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Постановка проблеми. Подолання наслідків еко-
номічної кризи, недопущення погіршення еконо-
мічної ситуації при впливі внутрішніх та зовнішніх 
викликів і забезпечення сталого поступового розви-
тку у посткризовий період відносяться до першо-
чергових завдань державної фінансової політики. 
Це підтверджує і ситуація, що склалася протягом 
останніх років у більшості країн (як розвинених, 
так і тих, що розвиваються). У той же час стабілі-
заційні заходи під час і після кризи 2008–2009 рр. 
мають певні особливості. Як правило, їх сукупність 
пов’язують з фіскальної консолідацією, впрова-
дження якої вже призвело до певних результатів, а 
деякі з них ще очікуються.

Аналіз останніх досліджень та публікацій. Дослі-
дженням проблем визначення імператив впливу фіс-
кальної консолідації на економічне зростання, при-
свячені праці багатьох вчених, зокрема: А. Алесіна, 
Р. Аллена, С. Барріоза, С. Голтвітзера, Ф. Гіавазі, 
С. Гупта, Е. Квінтрадзе, В. Лледо, Т. Пракаша, 
Дж. Сакса, Р. Тапсоба, Л. Веріка, Ч. Виплоша, 
З. Дарваса, М. Дахана, К. Коттареллі, С. Ланге-
діка, В. Марнеффі, Л. Пенчо, А. Турріні, Ю. Хагена, 

К. Фаверо. Також розробляють механізми запрова-
дження фіскальних норм у високорозвинутих кра-
їнах світу і займаються проблемами формування 
політичної культури та зв’язку її з фіскальними 
нормами такі вчені, як Е. Балдаччі, Ж. Джосселіні, 
Ф. Падовано, А. Рокабой, М. Хослі. Отже, намагання 
систематизувати різновекторні позиції в контексті 
запровадження фіскальної консолідації у практику 
податково-бюджетної політики країн світу визначило 
актуальність обраної теми та постановку завдання.

Формулювання цілей статті (постановка 
завдання). Визначення змісту та аналіз необхідності 
застосування фіскальної консолідації, її напрямки та 
інструменти, а також виявлення імператив впливу 
фіскальної консолідації на економічне зростання 
країни. 

Виклад основного матеріалу дослідження. У зару-
біжних наукових роботах і рекомендаціях міжна-
родних організацій, що стосуються змісту фіскаль-
ної консолідації, пропонуються різні її визначення. 
Зокрема, фахівці ОЕСР прирівнюють її до держав-
ної політики, спрямованої на зменшення дефіциту 
та накопичення державного боргу [1]. У першому 
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випадку мають на увазі не дефіцит державного 
(федерального) бюджету, а дефіцит сектору дер-
жавного управління в цілому, в другому – боргові 
зобов’язання, накопичені в даному секторі. З іншого 
боку, фіскальна консолідація зводиться до поліп-
шення балансу бюджету шляхом застосування захо-
дів дискреційної фіскальної політики протягом пев-
ного періоду (після якого вони вводяться). У цьому 
випадку відображається зменшення дефіциту  
(як правило, структурного первинного балансу) на 
тлі безперервного поліпшення [2]. При цьому під 
балансом бюджету розуміють баланс фінансових опе-
рацій сектору загального державного управління [3].

Більш широким є розгляд фіскальної консолідації 
як комплексу заходів, спрямованих на оптимізацію 
бюджетних витрат, здійснення структурних реформ, 
збільшення надходжень до бюджету не тільки шля-
хом змін у системі оподаткування, а й за рахунок 
стимулювання економіки і бізнесу [4].

Окремі вчені намагаються конкретизувати визна-
чення фіскальної консолідації. Зокрема, С. Барріоз, 
С. Лангедік і Л. Пенчо вважають, що фіскальна кон-
солідація зводиться до поліпшення циклічно скори-
гованого первинного балансу: протягом одного року – 
не менше 1,5%; протягом трьох років – більш ніж 
на 0,5% ВВП, якщо щорічно такий баланс не погір-
шується (плавна консолідація). При такому підході 
річна консолідація розглядається як епізод [5].

За визначенням Дж. Сакса, фіскальна консоліда-
ція зводиться до ліквідації основного фіскального і 
квазіфіскального дефіциту, що є причиною високої 
інфляції. Фіскальна консолідація завжди передба-
чає різке зменшення субсидій, а також державних 
витрат на інвестиції з перекладом більшої їх частини 
саме на підприємства [6].

Таким чином, можна зробити висновок, що фіс-
кальна консолідація в більшості випадків зводиться 
до зменшення дефіциту сектору загального держав-
ного управління та боргу, накопиченого в рамках 
даного сектора. Однак такий підхід можна вважати 
дещо спрощеним, оскільки увага приділяється про-
міжним результатам, а не кінцевим орієнтирам. 
На наш погляд, фіскальну консолідацію доцільно 
розглядати як систему реформування фіскальної 
сфери, спрямовану на підвищення стійкості держав-
них фінансів. До напрямів її реалізації належать 
обмеження дефіциту сектору загального держав-
ного управління, зменшення обсягів та поліпшення 
структури державного боргу. При цьому процес не 
повинен супроводжуватися посиленням негатив-
них впливів на основні макроекономічні показники 
розвитку країни (темпи зростання ВВП, податкове 
навантаження, рівень споживання, величину плато-
спроможного попиту, рівень інфляції та ін.).

Для оцінки впливу таких заходів на стійкість 
державних фінансів використовують кілька видів 
балансу сектору загального державного управління: 
фактичний, первинний, циклічно скоригований і 
структурний. Цей підхід застосовується в більшості 
розвинених країн.

Під фактичним балансом, як правило, розуміють 
баланс операцій з мобілізації доходів, здійснення 
видатків та кредитування (залучення та надання 
позик) сектору загального державного управління. 
Первинний баланс цього сектора представляє ту його 
частину, в якій не відображені фінансові потоки, 
пов’язані із здійсненням платежів, спрямованих на 
обслуговування державних боргових зобов’язань. 
Таким чином, враховуються лише обсяги доходів і 
видатків бюджету, що йдуть на виконання функцій 

органів державного управління в чистому вигляді, 
без урахування платежів з обслуговування держав-
них боргових зобов’язань.

Циклічно скоригований баланс враховує над-
ходження і витрати, викликані циклічними фак-
торами. Структурний баланс не враховує циклічно 
скореговані зміни, одноразові і тимчасові виплати. 
Інакше кажучи – це загальний баланс бюджету за 
винятком виплат відсотків по валовому держав-
ному боргу, впливу циклічних факторів на доходи і 
видатки бюджету, ефекту одноразових і тимчасових 
операцій в секторі державного управління.

Всі програми фіскальної консолідації спрямовані 
на збалансування обсягів доходів і витрат сектору 
загального державного управління (за умови обме-
ження використання механізмів запозичень), досяг-
нення більш адекватних (з урахуванням тенденцій 
розвитку економіки) обсягів доходів, що поступають 
до бюджетної системи і державних цільових фондів, 
оптимізацію обсягів та поліпшення структури витрат 
органів державного управління, зменшення розміру 
і раціоналізацію структури фінансування витрат, 
не перекритих доходами, підвищення ефективності 
витрачання державних ресурсів, зменшення тиску 
державного та гарантованого державою боргу на 
бюджетну і монетарну системи.

У той же час виявилося, що впровадження таких 
програм не тільки призводить до змін у фіскальній 
сфері, а й впливає на економічне зростання, рівень 
зайнятості, розвиток грошово-кредитної системи, 
фінансовий і реальний сектори економіки, фінансу-
вання соціальних програм і т. д. В окремих випадках 
(якщо такі впливи не повністю враховані) позитивні 
результати, досягнуті в ході реалізації програм фіс-
кальної консолідації, можуть навіть перекриватися 
негативними наслідками в багатьох сферах економіч-
ного та соціального розвитку країни.

Досягнення більш низьких обсягів державної 
заборгованості та дефіциту сектору загального дер-
жавного управління є одним з факторів, що пози-
тивно впливають на розвиток країни. В результаті 
зменшення витрат на погашення такої заборгова-
ності вивільняється ресурс, який можна направити 
на розвиток економіки і вирішення соціальних про-
блем. Бюджет сектору загального державного управ-
ління з нижчими показниками дефіциту служить 
основою обмеження державних запозичень та витрат 
державних активів на їх погашення та обслугову-
вання в майбутньому. Це розширює можливості для 
більш збалансованої (спрямованої на забезпечення 
поступального розвитку) державної фінансової полі-
тики. Однак такі заходи можуть мати і негативні 
наслідки, адже відмічені програми, як правило, реа-
лізуються шляхом скорочення державних витрат або 
розширення ресурсної бази, залученої до виконання 
бюджету сектора. Наслідком такої політики можуть 
стати зменшення попиту (через скорочення соціаль-
них виплат), обмеження інвестиційних витрат дер-
жави або посилення фіскального тиску на платників 
податків. Тому реалізація заходів фіскальної консо-
лідації передбачає проведення глибокого аналізу всіх 
можливих її ефектів. Якщо виявиться, що негативні 
впливи нівелюють досягнуті позитивні результати, 
то такі програми будуть вимагати доповнення захо-
дами, спрямованими на обмеження чинників дестабі-
лізації економічного і соціального розвитку.

Досить актуальні і питання впровадження захо-
дів, спрямованих на проведення фіскальної консолі-
дації в умовах накопичення в таких обсягах дефі-
циту сектору загального державного управління та 
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державного боргу, коли країна опиняється на межі 
неплатоспроможності. Загроза виникнення дефолту 
через державні боргові зобов’язання змушує уряди 
вводити програми прискореної фіскальної консоліда-
ції. Прикладом можуть бути Греція, Іспанія, Пор-
тугалія, Кіпр. Однак і в державах, де не виникають 
такі фінансові ситуації, спрямованість на зниження 
рівня запозичень і загальної заборгованості уряду 
може мати позитивні результати. Особливе значення 
набувають питання термінів проведення фіскальної 
консолідації. Такі заходи, як правило, дають пози-
тивні результати протягом середньо- або довгостро-
кових періодів (за умови нейтралізації їх можливих 
негативних впливів). Слід також звернути увагу на 
необхідність координації таких програм з іншими 
країнами в рамках економічної інтеграції.

Спроби реалізувати програми прискореної фіс-
кальної консолідації підсилюють негативний вплив 
на соціально-економічний розвиток країни. Досяг-
нення швидких результатів у фіскальній сфері 
(зменшення обсягів дефіциту сектору загального дер-
жавного управління, зниження темпів нарощування 
державного боргу) передбачає скорочення державних 
витрат або підвищення податкового навантаження, 
що нерідко супроводжується зниженням темпів еко-
номічного зростання. У разі реалізації заходів фіс-
кальної консолідації шляхом падіння рівня публіч-
них видатків загострюються соціальні проблеми, а 
також обмежується фінансування програм рефор-
мування економіки. Різке зменшення обсягів та 
внесення змін в структуру державних запозичень 
можуть призвести до змін на фінансових ринках.

Велике значення приділяється питанням співвід-
ношення заходів, спрямованих на зменшення дер-
жавних витрат і збільшення доходів шляхом поси-
лення податкового навантаження. За визначенням 
зарубіжних вчених, фіскальна консолідація, досяг-
нута завдяки зменшенню державних витрат, більш 
результативна в порівнянні з політикою підвищення 
оподаткування. У разі необхідності збільшення 
податкового навантаження, пріоритети слід відда-
вати податкам, які не настільки негативно вплива-
ють на економічне зростання, зокрема, податки на 
власність і споживання. Доцільне також поєднання 
заходів фіскальної консолідації та діяльності, спря-
мованої на підвищення міжнародної конкуренто-
спроможності. Разом з тим, слід враховувати, що 
обмеження державних витрат і підвищення опо-
даткування ведуть до стримування внутрішнього 
попиту. Заходами, спрямованими на поліпшення 
конкурентоспроможності держави, служать дерегу-
ляція та підвищення ефективності управління на 
всіх рівнях державної влади [7].

Нерідко реалізація планів фіскальної консолі-
дації веде до зменшення обсягів сукупного попиту, 
виробництва та рівня зайнятості, тому окремі екс-
перти критично ставляться до виконання таких про-
грам. Вони відзначають зацикленість європейських 
країн на питаннях фіскальної консолідації, що є 
результатом помилкової діагностики проблеми. Вве-
дення жорстких бюджетних обмежень нерідко може 
стати причиною уповільнення розвитку країни, що 
підтверджується відсутністю історичних прикладів 
відновлення великих країн внаслідок фіскальної 
консолідації [8].

Реалізація програм фіскальної консолідації пови-
нна доповнюватися заходами, спрямованими на під-
тримку економічного зростання, стабілізацію реаль-
ного і фінансового секторів, обмеження інфляції, 
недопущення зниження рівня зайнятості, стриму-

вання негативного впливу фіскальної ситуації на 
монетарну політику.

Процеси фіскального коригування існують як у 
розвинених державах, так і в країнах, що розвива-
ються. Зокрема, в США були розроблені плани із 
значного зменшення бюджетних витрат і збільшення 
доходів з метою обмеження нових державних запо-
зичень для уникнення «фіскального обриву». Такі 
заходи передбачені для значного зменшення дефі-
циту федерального бюджету, що становив на початку 
2013 р. 7% ВВП [9–11].

Заслуговують уваги і питання здійснення фіскаль-
ної консолідації в країнах ЄС, де відзначалося зна-
чне зростання обсягів дефіциту державних бюдже-
тів країн-учасниць і накопичення державного боргу. 
Причинами цього були програми з використання 
значного потенціалу державних коштів для фінан-
сування соціальних програм, надання державної 
підтримки банківським установам і підприємствам 
реального сектора економіки, проведення структур-
них реформ (зокрема, пенсійної системи), створення 
стабілізаційних фондів і механізмів (на міждержав-
ному рівні). Терміновою виявилася потреба в більш 
скоординованій фіскальній політиці і в ЄС [12].

Програми фінансового оздоровлення, запропо-
новані периферійними країнами Єврозони, ґрунту-
ються на суттєвому скороченні державних витрат. 
До того ж ці країни позбавлені можливості викорис-
товувати традиційні способи відновлення економіч-
ного зростання – девальвацію національної валюти 
і збільшення експортоорієнтованої продукції. Тому 
вони почали застосовувати «внутрішню девальва-
цію» – зниження вартості робочої сили до такого 
рівня, коли вироблена продукція стає конкурент-
ною в порівнянні з товарами інших країн. Програми 
різкого скорочення державних витрат передбачають 
обмеження соціальних видатків, зменшення фінан-
сування державних інвестицій та підвищення рівня 
оподаткування. Проте зменшення державних витрат 
нерідко перетворюється на фактор обмеження еконо-
мічного зростання. Тому в 2012 р. дефіцит бюджету 
практично не зменшувався, а програми скорочення 
державних витрат фактично не мали позитивних 
результатів у країнах Єврозони. Не виключено, що 
таку стратегію потрібно буде змінювати [13].

В даний час більшість країн ЄС досягли зна-
чного прогресу в досягненні структурного балансу 
бюджету. Відповідно до висновків Європейської 
Ради, така політика повинна впроваджуватися і 
надалі, але поточні проблеми ЄС вказують на необ-
хідність дотримання чітких структурних пріоритетів 
бюджетно-податкової політики [14].

Головним завданням програми фіскальної консо-
лідації є забезпечення більш високої стійкості дер-
жавних фінансів (подолання диспропорцій у сфері 
державних фінансів, зміцнення державних банків, 
обмеження квазіфіскальних операцій, поліпшення 
фінансового стану державних цільових фондів, а 
також державних нефінансових корпорацій). Осо-
бливе значення набувають питання раціоналізації 
фінансування бюджету (обмеження дефіциту бюджету 
лише витратами на інвестиційну діяльність), поліп-
шення структури фінансування бюджету, посилення 
цільового використання ресурсу, залученого для 
фінансування фіскального дефіциту.

Більш широкі можливості для фінансування 
заходів з реалізації програм фіскальної консолідації 
існують в інтеграційних об’єднаннях. Зокрема, в ЄС 
використовуються механізми консолідованого фінан-
сування проблем розвитку країн-членів (ресурси 
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Європейського стабілізаційного фонду), здійсню-
ється емісія облігацій з метою реструктуризації бор-
гів країн, що опинилися найбільш уразливими під 
час кризи. Застосовуються також механізми, спря-
мовані на посилення фінансової дисципліни. У той 
же час слід враховувати, що в умовах інтеграції 
з’являються нові ризики і проблеми. До них відно-
сяться нерівномірність економічного розвитку різ-
них країн, погіршення фінансового стану периферій-
них держав, посилення фінансового навантаження 
на провідних членів співдружності та ін.

Програми фіскальної консолідації розробляються 
як довго-, так і середньострокові, в той же час вони 
враховують ефекти реформування фіскальної сфери 
в короткострокових періодах. За визначенням вче-
них ОЕСР, фіскальна консолідація вимагає вибору 
шляхів досягнення того, якою вона має бути і як 
швидко повинна виконуватися, а також які інстру-
менти необхідно при цьому використовувати [15]. 

У відповідь на збільшення бюджетного дефіциту 
і державного боргу практично всі розвинені кра-
їни змушені були реагувати на виклики фіскаль-
ної консолідації: уряди багатьох з них скорочували 
витрати і підвищували оподаткування. Вважається, 
що зменшення боргу має значення для досягнення 
позитивних результатів у довгостроковому періоді, 
однак єдині оцінки ефективності таких заходів про-
тягом короткострокового періоду відсутні. З одного 
боку, слід враховувати кейнсіанське положення про 
те, що зменшення державних витрат і підвищення 
податків призводять до зниження ділової активності 
в короткостроковому періоді. З іншого – вважається, 
що зменшення бюджетного дефіциту має стимулюю-
чий вплив на розвиток економіки протягом коротко-
строкового періоду. На практиці правильним є про-
міжний варіант [16]. У той же час є й протилежні 
оцінки. Зокрема, окремі зарубіжні вчені вважають, 
що фіскальна консолідація в ЄС стала причиною 
«деградації європейської економіки». Задеклароване 
поліпшення співвідношення боргу і ВВП не досяга-
ється через низькі темпи економічного зростання. 
Значно загострилися проблеми безробіття (її рівень 
збільшився до рекордних 12%). Орієнтація макро-
економічної політики на короткостроковий ефект в 
Єврозоні призвела до негативних наслідків. Жорстка 
консолідація бюджету – це саморуйнівна консоліда-
ція, оскільки спроби скоротити співвідношення дер-
жавного боргу і ВВП спровокували низькі показники 
динаміки ВВП [17].

Проаналізувавши практику здійснення фіскальної 
консолідації (активізація заходів щодо зменшення 
дефіциту сектору загального державного управління 
та обмеження обсягів державного та гарантованого 
державою боргу) в зарубіжних країнах, можна виді-
лити наступні її напрями:

- зменшення обсягів та внесення змін в структуру 
державних витрат, обмеження умовних державних 
зобов’язань;

- раціоналізація обсягів та поліпшення структури 
бюджетного кредитування суб’єктів господарської 
діяльності (особливо державних підприємств і кор-
порацій);

- розширення податкової бази (шляхом обме-
ження пільг або надання їх на інших умовах; обме-
ження ухилень від оподаткування);

- раціоналізація обсягів і структури субсидій 
суб’єктам господарської діяльності, внесення змін 
в умови їх надання та використання (особливо дер-
жавними підприємствами і корпораціями); рефор-
мування цін на енергоресурси та їх доведення до 

ринкових; обмеження субсидій на покриття збитків; 
реорганізація субсидування сільського господарства 
і підприємств, що виробляють продукцію або нада-
ють послуги в неторговельних сферах (вважається, 
що стимулювання економіки шляхом надання субси-
дій неефективно і спотворює систему ціноутворення);

- вдосконалення (реформування) механізмів 
надання та використання соціальних трансфертів 
(надання їх тим, у кого споживання знаходиться на 
більш низькому рівні, ніж прийняте (наприклад, 
ніж прожитковий), перехід на адресну систему соці-
ального захисту);

- реформування пенсійної системи (в цілях забез-
печення довгострокової стійкості бюджетної полі-
тики);

- посилення спрямованості монетарної політики 
на забезпечення економічного зростання і збіль-
шення доходів бюджету.

До завдань, які вирішуються в ході реалізації про-
грам фіскальної консолідації, насамперед відносять 
зменшення державних запозичень, що призведе до 
обмеження обсягів державної заборгованості. Досяг-
нення таких результатів є основою ослаблення тиску 
необхідності погашення та обслуговування держав-
них боргових зобов’язань на стійкість державних 
фінансів.

У той же час слід враховувати, що зведення 
бюджету з дефіцитом має певні позитивні імпульси. 
При прийнятних умовах мобілізації ресурсів з вико-
ристанням механізмів запозичень (низьких ставок 
процентних платежів за користування коштами, від-
сутності значного тиску з боку кредиторів на вирі-
шення економічних і фінансових проблем позичаль-
ника, забезпечення раціонального та ефективного 
використання залучених ресурсів і т. ін.) така полі-
тика сприяє збільшенню державних інвестицій, 
фінансування реформ, розширенню ділової актив-
ності шляхом надання преференцій бізнесу. Слід 
також враховувати можливості неборгового фінан-
сування дефіциту сектору загального державного 
управління в ході мобілізації надходжень від при-
ватизації державного майна та проведення активних 
операцій.

Отже, впровадження заходів фіскальної консолі-
дації будь-якою ціною в найкоротші терміни далеко 
не завжди виявляється виправданим. Необхідно вра-
ховувати не тільки обсяги накопиченої державної 
заборгованості, а й стан розвитку економіки кра-
їни, умови залучення ресурсів з метою фінансування 
дефіциту сектору державного управління, тенденції 
розвитку державних фінансів в цілому і т. д. Для 
країн, що розвиваються, використання таких мето-
дів важливіше в порівнянні з розвинутими країнами. 
У той же час наявність високих ризиків при здій-
сненні цих операцій є стримуючим фактором для 
активізації даної політики.

Однак слід звернути увагу і на інші проблеми. 
Зусилля, спрямовані на поліпшення контролю над 
обсягами боргу, призвели до зростання прибутковості 
позик. Боргові коефіцієнти досягли піку в країнах що 
розвиваються, тому в найближчій перспективі їх ста-
білізації не очікується. Незначний прогрес досягнутий 
в розвинених країнах через повільний розвиток після 
рецесії. В деяких випадках відзначалося підвищення 
рівня прибутковості, що негативно впливало на полі-
тику стабілізації та банківську стійкість. Виявилося, 
що в багатьох країнах реалізація зусиль, спрямова-
них на здійснення фіскальної консолідації, вимагає 
досить великих періодів фіскального стиснення для 
досягнення докризового рівня боргу. 
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Країни, в яких значно змінена реалізація програм 
фіскальної консолідації, як правило, використову-
ють змішану політику в сфері формування доходів 
та здійснення видатків. У той же час розвинені дер-
жави (у порівнянні з країнами, що розвиваються, і 
країнами з низькими доходами) вдаються переважно 
до зменшення витрат. Більшість країн намагаються 
запровадити заходи, які будуть не так негативно 
впливати на економічне зростання (зокрема, рефор-
мування правових систем, підвищення оподатку-
вання в сферах, що не викликають деформацію еко-
номіки, зокрема, оподаткування власності).

Розглядаючи питання впливу фіскальної кон-
солідації на економічне зростання, зарубіжні вчені 
(А. Алесіна, К. Фаверо, Ф. Гіавазі) прийшли до 
висновку, що слід окремо виділити ефекти, що 
мають місце внаслідок зміни державних витрат або 
податкового регулювання. Внесення змін до обся-
гів державних витрат використовується протягом 
середньо- і короткострокових періодів. У більшості 
випадків воно не веде до поглиблення рецесії. Але 
застосування заходів регулювання податкової сфери 
нерідко негативно впливає на економічне зростання 
(є ознаки продовження або навіть поглиблення  
рецесії). Пояснюється це тим, що реакція інвесторів 
на перспективи розвитку економіки частіше вияв-
ляється за умови регулювання витрат, ніж оподат-
кування [18]. В цілому заходи фіскального регу-
лювання спрямовуються переважно на стабілізацію 
державних фінансів, а не на підтримку економічного 
зростання і досягнення позитивних соціальних ефек-
тів. Тому в багатьох країнах (особливо в тих, де є 
значні плани щодо фіскального регулювання) вини-
кла необхідність в доповненні таких програм захо-
дами щодо обмеження інвестицій і впровадженню 
програм з підвищення податків, спрямованих на дов-
гострокові орієнтири економічного зростання.

Такі кроки по зміні витрат або доходів важ-
ливі для досягнення соціальної рівності і зростання 
зайнятості. Це слід враховувати, коли впроваджу-
ються розширені програми фіскальної консолідації 
для забезпечення стійкості. Відповідні (раціональні) 
рівні прогресу в оподаткуванні та доступності соці-
альних пільг необхідні для обмеження негативних 
соціальних ефектів в процесі регулювання. Краще 
скомпонована податкова політика і політика у сфері 
соціальної допомоги, що супроводжуються активною 
програмою з працевлаштування, ведуть до збіль-
шення пропозиції і попиту на ринку праці. Струк-
турні реформи залишаються ключовим елементом 
для прискорення економічного зростання і підви-
щення рівня зайнятості.

Незважаючи на суттєвий прогрес у відновленні 
стійкості публічних фінансів, масштаби фіскальної 
нестабільності залишаються відчутними. Вимоги 
до зменшення державного боргу є досить жор-
сткими, що посилює залежність країн від непро-
гнозованих змін на фінансових ринках. Частково 
причиною служить висока ліквідність, введена 
центральними банками з метою підтримки еко-
номічної активності. У більшості випадків ринки 
значно збільшили операції з публічним боргом. 
Такі зміни обумовлюють протилежну ситуацію з 
фіскальним регулюванням і прийнятними умовами 
економічного зростання. Якщо країни з ринками, а 
також країни з низькими доходами можуть дозво-
лити собі призупинити регулюючи зусилля до отри-
мання сприятливих прогнозів економічного зрос-
тання, то більшість розвинених держав не мають 
такої можливості [19].

Введення фіскальної консолідації підкріплюється 
заходами грошово-кредитної політики (зокрема, в 
США, Японії і країнах Єврозони). Прикладом може 
бути програма кількісного пом’якшення, прийнята 
в США і спрямована на стимулювання розвитку 
економіки. Центральний банк викуповує цінні бор-
гові папери з метою зниження їх прибутковості та 
полегшення доступу учасників фінансових ринків до 
зовнішнього фінансування. Так, у 2009 р. було вику-
плено так званих «токсичних» активів (іпотечних та 
державних облігацій) на суму 1,7 трлн. дол. з метою 
запобігання поглибленню банківської кризи [20].

Для реалізації програм фіскальної консолідації в 
зарубіжних країнах використовуються широкі інсти-
туціональні перетворення. Зокрема, в ЄС введені 
нові Фіскальні правила в рамках Пакту стабільності 
і зростання, спрямовані насамперед на лімітування 
державного (публічного) боргу в країнах-членах та 
недопущення структурних дефіцитів. Всі ці країни 
будуть здійснювати моніторинг таких показників, 
надаючи інформацію Європейській комісії (в рамках 
Європейського семестру). У березні 2012 р. 25 членів 
ЄС підписали Договір про стабільність, координацію 
і управління, або фіскальний пакт. Країни Євросо-
юзу прийняли рішення ввести єдині бюджетні пра-
вила на рівні національних правових систем, вклю-
чаючи і конституційні [21].

Висновки з даного дослідження. Фіскальна кон-
солідація зводиться до реформування фіскальної 
сфери, спрямованої на підвищення стійкості держав-
них фінансів. До шляхів її здійснення ставляться 
обмеження дефіциту сектору загального державного 
управління, а також зменшення обсягів державного 
боргу та вдосконалення його структури.

У посткризовий період у більшості зарубіжних 
країн запроваджуються заходи, спрямовані на зба-
лансування фіскальної сфери. У той же час вияви-
лося, що, крім позитивних результатів, такі про-
грами викликають певні негативні ефекти в темпах 
економічного зростання, рівні зайнятості, розвитку 
грошово-кредитної системи, фінансового і реального 
секторів економіки, фінансування соціальних про-
грам і т. ін. Отже, реалізація програм фіскальної 
консолідації потребує підкріплення заходами, спря-
мованими на обмеження таких впливів. До них нале-
жать: внесення змін у грошово-кредитну політику  
(з метою підтримки стійкості державних фінансів та 
економічного зростання), проведення інституційних 
перетворень, а також посилення координації фіс-
кальної політики в рамках економічної інтеграції.
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