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Оценивается влияние фискальных мультипликаторов на уровень доход-
ного неравенства в 38 странах на основании данных за период 2007—2022 гг. 
с целью выявить причинно-следственные связи между потенциалом мето-
дов государственного финансового регулирования и показателями доход-
ного неравенства в контексте достижения устойчивого экономического рос-
та. Оцениваются фискальные мультипликаторы относительно показателя 
ВВП, полученные данные используются для объяснения уровня доходно-
го неравенства по широкой выборке стран. По результатам исследования 
сделаны следующие выводы. Средний уровень неравенства по богатству 
оказывает прямое влияние на уровень посленалогового доходного неравенст-
ва, следовательно, для сокращения уровня доходного неравенства нужны 
меры регулирования других видов неравенства, в частности в распределении 
богатства. Эффективность государственной политики оказывает обратное 
влияние на уровень посленалогового доходного неравенства, поэтому высо-
кая доля теневой экономики, неэффективные налоговое администрирование 
и перераспределительная функция государственных финансов обусловливают 
высокий уровень доходного неравенства. Бюджетные инструменты контроля 
и преодоления бедности, адресность и эффективность бюджетных расходов 
могут изменить уровень доходного неравенства. 
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Введение

Содержание понятия «государственное финансовое регулирование» 
(далее ГФР) зависит от того, какая концепция определения финансов 
берется за основу. В контексте теории государственных финансов ГФР 
приобретает значение управляющего воздействия со стороны органов 
государственной власти на социально-экономические процессы и отдель-
ные звенья финансовой системы посредством регулирования денежных 
и распределительных отношений между субъектами финансовой системы.

Одной из приоритетных задач ГФР доходного неравенства (далее 
ДН) является достижение условно приемлемого для общества уровня 
социальной справедливости в формировании и распределении доходов, 
богатства, возможностей и других экономических благ (Dorofeev, 2022). 
В классической теории государственных финансов выделяют несколько 
ключевых функций государства в системе социально-экономических 
отношений: (1) предоставление общественных благ и выполнение рас-
пределительной, или аллокативной, функции; (2) обеспечение высокой 
занятости, ценовой стабильности и экономического роста, или стабили-
зационная функция и (3) корректировка существующего распределения 
доходов и богатства и обеспечение его общественно справедливого уров-
ня, или перераспределительная функция (Масгрейв, Масгрейв, 2009). 
Управляющее воздействие ГФР направлено на выполнение перечислен-
ных функций государственных финансов посредством управления фи-
нансовыми потоками в сфере государственных и муниципальных фи-
нансов, а третья функция государственных финансов непосредственно 
связана с проблематикой бедности и ДН. Усиливающиеся глобальные 
вызовы вынуждают правительства большинства стран пересматривать 
бюджетную, налоговую и долговую политику с целью оздоровления 
финансовой системы, сокращения уровня долговой нагрузки, переоценки 
приоритетов бюджетных расходов и пр. На этом фоне значительно воз-
рос интерес к проблематике расчета и оценки финансовых мультипли-
каторов (ФМ), поиска резервов повышения эффективности государст-
венного финансового менеджмента и переоценки последствий решений 
о сокращении расходов и росте налоговой нагрузки на экономику.

Наиболее часто в научной литературе ГФР классифицируются по 
видам государственной экономической политики (рис. 1). В рамках 
выполнения своих функций государство решает задачи по выравни-
ванию отраслевых, территориальных, социальных и других видов 
диспропорций в экономике. В данном исследовании наше внимание сос-
редоточено на дифференциации населения по уровню экономического 
благосостояния: доходы и денежные потоки, богатство или запасы 
материальных и нематериальных ценностей. Существует много видов 
социально-экономического неравенства, однако данное исследование 
в большей степени сфокусировано на наиболее часто встречающемся 
показателе дифференциации — неравенстве в распределении доходов 
населения (доналоговом и посленалоговом).

ГФР в широком смысле включает все виды регулирования, пред-
ставленные на рисунке 1. Одновременно с этим ГФР в узком смысле 
представляет собой только бюджетные и налоговые методы регулирова-
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ния. Мы попытаемся установить новые характеристики причинно-след-
ственных связей между потенциалом методов ГФР и показателями ДН 
в контексте достижения устойчивого экономического роста. В качестве 
основной объясняющей переменной, отражающей потенциал методов 
ГФР, выбрана категория «фискальный мультипликатор». Ввиду огра
ниченности данных из всего разнообразия показателей ДН исполь-
зованы только неравенство в распределении доходов и неравенство 
в распределении богатства населения.

Обзор литературы

В общем виде оценка ФМ предполагает расчет коэффициентов, 
отражающих изменение или отклик показателей валового выпуска либо 
валового потребления в ответ на единичный шок или изменение парамет-
ров бюджетной либо налоговой политики, то есть изменение государст-
венных доходов, расходов или бюджетного дефицита. Подобные расчеты 
позволяют понять, как потенциальное увеличение государственных рас-
ходов может повлиять на динамику экономического роста или другие 
социально-экономические показатели на различных стадиях экономи-
ческого цикла (Власов, Пономаренко, 2010). Также ФМ могут быть 
использованы для оценки влияния изменения параметров налоговой 
политики на экономический рост (Власов, Дерюгина, 2018).

В большинстве работ, посвященных расчету ФМ, при построении 
моделей авторы ссылаются на работу О. Бланчарда и Р. Перотти, 
в которой авторы продемонстрировали технологию расчета ФМ и уточ-
нили характеристики причинно-следственных связей между различ-
ными финансовыми и макроэкономическими категориями (Blanchard, 
Perotti, 2002). Дальнейшие исследования ФМ проводились на основе 
методов, которые можно объединить в несколько групп: (1) макро-
эконометрические модели на основе систем балансовых уравнений, 
(2) методы построения моделей структурной векторной авторегрессии 
(SVAR), (3) имитационные модели динамического стохастического 
общего равновесия (GSGE) и (4) прочие эконометрические модели: 
метод наименьших квадратов, метод максимального правдоподобия, 
обобщенный метод моментов и др. (Дробышевский, Назаров, 2013). 

Разброс оценок ФМ для разных стран и временных периодов об-
условлен не только различиями в используемых методологиях, но и раз-
ными страновыми характеристиками. К ним относятся параметры эконо-
мической политики, состояние рынка труда, участие страны в системе 
международного разделения труда, эффективность бюджетных расходов 
и модели налогового администрирования, уровень инфляции и парамет-
ры денежно-кредитной политики, степень развития финансового рынка 
и др. (Власов, Дерюгина, 2018). В большинстве эмпирических исследова-
ний, в которых основным методом исследования было построение модели 
структурной векторной авторегрессии (SVAR), отмечено положительное 
влияние государственных расходов на ВВП. Диапазон значений мульти-
пликаторов варьирует от 0,13 до 1,32 в зависимости от периода и состава 
выборки стран (Blanchard, Perotti, 2002; Galí et al., 2007; Pappa, 2009; 
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Ramey, 2011; Власов, Пономаренко, 2010; Дробышевский, Назаров, 2013; 
Born et al. 2013; Остапенко, 2014; Зяблицкий, 2020; Boiciuc, 2015).

Учет фаз экономического цикла в ходе проведения исследований 
на основе GSGE-моделей позволил сделать выводы о том, что в фазе 
рецессии и неустойчивого роста в условиях высокой безработицы ве-
личина фискального мультипликатора может быть выше, чем в перио-
ды нормального экономического роста. Величина мультипликаторов 
государственных расходов может быть отрицательной и варьирует 
в диапазоне от –0,52 до 1,58 (Baxter, King, 1993; Ramey, Shapiro, 
1998; Eichenbaum, Fisher, 2005; Leeper et al., 2010; Davig, Leeper, 2011; 
DeLong, Summers, 2012; Sims, Wolff, 2013; Zubairy, 2014).

В обзоре МВФ показано, что в подавляющем большинстве эм-
пирических исследований вне зависимости от выбора метода исследо-
вания (чаще всего используются модели SVAR и GSGE) фискальные 
мультипликаторы государственных расходов положительные. При этом 
результаты оценки ФМ государственных доходов могут быть как по-
ложительными, так и отрицательными (IMF, 2012).

При декомпозиции доходов и расходов на различные виды нало-
гов и неналоговых поступлений, а также по видам функциональных 
расходов появляются нюансы. Так, в исследовании С. Дробышевского 
и П. Назарова (2013) показано, что мультипликатор государственных 
расходов на национальную оборону, куда авторы включили все бюд-
жетные расходы на «силовой блок» правительства, оказался не только 
низким, но и статистически незначимым.

Разделение выборки исследуемых стран на группы по критерию 
уровня доходов на душу населения в работах Е. Ильзецки (Ilzetzki, 
2011; Ilzetzki et al., 2013) позволило получить новые результаты. 
Финансовые мультипликаторы для высокодоходных стран могут 
существенно превышать аналогичные финансовые мультипликаторы 
в низкодоходных странах, что в большинстве случаев связывают с эф-
фективностью работы правительства, уровнем экономического разви-
тия, устойчивостью валютных курсов, уровнем открытости экономики 
и эффективностью финансовой модели государственных и муници-
пальных финансов. ДН и ФМ могут быть связаны нелинейно, однако 
результаты линейных и нелинейных OLS-моделей различаются незна-
чительно (Franco, 2015). Кроме того, более высокое ДН ассоциируется 
с более высоким уровнем ФМ. Неравенство в располагаемых (а не 
в рыночных) доходах в большей степени влияет на величину ФМ.

В статье: Brinca et al., 2016, сделан вывод о положительной связи 
между неравенством по богатству и фискальными мультипликаторами 
и, следовательно, эффект от государственных расходов будет зависеть 
от распределения богатства в стране, так как неравенство по богатству 
оказывает влияние на структуру совокупного спроса. Одновременно 
с этим авторы провели моделирование на основе SVAR и получили 
противоречащий полученным ранее в их статье вывод о том, что не-
равенство по богатству в большей степени ассоциируется с высокими 
фискальными мультипликаторами, чем наоборот.

Е. Палаги с соавторами исследовали связи между доходным не-
равенством и фискальными мультипликаторами на основе агент-ориен
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тированной модели, но, в отличите от работы: Brinca et al., 2016, 
их модель теоретическая и ее ограничения не уточнены на основе 
реальных макроэкономических данных (Palagi et al., 2017). Авторы 
пишут, что скачки в доходном неравенстве негативно влияют на ВВП, 
при этом в соответствии с их моделью фискальная политика способна 
смягчать эти провалы. Мультипликатор государственных расходов 
более эффективен в отношении низкодоходных групп населения, то 
есть государственные расходы оказывают регрессивное воздействие на 
экономику относительно структуры распределения доходов населения.

В статье: Garrido, Morales, 2023, используется модель SAM для 
оценки влияния государственных расходов на распределение доходов 
населения по данным чилийской экономики. Авторы приходят к вы-
воду, что государственные расходы в Чили оказывают несущественное 
влияние на уровень доходного неравенства. Этот результат объясняют 
тем, что даже при более высоком перераспределении доходов в поль-
зу низкодоходных групп основная часть государственных расходов 
направляется на поддержку рынка труда, но этого недостаточно для 
сокращения уровня доходного неравенства.

В статье: Gunasinghe et al., 2019, на основе статистики по австралий-
ской экономике авторы построили две эконометрические модели (SVAR 
и SVEC) с восемью переменными (количество переменных выше сред-
него по сравнению с аналогичными эмпирическими исследованиями), 
в число которых был также включен показатель доходного неравенства. 
По итогам работы авторы сделали три важных вывода: (1) снижение 
прямых налогов может увеличивать уровень реального ВВП на душу 
населения и не приводить к росту доходного неравенства; (2) сокраще-
ние государственных расходов может привести к существенному росту 
доходного неравенства; (3) увеличение косвенного налогообложения 
оказывает более сильный негативный эффект на уровень доходного 
неравенства, чем сокращение государственных расходов.

На основе проведенного обзора литературы сформулированы 
следующие гипотезы.

H0: Фискальные мультипликаторы, отражающие импульсный 
отклик ВВП на шоки доходов и расходов государственного бюджета, 
отражают негативную реакцию ВВП на рост доходов и положительную 
на рост расходов бюджета.

H1: Между фискальными мультипликаторами доходов и расходов 
государственного бюджета и уровнем социально-экономического не-
равенства есть статистически значимая зависимость.

H2: Более высокие фискальные мультипликаторы характерны для 
стран, в которых уровень социально-экономического неравенства ниже.

Материалы и методы

Общая характеристика логики научного исследования

Наиболее часто встречающимся ограничением для модели ГФР 
ДН в эмпирических исследованиях выступает вопрос оценки причинно-
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следственных связей между ДН и экономическим ростом. Социологи 
и макроэкономисты предприняли много попыток определить, каким 
образом уровень ДН влияет на экономический рост и, отталкиваясь от 
полученных результатов, пытались предложить свои варианты соответ-
ствующей политики регулирования неравенства. Полученные результаты 
указывают, что эта сфера научных интересов содержит много вопросов 
и противоречий, которые все еще остаются без ответа (Dorofeev, 2022). 
В основном регулирование неравенства предполагает применение налого-
вых и бюджетных методов. Их использование одновременно влияет и на 
экономический рост, и на доходное неравенство (рис. 2). 

Новизна нашего исследования заключается в том, что вместо рас-
чета непосредственных ФМ импульсного отклика показателей ДН на 
шоки доходов или расходов бюджета расширенного правительства сна-
чала оцениваются фискальные мультипликаторы относительно показа-
теля ВВП, а затем проводится эконометрический анализ полученных 
данных для объяснения уровня ДН по широкой выборке стран.

Для расчетов используются данные о нескольких видах экономи-
ческого неравенства, полученные из Всемирной базы данных о нера-
венстве (WID, 2024). В моделях фигурируют показатели доналогового 
и посленалогового доходного неравенства, а также неравенства по 
богатству, рассчитанных на основе индекса Джини.

Фискальные мультипликаторы: доходы и расходы бюджетов 
расширенного правительства и экономический рост

ФМ рассчитывались с  применением эконометрической моде-
ли структурной векторной авторегрессии SVAR (Lange et al., 2021). 
В исследовании использованы статистические данные стран членов — 
ОЭСР, а также России и Китая. Одной из наиболее значительных 
сложностей при расчете ФМ стало формирование качественной ин-
формационной базы исследования. 

В ходе проведения обзора литературы было выявлено, что большинст
во авторов, в работах которых проводится расчет ФМ, используют 
квартальные данные и практически все пишут о том, что формирова-
ние информационной базы исследования оказывается исключительно 
трудоемкой и в некоторых случаях очень сложно решаемой задачей 

Государственное финансовое регулирование (в узком смысле) 
доходного неравенства населения

Источник: составлено автором.
Рис. 2
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(Дробышевский, Назаров, 2013). Данные о государственных финансах 
в базе МВФ являются наиболее полными, однако они представлены 
только по годам (квартальных данных в этой базе нет). Годовые данные 
в базе МВФ в части расходов бюджетов расширенного правительства 
оказались ограничены по длине временных рядов 2005 г. (более ранние 
данные недоступны, а при их запросе информационная база выдает 
ошибки и зависает). Для многих стран, которые нас интересовали, 
даже годовые данные оказались недоступными (IMF, 2024a, 2024b). 
В результате было принято решение использовать годовые данные 
о государственных финансах из базы ОЭСР (OECD, 2024), дополнив 
ее данными только по России и Китаю из базы МВФ. Таким образом, 
основным ограничением в части формирования информационной базы 
стало то, что удалось получить только годовые данные за период с 2007 
по 2022 г. Данные о ВВП на душу населения и индексе — дефляторе 
ВВП для расчета показателя реального ВВП на душу населения были 
сформированы из базы Всемирного банка (World Bank, 2024).

Для каждой итерации расчетов проводился тест модели SVAR 
по критериям Акаике и Шварца, позволяющий выбрать оптимальный 
временной лаг. В подавляющем большинстве случаев параметр лага 
был установлен со значением два года.

С учетом ограничений в информационной базе исследования по 
количеству наблюдений мы были вынуждены выбрать трехфактор-
ную модель SVAR, по аналогии с работой Дробышевского и Назарова 
(2013). В расчетах использованы логарифмы всех переменных, входя-
щих в состав модели SVAR. Стандартный тест Дики—Фуллера подтвер-
дил стационарность данных из информационной базы исследования.

В наиболее общем виде используемая модель SVAR может быть 
представлена в следующем виде:

	 AY
→

t = δ  +  BYt–1   +  ε→,	 (1)

где: A и B — матрицы коэффициентов; δ — константа регрессии; 
ε→ — вектор ошибок.

С учетом выбранных параметров модели и специфики информа-
ционной базы исследования формула (1) может быть преобразована 
в модель, которая была использована для расчета ФМ:

A

log(Ŷt)

log(T̂t)

log(Ĝt)( ) = σ→  +  ∑
i = 1

p

Bi 

log(Ŷt–i)

log(T̂t–i)

log(Ĝt–i)( ) +  

1

0

0( )
αYT

1

0

αYG

αTG

1

εt(Y)

εt(T)

εt(G)( ),	 (2)

	 t = 2007  …  2022, p ≤ 2, t = 13  …  16.
Каждый раунд моделирования включал не более 100 итераций.

Фискальные мультипликаторы 
и уровень социально-экономического неравенства

Для оценки влияния значений ФМ на уровень неравенства база 
информационного исследования была дополнена информацией из 
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глобальной базы данных о неравенстве и базы Всемирного банка 
(Приложение 1 онлайн-приложения1). Поскольку значения ФМ по-
лучены в единичных значениях за период 2007—2022 гг., для регрес
сионного анализа используются средние значения и изменения про-
чих переменных за аналогичный период. Все данные рассчитаны по 
выборке из 38 стран. Регрессионный анализ проводится на основе 
стандартной модели множественной линейной регрессии:

	 Y = α + β1  ×  x1 + β2  ×  x2 +  ... + βk  ×  xk  + ε,	 (3)

где: Y — зависимая переменная, индикатор ДН (неравенство в распре-
делении доходов или богатства); α — константа регрессии для откли-
ка Y; β1, β2  ... βk — коэффициенты регрессии; x1, x2,  ... xn — незави-
симые объясняющие переменные; ε — случайные ошибки (отклонения 
или остатки) регрессии.

Результаты и дискуссия

Расчет фискальных мультипликаторов 
на основе SVAR-моделирования

В Приложении 2 онлайн-приложения отражены результаты рас-
чета пикового и накопленных за пять лет значений ФМ импульсного 
отклика ВВП на шоки доходов и расходов. Расчетные значения ФМ 
в Приложении 2 с учетом логарифмического формата данных в ин-
формационной базе исследования можно интерпретировать следующим 
образом: «На сколько процентов вырастет ВВП при изменении доходов 
или расходов расширенного правительства на 1%». Поскольку в ряде 
исследований использовались не логарифмы, а абсолютные значения 
ВВП и показателей государственных финансов, возможны расхожде-
ния в полученных оценках. Также очевидно, что расхождения могут 
быть из-за разной длины временных рядов и разного охвата временных 
периодов информационных баз исследования.

Анализ приведенных в Приложении 2 данных подтверждает ба-
зовую теоретическую предпосылку о направлении влияния изменений 
бюджетных доходов и расходов на валовый выпуск: рост доходов 
бюджета оказывает негативное влияние (средний экстремум –0,53% 
и накопленное за пять лет значение –0,88% изменения ВВП при росте 
доходов на 1%), а рост расходов, наоборот, положительное (средний 
экстремум +0,51% и накопленное за пять лет значение +0,2% роста 
ВВП при росте бюджетных расходов на 1%). Таким образом, гипотеза 
H0 в среднем подтверждается, но при этом имеются определенные 
оговорки, которые нам позволило выявить масштабное исследование 
по данным 38 стран.

Средние величины показывают, что негативное влияние мульти-
пликатора доходов бюджета превышает положительное влияние 

1	Онлайн-приложение см.: http://data.vopreco.ru/suppl/Dorofeev_2024-4_suppl.pdf
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мультипликатора расходов бюджета на ВВП. На этом фоне дейст-
вия правительств большинства стран с высоким уровнем доходов на 
душу населения, проявляющиеся в опережающем росте бюджетных 
расходов, финансируемых из долговых источников, выглядят эконо-
мически обоснованными, хоть и вызывают объективные беспокойства 
относительно будущего долговой и финансовой стабильности глобаль-
ной экономики.

На примере некоторых стран мы видим, что теория негативного 
влияния налоговых и бюджетных шоков на ВВП не всегда подтверж-
дается эмпирически. Встречаются доказательства положительных ФМ 
бюджетных доходов (Австралия, Бельгия, Коста-Рика, Исландия, 
Южная Корея, Литва, Новая Зеландия, Польша, Швейцария), а также 
отрицательных фискальных мультипликаторов бюджетных расходов 
(Колумбия, Норвегия, Словакия). Данные по фискальным мульти-
пликаторам расходов более стабильные и однородные в среднем по 
выборке, чем данные по фискальным мультипликаторам доходов. 
Полученные выводы позволили уточнить полученные ранее резуль-
таты, например в работе: Blanchard, Perotti, 2002.

Неоднородность ФМ импульсного отклика ВВП на шоки доходов мы 
связываем с тем, что в исследовании использовалась информация о сово-
купных доходах расширенного правительства, в состав которых входят 
налоговые, неналоговые и прочие виды доходов. Возможно, детализация 
доходов и вычленение из общей суммы налоговых доходов с введением 
дополнительных ограничений для модели SVAR по идентификации 
налоговых шоков дали бы другие значения ФМ. Также неоднородность 
доходных мультипликаторов может быть связана с различием в моделях 
антикризисной политики управления государственными доходами.

Оценка влияния фискальных мультипликаторов 
на уровень ДН

По итогам большого количества итераций по построению множе-
ственных OLS-регрессий были выбраны шесть основных вариантов, 
описывающих влияние ФМ на уровень посленалогового доходного 
неравенства (см. таблицу). Каждая модель успешно прошла серию тес
тов на гетероскедастичность (тесты Бреуша—Пагана и Гольдфельда—
Квандта) и  автокорреляцию остатков (тесты Бреуша—Годфри 
и Дарбина—Уотсона), что в совокупности с очень высокими значе-
ниями R2 указывает на надежность, статистическую и практическую 
значимость полученных моделей.

Отдельно зафиксируем полученный опыт по построению других 
моделей, в которых в качестве объясняемой переменной использованы 
показатель неравенства в распределении богатства, а также различные 
значения ФМ. Все построенные модели имели максимум два статис-
тически значимых регрессора. В каждом случае это был доходный 
индекс Джини. Однако значения R2 были очень низкими (от 0,39 до 
0,52), то есть модели при использовании данных из сформированной 
выборки не очень хорошо объясняли неравенство в распределении 
богатства и практически никак не объясняли величину ФМ. 
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Ни в одной из построенных нами моделей с зависимой переменной 
AvrgWlthGini не оказалось статистически значимых коэффициентов 
регрессоров ФМ (как по доходам, так и по расходам бюджетов рас-
ширенного правительства). Полученный результат расходится с ис-
следованием: Brinca et al., 2016, где была выявлена положительная 
и статистически значимая связь между ФМ по расходам и неравенст-
вом в распределении богатства населения.

Также мы не получили ни одной модели, в которой коэффициент 
регрессии финансового мультипликатора государственных доходов ока-
зался бы статистически значимым при объяснении среднего уровня 

Т а б л и ц а

Характеристики коэффициентов регрессоров  
построенных моделей (N = 38)

Объясняющая 
переменная Модель 1 Модель 2 Модель 3 Модель 4 Модель 5 Модель 6

AvrgwlthGini 0,395**

(0,145)
0,514***

(0,153)
0,491***

(0,155)
0,346*

(0,171)
0,585***

(0,147)
0,568***

(0,147)

DeltwlthGini – – –0,200
(0,207)

–0,239
(0,230) – –

AvrgGovEffRank – – – –0,001
(0,001) – –

AvrgGDPPC – – – 0,000
(0,000) – –

LogAvrgGDPPC –0,010
(0,033)

–0,041
(0,034)

–0,052
(0,036)

–0,086
(0,118) – –

AvrgGovRev 0,236
(0,298) – – –0,191

(0,325) – –

AvrgGovspend –0,510
(0,308)

–0,123
(0,140)

–0,114
(0,140)

0,019
(0,325) – –

AvrgHHConsumpt2GDP 0,002*

(0,001) – – – – –

AvrgllFREff –0,605***

(0,127)
–0,615***

(0,128)
–0,635***

(0,130)
–0,643***

(0,141)
–0,687***

(0,105)
–0,721***

(0,107)

DeltGovRev – – – – 0,101
(0,256) –

DeltGovspend – – – – 0,203
(0,275) –

FMRevPeak –0,008
(0,011) – – –0,006

(0,013)
–0,005
(0,011) –

FMRev5y –0,004
(0,005) – – –0,004

(0,006)
–0,004
(0,005) –

FMSpendPeak –0,041**

(0,019)
–0,041**

(0,020)
–0,035
(0,021)

–0,036
(0,022)

–0,053***

(0,018)
–0,052***

(0,019)

FMSpend5y 0,027**

(0,011)
0,022**

(0,011)
0,019*

(0,011)
0,024*

(0,012)
0,033***

(0,011)
0,029***

(0,010)

Constant 0,281
(0,198)

0,388*

(0,209)
0,453**

(0,219)
0,747

(0,449)
0,099

(0,124)
0,135

(0,119)
R2 0,870 0,818 0,824 0,865 0,858 0,805
Adjusted R2 0,822 0,783 0,783 0,800 0,819 0,782

Residual std. error 0,043
(df = 27)

0,047
(df = 31)

0,047
(df = 30)

0,045
(df = 25)

0,043
(df = 29)

0,047
(df = 33)

F-statistic 18,138***

(df  =  10;  27)
23,264***

(df  =  6;  31)
20,033***

(df  =  7;  30)
13,362***

(df  =  12;  25)
21,872***

(df  =  8;  29)
34,136***

(df  =  4;  33)

Примечание. Значения p-value и уровни стат. значимости * p < 0,1; ** p < 0,05; *** p < 0,01.
Источник: составлено автором.
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доходного неравенства. Вероятно, это связано с неоднородностью ре-
зультатов расчета соответствующих ФМ. Также это может свидетель-
ствовать о том, что для сокращения доходного неравенства большее 
значение имеет эффективность бюджетной политики, чем налоговой. 
Наши выводы совпадают с результатами работы: Gunasinghe et al., 2019. 
Для эффективного воздействия на уровень ДН необходима тонкая на-
стройка налоговых условий. Возможно, что расчеты значений ФМ для 
отдельных видов налогов, которые могут оказывать непосредственное 
влияние на уровень располагаемого дохода, дадут иные результаты. Эту 
гипотезу необходимо проверить в дальнейших исследованиях.

Наиболее важные результаты эмпирического исследования можно 
сформулировать следующим образом.

1. Средний уровень неравенства по богатству оказывает прямое 
влияние на уровень посленалогового доходного неравенства, следо-
вательно, для сокращения уровня доходного неравенства не надо 
пренебрегать регулированием других видов неравенства, в частности 
в распределении богатства.

2. Эффективность политики ГФР оказывает обратное влияние 
на уровень посленалогового доходного неравенства, поэтому высокая 
доля теневой экономики, неэффективные налоговое администриро-
вание и перераспределительная функция государственных финансов 
являются причинами высокого уровня доходного неравенства.

3. Пиковые значения ФМ импульсного отклика ВВП на шоки 
государственных расходов также имеют обратную связь с уровнем 
доходного неравенства, поэтому бюджетные инструменты контроля 
и преодоления бедности, адресность, эффективность бюджетных рас-
ходов способны изменить уровень доходного неравенства. 

4. Накопленные значения ФМ импульсного отклика ВВП на шоки 
государственных расходов напрямую связаны с уровнем доходного 
неравенства.

Данных о неравенстве в потреблении, в возможностях и других 
видов неравенства, пригодных для проведения расчетов в выбранном 
дизайне научного исследования, не найдено, поэтому в будущем воз-
можно повторение подобных расчетов с расширением информационной 
базы исследования как по длительности временных рядов, так и по 
количеству объясняющих переменных. Также при наличии более длин-
ных временных рядов данных можно рассчитать несколько значений 
ФМ, построить множественную панельную регрессию и изучить ис-
следуемые явления в динамике. Подводя итоги, отметим, что гипотеза 
H1 подтвердилась частично, а гипотеза H2 полностью подтвердилась 
для пиковых значений ФМ и показателей доходного неравенства.

Заключение

Оценка влияния финансовых мультипликаторов импульсного от-
клика ВВП на шоки государственных доходов и расходов на показатели 
социально-экономического неравенства актуальна для современного 
состояния глобальной финансовой системы. Проведение исследования 
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на стыке научных интересов разных областей позволило получить 
важные уточняющие данные о причинно-следственных связях между 
показателями финансовых мультипликаторов и уровнем социально-
экономического неравенства. 

Одной из наиболее важных для социологов и макроэкономистов 
сферой исследований в области социально-экономического неравенства 
является оценка влияния его уровня на показатели экономического 
роста. Обзоры эмпирических исследований показывают, что, несмотря 
на большое количество статей в данной области, тема остается дискус-
сионной. Еще одной важной и одновременно смежной сферой научных 
исследований является оценка влияния шоков государственных дохо-
дов и расходов на показатели экономического роста. В большинстве 
случаев эта оценка сводится к расчету так называемых ФМ.

Сформулированные по итогам обзора научной литературы гипо-
тезы исследования были подтверждены частично. К наиболее важным 
результатам данного эмпирического исследования можно отнести не-
сколько выводов. Средний уровень неравенства по богатству оказывает 
прямое влияние на уровень посленалогового доходного неравенства, 
поэтому для сокращения уровня доходного неравенства не следует 
пренебрегать ГФР других видов неравенства, в частности неравенства 
в распределении богатства населения. Эффективность политики ГФР 
оказывает обратное влияние на уровень посленалогового доходного 
неравенства, поэтому высокая доля теневой экономики, неэффектив-
ные налоговое администрирование и перераспределительная функция 
государственных финансов являются причинами высокого уровня до-
ходного неравенства. Пиковые значения ФМ импульсного отклика ВВП 
на шоки государственных расходов также имеют обратную связь с уров-
нем доходного неравенства, поэтому бюджетные инструменты контроля 
и преодоления бедности, адресность, эффективность бюджетных расхо-
дов способны изменить уровень доходного неравенства. Накопленные 
значения ФМ импульсного отклика ВВП на шоки государственных 
расходов напрямую связаны с уровнем доходного неравенства.
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