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Актуальность 

• Актуальность государственного долга на сегодняшний день заключается в
том, что эффективное использование государственных займов способствует
экономическому развитию страны, улучшению основных социально-
экономических показателей и влияет на экономический рост. Также хочется
отметить, что научное сообщество не пришло к единому мнению насчет
зависимости государственного долга и экономического роста, поэтому
анализ существующей литературы необходим. (Nur Hayati Abd Rahman,
Shafinar Ismail & Abdul Rahim Ridzuan | (2019) How does public debt affect
economic growth? A systematic review, Cogent Business & Management, 6:1,
1701339, DOI: 10.1080/23311975.2019.1701339)



Цель и задачи

1. Проанализировать, через какие каналы происходит влияние государственного долга на экономику.
2. Понять:

• как связаны государственный долг и процентная ставка
• какие существуют модели для выявления зависимости
• существует ли пороговая величина государственного долга одинаковая для всех стран
• какая связь между государственным долгом и экономическим ростом (линейная, нелинейная).

3. Изучить эмпирические модели, оценивающие влияние государственного долга на экономический
рост.

Цель – провести критический анализ литературы и выявить, какое влияние имеет государственный долг на 

экономический рост. 

Задачи:



Каналы, через которые государственный 
долг влияет на экономический рост  

Каналами, по которым государственный долг оказывает нелинейное воздействие на темпы
экономического роста, являются (для выявления следующих связей использовалась
динамическая панельная регрессия):

• частные сбережения (люди ожидают высоких темпов инфляции и повышения налогов,
поэтому начинают больше сберегать)

• государственные инвестиции (государственный долг не оказывает влияния на частные
инвестиции)

• общая производительность факторов производства (TFP)
• долгосрочные номинальные и реальные ставки процента
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Каналы, через которые государственный 
долг влияет на экономический рост 

В статье Pattillo et al. (2004) исследуется вопрос о влиянии государственного долга на экономический 
рост посредством 
• накопления факторов производства (долг выше –> государство должно увеличить налоги в будущем 

сильнее –> сомнения инвесторов насчет платежеспособности государства и возврата денег –> 
–> снижение инвестиций –> ослабление накопления капитала)

• общего роста производительности факторов производства (например, правительства могут 
проявлять меньшую готовность к проведению сложных и дорогостоящих политических реформ, если 
будет сочтено, что будущие выгоды в виде увеличения объема производства частично достанутся 
иностранным кредиторам)

Результаты показывают, что негативное влияние высокого долга на экономический рост проявляется как 
в сильном негативном воздействии на накопление физического капитала, так и на общий рост 
производительности факторов производства. Также утверждается, что примерно треть влияния 
задолженности на экономический рост приходится на накопление физического капитала, а две трети -
на общий рост производительности факторов производства. 



Как связаны государственный долг и 
процентная ставка 

Влияние государственного долга на экономический рост проявляется через разные каналы, и одним  из этих 
каналов является процентная ставка. Более высокие процентные ставки, вызванные увеличением 
государственного долга, могут
• сократить инвестиции
• снизить расходы на потребление, чувствительные к процентным ставкам 

(к активам, чувствительным к изменению процентных ставок, относятся: ссуды, выданные по 
плавающим процентным ставкам; погашаемые ссуды; банковские инвестиции с наступающими сроками 
погашения (федеральные фонды, активы на денежном рынке и др.); подлежащие уплате платежи по ссудам с 
фиксированными процентными ставками)

• снизить стоимость активов, принадлежащих домовладельцам, тем самым косвенно снижая потребительские 
расходы за счет эффекта богатства. 

Масштабы этих потенциальных негативных последствий зависят от степени, в которой федеральный долг 
фактически повышает процентные ставки.
В результате исследования было выявлено, что увеличение государственного долга на 1%,скорее всего, повышает 
реальную процентную ставку на 2-3 базисных пункта. 
Federal Government Debt and Interest Rates
Eric M. Engen and R. Glenn Hubbard
NBER Macroeconomics Annual 2004 19:, 83-138
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Как связаны государственный долг и 
процентная ставка 







Какие можно сделать из этого выводы?

В статье Rahman et al. (2019) проводится анализ литературы. Для этого
используется стандартная модель PRISMA (preferred reporting items for
systematic review). Для анализа выбраны 33 статьи (в 15 из них использовался
анализ временных рядов, в то время как в остальных 18 статьях использовался
анализ панельных данных с помощью VAR и ARDL моделей).
В 20 статьях было выявлено негативное влияние государственного долга на
экономический рост. Однако полученные результаты также показали, что
взаимосвязь может оказаться положительной, если заимствования будут
использоваться в производственных целях. Были получены разные пороговые
значения отношения государственного долга к ВВП.
Таким образом, авторы статьи утверждают, что однозначного мнения по поводу
влияния государственного долга на экономический рост в научном сообществе
нет.





Политические меры

Директивным органам не следует устанавливать порог отношения долга к ВВП
на уровне 90%, как это было предложено во многих статьях, без
предварительного расследования. Правительству следует тщательно
проанализировать экономическое положение страны, принимая во внимание
• цели заимствований
• источники заимствований
• способность страны их вернуть
Поскольку каждая страна обладает своей уникальностью и возможностями,
стандартный порог не может быть применен ко всем.
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