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Обладание устойчиво развивающимся государственным бюджетом как главным 
регулирующим фактором любой экономической системы  стало  важным элеменJ
том макроэкономического равновесия в развитых странах мира. Статья посвящена 
проблемам эффективной фискальной политики с точки зрения макроэкономичеJ
ской стабильности. Предлагаются механизмы решения данных проблем. 
Ключевые слова: фискальная политикаI  фискальная консолидацияI проциклиJ
ческая и контрциклическая политикаI  экономический рост. 

 
Одним из ведущих механизмов регулирования экономики является 

государственный бюджет. Как самое важное звено государственных фиJ
нансов он обеспечивает перераспределение валового национального доJ
хода и служит рациональному распределению доходов. Однако при этом 
механизм государственного бюджетаI включающий в себя такие эконоJ
мические рычагиI как налоги и государственные расходыI одновременно 
во многом определяет направления развития национальной экономики  и 
стимулирует экономическую инициативу. Обладание устойчиво развиJ
вающимся государственным бюджетом как главным регулирующим факJ
тором любой экономической системы стало важным элементом макроJ
экономического равновесия. Сегодня ведущие исследовательские инстиJ
туты мира интенсивно анализируют проблемы фискальный устойчивостиI 
учитывая сложности последнего периода. Изучаются такие приоритетные 
темы государственных финансовI как долговые рынки государстваI фисJ
кальная консолидацияI краткосрочные и среднесрочные фискальные проJ
гнозыI оценка фискальных рисков. Оцениваются фискальные последствия 
глобального финансового кризисаI являющегося самой актуальной темой 
последних лет. Анализируется роль политического фактораI обусловлиJ
вающего возрастающее значение государственных финансов. 

Бюджетная политика национальных экономик постепенно переориJ
ентируется с поддержания валового спроса на сокращение бюджетного 
дефицита.  
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Основным фактором уменьшения бюджетного дефицита развитых 
стран является сокращение объемов помощиI оказываемых финансовому 
сектору. В развивающихся экономиках наблюдается тенденция восстаJ
новления экономический активностиI уменьшения бюджетного дефицита 
за счет жесткой бюджетной политики и низких процентных платежей. 
Несмотря на значительную разницу в экономическом положении отдельJ
ных странI зачастую достигается постепенное сокращение бюджетного 
дефицита за счет налоговых поступлений и грантов. В нефтедобывающих 
же странах фискальная политика и ситуация зависят от экспортной цены 
на нефть. Рост цен на нефтьI а в некоторых странах и ужесточение фиJ
нансовой политики укрепляют бюджетный баланс. 

Политика фискальной консолидации должна использоваться в разJ
витых странах в основном для улучшения бюджетных показателей с учеJ
том необходимости поддержания экономической активности в долгоJ
срочной перспективе. Причем степень зависимости между этими двумя 
аспектами финансовой политики значительно различается в зависимости 
от бюджетных балансов и рыночных давлений. Но общий подход заклюJ
чается в томI что политика уменьшения бюджетного дефицита не должна 
вести к резкому уменьшению экономической активностиN.  

В последнее время в ведущих аналитических и исследовательских 
институтах выдвигаются на передний план два противоположных подхоJ
да к фискальной политике. Согласно одному подходуI ужесточать  бюдJ
жетную политику при устойчивом сохранении безработицы иррациоJ
нально. Согласно же другому подходуI  в периодI когда уровень государJ
ственного долга великI ужесточение фискальной политики неизбежно. 
Оба эти подхода достаточно аргументированы как в теоретическомI так и 
в эмпирическом плане. ДействительноI в неадекватных рыночных услоJ
виях значительное уменьшение бюджетного дефицита представляется 
очень рискованным. Но при всем при этомI ограничение фискального 
регулирования также неправильно. Субъекты рынка не должны терять 
доверие к государству относительно выполнения им своих долговых обяJ
зательств. Но и большой бюджетный дефицитI ведущий к росту государJ
ственного долгаI негативно сказывается на экономическом развитии. 

По материалам Международного валютного фондаI в развитых страJ
нах увеличение государственного долга на NMB уменьшает рост ВВП на 
MINRB. Согласно данным материаламI отказ или перенос во времени соотJ
ветствующих мер политики фискальной консолидации в период глобальJ
ного кризиса считается самым рациональным решением. Наряду с этимI 
правительство должно применять довольно жесткую политику для тогоI 
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чтобы создать уверенность у экономических агентов в четком выполнеJ
нии своих будущих планов. 

В экономикахI сталкивающихся с такими дилеммамиI как фискальJ
ная консолидация или фискальный стимулI при появлении тенденций к 
хотя бы незначительному восстановлению экономического ростаI началу 
оживления экономики возникает возможность оказанияI пусть даже в огJ
раниченном масштабеI прямой помощи финансовому сектору. При этом  
если экономика с низкими доходами имеет сильный политический карJ
касI это создает возможность для внутреннего финансирования больших 
фискальных дефицитовI не нанося вред финансовой стабильности. 

Реакция рынка на фискальные изменения проявляется в уровне проJ
центных ставок и доходности государственных краткосрочных долговых 
бумаг. Эта реакция больше всего основывается на оценке уровня рисков в 
национальных экономиках. В экономиках с развитыми финансовыми 
рынками уменьшение доходности государственных долговых ценных 
бумаг происходит на фоне низких инфляционных ожиданийI повышения 
интереса инвесторов и позитивных ожиданий экономического роста. В 
некоторых экономиках повышение спроса инвесторов на государственJ
ные долговые ценные бумаги тесно связано с восстановлением стабильJ
ности банковского сектора. В таком  случае инвесторы воспринимают 
государственные ценные бумаги как нерискованные активы и приобреJ
тают их для повышения качества своих инвестиционных портфелей.  

После начала кризиса ослабление желания инвесторов брать на себя 
риск приводит к сокращению долговых сроков государства. СтабилизаJ
ция же рынка и повышение доверия инвесторов приводит к продлению 
долговых сроков государстваI что уменьшает долю краткосрочных долгов 
в общем объеме. Фискальные консолидированные планы большинства 
стран по обеспечению устойчивости фискального сектораI в том числе 
бюджетного дефицитаI в основном охватывают среднесрочный периодI 
однако в некоторых странах этот срок продлевается. Несмотря на разлиJ
чия в давлениях рынкаI объем и скорость объявленной консолидации 
обеспечивает баланс между уменьшением бюджетного дефицита и подJ
держанием экономического роста.  

 В рецептах фискальной устойчивости большая часть планов преJ
дусматривает расходную консолидациюI а остальная часть – доходную 
или смешанную консолидацию. Опыт прошлого показываетI что расходJ
ная фискальная консолидацияI сопровождающаяся монетарным стимуJ
ломI не приносит значительного ущерба для экономического роста. Но 
одной консолидации далеко недостаточно для успеха. Поэтому достигJ
нуть поставленных целей можноI осуществив параллельно с консолидаJ
ций фискальные и структурные реформыI не оказывая при этом негативJ
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ного влияния на экономический рост. Анализ показывает что при такой 
практике доля расходной консолидации в общем объеме консолидации 
составляет как минимум SMB. 4MB смешанной фискальной политики соJ
ставляет расходнаяI SMB – доходная политика. 

Сдерживание роста и снижение бюджетного дефицита путем 
уменьшения бюджетных расходов достигается уменьшением зарплатI 
объема общественных сервисов и социальных трансфертов. В тех же цеJ
лях используется повышение бюджетных доходовI основанное на увелиJ
чении налогов. На долю подоходного налогаI индивидуального и корпоJ
ративногоI а также социальных страховых взносов приходится зачастую 
до RMB объема доходной консолидации. Повышение НДС и акцизов дают 
N/P повышения доходов.  

Для финансирования бюджетного дефицита со среднесрочным пеJ
риодомI далеко вышедшим за рамки своего устойчивого уровняI проведеJ
ние структурных реформ в экономике имеет большое значение. ПостеJ
пенный перенос тяжести финансирования расходных направлений с госуJ
дарственного бюджета на другие источники создает возможность для соJ
средоточения фискальных ресурсов на таких важных направленияхI как 
расходы на образование и здравоохранение.  

С возникновением экономических катаклизмов в глобальном масJ
штабеI а также усилением силы их давления требуется укрепление фисJ
кальных и бюджетных институтов. Об этом свидетельствуютI напримерI 
применение правила конституционного структурного бюджетного баланJ
са в Германии и образование Управления бюджетной ответственности в 
ВеликобританииN. Сюда можно отнести и совершенствование фискальной 
отчетностиI прогнозирования и управления рисками в странах «Большой 
двадцатки» в последнее время. 

Сокращение бюджетного дефицита до устойчивого уровня за кратJ
косрочный и среднесрочный период не говорит однозначно о совершенJ
стве фискальной политики государства. При ее оценке следует учитывать 
важную роль следующих факторов. Во-первыхI неточно и неподробно 
могут быть отражены методы консолидации. Во-вторыхI часто не предуJ
смотрены широкие реформы для уменьшения расходов в среднесрочном 
и долгосрочном периодеI несмотря на запланированные реформы в социJ
альных секторах в краткосрочном периоде. В-третьихI правительство не 
берет на себя обязательство в отношении объема государственного долга 
на долгосрочный периодI а это может привести на следующем этапе к 
неустойчивому бюджетному дефициту.  
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Один из важных элементов устойчивости фискального сектораI  в 
том числе бюджетного дефицитаI является оценка фискальных рисков. 
Это зависит от трех факторовW NF долгосрочный фискальный ориентирI то 
есть платежеспособность на долгосрочный период; OF возможные негаJ
тивные шокиI которые могут возникнуть вокруг фискального ориентира; 
PF чувствительность рынка.  

Несмотря на инициативу фискальной консолидации в целях бюдJ
жетной устойчивости странI во многих случаях уровень государственных 
долгов продолжает расти в среднесрочном периоде. Уменьшение же долJ
говых обязательств государства и приведение их на устойчивый уровень 
зависит от тогоI являются ли реформы фискальной консолидации долгоJ
срочными и проявляет ли правительство страны сильную политическую 
волю. 

Уроки современной мировой практики показываютI чтоI когда праJ
вительства не берут на себя обязательства по уменьшению государственJ
ных долгов до фискальной консолидацииI то на стадии после достижения 
относительной стабильности правительства показывают меньший интерес 
к сокращению госрасходовN. 

Несмотря на схожесть фискальных результатов реформI осуществJ
ленных по нескольким разным сценариямI с точки зрения влияния на 
экономический рост эти сценарии могут значительно различаться. Оценка 
адекватности налоговой политики относительно финансового сектора 
является одним из условий решения проблемы фискальной устойчивости. 
Глобальные кризисы последних лет показываютI что ряд развитых стран 
для компенсации ущербаI нанесенного кризисомI начали взимать временJ
ные налоги с финансового сектора. НапримерI Великобритания получила 
возможность собрать средства на сумму NIP миллиарда фунтов стерлинJ
гов после RMBJго налогообложения бонусов финансового сектора. А в 
некоторых странах были созданы фонды финансовой стабильности для 
предупреждения потенциальных кризисовI в том числе для обеспечения 
потребности экономики в финансовой помощиI или были созданы фонды 
финансовой устойчивости для финансирования потенциальных ущербов.  

Глобальные исследовательские институты предлагают взимать налоJ
ги с обязательств финансовых институтов Eза исключением застрахованJ
ных депозитовI страховых резервовF для снижения системных рисков фиJ
нансового сектора в экономике и финансирования будущих финансовых 
потребностей. Также предлагаются налоговые реформы по выплате налоJ
гов в фонды финансовыми институтами при дифференциальных ставкахI 
в зависимости от системных рисков каждого института. Оценки МВФ 
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показываютI что в среднем введение налога в размере MINB позволяет 
собрать ресурсы для финансирования фонда финансовой стабильности 
EOI4B  к ВВПF  на NM  лет.  СчитаетсяI  что этот механизм также поможет 
значительно повысить финансовую стабильность страныN. 

Одним из полезных уроков последнего финансового кризиса с точки 
зрения макроэкономической и фискальной политики стала пропаганда 
необходимости различать проциклическую и контрциклическую политиJ
ку и преимуществ контрциклической политики. Таким образомI в больJ
шинстве странI  в том числе в АзербайджанеI  возникла необходимость в 
новой модели макроэкономического регулирования. 

 Подходы к понятиям проциклической и контрциклической политиJ
ки неоднозначны. Проциклическая макроэкономическая политика – это 
повышение бюджетных расходов на высших фазах экономического ростаI 
то есть расходование финансовых ресурсов в «хорошие времена». КонтрJ
циклическая макроэкономическая политика – это экономия фискальных 
ресурсов на высших фазах экономического роста при повышении бюдJ
жетных расходов на низших фазах экономического ростаI то есть стимуJ
лирование спроса. Таким образомI концепция контрциклической макроJ
экономической политики предполагает расходование финансовых ресурJ
сов в «тяжелые времена» экономики.  

Пунктирная  линия (1) – экономический цикл 
Линии 2, 3 и 4 – реальный рост фискальных расходов (в разных вариантах) 
Графические изображения проциклической и контрциклической политики 
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Экономический цикл является главным детерминантом определения 
указанных форм политики. То есть особенность политики оценивается в 
отношении экономического цикла. В таком случае выбор критерия экоJ
номического цикла также очень важен. Если мы определяем экономичеJ
ский цикл способом дефицита валового производства Eoutput gapFI то лиJ
ния O в графике отражает контрциклическую фискальную политикуI а 
линии P и 4 – проциклическую фискальную политику. Если мы определяJ
ем экономический цикл способом экономического роста Ereal economic 
growth rateFI то линия O в графике  отражает контрциклическую фискальJ
ную политикуI а линия 4 – проциклическую фискальную политику. А в 
какую группу входит линия PI с теоретической точки зрения зависит от 
субъективныхI а в эмпирическом смысле – от особенностей национальной 
экономики страны Eстепени открытостиI уровня обеспеченности страны 
природными ресурсами и др.F. 

Мнение о необходимости формирования новой модели макроэконоJ
мического регулирования зародилось еще до начала последнего глобальJ
ного кризиса. 

Таким образомI до кризиса в большинстве странI особенно в эконоJ
микахI богатых ресурсамиI концептуальные пустотыI существующие в 
макроэкономическом управленииI можно сгруппировать следующим обJ
разомW 

J по фискальной политикеW невыполнение правил простоя Eпереход 
лимита неизменных затратI нересурсный дефицит бюджета и пр.FI несоJ
гласование расходной политики со стратегическими мишенямиI низкий 
уровень прозрачности общественных финансовых отношений; 

J по денежной политикеW существование частично или полностью 
фиксированного валютного режимаI ограничения по контролю за инфляJ
цией; 

J слабая координация между политическими компонентами EфисJ
кальныйI монетарныйI ценовой и пр.F на макроэкономическом уровне. 

Такие пустоты до начала глобального кризиса способны привести к 
локальным кризисам в ресурсных экономиках. 

Помимо этогоI последние глобальные кризисы сделали актуальным 
ряд новых вызововW 

J по фискальной политикеW высокая процикличность EперемещениеF 
в период бумаI соблюдение фискальной устойчивости; 

J по макропруденциальной политикеW процикличностьI учет системJ
ных рисковI ограниченность контрцикличных инструментовI в результате 
– выход пузырей из-под контроляI отсутствие механизма их отслеживаJ
ния и управления ими; 
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J по расходованию ресурсной прибылиW недопущение голландского 
синдрома в экономике посредством применения четких правил и усилеJ
ния финансовой разборчивости.  

Соблюдение правил финансовой устойчивости охватывает следующееW 
· применение принципа «неизменные реальные расходы»; 
· поддержание нересурсного фискального дефицита в пределах опJ
ределенного лимита; 
· применение «золотого правила»W прикрепление ресурсной прибыJ
ли только к капитальным затратам и затратам труда; 
· oбеспечение устойчивого социального финансированияI ускорение 
пенсионных реформ. 
В данном направлении ряд стран имеют прогрессивный опыт. НаJ

примерI в Европейском союзе бюджетный дефицит не должен превышать 
PB ВВП; для обеспечения устойчивости в Норвегии ненефтяной бюджетJ
ный дефицит ограничивается на уровне процентных доходов Фонда и пр. 

Контрцикличность фискальной политики должна осуществляться 
непосредственно в рамках принципов устойчивости. Поскольку в зависиJ
мости от возникшей ситуации во многих случаях соблюдение этих двух 
принциповI связанных с фискальной политикойI не может быть согласоJ
вано.  

ИтакI если во время рецессии контрцикличность фискальной полиJ
тики требует увеличения расходовI реализация этого за счет ресурсных 
доходов означает нарушение принципа устойчивости. В таком случае 
следует проводить контрцикличную фискальную политику только спосоJ
бамиI отвечающими условиям устойчивости. НапримерI в период последJ
них кризисов в ряде странI в формировании доходов которых играют 
большую роль природные ресурсы E«ресурсные страны»FI возникла необJ
ходимость в поддержании экономического роста с помощью спроса поJ
средством контрцикличной фискальной политики.  

В настоящее время ведущие теоретические концепцииI касающиеся 
вопросов фискальной устойчивостиI рекомендуют увеличение контрцикJ
личности бюжетно-налоговой политики. Процикличные же методы фисJ
кальной политики сейчас могут считаться одной из основных «лазеек» 
экономического управления. ТакI в годыI когда глобальные биржевые 
ставкиI особенно на энергоносителиI высоки и имеются альтернативные 
источники финансирования экономического ростаI происходила фисJ
кальная экспансия. А в условиях ограниченности источников экономичеJ
ского роста вследствие глобальных кризисов первой реакцией фискальJ
ных органов на падение цен было главным образом ужесточение фисJ
кального администрирования и замораживание исполнения большинства 
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новых инвестиционных проектов. Но это является ни чем инымI как «реJ
цептом» еще большего углубления рецессии.  

Одной из важных проблем повышения контрцикличности фискальJ
ной политики является проблема автоматических стабилизаторных мехаJ
низмов. В ресурсных странах применение автоматического стабилизаторJ
ного механизма зависит от согласования текущих бюджетных расходов с 
нересурсными доходами; повышения чувствительности государственных 
инвестиционных расходов к циклу; циклического регулирования испольJ
зования стабилизационных фондов. 

ПримерW в Чили профицит бюджетаI избавленного от циклических 
измененийI не должен превышать NB ВВП; в Турции был разработан таJ
кой контрциклический механизмI при котором норма годового темпа 
прироста дефицита бюджета должна быть уменьшена до N/P тогоI что 
превышает RB реального темпа прироста ВВПN.  

Современные теоретические школыI развивающиеся на базе эмпиJ
рических исследованийI выдвигают на первое место по важности различJ
ные институциональные и экономические реформы  в области фискальJ
ного управления.  Из них можно отметитьW  переход на систему планироJ
вания бюджетаI направленного на результат; обеспечение конкурентного 
налогового бремениI усовершенствование налогового администрироваJ
ния; формирование системы эффективного управления государственным 
долгом; разработку устойчивой модели государственного долга и соедиJ
нения его с контрцикличной фискальной политикой; поддержку ритмичеJ
ской реализации бюджетных расходовI строгое соблюдение правил фисJ
кальной прозрачности и отчетностиI создание системы фискальной статиJ
стики. 
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