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Методы оценки бюджетной устойчивости 

Оценка бюджетной устойчивости является, прежде всего, при-
кладной задачей. Органам государственной власти, занимающимся 
разработкой бюджетно-налоговой политики, нужен аналитический 
инструментарий, который позволял бы оценивать риски бюджет-
ной дестабилизации. 

Содержательно анализ бюджетной устойчивости предполагает, 
что должен быть получен ответ на вопрос: можно ли поддерживать 
расходы государственного бюджета на запланированном уровне и в 
полной мере выполнять обязательства перед кредиторами при 
условии, что основные характеристики бюджетно-налоговой поли-
тики останутся неизменными? Если сохранение текущего фискаль-
ного режима обеспечивает достаточные доходы и поэтому не при-
ведет в будущем к нарастающим дефицитам, неконтролируемому 
росту госдолга и не угрожает бюджетным коллапсом, то такой ре-
жим следует считать устойчивым. В обратном случае бюджетная 
устойчивость отсутствует, а значит во избежание кризиса госфи-
нансов рано или поздно потребуется скорректировать бюджетно-
налоговую политику. 

Бюджетная устойчивость – это характеристика, относящаяся к 
некоторому конкретному фискальному режиму, который, в свою 
очередь, определяется структурой и объемом доходов и расходов 
(обязательств) бюджета. Если государство решит провести рефор-
му в бюджетной сфере и будет рассматривать различные альтерна-
тивные варианты нового курса бюджетно-налоговой политики, то в 
отношении каждого из этих вариантов можно оценить, обеспечива-
ет ли данный курс бюджетную устойчивость. При этом возможна 
ситуация, когда действующая бюджетная-политика обеспечивает 
сбалансированность государственных финансов в среднесрочной 
перспективе, но не в долгосрочной. Если текущая сбалансирован-
ность бюджета в значительной степени обеспечивается доходами 
от полезных ископаемых, то по мере их исчерпания дефицит будет 
увеличиваться, что может привести в итоге к потере фискальной 
устойчивости. Другой причиной роста бюджетных дисбалансов 
могут быть демографические факторы: старение населения потре-
бует увеличения расходов на пенсионное и медицинское обслужи-
вание, а значит для обеспечения бюджетной устойчивости необхо-
димо будет привлечь дополнительные доходы или изменить струк-
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туру расходов. Если действующий фискальный режим не предпо-
лагает роста доходов, то в дальнейшем его придется корректиро-
вать, чтобы предотвратить бюджетный кризис. Для органов госу-
дарственного управления важно как можно раньше получить сиг-
нал о подобных негативных тенденциях в состоянии государствен-
ных финансов, чтобы заранее провести соответствующие реформы 
в бюджетной сфере. Именно поэтому при оценке бюджетной 
устойчивости важно, чтобы горизонт анализа был достаточно 
большим. 

Долгосрочная устойчивость государственных финансов зависит 
не только от проводимой бюджетно-налоговой политики, но и от 
того, по какой траектории будет развиваться экономика. Один и тот 
же фискальный режим может обеспечивать достаточный поток до-
ходов в одном сценарии макроэкономического развития, но вместе 
с этим приводить к кризису госдолга в некотором другом, альтер-
нативном сценарии. Следовательно, результат оценки бюджетной 
устойчивости зависит от предположений, на основании которых 
был построен сценарий экономического развития, использованный 
для моделирования бюджетных поступлений и расходов. Иначе 
говоря, результатом анализа бюджетной устойчивости является 
заключение относительно того, обеспечивает ли данный фискаль-
ный режим сбалансированность государственных финансов в дол-
госрочной перспективе, при условии, что экономика будет разви-
ваться в соответствии с выбранным сценарием. 

С точки зрения властей, желательно располагать таким анали-
тическим инструментарием, который позволял бы оценивать бюд-
жетную устойчивость по некоторому не слишком большому коли-
честву индикаторов, которые должны удовлетворять следующим 
требованиям. Во-первых, эти индикаторы должны с достаточной 
точностью оценивать бюджетные дисбалансы на длительных про-
межутках. Во-вторых, они должны иметь ясную экономическую 
интерпретацию. В-третьих, для этих индикаторов должна быть чет-
ко определена область критических значений, выход в которую 
сигнализировал о высоких рисках дестабилизации бюджета. Распо-
лагая таким инструментарием, правительство могло бы судить о 
запасе прочности государственных финансов по тому, насколько 
далеки значения индикаторов бюджетной устойчивости от «крас-
ной черты». 

В течении нескольких последних десятилетий был разработан 
комплекс методов, предназначенных для получения практических 
оценок бюджетной устойчивости. Основополагающими в данной 
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области можно считать работы Хорна (Horne, 1991), а также Блан-
шара с соавторами (Blanchard, 1990) (Blanchard et al., 1990). В этих 
работах была сформулирована общая концепция бюджетной устой-
чивости и предложены некоторые конкретные индикаторы для ее 
оценки. Современные прикладные исследования бюджетной устой-
чивости в основном опираются именно на эту концепцию, главным 
элементом которой является т.н. «межвременное бюджетное огра-
ничение» государства. 

Данное ограничение показывает, какие расходы может позво-
лить себе государственный бюджет при заданных доходах и накоп-
ленном объеме госдолга. Для того, чтобы оценить бюджетную 
устойчивость в соответствии с этой концепцией, нужно сначала 
построить прогноз для доходов и расходов бюджета, которые ожи-
даются при условии, что основные характеристики бюджетно-
налоговой политики сохранятся, а затем проверить, удовлетворяют 
ли полученные доходы и расходы межвременному бюджетному 
ограничению1. В случае, если бюджетное ограничение нарушается, 
это интерпретируется как несбалансированность государственных 
финансов, а значит бюджетная устойчивость отсутствует. Иначе 
говоря, такой анализ дает представление о том, ожидается ли хро-
ническое превышение расходов над доходами в будущем при от-
сутствии каких-либо значимых изменений в бюджетно-налоговой 
политике, а также позволяет количественно оценить это расхожде-
ние. 

Описанные методы образуют ядро анализа бюджетной устойчи-
вости, но они недостаточны для всесторонней оценки рисков воз-
никновения бюджетного кризиса. Эмпирически установлено, что 
бюджетные кризисы, крайним проявлением которых является де-
фолт по государственным обязательствам, возникают не только по 
причине систематической неспособности государства ограничивать 
дефицит бюджета2. Коллапс государственных финансов может воз-
никнуть в ситуации, когда состояние бюджета выглядит вполне 
здоровым. В таких случаях причиной кризиса становятся неблаго-
приятные макроэкономические шоки, такие как сильные движения 

                                                           
1 Данная методология будет подробно рассмотрена ниже. 
2 Авторы работы (Manasse, Roubini, 2005) проанализировали эпизоды дефолтов по 
государственному долгу и пришли к выводу, что бюджетные кризисы можно разде-
лить на группы в соответствии с их причинами. Первую группу составляют кризисы, 
которым предшествовали многолетние периоды высоких бюджетных дефицитов. 
Вторую группу представляют бюджетные кризисы, к которым привели неблагопри-
ятные макроэкономические шоки. Третью группу составляют кризисы, вызванные 
резким, но непродолжительным, увеличением стоимости заимствования. 
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обменного курса или резкое увеличение стоимости заимствования 
на глобальных рынках капитала. В тех экономиках, где состояние 
государственного бюджета чувствительно к подобным шокам, к 
бюджетно-налоговой политике нужно предъявлять особые требо-
вания – помимо долгосрочной сбалансированности, она должна 
обеспечивать бюджету пространство для маневра на случай значи-
тельной макроэкономической турбулентности. Это означает, что 
государственный долг должен быть достаточно низким, чтобы в 
случае негативного шока государство смогло профинансировать 
запланированные расходы, компенсировав выпадающие доходы за 
счет увеличения госдолга, сохраняя при этом способность распла-
чиваться с кредиторами в полном объеме и не провоцируя бюджет-
ный кризис. В дополнение к этому фискальный режим должен 
обеспечивать достаточный поток доходов, чтобы по мере возвра-
щения экономики к нормальному состоянию можно было сокра-
тить госдолг до первоначального уровня. Чем большее наращива-
ние долга может позволить себе государство, не допуская при этом 
катастрофических последствий, тем лучше защищены государ-
ственные финансы от возможных макроэкономических колебаний. 

Высокая роль фактора неопределенности мотивировала даль-
нейшее развитие методов прикладной оценки бюджетной устойчи-
вости1. Предлагаемые методы весьма разнообразны2, но их объеди-
няет общий подход: сначала определяются источники фискальных 
рисков3, специфичных для выбранной экономики, затем количе-
ственно оцениваются возможные последствия соответствующих 
негативных шоков, после чего дается заключение относительно 
того запаса прочности, которым должны обладать государственные 
                                                           
1 Описание и обсуждение данных методов можно найти в работах (IMF, 2003, 
2011а), (Hemming, Kell. Schimmelpfennig, 2003). В работе (Giammarioli et al., 2007) 
понятию «бюджетной устойчивости» (fiscal sustainability) противопоставляется по-
нятие «бюджетной стабильности» (fiscal stability). Первое предполагает сбалансиро-
ванность государственных финансов в долгосрочной перспективе, а второе – спо-
собность государственного бюджета справляться с краткосрочными макроэкономи-
ческими колебаниями. 
2 См. например (Tanner, Samake, 2006), (Celasun, Debrun, Ostry, 2006) и (Burnside, 
2004).  
3 Понятия «фискального риска» и «фискальной уязвимости» являются ключевыми в 
исследованиях этого типа. Фискальный риск – это риск того, что бюджетные пока-
затели отклонятся от своих ожидаемых значений под действием тех или иных фак-
торов (источников фискальных рисков). В работах (Brixi, Schick, 2002) и (IMF, 2008) 
описываются и классифицируются основные фискальные риски. Согласно (Furman, 
Stiglitz, 1998), фискальная уязвимость определяется как ситуация, при которой не-
благоприятные макроэкономические шоки с высокой вероятностью не будут абсор-
бированы экономикой, а приведут к бюджетному кризису. 
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Теоретические основы оценки бюджетной  
устойчивости при помощи показателя  
бюджетного разрыва 

Показатель бюджетного разрыва непосредственно выводится из 
межвременного бюджетного ограничения государства. Далее мы 
опишем, как данное ограничение получается из объединения одно-
периодных бюджетных ограничений1, а затем покажем, как на его 
основе строится показатель бюджетного разрыва. 

Рассмотрим бюджетное ограничение государства в периоде . 
Обозначим через  расходы государственного бюджета в данном 
периоде, не включающие расходы на обслуживание и погашение 
долга. Через  обозначим доходы бюджета, не включающие дохо-
ды от размещения активов, тогда разница −	  будет представ-
лять собой первичный дефицит. Объем чистого госдолга, который 
был привлечен в прошлом периоде обозначим через , а про-
центную ставку обозначим через . Общие расходы государства 
складываются из  и стоимости обслуживания накопленного дол-
га, равной ∙ . Если общие расходы государства превышают 
его доходы, то возникает дефицит бюджета и для его финансирова-
ния государство привлекает дополнительный долг. Приращение 
госдолга − 	  в периоде  равно величине общего дефицита, 
который, в свою очередь, складывается из первичного дефицита и 
процентных платежей. Таким образом, справедливо следующее 
соотношение2: 

 


Первичный Обслуживание
дефицит долга

1 1

Приращение Общий  дефицит
госдолга

t t t t tB B G T r B− −− = − + ⋅


  .

 

                                                           
1 Выкладки, позволяющие получить межвременное ограничение государства, стан-
дартны. Аналогичные построения можно найти в самом широком круге исследова-
ний. См. (Horne, 1991), (Blanchard, 1990), (Blanchard et al., 1990), (Burnside, 2005), 
(Chalk, Hemming, 2000), (Giammarioli et al., 2007). 
2 В наших рассуждениях предполагается, что все переменные исчислены в реальном 
выражении. 
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