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Аннотация. Цель и научная новизна статьи заключается в определении оптимальных траекторий 

налоговой ставки при налоговом сглаживании с учетом сеньоража и стохастических процессов государ-

ственных расходов в рамках модели частичного равновесия. В работе использованы методы оптимиза-

ции (минимизации) дисконтированной стоимости искажений, вызванных налоговыми инструментами, с 

учетом внутри- и межвременного бюджетного ограничения. При этом авторы предлагают более общую 

функциональную форму, описывающую искажения из-за налогов на прибыль и сеньораж с учетом сто-

хастических процессов государственных расходов, по сравнению со стандартной квадратичной формой 

для нахождения соотношения между планируемой налоговой ставкой и инфляцией при оптимальном 

финансировании госрасходов. Показано, что оптимальная налоговая ставка пропорциональна перма-

нентным госрасходам. При этом планируемая при сглаживании налоговая ставка обратно пропорцио-

нальна вкладу сеньоража в инфляцию. Исследовано влияние шоков государственных расходов на нало-

говое сглаживание. С увеличением персистентности шоков госрасходов перманентные госрасходы уве-

личиваются и, как следствие, неединовременные налоги тоже растут. Все выводы работы относятся к 

поведению репрезентативных агентов с рациональными ожиданиями. Результаты работы могут пред-

ставлять интерес для правительственных учреждений и Центрального банка. 
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Введение 

Подход к изучению государственных финан-

сов позволяет выделить некоторые закономерно-

сти. Например, взаимосвязь фискальной и моне-

тарной политик посредством бюджетного ограни-

чения государственного сектора. Изменение уров-

ня инфляции отражается на решениях государства 

в лице фискальных властей о расходах и налогах. 

И наоборот, решения фискальных властей могут 

отражаться на уровне инфляции. Если инфляция 

рассматривается как искажающий налог, прино-

сящий доход, то ее уровень должен зависеть от 

ряда альтернативных налогов, которыми распоря-

жается государство. Вот почему важна для госу-

дарства задача оптимального налогообложения, и 

вытекающая из нее идея налогового сглаживания. 

Идея налогового сглаживания заключается в 

том, что при выпуклых издержках от налоговой 

ставки налоги, за счет которых финансируется 

некоторая часть госрасходов, должны быть рас-

пределены по времени. При этом идея налогового 

сглаживания прямым образом вытекает из идеи 

оптимального налогообложения. Следует отме-

тить, что идея налогового сглаживания имеет важ-

ное значение для государственного финансирова-

ния своих расходов. Чтобы получить заданный 

объем дохода при минимальных потерях от иска-

жающих налогов, государству в целом необходимо 

определить свои налоговые инструменты таким 

образом, чтобы предельные искажающие затраты 

полученного дохода выравнивались по всем нало-

гам. Это же касается эмиссии денег. Если государ-

ство может получить доход от эмиссии денег, то 

необходимо также прогнозировать величину дохо-

да от этого источника. 

Особенный интерес представляет собой ре-

шение задачи налогового сглаживания при поло-

жительных шоках госрасходов. Это имеет акту-

альное значение и практический интерес для пра-

вительственных учреждений и Центрального бан-

ка, так как в последнее время ввиду ковидных и 

санкционных ограничений многим государствам 

(в том числе и России) приходится решать именно 

эту задачу. 

Теория и метод исследования 

Барро [1] предложил простую модель налого-

вого сглаживания на основе рациональных ожида-

ний с полной информацией, в которой правительст-

во распределяет бремя повышения искажающих 

подоходных налогов с течением времени, чтобы 

минимизировать потери благосостояния. В частно-

сти, модель предсказывает, что правительство 

должно выпускать долговые обязательства, чтобы 

распределить повышение налоговых ставок на бо-

лее длительные периоды. Кроме того, модель также 

предсказывает, что изменения налоговой ставки 

непредсказуемы, т. е. налоговая ставка должна сле-

довать случайному блужданию. Стоит отметить, 

что модель гипотезы сглаживания налогов анало-

гична модели гипотезы перманентного дохода, в 

которой потребители сглаживают потребление с 

течением времени; налоговые ставки реагируют на 

постоянные изменения бремени государственного 

бюджета, а не на временные изменения. 

Мэнки [2] и Фелпс [3] предположили, что оп-

тимальный налоговый пакет должен включать не-

который объем сеньоража – дохода государства от 

эмиссии денег. Это утверждение связывает опти-

мальный инфляционный налог с более общей про-

блемой определения оптимальных уровней всех 

налоговых инструментов [4]. 

Среди отечественных публикаций по данной 

проблеме следует отметить статью Алехина Б.И. 

[5], в которой рассматривается проблема налого-

вого сглаживания в России. Это, пожалуй, единст-

венная публикация по данной проблеме. Автор так 

и пишет, что обнаружить отечественные работы по 

налоговому сглаживанию ему не удалось. В дан-

ной работе протестирована гипотеза налогового 

сглаживания на российских данных с использова-

нием выборки из статистики исполнения бюджета 

российского правительства с квартальной перио-

дичностью за 2000–2019 гг. При этом выполнялись 

тесты на случайное блуждание, нестационарность, 
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коинтеграцию и парную причинность по Грэндже-

ру.  Основной результат работы заключается в 

том, что налоговая ставка, исчисленная по всем 

доходам, и постоянные расходы обнаруживают ко-

интеграцию, хотя и слабую,  при учете структурных 

сдвигов в данных, а тест Грэнджера показал, что 

постоянные расходы – причина по отношению к 

этой ставке, но не наоборот [5]. Полученный ре-

зультат интерпретируется как свидетельство в 

пользу гипотезы налогового сглаживания.  Автор 

статьи [5] резюмирует: «Обнаружены эмпирические 

свидетельства в пользу сглаживания общей налого-

вой ставки и ставки, исчисленной по ненефтегазо-

вым доходам, и против сглаживания «нефтегазо-

вой» ставки. Тогда, допуская неподконтрольность 

нефтегазовых цен российскому правительству, 

можно утверждать, что если ожидается рост расхо-

дов или падение нефтегазовых цен, то оно должно 

сегодня нарастить свои сбережения на черный день, 

чтобы в будущем, когда черный день настанет, со-

хранить постоянство налоговых ставок».  

В анализе Барро [1] предполагалось, что де-

нежно-кредитная политика не менялась в зависи-

мости от генерирования доходов. Мэнки [2] объе-

динил выводы работ Фелпса [3], Барро [1] и отме-

тил, что, если и фискальная, и монетарная полити-

ка используются для оптимального финансирова-

ния государственных расходов, налоговые ставки 

и инфляция будут различаться вместе с течением 

времени. 

В приведенных выше работах искажения, 

возникающие из-за налогов на прибыль и сеньо-

раж, имели квадратичную форму по налоговой 

ставке, сеньоражу и стохастической компоненте, 

которая вызывала случайные сдвиги в функции 

издержек [1, 6, 7].  

Следует иметь ввиду, что все выводы работы 

относятся к репрезентативным агентам с рацио-

нальными ожиданиями. Если ослабить это пред-

положение, то есть предположить ограниченную 

рациональность экономических агентов, то приве-

денные рассуждения могут измениться. Вместе с 

тем, эмпирические доказательства обнаруживают 

существенную гетерогенность в формировании 

ожиданий (убеждений) экономических агентов, в 

частности, в формировании прогнозов инфляции 

[8, 9], и отвергают рациональность поведения 

агентов [10, 11]. Многочисленные данные и дока-

зательства свидетельствуют о важности инкорпо-

рирования гетерогенных ожиданий в модели об-

щего равновесия [12].  

Среди публикаций по исследуемой тематике 

отсутствуют работы, связанные с минимизацией 

приведенной стоимости избыточного налогового 

бремени с учетом сеньоража и стохастических 

процессов государственных расходов
1
. Поэтому 

                                                           
1
 Эта задача не является тривиальной. Более подроб-

но об этом в разделе «Результаты исследования». 

представляет интерес и является научной новиз-

ной исследование именно этой задачи. При этом в 

предлагаемой работе авторы используют более 

общую функциональную форму, описывающую 

налоговые искажения с учетом стохастических 

процессов государственных расходов для нахож-

дения соотношения между планируемой налого-

вой ставкой и инфляцией при оптимальном фи-

нансировании госрасходов. 

 Таким образом, цель статьи заключается в 

определении оптимальных траекторий налоговой 

ставки, когда правительство решает минимизиро-

вать приведенную стоимость избыточного налого-

вого бремени с учетом сеньоража и стохастиче-

ских процессов государственных расходов в рам-

ках модели частичного равновесия. 

Для определения оптимальных траекторий 

налоговой ставки использовался метод внутривре-

менной и межвременной оптимизации, связываю-

щий неэмиссионные налоги и сеньораж,  соответ-

ственно, в один и в разные периоды времени. При 

этом государство минимизирует текущую дискон-

тированную стоимость искажений, образуемую 

этими налогами. 

Результаты исследования 

Для определения оптимальных траекторий на-

логовой ставки и налогового сглаживания государст-

во действует в рикардианском режиме и в его распо-

ряжении находятся два источника доходов – неэмис-

сионные доходы (налоги   ) и эмиссионные (сеньо-
раж   ). Кроме этого, государство может брать в 
долг. Государству необходимо финансировать сто-

хастический уровень реальных расходов    и про-

центы по заимствованиям. Для упрощения принима-

ем, что валовая ставка процента R постоянна. 

Бюджетное ограничение правительства в мо-

мент времени      в ценах момента времени   
выглядит следующим образом: 

                       

В уравнении (1) все переменные определены как 

доля реального валового внутреннего продукта 

(ВВП),      и    – долговые обязательства госу-

дарства в соответствующие моменты времени. 

Ожидаемое значение от (1), основанное на 

информации периода   получается рекуррентным 
решением уравнения (1) вперед. В результате 

межвременное бюджетное ограничение прави-

тельства с учетом того, что          
        , 

выглядит следующим образом: 

      

 

   

                         

где    – оператор рациональных ожиданий.       

Предполагается, что государство устанавли-

вает    и уровень инфляции   , а также запланиро-

ванные траектории их будущих значений, чтобы 

минимизировать текущую дисконтированную 
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стоимость искажений, образуемую этими налога-

ми [1], принимая как данность унаследованный 

реальный долг, траекторию расходов и ограниче-

ние финансирования (2).   

 Зададим сеньораж в виде функции 

)f(πs tt  . Ввиду наличия в бюджетном ограни-

чении эмиссионного дохода допустим, что дис-

контированная стоимость искажений равна 

     

 

   

                      
        

где функции h() и k() представляют стоимость из-

держек искажений, вызванных двумя источниками 

доходов, а   – стохастическая агрегированная 

компонента, обуславливающая случайные колеба-

ния предельных издержек на налоги. Заметим, что 

эта стохастическая компонента влияет на оба ис-

точника доходов. Явный вид этих функций пред-

полагает положительные и растущие предельные 

издержки обоих доходов. 

Условия первого порядка при минимизации 

(3) с учетом ограничения (2) для внутривременной 

оптимизации налогов с дохода государства и 

уровня инфляции   записываются соответственно в 

виде  

    
               

          

    
               

                  

где                   – производные функций по со-

ответствующим аргументам. 

Таким образом, условие, связывающее налоги 

и сеньораж в каждый момент времени при внутри-

временной оптимизации, имеет вид 
  

   
        

    

     
 

   
       

   
       

     

где      – множитель Лагранжа. 

Межвременное условие оптимизации, связы-

вающее выбор уровня инфляции в различные пе-

риоды времени t + i и t + j, имеет вид 

     
             

     
        и  

    
        

     
     

       .  Так как для каждого налогово-

го инструмента при налоговом сглаживании госу-

дарство должно уравнивать ожидаемые предель-

ные искажающие издержки в разные моменты 

времени, то множители Лагранжа              

Таким образом, условие межвременной оптимиза-

ции для уровня инфляции можно записать в виде 

   
   

        

        
      

   
        

        
     

Для конкретизации примем          , 
         

 ,          
 . В этом случае условие 

(6) примет вид          
 

  
        для всех зна-

чений i. Из условия межвременной оптимизации 

(7) получаем                 для j=0 и        

 

  
          Подставляя это выражение в межвре-

менное бюджетное ограничение (2),
 
получаем 

              

 

   

                     

 

   

 

  
 

  
             

 

   

    

 

Из уравнения (8) выражаем уровень инфляции  tπ

через остальные переменные и находим оптималь-

ную налоговую
 
ставку в

 
момент времени t:

 

   
 

  
    

 

  
  

 

  
   

  

       

 

 
        

 

   

   

   
   

       
    

 

   
 Так как                 для j = 0, то опти-

мальное финансирование госрасходов подразуме-

вает постоянные во времени планируемые налого-

вые ставки и уровень инфляции только тогда, ко-

гда       При этом          , а        
 

  
    

Если принять значения параметров с  и b равными 

друг другу, то можно сделать вывод о том, что 

планируемая налоговая ставка при  сглаживании 

должна превышать постоянный во времени уро-

вень инфляции в 1/a раз. То есть планируемая на-

логовая ставка обратно пропорциональна вкладу 

сеньоража в инфляцию. 

В уравнении (9) выражение в квадратных скоб-

ках
  

      

 

 
        

 

   

  

       
 

 
        

 

   

         

 

является перманентными государственными рас-

ходами, равными сумме госдолга и текущего дис-

контированного значения ожидаемых госрасходов. 

Это выражение является аналогом перманентного 

дохода в стандартной проблеме потребления и 

сбережения домашних хозяйств. Таким образом, 

для сглаживания во времени предельных иска-

жающих издержек необходимо иметь ввиду, что-

бы налоговые уровни устанавливались на основа-

нии оценки перманентных государственных рас-

ходов. Аналогично, как показал Мэнки [2], сеньо-

раж должен устанавливаться на основании перма-

нентных доходов. При этом важно иметь ввиду, 

что допущения колебания налоговых ставок в ка-

честве реакции на временные и неожиданные шо-

ки расходов вызывает искажения, вызванные не-

единовременными налогами [4]. 

Следует отметить, что вопрос влияния стохас-

тических шоков госрасходов на налоговое сглажи-

вание является дискуссионным. В динамических 

стохастических моделях общего равновесия пока-

зано, что искажения, вызванные инфляционным 
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налогом, основываются на ожидаемой инфляции 

[13, 14]. Например, планы домохозяйств по по-

треблению, сбережениям и времени досуга при-

нимаются исходя из ожидаемой инфляции [15, 16]. 

Поэтому изменения в ожидаемой инфляции вызы-

вают искажения.  В противоположность этому, 

непредвиденные шоки инфляции влияют на благо-

состояние (богатство) домашних хозяйств, но не 

приводят, в частности, к замещению потребления 

предложением труда. Таким образом, непредви-

денная инфляция оказывает влияние на поведение 

экономических агентов как форма единовременно-

го налога. Таким образом, государство для мини-

мизации искажающих налоговых издержек заин-

тересовано в непредвиденных шоках госрасходов 

для того, чтобы избежать дорогостоящих для об-

щества искажающих налогов.  

Как уже отмечалось ранее, вышесказанное в 

отношении стохастических шоков относится к ре-

презентативным агентам с рациональными ожида-

ниями. Если ослабить это предположение, то есть 

предположить ограниченную рациональность эко-

номических агентов [8, 17] или способность агентов 

учиться на своих ошибках [18], то приведенные 

рассуждения могут измениться. Кроме того, на пла-

ны агентов может оказывать влияние персистент-

ность (степень затухания) шоков. Покажем это 

влияние на примере описываемой модели.   

Учитывая (10), уравнение (9) можно предста-

вить в виде
 

              
 

  
  

 

  
   

     

       
      

Как уже отмечалось выше, дисконтированная 

стоимость искажений (уравнение (3)) содержит 

стохастическую компоненту, обуславливающую 

случайные колебания предельных издержек на 

налоги. Эта стохастическая компонента является 

агрегированным шоком для всех переменных мо-

дели в отличие от идиосинкратического шока гос-

расходов. Тем самым модель налогового сглажи-

вания является моделью с переменными состояния 

бесконечной размерности. В работах [19, 20] пока-

зано, что, комбинируя (10) с исходным бюджет-

ным ограничениям правительства (1) и (2) можно 

получить новое бюджетное ограничение для пере-

менной состояния перманентных госрасходов: 

                         

где  

       
 

 
 

 

   

   

                     

является нормально распределенным стохастиче-

ским шоком к перманентным расходам. В резуль-

тате происходит редуцирование модели бесконеч-

ной размерности в моноразмерную модель.  

Модель, описываемая уравнениями (12) и (13), 

не является замкнутой. Поэтому для получения вы-

ражения для перманентных госрасходов в оконча-

тельном виде предположим, что государственные 

расходы изменяются в соответствии с авторегрес-

сионным процессом первого порядка (AR (1)) 

                                     

                 
 

В (14) постоянная g соответствует оптимальному 

экзогенному значению госрасходов, а 1t нор-

мально распределенный непредвиденный шок. 

Подставляя (14) в соотношения (10) и (13), 

получаем окончательно:  

      
 

    
   

        

           
 

   
 

    
       

 

Из уравнения (15) следует, что с увеличением 

персистентности шоков (снижение степени их за-

тухания), то есть при увеличении параметра 
g  

перманентные госрасходы увеличиваются и, как 

следствие, неединовременные оптимальные нало-

ги тоже растут. Так как налоговые уровни должны 

устанавливаться на основании оценки перманент-

ных государственных расходов, то полученная 

оценка этих расходов (уравнение (15)) имеет важ-

ное практическое значение, как уже отмечалось 

выше, для правительственных учреждений и Цен-

трального банка.  В последнее время ввиду ковид-

ных и санкционных ограничений многим государ-

ствам (в том числе и России) приходится решать 

именно эту задачу оценки, так как при ожидании 

роста расходов оно должно сегодня наращивать 

свои сбережения, чтобы в будущем сохранить по-

стоянство налоговых ставок. 

Выводы 

В приведенной работе авторы предлагают бо-

лее общую функциональную форму, описываю-

щую искажения из-за налогов на прибыль и сеньо-

раж с учетом стохастических процессов государ-

ственных расходов, по сравнению со стандартной 

квадратичной формой для нахождения соотноше-

ния между планируемой налоговой ставкой и ин-

фляцией при оптимальном финансировании гос-

расходов. В соответствии с целью статьи опреде-

лены оптимальные траектории налоговой ставки 

при налоговом сглаживании с учетом сеньоража и 

стохастических процессов государственных рас-

ходов в рамках модели частичного равновесия. 

Показано, что оптимальная налоговая ставка про-

порциональна перманентным госрасходам. При 

этом планируемая при сглаживании налоговая 

ставка обратно пропорциональна вкладу сеньора-

жа в инфляцию. С увеличением персистентности 

непредвиденных шоков госрасходов перманент-

ные госрасходы увеличиваются и, как следствие, 
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не единовременные налоги тоже растут. Следует 

иметь ввиду, что все выводы работы относятся к 

репрезентативным агентам с рациональными ожи-

даниями. Если ослабить это предположение, то 

есть предположить ограниченную рациональность 

экономических агентов, то приведенные рассуж-

дения могут измениться. Поэтому следующим 

этапом работы авторов будет являться анализ 

влияния ограниченной рациональности экономи-

ческих агентов на оптимальность налогообложе-

ния. Данное теоретическое исследование имеет 

актуальное значение и практический интерес для 

правительственных учреждений и Центрального 

банка, так как в последнее время ввиду ковидных 

и санкционных ограничений многим государствам 

(в том числе и России) приходится решать задачу 

налогового сглаживания при положительных шо-

ках госрасходов. 
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