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Значительные масштабы увеличения совокупного и, прежде всего, государственного
долга, во многих странах мира за последние 2-3 десятилетия, вызвали большой интерес
и оживленную дискуссию среди экономистов. По данным International Institute of Finance
на 2017 год совокупный мировой долг более чем в 3 раза превысил размеры мирово-
го ВВП. Поэтому не вызывает удивления тот факт, что долговая проблема приобретает
все большую актуальность. А поскольку на развитые страны приходится бо’льшая доля
совокупного долга (около 60%), то ситуация в этих странах представляет собой наиболь-
ший интерес. К числу стран с высокой задолженностью относятся США и Япония (и нет
ли здесь парадокса?), которые одновременно являются одними из наиболее развитых и
успешных в мире.

Изучение влияния долга на экономический рост стран привлекало внимание многих
исследователей. К таковым относятся выдающиеся исследователи проблемы взаимосвязи
совокупного долга и экономического роста К. Рогофф и К. Рейнхарт. В своей фунда-
ментальной, но не бесспорной работе «Рост во времена долгов» («Growth in a Time of
Debt») ученые пришли к выводу, что, когда совокупный долг государства достигает 60%
ВВП, то темп роста ВВП сокращается на 2 процентных пункта, а долг в 90% ВВП сулит
государству еще более масштабное сокращение не только темпов роста, но и самого ВВП.

Автор попыталась провести свое исследование и проверить ставшую предметом многих
дискуссий закономерность, выявленную К.Рогоффом и К.Рейнхарт, на примере Японии и
США - стран с наиболее развитыми экономиками, но при этом имеющими одни из самых
высоких показателей совокупного долга по отношению к ВВП. В результате, основыва-
ясь на собственных расчетах, выполненных с применением элементов эконометрики, по
данным Всемирного банка, МВФ, а также министерств финансов обеих стран, автор - в
порядке первого приближения - сделала вывод, что в случае Японии и США прямой и
очевидной связи между увеличением совокупного долга данных стран и падением темпов
роста их ВВП нет (хотя падение темпов роста в данных странах было, но в других про-
порциях, и наблюдалось еще с 70-ых годов, когда размер долга этих стран был далек от
современных значений).

Тем не менее, сравнение долговой проблемы обоих государств вместе с изучением вли-
яния госдолга на экономическое положение самих Японии и США заслуживает более
детального изучения и уточнения сделанных предварительных выводов. По расчетам ав-
тора, государственный долг обеих стран будет продолжать неуклонно расти, причем внут-
ренний долг будет по-прежнему занимать превалирующую часть. Дефицитное бюджетное
финансирование и увеличение госдолга до определенного уровня может способствовать
расширению платежеспособного спроса, формированию финансовых ресурсов для увели-
чения критически важных для обеспечения экономической безопасности страны вложений
в физический и человеческий капитал. Но при этом возникает много рисков, например,
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риск вызвать инфляцию, чего в Японии, что любопытно, не произошло, а в США не
выходило за рамки общего инфляционного тренда.
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