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Моделирование межстрановых различий в проведении 

фискальной консолидации 

Под фискальной консолидацией понимается политика, направленная на сокращение 

бюджетного дефицита и, соответственно, накопления долга. 

Giavazzi F., Pagano M., 1990: впервые выдвинули идею о том, что финансовая 

консолидация может сопровождаться стимулированием деловой активности (в этом случае 

говорят, что консолидация успешна). 

Цель работы: определение условий успешности финансовой консолидации. 

Задачи: 

1. Обзор теоретических моделей, объясняющих механизм, с помощью которого фискальная 

консолидация может оказывать стимулирующий эффект. 

2. Обзор эмпирических работ, посвященных проверке зависимости успеха фискальной 

консолидации от различных факторов. 

3. Выделение факторов, влияющих на вероятность успеха, с помощью logit- и probit-

анализа данных по широкой выборке стран. 

4. Интерпретация полученных результатов: каковы условия успеха проведения фискальной 

консолидации? 

Объяснение стимулирующего эффекта фискальной консолидации: 

1. Фискальная консолидация, проводимая в основном за счет снижения расходов, а не 

увеличения доходов бюджета, имеет более благоприятный эффект. 

2. Проблема доверия проводимой политике: если контрагенты верят, что консолидация 

приведет к стабильности госфинансов, то совокупный спрос может вырасти (за счет 

снижения премии за риск). Считается, что консолидация, проводимая за счет снижения 

госрасходов, заслуживает большего доверия. 

3. Влияние структуры консолидации на макроэкономические показатели через заработную 

плату и инвестиции. 
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Таблица 1. Результаты некоторых эмпирических работ, посвященных успеху фискальной 

консолидации. 

Работа Выборка Анализ Результат 

McDermott, Wescott, 1996 ОЭСР, 1960-1994 Logit Сокращение госрасходов с 

большей вероятностью снижает 

отношение долга к ВВП. 

Alesina, Ardagna, 1998 ОЭСР, 1960-1994 Probit Сокращение госрасходов с 

большей вероятностью 

оказывает стимулирующий 

эффект на экономику. 

Zaghini, 1999 ЕС, 1970-1998 Probit Фискальная консолидация более 

успешна, если снижаются 

госрасходы. 

Purfield, 2003 25 переходных 

экономик, 1992-

2000 

Logit В случае значительного 

бюджетного дисбаланса 

эффективнее сокращать 

госрасходы. 

Источник: Afonso A., Nickel C., Rother P. “Fiscal Consolidations in the Central and Eastern European Countries”, 

European Central Bank Working Paper 473, 2005. 
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