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ОЕСР: СКОРОЧЕННЯ ДЕРЖАВНОГО БОРГУ,
ЕКОНОМІЧНЕ ЗРОСТАННЯ, ФІСКАЛЬНА ПОЛІТИКА
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У блозі Організації економічного співробітництва та розвитку опублікована
стаття Альваро Піна, Маурісіо Хітшфельда й Такаші Міяхара «Скорочення
державного боргу:  коли зростання поєднується з  розумною фіскальною
політикою».

У ній йдеться про те, що в країнах ОЕСР державний борг на кінець 2024 року
досяг  112%  ВВП  (на  40  відс.п.  вище,  ніж  у  2007  році).  Відсутність
компенсуючого  коригування  фіскальної  політики  та  зростання  тиску  на
витрати,  викликане  старінням  населення,  витратами  на  оборону  та
протидією  змінам  клімату,  веде  до  подальшого  погіршення  ситуації.
Сприятливі  циклічні  умови  можуть  стати  основною  рушійною  силою
зниження співвідношення боргу до ВВП як за рахунок ефекту знаменника,
так  і  за  рахунок  позитивного  впливу  на  бюджетний  баланс.  Аналіз
практичних  кейсів  33-х  розвинених  економік  країн  ОЕСР  за  період  
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1976-2019 рр.  може бути корисним.  Вивчались епізоди скорочення боргу
тривалістю не менше п’яти років, що призвели до зниження співвідношення
валового  боргу  до  ВВП  не  менше  ніж  на  10  відс.п.  Сильне  економічне
зростання стало потужним чинником зниження співвідношення боргу до
ВВП,  сприяючи  швидшому  зростанню  знаменника,  а  також  збільшенню
податкових надходжень та скороченню витрат на деякі соціальні виплати,
такі як допомога по безробіттю. Приблизно у 80% періодів первинне сальдо
(за  винятком  чистих  відсоткових  платежів  за  боргом)  покращилося
порівняно з роком, коли співвідношення боргу досягло піку. Поліпшення
циклічних  умов  переважує  дві  інших  компоненти,  фігуруючи  у  29  з  30
епізодів і  вносячи найбільший внесок у поліпшення первинного балансу.
Покращення базових первинних балансів було скромнішим, але зусилля з
фіскальної консолідації часто готували ґрунт для подальшого скорочення
боргу.  Консолідація  була  заснована  на  витратах,  але  статті  витрат,  які
зазвичай  вважаються  сприятливими  для  зростання  (охорона  здоров’я,
освіта або інвестиції)  були відносно збережені.  Загальні  базові  первинні
доходи у середньому трохи знизилися на тлі переходу від оподаткування
праці до оподаткування прибутку підприємств. Щодо нинішньої ситуації, то
експерти  вважають,  що  зниження  співвідношення  боргу  до  ВВП  може
виявитися досить складним завданням, оскільки уряди наразі стикаються з
численними видатковими зобов’язаннями, а зростання є доволі стриманим.
Нові  обставини вимагають і  нових підходів до фіскального коригування.
Ключовий політичний висновок полягає в тому, що урядам слід використати
сприятливі  часи  для  відновлення  фіскальних  буферів  та  зниження
співвідношення  боргу.  Слід  домогтися  значної  економії  за  окремими
статтями витрат (субсидії, трансферти, пенсії), що має супроводжуватись
покращенням  загальної  адресності  та  реалізацією  програм  підтримки
вразливих  категорій  населення.
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