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Аннотация: Актуальность разработки новых методик оценки долговой устойчивости субъектов Российской
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оценки долговой устойчивости регионов остается значимой научно–практической задачей, направленной на
обеспечение сбалансированного развития территорий.
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Abstract: The urgency of developing new methods for assessing the debt sustainability of the subjects of the Russian
Federation is due to the need to form a comprehensive understanding of their financial stability in order to make
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public debt relative to the growth rate of gross regional product (GRP). In accordance with the principles of sustainable
borrowing formulated by the International Monetary Fund, the volume of debt obligations should correlate with
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assessing the debt sustainability of regions remains a significant scientific and practical task aimed at ensuring balanced
development of territories.
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Оценке долговой устойчивости посвящено множество исследований, в которых рассматри�
вались подходы к оценке параметров долговой нагрузки регионов.

Терещенко В.С. и Королева М.Л. в своей статье подчеркивают, что российские регионы стол�
кнулись с хронически высокой долговой нагрузкой и постоянным дефицитом большинства суб�
федеральных бюджетов 1, что создает серьезные риски для финансовой устойчивости как самих
субъектов, так и федерального центра.

Курилова А.А. и Кирюшкина А.Н. рассматривали долговую устойчивость российских регио�
нов как инструмент управления долгом. Авторы указывают, что при дефиците собственных дохо�
дов субъекты все активнее прибегают к бюджетным кредитам, облигациям и государственным
гарантиям, из�за чего за последние пять лет объем их долгов заметно возрос и угрожает платежес�
пособности ряда субъектов 2. Было выявлены факторы влияния: ВРП, собственные доходы, рас�
ходы на обслуживание долга и дефицит/профицит бюджета, тогда как объемы экспорта оказыва�
ют меньшее влияние.

Коречков Ю.В. пришел к выводу, что активизация заемной политики региональных властей
вызвана потребностью укрепить собственную финансовую базу для реализации социальных, мо�
дернизационных и инновационных программ, что при дефиците доходов неизбежно ведет к рос�
ту субфедерального долга 3.

Полтева Т.В. и Кирюшкина А.Н. подчеркивают, что унаследованные после кризиса 2008–
2009 гг. недостатки структуры и управления субфедеральным долгом увеличивают риск невыпол�

1 Терещенко В.С., Королева М.Л. К вопросу оценки долговой устойчивости регионов Российской Федерации. Из-

вестия ВУЗов ЭФиУП. 2022. № 1 (51). – URL: https://cyberleninka.ru/article/n/k-voprosu-otsenki-dolgovoy-

ustoychivosti-regionov-rossiyskoy-federatsii (дата обращения: 30.04.2025).
2 Курилова А.А., Кирюшкина А.Н. Оценка долговой устойчивости субъектов Российской Федерации как управле-

ние государственным долгом на региональном уровне. КНЖ. 2016. №4 (17). – URL: https://cyberleninka.ru/article/

n/otsenka-dolgovoy-ustoychivosti-subektov-rossiyskoy-federatsii-kak-upravlenie-gosudarstvennym-dolgom-na-

regionalnom-urovne (дата обращения: 30.04.2025).
3 Коречков Ю.В. Долговая устойчивость региона как основа его стратегического развития. Социально-политичес-

кие исследования. 2020. № 2 (7). С. 81–91. DOI 10.20323/2658-428X-2020-2-7-81-91. – URL: https://spi.yspu.org/

wp-content/uploads/sites/22/2020/06/SPI_2020-%E2%84%962-81-91.pdf (Дата обращения: 30.04.2025).
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нения бюджетных обязательств при дефиците собственных доходов 4. Проанализировав исполь�
зуемые на практике показатели, исследователи предложили в качестве дополнительного индика�
тора отношение государственного долга региона к стоимости имущественной казны, что позво�
ляет не только прогнозировать долговое бремя, но и учитывать реальный потенциал погашения
за счет продажи активов.

В ответ на нарастающие долговые проблемы регионов в 2017–2019 гг. были приняты норма�
тивные меры, четко регламентирующие полномочия регионов в сфере заимствований и реструк�
туризации долговых обязательств. Одним из ключевых изменений стало введение методики оценки
долговой устойчивости регионов на базе трех количественных показателей: соотношения общего
долга к собственным доходам, доли годовых платежных обязательств по долгу в доходах с учетом
дотаций и доли расходов на обслуживание долга в бюджетных расходах. Хотя это позволило сис�
тематизировать мониторинг и суммарный подход лишь к «текущей нагрузке» не отражает спо�
собность субъекта противостоять резкому снижению федеральной поддержки или оценить по�
тенциал автономного пополнения бюджета. Практика применения методики продемонстрировала
ее ограниченность: регионы, вроде Костромской области, оказываются в «средней» группе дол�
говой устойчивости не за счет укрепления собственной доходной базы, а благодаря росту безвоз�
мездных поступлений, что создает иллюзию финансового оздоровления.

Для обеспечения устойчивого развития региональной экономики важно сочетать четко про�
писанные стратегические цели с жестким контролем долговой нагрузки 5. При соблюдении ба�
ланса между потребностями в кредитных ресурсах и возможностями их обслуживания регион
способен сохранять платежеспособность и выполнять обязательства перед кредиторами без рис�
ков для бюджетной устойчивости.6  Козельский В. Н. подчеркивает, что долговая политика долж�
на функционировать как элемент среднесрочного финансового планирования: помимо базовых
ограничений, необходимо внедрять локальные нормы, ограничивающие объем погашения и об�
служивания в каждом конкретном регионе, а также учитывать временную структуру обязательств,
избегая пиковых выплат и снижения финансовой гибкости 7.

Начиная с 2005 г. в рамках сотрудничества с Мировым банком и МБРР многие субъекты
закрепляют в своих нормативных актах понятие «долговой емкости» и вводят собственные поро�
говые значения по ежегодным выплатам, что дает возможность поддерживать задолженность на
управляемом, экономически безопасном уровне. При этом долговая политика должна базиро�
ваться как на количественных лимитах, так и на оценке кредитоспособности региона через ком�
плекс показателей — от структуры долга (краткосрочный, долгосрочный, гарантии) до наличия
просрочек — чтобы своевременно выявлять риски и оптимизировать стратегию заимствований.

В ходе исследования был проведен сравнительный анализ трех методик оценки долговой устой�
чивости субъектов Российской Федерации (далее — СРФ): методики Минфина России (далее — ба�
зовая методика), а также другие методики, например, Е.Г. Киселевой 8 , А.В. Галухина 9. Основные

4 Полтева Т.В., Кирюшкина А.Н. К вопросу о методах оценки долговой устойчивости субъектов Российской Феде-

рации. КНЖ. 2016. № 4 (17). – URL: https://cyberleninka.ru/article/n/k-voprosu-o-metodah-otsenki-dolgovoy-

ustoychivosti-subektov-rossiyskoy-federatsii (дата обращения: 30.04.2025).
5 Балынин И.В., Терехова Т.Б. Особенности управления бюджетами бюджетной системы российской федерации в

современных условиях. Инновации и инвестиции. 2023. № 5. – URL: https://cyberleninka.ru/article/n/osobennosti-

upravleniya-byudzhetami-byudzhetnoy-sistemy-rossiyskoy-federatsii-v-sovremennyh-usloviyah (дата обращения:

02.05.2025).
6 Потяева М.В., Коречков Ю.В. Институциональная оценка субфедеральных заимствований / М.В. Потяева, Ю.В.

Коречков. Финансовая экономика. 2018. № 5. С. 553–559. – URL: https://elibrary.ru/item.asp?id=36865296 (Дата

обращения: 30.04.2025).
7 Козельский В.Н. Влияние долговой нагрузки на состояние и направление развития регионов. Промышленность:

экономика, управление, технологии. 2012. № 4 (43). – URL: https://cyberleninka.ru/article/n/vliyanie-dolgovoy-

nagruzki-na-sostoyanie-i-napravlenie-razvitiyaregionov (дата обращения: 30.04.2025).
8 Киселева Е.Г. Оценка долговой устойчивости бюджетной системы регионов / Е.Г. Киселева. Финансы: теория и

практика. 2022. Т. 26, № 3. С. 110–128.
9 Галухин А. В. Оценка долговой устойчивости бюджетов субъектов Федерации / А.В. Галухин. Вопросы террито-

риального развития. 2016. № 5(35). С. 6.
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подходы к методикам оценки долговой устойчивости региональных бюджетов были опубликованы
автором 10, в данной статье исследование углубляется и апробируется на региональных данных.

Исследованные методические подходы предполагают классификацию субъектов по трем уров�
ням долговой устойчивости: высокому, среднему и низкому, но ни один из них не включает показа�
тель соотношения темпа роста государственного долга и ВРП. Показатель был предложен Е.Д. Дома�
ром 11 . Если темпы роста государственного долга превышают темп роста экономики (ВРП), это
негативно отразится на долговой устойчивости региона. При этом, для оценки бюджетной устойчи�
вости такой подход рассматривался, например, в работах М.Н. Соломко 12, Е.Т. Гурвича и Н.А. Крас�
нопеевой 13, Д.А. Букланова 14.

В одном из последних исследований М.Ю. Махотаевой и М.А. Николаева 15  представлен фак�
торный анализ долговой устойчивости регионов. При анализе динамики долга авторы ссылаются
на работу Б. Домингеса и Д. Квиггина 16, в которой оценивается реальная процентная ставка и тем�
па прироста ВВП применительно к международным сравнения. Когда фактическая стоимость за�
имствований (реальная процентная ставка) оказывается ниже темпов экономического роста (при�
роста ВВП), это создает благоприятные условия для постепенного снижения коэффициента долговой
нагрузки (отношения госдолга к ВВП). Напротив, если стоимость обслуживания долга превышает
темпы расширения экономики, это неизбежно ведет к нарастанию долгового бремени — показа�
тель соотношения долга к ВВП демонстрирует устойчивую тенденцию к росту.

Данная закономерность объясняется следующими механизмами: в условиях, когда эконо�
мика растет быстрее, чем накапливаются долговые обязательства, увеличивающаяся «экономи�
ческая база» (ВВП) естественным образом снижает относительный уровень задолженности; при
обратной ситуации, когда проценты по долгу «нивелируют» экономический рост, возникает эф�
фект «долгового навеса» — для поддержания стабильности требуется либо сокращение расходов,
либо увеличение доходов бюджета. Это положение особенно важно учитывать при долгосрочном
анализе устойчивости государственных финансов на разных уровнях для своевременной коррек�
тировки мер бюджетных политики.

Базовая методика позволяет справедливо и в полной мере оценить реальную платежеспо�
собность СРФ, уровень долговой нагрузки на региональные бюджеты, риски неисполнения рас�
ходных обязательств и структуру долга с точки зрения доли краткосрочных обязательств. Она вклю�
чает в себя 4 показателя (К1, К2, К3, К4). К1 характеризует платежеспособность СРФ, оценивая
соотношение объема долговых обязательств к собственным доходам бюджета. Этот коэффици�
ент позволяет определить, в какой степени регион способен отвечать по своим долговым обяза�
тельствам за счет налоговых и неналоговых поступлений. К2 служит индикатором бюджетной
нагрузки, измеряя долю затрат на обслуживание госдолга в общей структуре расходов (за исклю�
чением субвенций). Рост показателя свидетельствует о повышении долгового давления на регио�
нальный бюджет, что может ограничивать его инвестиционные и социальные возможности. К3
оценивает потенциальные риски неисполнения расходных обязательств в связи с погашением

10 Демидова С.Е., Пахомова Е.Д., Сахарова В.А., Васенина В.В. Анализ методик долговой устойчивости и оценка долго-

вой устойчивости субъектов Российской Федерации. Вестник экономики, права и социологии. 2025. № 1. С. 14–21.

DOI: 10.24412/1998-5533-2025-1-14-21.
11 Домар Е. Д. The «Burden of the Debt» and the National Income. The American Economic Review. 1944. Vol. 34, № 4.

P. 798–827. – URL: https://www.jstor.org/stable/1807397 (дата обращения: 06.05.2025).
12 Соломко М. Н. Власть и управление на Востоке России. 2021. № 1 (94). С. 57–69.
13 Гурвич Е. Т., Краснопеева Н. А. Анализ взаимосвязи доходов и расходов россии?ских региональных бюджетов.

Вопросы экономики. 2020. № 2. С. 5–29. DOI 10.32609/0042-8736-2020-2-5-29.
14 Букланов Д.А. Исследование устои?чивости налоговых доходов бюджетнои? системы РФ с помощью коэффи-

циентов эластичности. Современные фундаментальные и прикладные исследования. 2016. № 4 (23). С. 129–135.
15 Махотаева М. Ю., Николаев М.А. Долговая устойчивость регионов: факторы и методика оценки. Вестник Удмур-

тского университета. Серия «Экономика и право». 2024. № 3. – URL: https://cyberleninka.ru/article/n/dolgovaya-

ustoychivost-regionov-faktory-i-metodika-otsenki (дата обращения: 09.05.2025).
16 Begon~a Domiґnguez and John Quiggin. Australia’s Fiscal Space: The Role of Public Investment. The Australian

Economic Review, vol. 55, no. 3, pp. 383–388. DOI: 10.1111/1467-8462.12481.
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долга региона, определяя объем средств, направляемых на погашение и обслуживание долга. Уве�
личение значения этого параметра указывает на снижение финансовой гибкости СРФ и повыше�
ние вероятности возникновения кассовых разрывов. К4 фокусируется на оценке краткосрочных
обязательств в структуре ГД. Слишком большая доля краткосрочных обязательств негативно влияет
на долговую устойчивость СРФ, вследствие чего возникают риски непогашения долга, его рефи�
нансирования, зависимость от внешнего финансирования и необходимость регулярного погаше�
ния краткосрочного долга, что не всегда бывает возможно.

Рост экономической активности субъекта должен преобладать над ростом его долговых обя�
зательств, в противном случае возникает «долговая ловушка», когда новые займы идут на об�
служивание старых, а не на развитие экономики. В связи с этим целесообразно дополнить мето�
дику показателем «отношение темпов роста государственного долга к темпам роста ВРП (К5)».

Базовая методика оценивает долю краткосрочных долговых обязательств в общем объеме
государственного долга, однако важно оценивать структуру государственного долга также и с точки
зрения доли рыночного государственного долга. Рыночный долг представлен ценными бумагами
и коммерческими кредитами, поэтому является более дорогим в обслуживании. Рост объема и
доли рыночного долга может нарушить финансовую устойчивость региона, особенно в условиях
жесткой денежно�кредитной политики. Поэтому базовую методику целесообразно расширить
путем включения показателя «доля рыночного государственного долга в структуре государствен�
ного долга (К6)».

Основные характеристики скорректированной методики представлены в таблице 1.

Таблица 1

Пороговые значения показателей оценки долговой устойчивости субъекта России 17

17 Составлено автором.

Для повышения точности оценки долговой устойчивости регионов предлагается расширить
базовую методику за счет включения дополнительных индикаторов, отражающих структуру и
динамику государственного долга. В частности, важным аспектом является анализ доли рыноч�
ных заимствований в общем объеме долговых обязательств, поскольку они, как правило, связаны
с более высокими затратами на обслуживание и могут усиливать финансовые риски.

Условные обозначения: ГД – государственный долг, СРФ – субъект Российской Федерации, Д – доходы, Н – налоговые

доходы, НН – неналоговые доходы, БП – безвозмездные поступления, Р – расходы, Робсл – расходы на обслуживание

государственного долга, Рпогаш – расходы на погашение государственного долга, Субв – субвенции, СД – собственные

доходы, Заимств. – сумма заимствований в текущем году, ВРП – валовой региональный продукт, ГДкратк – краткосрочный

государственный долг.
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Согласно предложенному подходу, группа заемщиков с высоким УДС должна иметь показате�
ли в указанных пределах. Для высокодотационных регионов применяются особые критерии. Субъект
может быть отнесен к группе с высокой устойчивостью только при условии, что показатель К1 не
превышает 25%; если же этот коэффициент составляет более 45%, регион попадает в категорию с
низким УДС. К группе заемщиков со средним УДС относится субъект РФ, не попадающий в диапа�
зон других групп. При этом сохраняется правило «трех лет», согласно которому окончательная клас�
сификация учитывает динамику показателей за несколько лет. Кроме того, если доля краткосроч�
ных обязательств (К4) превышает 15%, Минфин России направляет рекомендации по корректировке
долговой политики для снижения рисков рефинансирования.

Дополнительно введены два новых показателя. Отношение темпов роста госдолга к темпам
роста ВРП (К5) интерпретируется следующим образом: превышение 100% указывает на низкую
устойчивость; 70–100% — средний уровень; менее 70% — высокий. Доля рыночного долга в об�
щей структуре заимствований (К6) оценивается так: более 65% — низкий УДС; 25–65% — сред�
ний; менее 25% — высокий.

Классификация субъектов осуществляется по следующим правилам. Регионы с высоким УДС
должны соответствовать установленным пределам по всем показателям; если же у такого субъек�
та значения К5 или К6 выходят за допустимые границы, он переводится в среднюю группу.

Субъекты, у которых как минимум два показателя превышают критические уровни, относятся
к группе с низкой УДС. Но при этом действует правило компенсационного механизма: при условии
не превышения пороговых критических значений дополнительных коэффициентов (К5 и К6), ре�
гион может быть переведен в среднюю категорию. Аналогично, субъект со средним УДС, демонст�
рирующий благоприятные значения К5 и К6, может быть отнесен к группе с высокой устойчивос�
тью. В остальных случаях регион остается в той категории, которая была определена по базовой
методике. Подход обеспечивает дифференцированную оценку, учитывающую не только текущий
уровень долговой нагрузки региона, но и структурные характеристики долга, а также его динамику
относительно экономического роста.

Таким образом, предложенная методика позволяет более гибко оценивать долговую устой�
чивость, учитывая не только абсолютные объемы долга, но и его структуру, а также динамику по
отношению к экономическому росту. Это способствует принятию более обоснованных управлен�
ческих решений в сфере региональных заимствований.

Группировка регионов, проведенная на основе базовой методики представлены в таблице 2.

Таблица 2

Группировка субъектов РФ в соответствии с базовой методикой 18

18 Минфин России. Классификация субъектов Российской Федерации по группам долговой устойчивости. – URL: https://

minfin.gov.ru/ru/perfomance/public_debt/subj/klass/ (дата обращения: 30.12.2024).
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Субъекты РФ, относящиеся к группе субъектов с низким УДС: Еврейская АО (2018 г., 2019 г.);
Орловская область (2018 г., 2019 г., 2020 г., 2021 г.); Псковская область (2018 г., 2019 г., 2020 г.); Респуб�
лика Марий Эл (2018 г., 2019 г.); Республика Мордовия (2018 г., 2019 г., 2020 г., 2021 г., 2022 г.); Респуб�
лика Хакасия (2021 г.); Удмуртская Республика (2021 г., 2022 г.); Республика Калмыкия (2023 г.). Об�
щий тренд связан со снижением количества субъектов РФ с низким и средним УДС и рост числа
субъектов РФ с высокой долговой устойчивостью (рис. 1).

Продолжение таблицы 2

Рис. 1. Динамика изменения количества регионов по группам долговой устойчивости (базовая методика) 19

В таблице 3 представлены результаты классификации по скорректированной методике. Со�
ответствующий цвет отражает изменения, которые были получены после корректировки методи�
ки на дополнительные показатели.

19 Составлено автором.
20 Составлено автором.

Таблица 3

Группировка субъектов РФ в соответствии со скорректированной методикой 20
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По результатам проведенных расчетов (табл. 4), в 2021 году произошло наибольшее количе�
ство переходов в более высокую группу (9 регионов). При этом Москва и нефтегазовые регионы
(ХМАО, Якутия) показали ухудшение позиций. Республика Мордовия — единственный регион,
вышедший из группы низкого УДС. В 2023 году все регионы (кроме Калмыкии) достигли средне�
го или высокого УДС.

Продолжение таблицы 3

Условные обозначения: зеленая ячейка — увеличение в группе; красная ячейка — уменьшение в группе.

21 Составлено автором.

Таблица 4

Субъекты РФ, переведенные из одной группы УДС в другую в соответствии

со скорректированной методикой 21
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Оценивая УДС субъектов РФ по скорректированной методике на дополнительные показа�
тели, с 2018 по 2023 годы, можно прийти к выводу о том, что с каждым годом долговая устойчи�
вость регионов стабилизируется (рис. 2).

Наблюдается устойчивая тенденция к улучшению долговой устойчивости регионов. Особенно
показательно, что число территорий с критически низким уровнем устойчивости сократилось до
минимальных значений. По итогам 2023 года лишь Республика Калмыкия сохранила статус реги�
она с проблемной долговой нагрузкой, в то время как все остальные субъекты РФ смогли достичь
приемлемых или хороших показателей.

Условные обозначения: – переход в более высокую группу; – переход в более низкую группу; В – высокий УДС;

С – средний УДС; Н – низкий УДС.

Продолжение таблицы 4

Рис. 2. Динамика изменения количества регионов по группам долговой устойчивости

(скорректированная методика) 22

Проведенное исследование подтвердило актуальность совершенствования методики оцен�
ки долговой устойчивости субъектов Российской Федерации, в частности, за счет включения по�
казателей, отражающих динамику соотношения темпов роста государственного долга и валового
регионального продукта (ВРП), а также доли рыночного долга в структуре обязательств. Предло�
женные дополнительные показатели (К5 и К6) позволили скорректировать классификацию ре�
гионов, выявив случаи, когда формально приемлемые уровни долговой нагрузки маскируют рис�

22 Составлено автором.
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ки, обусловленные опережающим ростом долга или высокой долей дорогостоящих рыночных
обязательств.

Результаты апробации скорректированной методики продемонстрировали общую тенденцию
к укреплению долговой устойчивости российских регионов в 2018–2023 гг., что, однако, частично
объясняется ростом федеральной поддержки, а не внутренними факторами развития. Ключевым
выводом является необходимость комплексного подхода, сочетающего количественные ограниче�
ния (как в базовой методике) с качественными параметрами, такими как инвестиционная направ�
ленность заимствований и долгосрочная сбалансированность бюджета. Внедрение предложенных
показателей позволит региональным властям и федеральным органам своевременно идентифици�
ровать риски «долговой ловушки», когда новые займы направляются на обслуживание старых обя�
зательств, а не на развитие экономики. Дальнейшие исследования целесообразно сосредоточить на
разработке сценарных моделей, учитывающих внешние шоки (например, изменение условий фе�
дерального финансирования или сырьевых цен), а также на оценке эффективности использования
заемных средств для стимулирования ВРП. Это особенно актуально в условиях усиления диффе�
ренциации регионов по уровню экономического развития и долговой нагрузки.

Предложенная в исследовании методика оценки долговой устойчивости субъектов РФ, до�
полненная показателями динамики соотношения темпов роста государственного долга и ВРП
(К5) и доли рыночного долга в структуре обязательств (К6), представляет и практический инте�
рес. Включение этих параметров позволяет преодолеть ограничения существующей базовой ме�
тодики Минфина России, которая фокусируется преимущественно на статических показателях
долговой нагрузки без учета структурных и динамических аспектов.

Результаты апробации скорректированной методики подтвердили ее диагностическую цен�
ность. В частности, выявлены случаи, когда регионы с формально приемлемыми уровнями дол�
говой нагрузки (по базовым показателям К1�К4) демонстрировали повышенные риски из�за опе�
режающего роста долга относительно ВРП или высокой доли дорогостоящих рыночных
заимствований. Это особенно важно в контексте принципов политики ответственного заимство�
вания, сформулированных МВФ, согласно которым объем долговых обязательств должен корре�
лировать с инвестиционной активностью и экономическим ростом, а не только с текущими бюд�
жетными доходами.

Интересным представляется выявленный феномен квазиулучшения долговой устойчивости не�
которых регионов за счет роста безвозмездных поступлений, а не укрепления собственной доходной
базы. Это подчеркивает важность предложенного показателя К5, который позволяет «отфильтровать»
эффект временной бюджетной поддержки и оценить реальную способность региона обеспечивать
устойчивое развитие. Как показал анализ, введение этого параметра привело к переклассификации
ряда субъектов, в частности, промышленно развитых регионов с высокой долей рыночного долга (Хан�
ты�Мансийский АО, Республика Саха), что соответствует теоретическим ожиданиям.

Полученные результаты согласуются с выводами предшествующих исследований. В частно�
сти, подтверждается тезис Терещенко В.С. и Королевой М.Л. о хронически высокой долговой на�
грузке российских регионов, а также наблюдение Куриловой А.А. и Кирюшкиной А.Н. о росте за�
висимости субъектов от бюджетных кредитов и гарантий. В то же время предложенная методика
развивает идеи Полтевой Т.В. и Кирюшкиной А.Н. о необходимости учета не только текущих пока�
зателей, но и долгосрочных факторов устойчивости.

Практическая значимость исследования заключается в том, что внедрение предложенных по�
казателей может способствовать: более раннему выявлению рисков «долговой ловушки»; оптими�
зации структуры региональных заимствований; повышению обоснованности решений о предос�
тавлении бюджетных кредитов; совершенствованию системы мониторинга долговой устойчивости.

Выявленная динамика улучшения долговой устойчивости регионов в 2018–2023 гг., как справед�
ливо отмечают авторы, частично обусловлена ростом федеральной поддержки, а не внутренними фак�
торами развития, что подчеркивает необходимость дальнейших исследований в направлении: разра�
ботки сценарных моделей, учитывающих возможные внешние шоки; оценки эффективности
использования заемных средств; анализа взаимосвязи между структурой долга и темпами экономи�
ческого роста.
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Перспективным направлением может стать интеграция предложенной методики с подхо�
дом Б. Домингеса и Д. Квиггина, учитывающим соотношение реальной процентной ставки и темпа
прироста ВВП, что позволит более точно прогнозировать динамику долговой нагрузки в средне�
срочной перспективе.23

Таким образом, проведенное исследование вносит существенный вклад в развитие методо�
логии оценки долговой устойчивости регионов, предлагая практический инструментарий для бо�
лее комплексного анализа и прогнозирования долговых рисков. Внедрение предложенных под�
ходов может способствовать повышению эффективности управления субфедеральными
заимствованиями и обеспечению сбалансированного развития регионов.
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