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Аннотация. В эпоху регулируемых рыночных отношений не вызывает никаких сомнений 
то, что роль государства и его регулирующего вмешательства в работу экономики очень 
высока, поскольку позволяет преодолевать беспрецедентные вызовы, такие как пандемия 
COVID-19 в 2020 г. В статье выполнен анализ понятия государственного финансового регу-
лирования в современных условиях на основании различных российских и зарубежных источ-
ников. Обзор научной литературы показал, что это понятие трактуется по-разному, и в 
целом мнения можно объединить в две группы: научная школа, считающая, что финансовое 
регулирование – прерогатива фискальных властей и проявляется в бюджетном процессе; 
научная школа, рассматривающая указанный процесс как действия пруденциального регу-
лятора, отвечающего за устойчивость финансовой системы и банковского сектора эконо-
мики. Результатом работы стали анализ причин расхождений во мнениях и предложения 
по устранению существующих противоречий в виде текстового, графического и класси-
фикационного определений исследуемого понятия.
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Abstract. There is no doubt that the role of the state and its regulatory intervention in the economy 
in the era of regulated market economy is very high, since it allows us to overcome unprecedent-
ed challenges such as the COVID-19 pandemic in 2020. The article analyses the concept of state 
financial regulation in modern conditions on the basis of various Russian and foreign sources. 
A review of scientific literature showed that this concept is interpreted differently and, in general, 
opinions can be combined into two groups: a scientific school that believes that financial regula-
tion is the prerogative of fiscal authorities and manifests itself in the budgetary process; a scien-
tific school that considers this process as the actions of a prudential regulator responsible for the 
stability of the financial system and the banking sector of the economy. The result of the research 
paper are the analysis of the causes of differences in opinions and the suggests to eliminate exist-
ing contradictions in the form of text, graphical and classificational definitions of the concept un-
der study – government financial regulation.
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Введение
Научные дискуссии о необходимости государственного вмешательства в экономику идут уже несколь-

ко сотен лет с момента зарождения экономической теории в трудах А. Смита и еще больше после перехо-
да мировой экономики в эпоху регулируемых рыночных отношений в начале XX в., начавшейся с теорий 
неоклассиков и американских институционалистов. Сегодня в научной среде есть определенный консенсус 
на тему связи между степенью государственного вмешательства в экономику и потенциалом экономического 
роста. История экономики показывает, чем меньше доля государственного регулирования и чем ниже уро-
вень налоговой нагрузки, необходимый для финансирования нормальной работы сферы государственных 
и муниципальных финансов и государственного аппарата, тем выше потенциальный темп роста экономики.

Два глобальных финансовых кризиса текущего столетия в очередной раз усилили роль государственно-
го регулирования экономики для стабилизации финансовой системы, восстановления рынка труда, спасе-
ния системообразующих компаний и поддержки населения. Обзор современных научных трудов российских 
и зарубежных авторов показал, что под термином «государственное финансовое регулирование экономики» 
подразумевают разные понятия и процессы. Безусловно, это свидетельствует об определенных теоретиче-
ских противоречиях, разрешение которых является задачей настоящего исследования.

Обзор дискуссий на тему определения сущности государственного финансового  
регулирования

Для корректного определения понятия государственного финансового регулирования следует начать с ре-
гулирования как такового. Смысл понятия «регулирование» заключается в приведении определенного про-
цесса, механизма или явления в порядок [17]. Очевидно, что в контексте экономической деятельности госу-
дарственное регулирование приобретает значение управляющего воздействия со стороны государственных 
регуляторов на функционирование всей экономики, отдельных ее элементов и процессов социально-эконо-
мического развития [11].

Под государственным регулированием в теории управления понимают устранение и сглаживание про-
валов рынка в результате воздействия на институциональную среду через систему рычагов, инструментов 
и методов управления [10]. Финансовое регулирование экономики – более узкое и специфическое понятие, 
смысл которого будет зависеть от того, как трактуется термин финансы. В теории финансов определение 
данной экономической категории имеет много вариантов трактовки: от совокупности экономических отно-
шений, имеющих денежный и распределительный характер (российская научная школа), до процессов, про-
исходящих в пространстве финансовых рынков между их участниками, связанных с движением денежных 
потоков (зарубежная научная школа) [13]. 

Центральным элементом понятия «финансы» в российской научной школе считается совокупность эко-
номических отношений денежного и распределительного характера, а в зарубежной научной школе под фи-
нансами понимают науку об управлении денежными потоками или капиталом. Таким образом, не вызывает 
никаких разногласий тот факт, что современное понятие «финансы» неразрывно связано с деньгами как ос-
новой экономического явления. Без денег, как наиболее ликвидной формы обмена и универсального экви-
валента, финансы как экономическая категория не существуют. 

В российской и зарубежной литературе имеются расхождения в понимании термина «финансовое регу-
лирование экономики» (рис. 1). 

В монографии под редакцией М. А. Абрамовой с соавторами проблема такого расхождения объясняет-
ся двумя разными причинами: во-первых, существуют различия в трактовке понятия финансов, во-вторых, 
слово «финансовый» можно переводить на английский и как fiscal, и как financial [13]. В переводе fiscal речь 
идет о сфере государственных и муниципальных финансов и бюджетном процессе. Под словом financial по-
дразумевается более широкий смысл финансов, имеющий отношение ко всем звеньям финансовой системы 
страны, а также связанный с финансами, денежным обращением и кредитом [16]. 

Первая группа в основном объединяет российских авторов, которые связывают финансовое регулирова-
ние со сферой государственных финансов, бюджетной системой, как центральным звеном этой сферы, а так-
же совокупностью налоговых и неналоговых методов, способов и инструментов финансового регулирования 
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экономического роста и финансирования общественных благ [2; 5; 12; 13]. Под финансовым регулировани-
ем экономики понимают действия регуляторов по сглаживанию провалов рынка в результате воздействия 
на институциональную среду экономики через инструменты и методы бюджетно-налоговой (фискальной) 
политики. В концепции первой группы авторов в роли главных регуляторов выступают Министерство фи-
нансов, налоговая служба и казначейские органы государственного управления финансами. Целями финан-
сового регулирования являются не только финансирование общественных благ, но и регулирование соци-
альных-экономических пропорций для обеспечения оптимального экономического роста.

Вторая группа авторов рассматривает финансовое регулирование как действия пруденциального регуля-
тора в области обеспечения стабильности финансовой системы и финансовых рынков посредством центра-
лизованного надзора за финансовым сектором экономики и управления финансовыми рисками [3; 14; 18–20]. 

Финансовое регулирование в первую очередь связывают с надзором за финансовыми рынками и финан-
совыми институтами. К объектам пруденциального регулирования относят систему посредничества на фи-
нансовом рынке, в особенности банковскую систему. В исследованиях Международного валютного фонда 
(МВФ) приведена статистика о том, что более чем в половине стран мира субъектом данного вида финансо-
вого регулирования является либо центральный банк, либо специальное подразделение в центральном бан-
ке. Вместе с тем в ряде стран созданы специальные регуляторные органы или комитеты, выполняющие со-
ответствующие функции по надзору за финансовой системой и финансовым рынком [21].

И в первой, и во второй группах авторов понятие финансового регулирования, разграничивается с де-
нежно-кредитным регулированием. Мы считаем, что с учетом сущности финансов, как экономической кате-
гории, денежно-кредитное регулирование было бы логично считать одним из важнейших и неотъемлемых 
элементов финансового регулирования. Однако данная точка зрения не является общепринятой. 

Ответим на вопрос, можно ли считать денежно-кредитное регулирование частью системы финансового ре-
гулирования. Денежные средства, монопольное право на эмиссию которых имеют центральные банки, являют-
ся жизненно важной основой экономических отношений, финансовых транзакций и товарно-обменных сделок 
в экономике [15]. В свою очередь центральные банки проводят косвенное вмешательство в экономику через 
систему финансового посредничества, делают это на постоянной основе и являются неотъемлемой частью 
ее финансовой системы. Согласно федеральному закону о Банке России, этот орган финансового регулирова-
ния отвечает за проведение единой государственной денежно-кредитной политики в тесном взаимодействии  

Понятие 
«Финансовое 

регулирование 
экономики»

Определение

1. Политика управления 
государственными расходами. 
У некоторых авторов 
рассматривается шире, как 
бюджетно-налоговая 
политика государства

2. Макропруденциальная 
и микропруденциальная 
политика. Управление 
устойчивостью финансовой 
системы и стабильностью 
финансовых рынков

3. Денежно-кредит-
ная политика?

Орган финансового 
регулирования

Министерство финансов 
и профильные органы 
управления финансами

Центральный банк или 
специализированный орган 
пруденциального контроля

Центральный банк

Составлено автором по материалам исследования

Рис. 1. Подходы к определению понятия «финансовое регулирование экономики» в различных источниках.  
Денежно-кредитная политика выделена как предмет для развития дальнейшей дискуссии
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с правительством Российской Федерации, то есть, фактически, Банк России вовлечен во все процессы государ-
ственного финансового регулирования. Таким образом, ответ на поставленный вопрос с нашей точки зрения 
является положительным. 

В современном мире сложно представить финансовое регулирование экономики без непосредственного 
участия в этом процессе центрального банка. Надо признать, что с расцветом технологии блокчейн после 
финансового кризиса 2008 г. и формирования рынков криптовалют, появилась технологическая альтернатива 
всей централизованной системе финансового посредничества, в том числе и традиционной двухуровневой 
банковской системе. Тем не менее, кроме ряда достоинств, у нее также есть и немало серьезных недостат-
ков, которые до настоящего времени мешали криптовалютам (деньги с децентрализованной эмиссией) вытес-
нить или полностью заменить традиционные фиатные деньги (деньги с централизованной эмиссией) [7–8].

В подавляющем большинстве стран на законодательном уровне закреплен принцип обособленности моне-
тарных регуляторов от органов государственного регулирования экономики для обеспечения независимой де-
нежно-кредитной политики. Согласно федеральному закону «О Центральном банке Российской Федерации (Бан-
ке России)», Банк России не является органом государственной власти, следовательно, формально его нельзя 
отнести к органам государственного финансового регулирования [1]. Возможно, именно в этом и заключается 
проблема обособленности Банка России от государственного финансового регулирования. Вместе с тем в том 
же самом федеральном законе о Центральном Банке написано, что его полномочия по своей правовой природе 
относятся к функциям государственной власти, поскольку их реализация предполагает применение мер госу-
дарственного принуждения, что также проявляется в формулировках его функций. Для устранения выявленных 
противоречий под государственным финансовым регулированием мы предлагаем рассматривать собирательное 
понятие, объединяющее все виды финансового регулирования: бюджетно-налоговое (фискальное), денежно-
кредитное (монетарное) и макропруденциальное регулирование (рис. 2). К органам, фактически выполняющим 
функции государственного финансового регулирования и приравненных к ним, мы также относим и Банк России.

Составлено автором по материалам исследования

Рис. 2. Система государственного финансового регулирования экономики
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Классификация видов государственного финансового регулирования
Сущность любого явления проявляется в его функциях, а также в классификации инструментов и мето-

дов его функционирования. В таблице 1, в дополнение к рисунку 2, представлена авторская классификация 
видов, инструментов и методов государственного финансового регулирования.

Таблица 1
Классификация видов, инструментов и методов государственного финансового регулирования

Вид финансового 
регулирования

Краткая характеристика

1. Бюджетно-налоговое 
регулирование

1.1. Регулирование системы налогов и сборов (изъятие излишков финансовых ресур-
сов, фискальное регулирование социально-экономических диспропорций и неравенства).
1.1.1. Налоговая нагрузка на различных участников экономики: изменение налоговых ста-
вок на различные виды налогов, в т. ч. баланса между прямыми и косвенными налога-
ми, прогрессивная система налогообложения прямых налогов на доходы, введение спе-
циальных налоговых режимов (налог на самозанятых, патенты и пр.).
1.1.2. Неналоговая нагрузка на экономику со стороны фискальной системы: сборы, пош-
лины, штрафы, пени, нормативы амортизационных отчислений и пр.
1.1.3. Использование государственного и муниципального имущества: дивидендная по-
литика корпораций с государственным участием, условия аренды государственной и му-
ниципальной собственности и пр.
1.1.4. Система налоговых и неналоговых льгот, вычетов, отсрочек и прочих дискретных 
режимов фискального регулирования.
1.1.5. Бюджетный федерализм: доли поступления налогов в различные уровни бюджет-
ной системы, межбюджетные трансферты и пр.
1.1.6. Инвестиционный налоговый кредит для инновационных компаний (изменение сро-
ка уплаты налога, при котором организациям при наличии оснований, предоставляет-
ся возможность в течение определенного срока и в определенных пределах уменьшать 
свои платежи по налогу с последующей поэтапной уплатой суммы кредита и начислен-
ных процентов)
1.2. Регулирование расходов бюджетной системы (перераспределение финансовых ресур-
сов через бюджетную систему для ликвидации провалов рынка и бедности).
1.2.1. Государственные программы и национальные проекты, запланированные выплаты из бюд-
жета в рамках функциональной классификации государственных и муниципальных расходов.
1.2.2. Государственные и муниципальные закупки.
1.2.3. Бюджетные инвестиции и государственно-частного партнерства.
1.2.4. Субсидирование расходов сектора корпоративных финансов.
1.2.5. Социальная поддержка незащищенных слоев населения из системы внебюджет-
ных фондов (пенсии, пособия, материнский капитал, дотации и пр.). 
1.2.6. Размещение временно свободных остатков на казначейских счетах на банковские 
депозиты для увеличения ликвидности в банковском секторе.
1.2.7. Государственные кредиты и гарантии. 
1.2.8. Специальные дискретные антикризисные программы поддержки экономики (на-
пример, дополнительные адресные выплаты семьям с детьми в периоды кризиса при 
определенных условиях)
1.3. Долговая политика.
1.3.1. Управление государственным долгом, финансирование планового дефицита бюд-
жета, развитие и обеспечение ликвидности долгового рынка для обеспечения инвесто-
ров соответствующими безрисковыми инвестиционными возможностями.
1.3.2. Предоставление государственных гарантий для юридических лиц, в т. ч. и во внеш-
неторговых операциях.
1.3.3. Бюджетные кредиты
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Финансы и банковское дело  

Вид финансового 
регулирования

Краткая характеристика

1. Бюджетно-налоговое 
регулирование

1.4. Управление суверенными фондами в рамках антициклической финансовой полити-
ки, софинансирование пенсий и развития национальных проектов (правила накопления 
и расходования суверенных валютных резервов для сглаживания экономических циклов).
1.4.1. Бюджетные правила по абсорбированию излишков валютной ликвидности от экс-
портно-импортных операций для обеспечения финансовой стабильности индикаторов 
валютного рынка.
1.4.2. Стратегия инвестирования ликвидной части накопленных резервов сверх опреде-
ленной базы накопления (доли в % к валовому внутреннему продукту) в различные ре-
альные и финансовые активы, инфраструктурные проекты, докапитализацию государст-
венных финансовых и нефинансовых корпораций в периоды кризисов

2. Таможенно-тарифное 
регулирование

2.1. Таможенных пошлины, тарифы и сборы по экспортно-импортным операциям.
2.2. Таможенные льготы, в т. ч. специальное таможенное регулирование в рамках стиму-
лирующей или протекционистской политики для отдельных рынков.
2.3. Таможенно-тарифное регулирование в рамках наднациональных торговых объединений

3. Денежно-кредитное 
регулирование

3.1. Монетарная политика регулирования инфляции и занятости.
3.1.1. Эмиссия и обслуживание обращения денежной базы в экономике (сеньораж).
3.1.2. Изменение процентной (ключевой) ставки.
3.1.3. Валютные интервенции и таргетирование валютного курса.
3.2. Специальные программы по выкупу активов с рынка, в т.ч. выкуп государственных об-
лигаций в рамках согласованных действий с органами бюджетно-налогового регулирования

4. Регулирование устойчи-
вости финансовой системы 
(пруденциальный контроль)

4.1. Обеспечение стабильности финансовой системы (макропруденциальное финансовое 
регулирование) и контроль финансовой устойчивости ее отдельных элементов и участ-
ников (микропруденциальное финансовое регулирование).
4.1.1. Коэффициенты валового левериджа и нормативов соотношения активов и обяза-
тельств для различных участников рынка.
4.1.2. Коэффициенты взвешивания риска в нормативе достаточности капитала по торго-
вому портфелю ценных бумаг.
4.1.3. Резервные требования к капиталу кредитных организаций.
4.1.4. Лимитирование предельных ставок по кредитам и депозитам.
4.1.5. Контрциклический буфер капитала.
4.1.6. Стресс-тестирование финансовых организаций.
4.1.7. Прочие надзорные мероприятия

Составлено автором по материалам источников [4; 7; 9; 19]

Заключение

В научной литературе имеется несколько различных точек зрения по поводу того, как следует определять 
понятие государственного финансового регулирования. Это может быть связано с особенностями перево-
да части термина «финансовое» на иностранные языки, а также со спецификой законодательства, определя-
ющего статус монетарного регулятора как независимого от государства субъекта финансового регулирова-
ния экономики.

Несмотря на то, что центральный банк фигурирует как субъект финансового регулирования в научных 
работах ряда авторов, монетарная политика, являющаяся его основной функцией, рассматривается ими как 
самостоятельная сфера регулирования экономики, отдельная от системы финансового регулирования. С нашей 
точки зрения, это не совсем справедливо, и в настоящей статье представлены аргументы для ее обоснования.

Окончание табл. 1
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