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Ф І Н А Н С И

Актуальность темы исследования. 
Финансовый кризис, охвативший Евро-
пейский Союз, явился следствием в том 
числе и экспансивной финансовой поли-
тики, проводимой странами в предше-
ствующих периодах. К негативным фак-
торам развития необходимо добавить вы-
сокий уровень государственного долга в 
странах ЕС, что существенно снизило их 
кредитоспособность. Хотя, по мнению 
большинства экономистов, доверие рын-
ков можно восстановить посредством су-
щественных реформ в государственном 
секторе, продолжительность которых бу-
дет в большей степени зависеть от госу-
дарственной фискальной политики каж-
дой отдельно взятой страны. 

Постановка проблемы исследо-
вания. Несмотря на эффективность фи-
скальных правил при регулировании тен-
денций к возникновению излишнего де-
фицита, их введение не является доста-
точным для выполнения ими корректи-
рующих функций. Фискальные прави-
ла должны охватывать весь сектор госу-
дарственных финансов, быть относитель-
но простыми и эластичными, и содержать 

определенные оговорки, а также меха-
низмы мониторинга и процедуры испол-
нения. Также эффективность правил уве-
личивается, если они формализованы и 
прописаны законодательно. Анализ осо-
бенностей фискальных политик в раз-
ных странах позволит определить основ-
ные направления и оценить их эффектив-
ность.

Анализ последних исследований и 
публикаций. Фискальные нормы осно-
вываются на долгосрочном ограничении 
принимаемых решений в проводимой фи-
скальной политике и выражаются при по-
мощи количественных лимитов, наклады-
ваемых на фискальные агрегаты [1]. Со-
гласно научным исследованиям ведущих 
мировых экономистов, таких как Р.  Ке-
вет, К. Шакалы [2], Л. Фелд, Г. Кирхгес-
нер [3], Д. Примо [4], К. Дебрун, Л. Мо-
улин, А.  Туррини, Дж.  Аюзо-и-Касалс, 
М.С. Кумар [5], В. Гремби, Т. Нанничини, 
У. Трояно [6], Л. Блуме, С. Войгт [7], фи-
скальные нормы, корректно разработан-
ные и эффективно имплементируемые, 
способствуют ограничению склонности 
власти к формированию чрезмерных де-
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фицитов. Данная склонность хоть и выяв-
лена, но причины ее возникновения оста-
ются в процессе исследований, согласно 
которым существует пять основных гипо-
тез возникновения чрезмерных дефици-
тов (deficit bias). Так, например, В.  Нор-
доуз [8] в своих исследованиях объясня-
ет возникновение чрезмерных дефицитов, 
политическим циклом, в соответствии с 
которым политики повышают свои шан-
сы на переизбрание, увеличивая лояль-
ность электората посредством увеличе-
ния государственных расходов либо сни-
жения налогов. Согласно «фискальной 
иллюзии» Р.  Вагнера [9] общество пере-
оценивает увеличение текущих расходов 
государства, но при этом существенно не-
дооценивает увеличение будущей налого-
вой нагрузки, которая возникнет в резуль-
тате проводимой правительством в теку-
щем периоде политики. Третья гипотеза, 
предложенная Н. Рубини и Дж. Сатс [10] 
в 1988 г., основывается на долгосрочной 
стратегии политических сил, находящих-
ся у власти. Правительство, будучи неу-
веренным в переизбрании, проводит свою 
фискальную политику таким образом, 
чтобы усложнить или ограничить воз-
можности последующих правительств. 
Г.  Табеллини [11] же считает, что чрез-
мерный дефицит возникает в результате 
натуральной склонности людей в перено-
се расходов на будущие поколения. Пятая 
гипотеза, предложенная Дж.  фон  Хаген 
[12], основана на проблеме общего фон-
да (common pool problem1), согласно кото-

рой, правительство концентрирует расхо-
ды бюджета на определенных группах на-
селения или регионах, а средства, необхо-
димые для финансирования этих расхо-
дов, раскладываются на всех налогопла-
тельщиков. 

Целью данной работы является 
оценка эффективности применяемых фи-
скальных норм и критериев в развитых и 
развивающихся странах в 2009–2012 гг. в 
рамках проводимой антикризисной поли-
тики.

Задачи исследования:
– оценить эффективность фискаль-

ных норм при достижении определенных 
целей;

– проанализировать фискальные нор-
мы и их характеристики, применяемые в 
странах ОЕСD;

– оценить фактические и прогнозные 
данные фискальных критериев в странах 
Европейского Союза и способы их выпол-
нения.

Изложение основного материала. 
Популярность фискальных норм за по-
следнее время существенно выросла, всвя-
зи с их способностью к консолидации при-
нимаемых правительством мер и усиле-
нию фискальной политики. Так, в 1990 г. 
фискальные нормы использовали лишь 
7 стран, а в 2009 г. – уже 80 стран [13]. 

Фискальные нормы можно разде-
лить на 4  основные категории, при этом 
их влияние на макроэкономическую ситу-
ацию и цели их использования могут быть 
противоположными (табл. 1).

1Сommon pool problem – Проблема общего фонда [пула] (при попытке реструктуризации 
компании: проблема, связанная с тем, что даже в том случае, когда стоимость предприятия 
как действующей хозяйственной единицы больше его стоимости как совокупности активов, 
найдутся кредиторы, которые будут стремиться воспользоваться своим правом реализации 
заложенных активов (так как это позволит им немедленно и в полном объеме получить при-
читающиеся им суммы), а использование отдельными кредиторами своего права на отчужде-
ние активов начнет снижать стоимость фирмы в целом и уменьшать шансы других кредито-
ров получить даже часть причитающихся им сумм, поэтому и другие кредиторы (понимаю-
щие, что стоимость действующего предприятия была бы выше) будут вынуждены последо-
вать примеру кредиторов, отчуждающих имущество; в результате выработать план реструк-
туризации не удастся, а некоторые кредиторы не смогут получить причитающиеся им сум-
мы; в американском законодательстве для защиты от подобных ситуаций используется поло-
жение, запрещающее отдельным кредиторам после начала официальной процедуры банкрот-
ства подавать дополнительные индивидуальные иски и в индивидуальном порядке отчуждать 
часть имущества банкрота).
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Эффективность тех или иных фи-
скальных норм зависит не только от ис-
ходных условий, экономической, поли-
тической, социальной ситуации в стране, 
уровня развития и доступности финансо-
вых ресурсов, но также и от комбинации 
самих фискальных норм. При этом введе-
ние или ужесточение фискальных норм 
не предопределяет уровень их эффектив-
ности. Одним из основополагающих эле-
ментов эффективности фискальных норм 
является фискальный мониторинг, не по-
зволяющий власти манипулировать пока-
зателями, используя внебюджетные рас-
четы и «креативный учет» [14].

В табл. 2  представлена информация 
относительно фискальных норм, приме-
няемых в разных странах, их сфера рас-
пространения и юридический статус.

Несмотря на то, что в ряде стран фи-
скальные нормы не имеют твердой юри-
дической основы, а их действие закрепле-
но исключительно политическими согла-
шениями, их эффективность все-таки вы-
сока. В большей степени это связано с 
осуществляемым фискальным монито-
рингом со стороны фискальных советов и 
общественных аудиторских агентств [18]. 

Согласно проведенным эмпириче-
ским исследованиям усиление общегосу-
дарственных фискальных норм практиче-
ски во всех случаях приводило к улучше-
нию состояния государственных финан-
сов. Согласно исследованиям, проводи-
мым Дж.  Айюзо-и-Касалс [19] усиление 
индекса фискальных норм (Fiscal Rule 
Index), содержащего информацию отно-
сительно секторов влияния (весь сектор 

Таблица 1
Эффективность фискальных норм при достижении определенных целей [13]

Цель
Приведение 

долга к 
равновесному 

состоянию

Экономическая 
стабильность

Ограничение 
вмешательства 

государства
в экономику

Нормы равновесного бюджета
– Общее сальдо2 ++ – 0
– Первоначальное сальдо3 + – 0
– Циклично приспособленное сальдо4 или 
структурное сальдо5 ++ ++ 0

– Цикличное сальдо6 ++ +++ 0
Нормы долга +++ – –
Нормы расходов + ++ ++
Нормы доходов:
– Максимальный уровень доходов – – ++
– Минимальный уровень доходов + + –
– Норма, ограничивающая безаппеляционность 
по отношению к сверхплановым доходам + ++ ++

+ позитивное влияние; – негативное влияние; 0 – отсутствие влияния.

2Общее сальдо учитывает разницу между номинальной величиной доходов и расходов.
3Первоначальное сальдо не принимает во внимание расходов на обслуживание долга.
4Циклично приспособленное сальдо – это сальдо, очищенное от влияния конъюнктурно-

го цикла. 
5Структурное сальдо очищено от влияния конъюнктурного цикла, а также от одноразовых 

неарбитражных факторов, приводящих к изменению доходной, либо расходной частей и не свя-
занных с влиянием конъюнктурного цикла.

6Цикличное сальдо, в сравнении нормами равновесного бюджета, которые основаны на 
циклично приспособленном сальдо, содержит цели для всего конъюнктурного цикла.
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государственных финансов, либо его под-
секторы) и берущего под внимание его 
качественные переменные (юридические 
основы, нормы, возможность изменения 
целей нормы, характеристика органа, от-
вечающего за мониторинг и оценку, ме-
ханизмы оценки и распространение ин-
формации) в странах Европейского Со-
юза на одно стандартное отклонение по-
зволяет увеличить первоначальное, учи-
тывающее цикличность, сальдо на около 
0,3% от ВВП. Исследования, относитель-
но эффективности норм расходов, осно-
ванные на моделировании макроэкономи-
ческих процессов, проводимые профес-
сором С. Хауптмеер [20] в 1999–2009 гг. 
показали, что нормы расходов снижали в 
среднем на 2–3,5 процентных пункта рас-
ходы по отношении в ВВП в странах зоны 
евро. При этом в Греции и Португалии 
уровень снижения расходов достигал 10% 
ВВП по сравнению с 2009  г. Исследова-

ния В. Гремби, Т. Нанничини и У. Трояно 
[21], основанные на квази-эксперементе, 
доказали эффективность норм равновес-
ного бюджета в итальянской системе са-
моуправления. Согласно этому экспери-
менту органы самоуправления, для кото-
рых была отменено требование выполне-
ния нормы расходов, достаточно быстро 
перешли к дефицитной фискальной поли-
тике (до 2% их бюджета), в отличие от тех 
органов самоуправления, которые посто-
янно подвергались контролю выполнения 
нормы расходов. 

В табл. 3 представлены фактические 
и прогнозные данные фискальных кри-
териев в странах Европейского Союза, 
а также дана информация относительно 
процедуры и периода ликвидации чрез-
мерных дефицитов (deficit bias). Красным 
цветом выделены показатели, превышаю-
щие нормативные значения.

Таблица 2
Фискальные нормы и их характеристики в странах ОЕСD7

Страна Вид фискальных норм Сектор государственных 
финансов

Юридический 
статус

Австралия Норма равновесного бюджета, норма 
долга, норма доходов

Весь сектор 
государственных финансов Закон

Чили Норма равновесного бюджета 
(структурное сальдо) Центральный сектор

Политическое 
соглашение
Закон

Дания Норма равновесного бюджета, норма 
долга, норма доходов, норма расходов

Весь сектор 
государственных финансов

Политическое 
соглашение

Эстония Норма равновесного бюджета 
(циклически подобранное сальдо)

Весь сектор 
государственных финансов

Политическое 
соглашение

Финляндия Норма расходов Центральный сектор Политическое 
соглашение

Голландия Норма расходов, норма доходов Весь сектор 
государственных финансов

Политическое 
соглашение

Израиль Норма расходов, норма долга Центральный сектор Закон

Польша Норма долга Весь сектор 
государственных финансов Конституция

Словакия Норма долга Весь сектор 
государственных финансов Закон

Швеция Норма расходов, норма чрезмерного 
бюджета (цикличное сальдо)

Весь сектор 
государственных финансов
Центральный сектор

Политическое 
соглашение

Швейцария Норма равновесного бюджета 
(цикличное сальдо) Центральный сектор Конституция

7Источник: [15, 16, 17].
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Таблица 3
Фискальные критерии в Европейском Союзе8

Страна Груп-
па*

Процедура 
ликвидации 
чрезмерного 

дефицита

Дефицит 
общегосударственного 

сектора, % ВВП
Долг общегосударственного 

сектора, % ВВП

Статус**
Срок 

коррек-
тировки

2009 2010 2011 2012*** 2013*** 2009 2010 2011 2012*** 2013***

Австрия ЕА EDP 2013 -4,1 -4,4 -3,4 -3,1 -2,9 69,5 71,8 72,2 73,3 73,7
Бельгия ЕА EDP 2012 -5,8 -4,1 -4,1 -2,9 -2,8 95,9 96,2 97,2 99,2 100,3
Болгария D EDP 2011 -4,3 -3,1 -2,5 -1,7 -1,3 14,6 16,3 17,5 18,3 18,5
Кипр EA EDP 2012 -6,1 -5,3 -6,7 -2,7 -1,8 58,5 61,5 64,9 68,4 70,9
Чехия D EDP 2013 -5,8 -4,8 -4,1 -3,8 -4,0 34,4 37,6 39,9 41,9 44,0

Дания ERM 
II/O EDP 2013 -2,7 -2,6 -4,0 -4,5 -2,1 41,8 43,7 44,1 44,6 44,8

Эстония EA -2,0 0,2 0,8 -1,8 -0,8 7,2 6,7 5,8 6,0 6,1
Финляндия EA -2,5 -2,5 -1,0 -0,7 -0,7 43,3 48,3 49,1 51,8 53,5
Франция EA EDP 2013 -7,5 -7,1 -5,8 -5,3 -5,1 79,0 82,3 85,4 89,2 91,7
Греция EA EDP 2014 -15,8 -10,6 -8,9 -7,0 -6,8 129,3 144,9 162,8 198,3 198,5
Испания EA EDP 2013 -11,2 -9,3 -6,6 -5,9 -5,3 53,8 61,0 69,6 73,8 78,0
Голландия EA EDP 2013 -5,6 -5,1 -4,3 -3,1 -2,7 60,8 62,9 64,2 64,9 66,0
Ирландия EA EDP 2014 -14,2 -31,3 -10,3 -8,6 -7,8 65,2 92,5 108,1 117,5 121,1

Литва ERM 
II/D EDP 2012 -9,5 -7,0 -5,0 -3,0 -3,4 29,4 38,0 37,7 38,5 39,4

Люксембург EA -0,9 -1,1 -0,6 -1,1 -0,9 14,8 19,1 19,5 20,2 20,3

Латвия ERM 
II/D EDP 2012 -9,7 -8,3 -4,2 -3,3 -3,2 36,7 44,7 44,8 45,1 47,1

Мальта EA EDP 2011 -3,7 -3,6 -3,0 -2,6 -2,9 67,8 69,0 69,6 70,8 71,5
Германия EA EDP 2013 -3,2 -4,3 -1,3 -1,0 -0,7 74,4 83,2 81,7 81,2 79,9
Польша D EDP 2012 -7,3 -7,8 -5,6 -3,3 -2,6 50,9 54,9 56,7 57,1 57,5
Португалия EA EDP 2013 -10,1 -9,8 -5,8 -4,5 -3,2 83,0 93,3 101,6 111,0 112,1
Румыния D EDP 2012 -9,0 -6,9 -4,9 -3,7 -2,9 23,6 31,0 34,0 35,8 35,9
Словакия EA EDP 2013 -8,0 -7,7 -5,8 -4,9 -5,0 35,5 41,0 44,5 47,5 51,1
Словения EA EDP 2013 -6,1 -5,8 -5,7 -5,3 -5,7 35,3 38,8 45,5 50,1 54,6
Швеция D -0,7 0,2 0,9 0,7 0,9 42,7 39,7 36,3 34,6 32,4
Венгрия D EDP 2011 -4,6 -4,2 3,5 -2,8 -3,3 79,7 81,3 75,9 76,5 76,7
Велико-
британия O EDP 2014/15 -11,5 -10,3 -9,4 -7,8 -5,8 69,6 79,9 84,0 88,8 85,9

Италия EA EDP 2012 -5,4 -4,6 -4,0 -2,3 -1,2 115,5 118,4 120,5 120,5 118,7

*ЕА – члены зоны евро; ERM II – члены ERM II, D – страны с дерогацией, О – страны с 
оговоркой opt-out.

**EDP – рекомендации Совета европейских министров финансов (Ecofin).
***Прогноз.

8Рассчитано на основе данных [22]; дополнительно по дефициту для Бельгии, Кипра, 
Мальты, Польши и Венгрии данные на основе [23].
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Основные шаги, направленные на 
снижение излишнего дефицита бюджета, 
согласно рекомендациям Совета европей-
ских министров финансов (Ecofin):

IV 2012  – предоставление фискаль-
ной отчетности (предварительные данные 
за 2011 г.).

IV 2012  – одобрение обновлен-
ной Программы Конвергенции (АРК) 
2012 Советом Министров и передача Ев-
ропейской Комиссии.

V 2012 – весенние прогнозы, предо-
ставляемые Европейской Комиссией на 
2012–2013 гг.

VI 2012  – мнение Совета Европей-
ских министров финансов (Ecofin) о Про-
грамме Конвергенции (АРК) 2012.

IX 2012 – прогноз Европейской Ко-
миссии (Interim Forecasts).

IX 2012  – предоставление внутрен-
ним законодательным органам страны 
проекта бюджета на 2013 г.

IX 2012  – предоставление фискаль-
ной отчетности (частичные данные за 
2012 г.).

X 2012 – публикация фискальной от-
четности, переданной Европейской Ко-
миссии в IX 2012.

XI 2012 – осенние прогнозы, предо-
ставляемые Европейской Комиссией на 
2012–2014 гг.

I 2013 – последний срок утверждения 
бюджета на 2013 г.

II 2013  – прогноз Европейской Ко-
миссии (Interim Forecasts).

IV 2013  – фискальная отчетность  – 
предварительные данные за 2012  г., со-
гласно с рекомендациями Совета Евро-
пейских министров финансов (Ecofin).

V 2013 – весенние прогнозы, предо-
ставляемые Европейской Комиссией на 
2013–2014 гг.

2Q 2013  – предоставление рекомен-
даций Совета Европейских министров 
финансов (Ecofin) государству, в соответ-
ствии с предоставленной отчетностью и 
прогнозами.

Выводы. Проведенный анализ по-
зволил оценить эффективность фискаль-
ных норм и критериев, их характеристи-
ки и особенности, а также их значение в 

антикризисной политике разных стран. 
Глобальный финансовый кризис, охва-
тивший как развитые экономики, так и 
экономики развивающихся стран, отра
зился на уровне платежеспособности го-
сударств и существенно снизил между-
народную валютную ликвидность, что 
нашло свое отражение в превышении фи-
скальных нормативов. Вследствие чего 
Советом европейских министров финан-
сов были разработаны шаги, направлен-
ные на снижение излишнего дефици-
та бюджета. Эффективность данных мер 
возможно будет оценить лишь после их 
реализации, но общие тенденции тако-
вы, что стабилизация экономической си-
туации невозможна без жесткого вмеша-
тельства контролирующих органов, стоя-
щих над государством или имеющих бо-
лее широкие полномочия, чем государ-
ственные органы.
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У статті проведено оцінку ефективності застосовуваних фіскальних норм і критеріїв у роз-
винутих країнах і країнах, що розвиваються, у 2009–2012 рр. у рамках антикризової політики, а 
також представлено основні кроки, спрямовані на зниження зайвого дефіциту бюджету.

Ключові слова: фіскальні норми і критерії, фіскальний моніторинг, надмірний дефі-
цит, проблема загального фонду, індекс фіскальних норм.

The article presents the evaluation of the effectiveness of fiscal rules and criteria in the developed 
and developing countries in 2009–2012 as part of the anti-crisis policy, and provides the basic steps to 
reduce deficit bias.

Key words: fiscal rules and criteria, fiscal monitoring, deficit bias, common pool problem, fiscal 
rule index.
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