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Abstract 
The problem of a public debt and search of ways of its financing was and is in the center of attention 
of economists at all stages of evolution of economic thought. In this connection research of problems 
of a public debt are actual and timely, as competent management in the sizes and public debt structure 
an important social and economic problem. For today as that the uniform theory of a public debt 
doesn't exist. However there are some theories different from each other by assumptions, a foreshort-
ening, an ideological position of the author and conclusions. 
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Проблема государственного долга и поиска 
способов его финансирования всегда находи-
лась в центре внимания ученых-экономистов 
на всех этапах эволюции экономической 
мысли. Грамотное управление размерами и 
структурой государственного долга сохраняет 
актуальность как важная социально-
экономическая задача. Поэтому нам представ-
ляется важным анализ теоретико-
методологической базы проблемы государ-
ственного долга в системе экономических от-
ношений в целях определения эффективных 
методов использования внешних заимствова-
ний. 
Нельзя сказать, что в процессе развития вы-
работана единая теория государственного 
долга. Есть несколько теорий, отличающихся 
друг от друга подходами, трактовкой основ-
ных категорий, идейной позицией авторов и 
выводами. 

В соответствии с классической теорией, 
государство, осуществляя займы, разрушает 
капитал, возлагая бремя долга на  будущие 
поколения. Эти налоги еще предстоит со-
брать, чтобы выплатить проценты и погасить 
долг. Долг не дает стране становиться богаче. 
Но будущие поколения не напрасно несут это 
бремя, если государство тратит заемные сред-
ства на производство коллективных благ.  
Теория «функциональных финансов» 
(function finance) оставляет будущим поколе-
ниям от нынешних  займов претензии (полу-
чить проценты) и обязательства (заплатить 
налоги). Поскольку претензии равны обяза-
тельствам (в частности в случае внутреннего 
долга), то чистого  бремени для будущих по-
колений не возникает. Займы в основе  своей 
– форма налогов и во многих  случаях иде-
альная  форма. Эта теория оправдывает долг 
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любого размера, лишь бы росло благососто-
яние граждан. 
Теория вытеснения (crowding-out) утвержда-
ет, что долг плохо  влияет на экономику, так 
как государство, покрывающее бюджетный  
дефицит  займами, вытесняет  частных  заем-
щиков с кредитного рынка  и тем  самым 
сдерживает  частные  инвестиции. Это стан-
дартный взгляд на экономический эффект 
долга. Поскольку вытеснение – продукт фис-
кальной (бюджетной) политики, те есть явля-
ется  его фискальным вытеснением. 
Теория рикардианской эквивалентности 
(Ricardian equivalence) представляет собой не-
стандартный взгляд на экономический эф-
фект долга, полагая, что экономика равно-
душна к тому, как государство  покрывает  
свои  расходы – налогами или займами. Ин-
вестиции не изменятся, если, например, сни-
зить  налоги  на х сом. и занять х сом., чтобы 
удержать  расходы государства на  прежнем 
уровне.  
По теории налогового выравнивания (tax 

smoothing), бюджетный  дефицит с его займа-
ми позволяет не  менять ставки налогов во 
времени. Государство взимает с  граждан 
налоги, а другой - повышает их благосостоя-
ние, ослабляя искажающий эффект налого-
обложения. Эта теория имеет большое нор-
мативное значение для разработчиков  бюд-
жетной политики.  
Когда  говорят, что займы  государства – это 
плохо, подразумевают прежде всего бремя 
долга и фискальное вытеснение. Когда гово-
рят, что  экономике  «все равно», имеют в  ви-
ду, что займы – это хорошо, ссылаются на их 
роль в ослаблении искажающего эффекта 
налогообложения. 
Теории, которые мы прокомментировали 
выше, говорят о реальном влиянии долга на 
экономику. Цены в них приняты неизменны-
ми (кроме цены кредита в теории вытесне-
ния). Это допущение присутствует в фис-
кальной теории цен (fiscal theory of price 

level), где инфляция становится фискальным 
явлением, когда  государство много  занимает, 
а центральный банк  печатает деньги  в целях 
удешевления заемных средств. Данная теория 
связывает уровень цен с номинальным  
накопленным долгом и будущим реальным 
бюджетным профицитом, необходимым для 
погашения долга.  
Обратимся к классикам. 

В XVIII в. Дэвид Хьюм выразил свое недо-
вольство государственными займами следу-
ющим образом: «Министру не терпится при-
бегнуть  к этому  средству, чтобы  не слишком 
обременять народ налогами, не навлекать на 
себя публичную критику и выглядеть важной 
персоной  в период своего правления. По-
этому любое  правительство почти неизбеж-
но будет злоупотреблять долгом… В резуль-
тате… либо нация уничтожит государствен-
ный кредит, либо государственный кредит 
уничтожит нацию» [1]. 
Вопреки предостережению Д.Хьюма, долг не 
уничтожил ни одной нации, но многие стра-
ны под его бременем испытывают большие 
трудности, поскольку так и не научились с 
ним правильно обращаться. Д. Хьюм одним 
из первых английских авторов обратил вни-
мание на долг государства. Он не был согла-
сен с популярными в XVII в. меркантилист-
скими воззрениями на долг, как на средство 
обогащения страны и полностью отвергал 
мысль меркантилистов о том, что страна «не 
становится беднее из-за долгов, поскольку это 
долги в основном самим себе, и они приносят 
столько же имущества одним, сколько заби-
рают у других», объявив ее «беспринципным» 
результатом «поверхностных сравнений» [2, c. 
366]. 
Отрицание Адамом Смитом долга тоже 
зиждется на антимеркантилистской филосо-
фии и сравнительной оценке эффективности 
государственных и частных расходов. А.Смит 
считал, что государство плохо исполняет 
роль создателя богатства и гаранта индивиду-
альных свобод. Оно позволяет чиновникам 
вести затратный образ жизни, изымая сбере-
жения из промышленности и торговли. 
Национальный доход переводится из инве-
стиций в потребление. Если позволить рас-
точительному государству покрывать бюд-
жетный дефицит займами у промышленни-
ков и торговцев, то бедное капиталом обще-
ство лишится доходов, которые в противном 
случае оборачивались бы производительны-
ми инвестициями. Государство – плохой ме-
неджер. В отличие от частного заемщика оно 
«не заинтересовано в правильном  управле-
нии какой-либо специальной частью капита-
ла», поэтому государству нельзя давать в долг 
[3]. Неприятие А. Смитом долга подводило 
его  к требованию бездефицитного бюджета. 
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В момент возникновения долга возникают 
процентные  расходы  будущих периодов, а с 
ними и необходимость повышения налогов. 
По А.Смиту, главное бремя долга – это не 
налоги, которые предстоит собрать, чтобы 
обслужить долг, а разрушение капитала в мо-
мент возникновения долга, то есть перевод 
ресурсов из национального производства в 
непроизводительные государственные расхо-
ды. Однако А.Смит признал, что покупатели 
государственных ценных бумаг ничем не 
жертвуют в момент покупки: «Ссужая деньги 
правительству, они ни на  мгновение не 
ослабляют свою способность заниматься  
торговлей и мануфактурой. Наоборот, они ее 
усиливают… Купец или кредитор делает 
деньги, ссужая деньги правительству, и тем 
самым  увеличивает, а не  уменьшает свой  
торговый  капитал». Эти слова – не более чем  
элементарное признание взаимной выгоды 
добровольного обмена, но они важны для 
оценки дальнейшей  полемики вокруг бреме-
ни долга. А.Смит считал, что проценты по 
внешнему долгу есть вычет из национального 
богатства, поскольку они уходят за границу, 
где проживают держатели внешнего долга. 
Так что внешний и внутренний долг одина-
ков в своем негативном влиянии на экономи-
ку. «Огромные долги, которые сейчас подав-
ляют, а в долгосрочном  плане, возможно, 
разрушат все  великие  нации Европы, про-
грессируют». 
Давид Рикардо солидарен с А.Смитом в том, 
что первичное бремя долга целиком ложится 
на плечи нынешнего поколения и причиной 
его являются непроизводительные, например, 
военные расходы государства. Но в выплате 
процентов он не видел ничего, кроме транс-
ферта, который не делает страну беднее [4]. 
Д.Рикардо допускал, что люди не потребля-
ют, а сберегают профинансированную зай-
мами экономию от снижения  налогов сейчас, 
чтобы в будущем заплатить налоги, необхо-
димые для обслуживания. Они поступают так, 
чтобы уберечь свое потребление от колеба-
ний во времени. А если не меняется  потреб-
ление, то не меняются и инвестиции. В этом  
смысле займы  эквивалентны налогам  в  их 
реальном воздействии  на экономику. Эконо-
мике «все равно», как государство финансиру-
ет свои  расходы – налогами  или  займами. 
Томас Роберт Мальтус не верил в  самона-
стройку движимой предложением  классиче-

ской экономики. Он боялся дефицита спроса 
и видел в долговом финансировании способ 
увеличить спрос. Те, кто живут на проценты, 
писал Т.Мальтус, «вносят большой вклад в 
распределение и спрос… Они обеспечивают 
то эффективное потребление, которое дает 
производству необходимый стимул…» [5]. 
Т.Мальтус отводил долгу созидательную 
роль. 
Томас Чалмерс же считал, что государство 
своими займами угнетает рабочих. Налогами 
облагается весь общественный доход, а  зай-
мы – это  вычет из  той  части оборотного 
капитала, которая выплачивается рабочим. 
Сокращая заработную плату, займы увеличи-
вают прибыль капиталистов. Отсюда практи-
ческий вывод: никаких займов – государство 
должно покрывать свои  расходы только  те-
кущими доходами [6]. 
Джон Стюарт Милль представлял долг как 
«плохой» и «хороший» в зависимости от об-
стоятельств его возникновения. Привлечение 
в государственный сектор капитала, занятого 
в частном производстве, Д.Милль также при-
равнивал к угнетению рабочих. Займы, со-
кращающие заработную плату, считал 
наихудшими. Дополнив теорию Т.Чалмерса 
рассуждениями о международных инвестици-
ях, Д.Милль не увидел вреда в привлечении 
перенакопленного иностранного капитала и 
капитала, который не был бы накоплен вовсе, 
не будь на него государственного спроса, или 
был бы растрачен в непроизводительных 
предприятиях, или искал применения в зару-
бежных странах. Д.Милль также не разделял 
уверенности Д.Смита в том, что займы  раз-
рушают  капитал. 
Высказался  Д.Милль  и по поводу бремени 
долга. Оно возникает, когда  ресурсы перехо-
дят из частного сектора в государственный. 
Это бремя текущих поколений. Затем оно 
возникает в виде дополнительных налогов, 
необходимых для обслуживания долга. Это 
бремя будущих поколений [7]. 
Итак, английские классики, кроме Т.Мальтуса, 
выступали за бездефицитный бюджет в мир-
ное время. Они боялись большого государ-
ства, считая его неэффективным менеджером, 
угрозой индивидуальным свободам, и не хо-
тели, чтобы государство с помощью займов 
вытесняло из экономики частных предпри-
нимателей. Кроме того, в классической моде-
ли экономика самонастраивалась, и двигал ею 
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не спрос, а предложение, что оставляло госу-
дарство с его стабилизационной функцией не 
у дел. А отсутствие стабилизационной функ-
ции означало сбалансированный бюджет и 
ненадобность займов [8, c. 20].  
Если говорить о классической теории долга, 
то надо отметить, что она родилась не из под 
пера английских классиков. Классическая 
теория сформировалась только на рубеже 
XIX и XX вв. К этому  времени точка  зрения  
на расходы государства была скорректирована 
и появилась возможность для объективного и 
тщательного анализа. А мировая экономиче-
ская ситуация изменилась так, что мерканти-
лизм утратил общественные и академические 
позиции. 
Классическая позиция  наиболее полно пред-
ставлена  в  книгах американца Генри Адамса, 
англичанина  Чарльза Бастебла и француза 
Пьера Поля Леруа-Болье.  
По мнению Дж.Бьюкенена, «эти работы и 
сегодня остаются самым тщательным иссле-
дованием государственного долга  в литерату-
ре». 
Ч.Бастебл был настолько убежден в том, что 
долг ложится бременем на будущие поколе-
ния, что не считал нужным задерживаться на 
этой гипотезе. «Заем – операция доброволь-
ная, и деньги  дают по желанию; налоги оди-
наково платят те, кто желает платить, и те, кто 
не желает… Улучшить настоящее за счет бу-
дущего – не дело мудрого и прозорливого 
государственного деятеля… Во всех суще-
ственных моментах  аналогия  между государ-
ственным долгом и частным сохраняется, и ее 
никогда не следует  упускать из  вида… Осо-
бое положение государственной экономики и 
большое значение государственных займов 
затмевают ту непреложную истину, что госу-
дарственный  кредит – одна из форм кредита 
и регулировать его надо с учетом тех же ос-
новных  принципов». Наконец, отличие  
внешнего долга от внутреннего долга имеет 
свои пределы: «Тот факт, что много денег за-
имствуется за границей, имеет значение при 
оценке политики займов. Важно не то, что 
внешний  заем в чисто финансовом смысле 
отличается от займа внутреннего … а то, что 
возможность использовать капитал других  
стран ослабляет аргумент в пользу налогооб-
ложения, используемый при финансирова-
нии расходов из внутренних источников… С 
чисто финансовой точки зрения источник 

займа действительно нематериален. В любом 
случае внешний заем – это немедленное об-
легчение для налогоплательщика, сбаланси-
рованного будущим обязательством» [9]. 
Леруа-Болье критиковал промеркантилист-
ские идеи знаменитых французов XVIII в. – 
Вольтера, Кондорсе и Мелона, считая их не 
только ошибочными, но и опасными и назы-
вая софизмами: они  верны  только на  пер-
вый  взгляд, и люди, не сведущие в экономи-
ке, не смогут их опровергнуть. «Софизмы в 
отношении государственных  займов  много-
образны, но  основных – два: 
у Вольтера страна, которая должна только са-
мой себе, не становится беднее;  
у Мелона государственный долг – это долг 
правой руки левой руке: правая рука – нало-
гоплательщик, левая – рантье, но для процве-
тания  нации неважно, кому принадлежит вся 
сумма – налогоплательщику или рантье; 
нация одинаково богата в обоих  случаях». 
Кондорсе утверждал, что плох только внеш-
ний долг, так как проценты достаются ино-
странцам. 
Ошибочность софизмов Леруа-Болье проде-
монстрировал следующим образом. Верно, 
что одним следствием займов является обло-
жение граждан налогом, который потом рас-
пределяется между рантье в виде процентов. 
Если на этом остановиться, то общественное 
богатство не меняется: одни граждане, имену-
емые  рантье, получают проценты от других 
граждан, именуемых налогоплательщиками. 
Последних  можно  пожалеть, но  нация  от 
займа не  становится беднее. Также он считал, 
что займы могут быть безвредными, если от-
деленный от рантье капитал используется для 
финансирования общественных работ. Толь-
ко так государство и может уберечь капитал 
от разрушения. Более того, займы могут при-
носить пользу, если общественные работы 
хорошо спланированы и экономично  вы-
полнены. Не общество, а государство получа-
ет капитал  рантье, но государство трансфор-
мирует его  в коллективное благо.  
В этих выдержках  из  исследования Леруа-
Болье содержатся все существенные  элемен-
ты классической  теории. Леруа-Болье избе-
жал двух главных ошибок. Во-первых, он ис-
следовал альтернативы. Не сравнивал случай 
долга со случаем без долга при прочих неиз-
менных условиях, а вернулся в начальный пе-
риод, когда имелись альтернативы, и затем 
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сравнивал случай долга со случаем без долга. 
Во-вторых, он отделил эффект возникнове-
ния долга от эффекта расходов, профинан-
сированных займами. Английские классиче-
ские  экономисты не сделали этого и были 
«обречены» на абсолютное осуждение долга. 
В работах Леруа-Болье нет ничего, что поз-
воляет относиться  к долгу столь однобоко. 
Основные результаты исследования Леруа-
Болье пользовались широким признанием 
вплоть до первой мировой войны. Но клас-
сическая теория так и не смогла одержать 
окончательную интеллектуальную победу. 
Ученые и публицисты продолжали «пиарить» 
идеи, столь эффективно развенчанные Адам-
сом, Ч.Бастеблом и Леруа-Болье. 
Одним следствием Великой депрессии 30-х 
гг. и «кейнсианской революции» в экономи-
ческой науке стало «возрождение» этих идей, 
и они снова стали «респектабельными». 
Классическая теория государственного долга 
являлась частью экономической системы, 
разрушенной в  результате двух мировых 
войн и Великой депрессии. Свою лепту в 
разрушение внес и Д.Кейнс. Золотой стан-
дарт дисциплинировал демократически из-
бранные правительства тем, что запрещал 
своевольное использование печатного станка 
в целях ослабления бремени долга. После 
краха золотого стандарта в первой половине 
30-х гг. волевая бюджетная политика наталки-
валась лишь на викторианскую модель 
(обобщение принципа благоразумного пове-
дения домохозяйств). Кейнс постарался, что-
бы исчезла и эта слабая преграда. 
В 40-х гг. экономическое положение стран 
было очень тяжелым и полностью зависело 
от  происходящих в период военных и после-
военных ситуаций. В связи с обнаружившим-
ся в конце 60-х - начале 70-х гг. феноменом 
стагфляции, все чаще стала появляться кри-
тика кейнсианского видения бюджетной по-
литики и государственного долга.  
Влияние теории рациональных ожиданий на 
видение государственного долга было развито 
в работах Р. Дж. Барро. Используя теорему 
Рикардо об эквивалентности финансирова-
ния бюджетного дефицита за счет увеличе-
ния налогов, либо за счет роста государствен-
ного долга, Р. Дж. Барро развивает идею о 
том, что государственные займы способны 
лишь на время отложить налоговые сборы с 
экономических агентов. В то же время в его 

последних работах уделяется значительное 
внимание теоретическим аспектам управле-
ния государственным долгом. Эти же аспекты 
рассматриваются также большим числом ав-
торов, среди которых можно назвать 
П.Артюса, С.Грэя и др. 
Интерес к исследованию проблем государ-
ственного долга возник вновь в 80-х гг., когда 
долговой кризис в развивающихся странах 
стал основным источником экономических 
трудностей этих стран, а также угрожал 
устойчивости мировой финансовой системы. 
Эта проблема была широко изучена в работах 
таких ученых, как Ж-К. Бартелеми, Д.Коэн, 
Дж.Булоу, К.Рогофф и др. В своих исследо-
ваниях они выдвигают ряд предложений по 
уменьшению долгового бремени, которое за-
медляет экономический рост в развивающих-
ся странах. В работе Бартелеми обсуждается 
также возможность нарастания долгового 
кризиса в странах Восточной Европы. 
В российской экономической науке в 90-х гг. 
начинает уделяться особое внимание пробле-
ме государственного долга. Так, некоторые 
теоретические аспекты управления россий-
ским долгом рассмотрены А.Вавиловым, 
Г.Трофимовым, А. Смирновым. В частности, 
Г.Трофимов уделяет особое внимание взаи-
мосвязи внешнего долга и денежной эмиссии 
в долговременном аспекте. В исследованиях 
А.Саркисянца дается комплексный анализ си-
стемы международных долгов. Автором ис-
следуется российская внешняя задолженность 
как неотъемлемая часть этой системы, а также 
рассматривается весь инструментарий управ-
ления внешним долгов с позиции мирового 
опыта и с учетом российской специфики. 
Кыргызская экономическая наука не внесла 
ничего нового в разработку теории государ-
ственного долга. Все, что мы сегодня имеем, - 
это советы, а вернее, указания МВФ, которым 
необходимо следовать, а также молниеносные 
разрешения правительством тех или иных 
проблем государства путем увеличения госу-
дарственного долга посредством очередных, 
якобы, льготных заимствований.   
Проблемами государственного долга занима-
ются только государственные структуры стра-
ны и крупнейший мировой финансовый ин-
ститут, который не является благотворитель-
ной организацией, а скорее коалицией фи-
нансистов, умеющих делать деньги  на  миро-
вом уровне. 



 28 

Отечественной наукой мало исследованы во-
просы государственного долга (несколько 
статей не имеют практически никакого  зна-
чения), да и госструктурами никогда не стави-
лась цель разработки стратегического доку-
мента по управлению государственным дол-
гом с привлечением отечественных ученых и 
экспертов.  
Бремя государственного долга ложится на 
каждого жителя Кыргызстана. Несмотря на то, 
что политически Кыргызстан является суве-
ренным, в экономическом смысле мы не стали 
свободными, а наоборот, попали в воронку 
бесконечных кредитных долгов, которая уве-
личивается из года в год. Поэтому государство 
нуждается в глубоких исследованиях пробле-
мы государственного долга, ее национальной 
специфики с опорой на достижения мировой 
науки.  
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