. Кривая совокупного спроса переместится вправо в «-раз дальше, 
чем зто соответствовало бьі начальному росту потребления на 3 млрд грн, 
обусловленному снижением налогов. Реальньїй ВВП возрастет, соответст- 
венно возрастет и занятость.

При применении налогов как инструмента фискальной политики мет­
ко прослеживается тенденция к сбережению части потенциальньгх инвести- 
ций. Таким образом, чтобьі увеличить первоначальное потребление на опре- 
деленную величину, правительство должно снизить налоги на большую ве­
личину.

Теперь рассмотрим непосредственное влияние государственньїх заку­
пок на валовой внутренний продукт. Предположим, что зто влияние осуще- 
ствляется посредством не изменения чистьіх налогов (см. рис. 1.3).

На зтом рисунке совокупньїе расходьі сначала рассматриваем относи- 
тельно частного варианта (IP), то єсть без того компонента, которьім являют- 
ся государственньїе закупки (GP). Пересечение линии частньїх совокупньїх 
расходов с биссекгрисой в точке Ті определяет равновесньїй ВВП, равньїй Qi. 
Теперь предположим, что правительство приняло решение увеличить госу­
дарственньїе закупки. Вследствие зтого совокупньїе расходьі увеличатся, а их 
кривая перемещается вверх в положение АР = (IP + GP) и пересечет биссек- 
трису в точке Т2. Зто вьізовет мультипликативное увеличение реального про­
изводства с Qi к Q2. Величина прироста ВВП будет равна: АВВП = AGP * Мр, 
где Мр -  зто козффициент мультипликатора, которьій определяется как от- 
ношение Q2 к Qi.

Мьі рассматриваем упрощенньш вариант влияния фискальной поли­
тики на ВВП, в котором сознательно абстрагируемся от зффекта вьггеснения 
частньїх инвестиций. В действительности увеличение ВВП за счет государст­
венньїх закупок может вьізвать рост процентной ставки, вследствие чего ча- 
стньїе инвестиции будут сокращаться, что, в свою очередь, частично умень-

20



Глава 1. Перспективнае теореттеские конструкции обоснования.

шит зффект фискальной политики. Но и упрощенньїй вариант также может 
иметь место, если монетарная политика обеспечит стабилизацию процентной 
ставки. Правительство может совмещать увеличение расходов и снижение 
налогов для достижения желаемого начального роста потребления и увеличе- 
ния совокупного спроса и реального ВВП. Комплексное же сочетание зтих 
двух инструментов будет более зффективним и простим для применения.

Рис. 1.3. Влияние государственньїх закупок на ВВП

Сдерживающая фискальная политика. Ее цель -  одержать рост спро­
са, когда существует инфляция спроса. В период достижения устойчивьіх 
темпов роста зкономическая теория предлагает активное использование 
сдерживающих мер. Именно позтому фискальное реіулирование должно 
приобретать сдерживающий характер. В зтом случае целесообразньїм пред- 
ставляется внедрение концептуальньїх положений монетаристской модели 
государственного влияния и преобладание форм косвенного налогообложе- 
ния. Косвенньїе налоги на микроуровне способньї стимулировать производ- 
ство конкурентоспособной продукции. На макроуровне целесообразно обес- 
печивать налоговьіе поступлення за счет расширения сфери действия кос- 
венной и сужения сфери действия прямой форм налогообложения.

При политике сдерживания правительство может уменьшить свои 
расходн для замедления или устранения инфляции спроса, как видно из рис. 
1.4, где горизонтальнеє расстояние между AD4 и пунктирной линией отража-
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ет уменьшение правительственньїх расходов на 3 млрд хрн. Зто уменьшение 
расходов переместит кривую совокупного спроса влево с AD4 в AD3 в резуль­
тате процесса мультипликации.

Рис. 1.4. Сдерживающая фискальная политика

Правительство может использовать снижение налогов для увеличения 
расходов на потребление, но оно может прибегнуть и к повьішению налогов, 
чтобьі уменьшить расходьі на потребление. Так, в нашем примере нужно по­
висить налоги на 4 млрд грн, чтоби уменьшить потребление на 3 млрд грн. 
Зтот дополнительньїй налог уменьшит размер сбережений на 1 млрд грн. 
Кроме того, при осуществлении фискальной политики можно прибегать к со- 
четанию всех инструментов фискальной политики.

Фискальная политика всегда заключается в решении вопросов:
1) какими должньї бить налоги (по размеру и струкгуре) и какими долж- 

ньі бьпь другие принудительньхе платежи, формирующие доходи государствен- 
ного бюджета, чтоби не только государство могло функционировать, но и зко- 
номические агентьі ощутили действительньїй стимулирующий толчс к;
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2) какими должньї бьггь расходьі государства (по обьему и структуре), 
чтобьі они вьіступили дополнительньїми факторами влияния на зкономиче- 
скую сферу.

Для дискреционной политики зтого мало, поскольку решение зтих 
вопросов является решением вопроса об инструментах дискреционного воз- 
действия (discretional influence tools). Например, уменьшаются или снижают- 
ся ставки налогов; в каком обьеме и как будут проводиться государственньїе 
закупки (через биржу, аукцион или через прямьіе закупки) -  все зто вьібор 
инструментария дискреционного воздействия.

Фискальная политика в условиях цикличности рьшочной зкономики, 
в зависимости от фазьі зкономического цикла, должна приобретать стимули- 
рующие или сдерживающие чертьі. Концептуальной основой фискального 
регулирования должно стать гибкое сочетание неокейнсианского и неоклас- 
сического подходов, но с четким учетом фазьі зкономического цикла и уров- 
ня зкономики. Так, в периодьі долгосрочного спада зкономической активно­
сте целесообразно осуществление стимулирующей фискальной политики, ба- 
зирующейся на кейнсианской модели антициклической регуляции и исполь- 
зовании прямого прогрессивного налогообложения как главной ведущей 
формьі стабилизационного регулирования. Реализовать регулирующую 
функцию и стимулировать деловую активность на микроуровне целесообраз­
но за счет налога на прибьшь и подоходного налога с граждан, налога на про- 
центньїе доходи, а также путем оптимизации механизма налоговьіх льгот. 
Осуществление фискальной функции на макроуровне способно обеспечить 
прямое налогообложение имущества, природньїх ресурсов в сочетании с кос- 
венньїми налогами (акцизьі, НДС, таможенньїе тарифи).

Дискреционная фискальная политика в стране с переходной зкономи- 
кой имеет определенньїе особенности. Невозможно отдать приоритет какой- 
то одной цели: низкий уровень личного дохода и жизни, структурньїе изме­
нения в производстве и недостаток инвестиций не позволяют вьщелить одну 
из целей. Именно зто и является тем случаем, когда избирается целевая 
функция (goal function), в которой все цели имеют одинаковую «степень при- 
оритетности». Определение возможностей в достижении целевой функции 
инструментами дискреционной фискальной политики переходного периода 
достаточно сложное дело, поскольку период перестройки общественньїх от- 
ношений делает в вьісокой степени рискованньїм предвидение будущего.

В зтом смьісле для вьібора зффективньїх инструментов дискрецион­
ной фискальной политики необходимо учесть процессьі самоорганизации 
зкономической системи (economy system self-organization), чтобьі через воз- 
действие на них бьіло возможньїм использовать все ресурсьі общества для его 
развития. Таким образом, через инструментьі фискального воздействия воз- 
можно реализовать в полной мере зкономическую свободу субьектов хозяй- 
ствования. Зто необходимо для стамулирования самоопределения злемента- 
ми зкономической системи в отношении целесообразности тех ИЛИ ИНЬІХ ви-
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дов деятельности и необходимьіх для них ресурсов. Если данньїй подход (си- 
нергетический) будет реализован в фискальной политике, то достаточно не- 
обременительньїе для государственного бюджета расходьі будут более зф- 
фективньши, чем прямьіе инвестшщи государства и значительное сокраще- 
ние налогов. Примером может служить поддержка малого и среднего бизнеса 
через государственньїе программьі развития.

Аргументировано, что мировой зкономический кризис привел к су- 
щественной перебалансировке между заемной и налоговой основами госу­
дарственньїх финансов. Проблема снижения государственньїх налогов из-за 
падения обьемов ВВП и общее ухудшение макрозкономической ситуации, а 
также мерьі фискального стимулирования обусловили временное увеличение 
значимосте заемньїх финансов. Но именно позтому сегодня на первьій план в 
вопросах финансовой политики государства вьіходит проблема ее фискаль­
ной составляющей, которая в последующие годьі должна обеспечить покрьі- 
тие бюджетньїх дисбалансов и одновременно поддержать стимулирующие 
зффектьі для защитьі ростков зкономического подьема.
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