
28  Финансы & развитие Март 2011

История мирового долга
Как менялся государственный долг с 1880 года

Мировой финансовый кризис нанес удар по мировой экономике, особенно по государствен-
ным финансам стран с развитой экономикой. Государственный долг как доля ВВП неуклон-
но растет в последние годы — с 70 процентов в 2000 году до почти 100 процентов в 2009 го-
ду. Эта цифра кажется большой. Но насколько она высока в сравнении с уровнями долга  

в прошлом? Новая база данных Международного Валютного Фонда, начиная с 1880 года для 
большинства стран с развитой экономикой, представляет историческую перспективу.

В первую эру финансовой глобализации (1880–1913 
годы) коэффициенты долга в странах с развитой эко-
номикой снизились — с 45 процентов ВВП в 1880 го-
ду до 29  процентов ВВП в 1913 году. Действовавший 
в тот период золотой стандарт ассоциировался с бес-
прецедентным притоком частного капитала и торговы-
ми потоками, которые стимулировали экономический 
рост, снижая при этом коэффициенты государственно-
го долга.

Долг достиг самого низкого за все время относи-
тельного уровня — 23 процентов ВВП — в 1914 году, 
когда началась Первая мировая война. Но затем 
долг начал расти. Первая мировая война (1914–
1918 годы) и последовавшие за ней бюджетные кри-
зисы привели к резкому увеличению долга в стра-
нах с развитой экономикой. За сокращением долга  
в течение 1920-х годов последовали еще два скачка, 
связанных с Великой депрессией (начало 1930-х 
годов) и Второй мировой войной (1941–1945 годы).
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Хотя недавний кризис не столь сильно повлиял 
на темпы экономического роста, как Вели-
кая депрессия, последствия для государствен-
ного долга представляются более серьезными. 
Это связано с тем, что на начало текущего эпи-
зода страны с развитой экономикой находи-
лись в более слабой позиции: в развитых стра-
нах Группы 20-ти коэффициенты долга в 2007 
году были на 20 процентных пунктов ВВП 
выше, чем в 1928 году. Кроме того, резкое сни-
жение доходов (вследствие коллапса экономи-
ческой активности, цен на активы и прибыли 
финансового сектора) и издержки, связанные 
с бюджетным стимулированием экономики 
и поддержкой финансового сектора, во время 
последнего кризиса ухудшили коэффициенты 
долга в большей степени, чем в период Вели-
кой депрессии.

Подготовили С. Али Аббас, Назим Белхосин, Асмаа Эль-
Ганайни и Марк Хортон (сотрудники Департамента по бюд-
жетным вопросам МВФ). Текст и рисунки подготовлены на 
основе «Исторической базы данных государственного долга», 
опубликованной МВФ в 2010 году. Исходные данные взяты из 
«Исторической базы данных государственного долга», в кото-
рой представлены валовые отношения государственного долга 
к ВВП по 174 государствам-членам МВФ; база данных имеется 
в Интернете: www.imf.org/external/ns/cs.aspx?id=262

Во время Великой депрессии коэффи-
циент долга достиг максимума 80 про-
центов ВВП в 1932 году после ряда эпи-
зодов банковских и валютных кризисов. 
Окончание Великой депрессии в сере-
дине — конце 1930-х годов сопровожда-
лось снижением долга, но начало Вто-
рой мировой войны положило конец 
процессу сокращения заемных средств. 
Поскольку многие страны привлека-
ли большой объем займов для финан-
сирования военных расходов, задол-
женность стран с развитой экономикой 
выросла до самого высокого уровня, за-
фиксированного в базе данных: почти 
150 процентов ВВП в 1946 году.

0

30

60

90

120

150

2010200019901980197019601950




