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Аннотация 

В работе систематизируется опыт построения моделей общего равновесия в контек-

сте оптимального налогообложения и пенсионных систем. Актуальность исследования обу-

словливается, с одной стороны, современными демографическими тенденциями и уже прово-

дящимися реформами в России, а с другой – недостаточной разработанностью этих тем в 

отечественной литературе. Показано, что, во-первых, величина эластичности предложения 

труда может в значительной степени повлиять не только на размер оптимального подоход-

ного налога, но и на сам тип шкалы налогообложения. Во-вторых, в условиях растущей с воз-

растом эластичности предложения труда обложение налогом доходов от капитала вместо 

труда может приводить к увеличению общественного благосостояния. В-третьих, если не-

склонные к риску индивиды существуют в условиях неопределенности, система социального 

обеспечения может приносить полезность индивидам, частично заменяя отсутствующие 

страховые рынки. Наконец, если экономика динамически неэффективна, распределительная 

пенсионная система позволяет справиться с проблемой перенакопления. На основе проведен-

ного обзора приводится ряд специфических элементов, которые модель общего равновесия 

для России должна учитывать. 
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Введение 

В ближайшем будущем российская экономика столкнется с рядом вызовов, обуслов-

ленных изменениями в демографии. Так, в течение следующих 20–30 лет в России ожидаются 

снижение общей численности населения и изменение демографической структуры, выражаю-

щееся в увеличении доли пожилого населения1. Рост расходов на пенсионное обеспечение и 

здравоохранение на фоне снижающейся численности рабочей силы ставит вопрос о способах 

финансирования растущих государственных расходов. Некоторые шаги в направлении смяг-

чения последствий для бюджета были предприняты в 2016 и 2018 гг. В 2016 г. была приоста-

новлена индексация пенсий работающим пенсионерам, в 2018 г. была начата реформа повы-

шения пенсионного возраста. С 1 января 2025 г. индексация пенсий работающим пенсионерам 

возобновлена, а также осуществлен переход от двухступенчатой шкалы подоходного налого-

обложения граждан (13% для доходов ниже 5 млн р.; 15% для доходов выше 5 млн р.) к зна-

чительно более прогрессивной пятиступенчатой (13% для доходов ниже 2,4 млн р.; 15% для 

доходов ниже 5 млн р.; 18% для доходов ниже 20 млн р.; 20% для доходов ниже 50 млн р.; 22% 

для доходов выше 50 млн р.). Совокупность демографических тенденций и проводимых ре-

форм ставит вопрос о том, как происходящие изменения в пенсионной и налоговой сфере по-

влияют на российскую экономику: как изменится уровень благосостояния населения, основ-

ные макроэкономические показатели. Ответ на данный вопрос может быть получен из эконо-

мической литературы, посвященной вопросам налогообложения и пенсионным реформам. 

Ключевым инструментом изучения последствий налоговой и пенсионной политики яв-

ляется модель общего экономического равновесия с перекрывающимися поколениями (OLG), 

предложенная Даймондом и Самуэльсоном (Samuelson, 1958; Diamond, 1965). Преимущество 

этого класса моделей перед другими состоит в двух аспектах. С одной стороны, они позволяют 

рассматривать экономику как систему, в которой экономические агенты – домохозяйства, 

фирмы и государство – взаимодействуют друг с другом на различных рынках, стремясь до-

стичь одновременного равновесия на каждом из них. С другой стороны, OLG-модели позво-

ляют реалистично описать поведение множества одновременно живущих поколений индиви-

дов, для каждого из которых модель отражает изменения в потребительском поведении, пред-

ложении труда и сбережениях на протяжении всего жизненного цикла. 

Для изучения эффектов налоговой и пенсионной политики используются различные 

модификации OLG-моделей, включающие предпосылки о наличии или отсутствии идиосин-

кратических и/или систематических рисков дохода. Идиосинкратические риски возникают, 

 
1 United Nations: World Population Prospects: URL: https://population.un.org/wpp/ (дата обращения: 01.04.2025). 

https://population.un.org/wpp/
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когда доход индивидов в процессе экономической деятельности подвержен случайным инди-

видуальным шокам, называемым в литературе идиосинкратическими. Такие шоки уникальны, 

зависят только от особенностей индивида и не связаны с общей макроэкономической конъ-

юнктурой (утрата человеком места работы из-за закрытия компании). Идиосинкратические 

шоки следует отличать от систематических шоков дохода, которые затрагивают всю эконо-

мику в целом в результате кризисов, политических потрясений и т. д. В литературе по опти-

мальному налогообложению представлены модели с идиосинкратическими рисками (Conesa, 

Krueger, 2006; Conesa et al., 2009), эндогенным накоплением человеческого капитала (Da Costa, 

Santos, 2018; Blandin, Peterman, 2019), учетом состава домохозяйств и решением о занятости 

его членов (Karabarbounis, 2016; Guner et al., 2012) и т. д. В контексте изучения пенсионных 

систем широко используются модификации, учитывающие несовершенность финансовых 

рынков (İmrohoroglu et al.,  1995), неопределенность продолжительности жизни (Bruce, 

Turnovsky, 2013; Yaari, 1965; Blanchard, 1985), наличие систематических и идиосинкратиче-

ских рисков (İmrohoroglu et al., 1995; Krueger, Kubler, 2006; Harenberg, Ludwig, 2017; Conesa, 

Krueger, 1998), наличие альтруистических связей между поколениями (Caballé, Fuster, 2003) и 

др. 

В настоящее время количество работ, посвященных оценке макроэкономических эф-

фектов налогообложения и пенсий для России в контексте OLG-моделей, крайне мало. Так, 

работа (Nesterova, 2024) изучает эффекты перехода к прогрессивной системе налогообложе-

ния на основе глобальной вычислимой модели перекрывающихся поколений (CGE-OLG), а 

работа (Зубарев, Нестерова, 2019) анализирует последствия повышения пенсионного возраста 

также в рамках CGE-OLG-модели. 

Потребность в систематизации мирового опыта построения моделей оптимального 

налогообложения и пенсионных систем обусловлена недостаточной разработанностью этих 

тем в отечественной литературе и необходимостью моделирования последствий происходя-

щих в России реформ. В связи с этим в статье приводится систематизация литературы по теме 

оптимального налогообложения и пенсионных реформ. Совместное изучение двух предметов 

обусловлено тесной связью этих сфер бюджетно-налоговой политики. Пенсии выплачиваются 

из государственного бюджета, который формируется за счет налоговых поступлений, в числе 

которых налог на доходы физических лиц (НДФЛ), налог на прибыль организаций, НДС и др. 

Снижение численности трудоспособного населения и рост числа пенсионеров создают допол-

нительную нагрузку на бюджет. Государству приходится искать новые источники финанси-

рования, повышать налоги или сокращать расходы на другие сферы. Более прогрессивная 

налоговая система может частично компенсировать эти демографические вызовы, увеличивая 

поступления от высокодоходных групп населения, но в то же время создавать искажения на 

рынке труда, влияя на решение домохозяйств о количестве отработанных часов. Увеличение 

ставки налога на прибыль может увеличить налоговые поступления в бюджет, но в то же время 

снизить равновесные ставки заработной платы ввиду растущих расходов фирм и уровень ин-

вестиций в стране. Ввиду сложности изучаемого предмета наиболее адекватным инструмен-

том для моделирования последствий реформ представляются модели перекрывающихся поко-

лений. По этой причине в приведенном обзоре мы сосредоточиваем внимание именно на этих 

моделях. Обзор литературы охватывает широкий спектр моделей, которые различаются набо-

ром базовых предпосылок, что позволяет соотносить получаемые результаты с постановками 

моделей и выбирать из них ту, которая сможет наиболее адекватно отразить особенности рос-

сийской экономики. 
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Статья структурирована следующим образом. В первой части статьи внимание уделя-

ется ключевым принципам оптимального налогообложения в моделях перекрывающихся по-

колений, в частности, эластичности предложения труда как отправной точке при разработке 

оптимального налогообложения. Затем приводится обзор моделей оптимального налогообло-

жения капитала и дохода и основные результаты, полученные исследователями на основе мо-

делей с различными предпосылками. Во второй части статьи рассматриваются модели пере-

крывающихся поколений, в которых изучаются особенности поведения домохозяйств, накоп-

ления капитала и других показателей долгосрочного равновесия в условиях распределитель-

ной и накопительной пенсионных систем. Наряду со сравнительным анализом состояний дол-

госрочного равновесия, приводятся модели, в которых исследуются особенности переходной 

траектории от одного типа пенсионной системы к другой в рамках детерминированных моде-

лей перекрывающихся поколений. Далее рассматриваются расширения этих моделей с учетом 

волатильности доходов, позволяющие изучать дополнительные эффекты от налогообложения 

и пенсионной системы. В заключении приводятся выводы о том, как результаты приведенных 

исследований могут быть применены при разработке модели для России, на основе которой 

можно получить наиболее полное представлении о влиянии текущих налоговых и пенсионных 

реформ на ключевые макроэкономические показатели в долгосрочном периоде. 

1. Оптимальное налогообложение в моделях общего равновесия 

1.1. Эластичности предложения труда и оптимальное налогообложение 

Подоходные налоги являются одной из ключевых составляющих политики любого гос-

ударства, так как они представляют собой один из основных источников государственного 

дохода. В то же время подоходный налог – это важный инструмент для перераспределения 

дохода между гражданами, который позволяет регулировать уровень неравенства в обществе 

для достижения наиболее справедливого распределения. 

Строго говоря, «справедливость» можно определять по-разному. Традиционный взгляд 

экономистов на проблему справедливости сводится к решению задачи центрального плани-

ровщика, который стремится распределить доход таким образом, чтобы максимизировать бла-

госостояние всего общества. Конкретное решение такой задачи во многом зависит от вида 

функции благосостояния, однако ключевой вывод остается одним – перераспределение дохода 

от богатых к бедным оптимально, а следовательно, справедливо. Так, согласно классическому 

утилитаристскому подходу, сформулированному еще в XVIII в. английским философом Дж. 

Бентамом (Bentham, 1996), общественная функция благосостояния представляет собой сумму 

индивидуальных функций полезностей налогоплательщиков. Поэтому если предельная полез-

ность от потребления убывает по мере роста дохода, более равномерное распределение дохода 

будет приводить к увеличению общественного благосостояния (Piketty, Saez, 2013). 

В то же время любое перераспределение будет осуществляться за счет потерь в эффек-

тивности. Так, любое увеличение ставок подоходного налога будет снижать стимулы к пред-

ложению труда, так как на одну единицу предложенного труда индивид будет получать мень-

ший доход – один из основополагающих выводов теории оптимального налогообложения, по-

лученный в работе (Mirrlees, 1971). Отсюда вытекает противоречие принципов эффективности 

и справедливости, исходя из которого в работе (Mirrlees, 1971) было введено понятие «опти-

мальной системы налогообложения». Такая система призвана создавать определенный баланс 

между конкурирующими принципами. 
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Ключевой принцип оптимального налогообложения заключается в том, чтобы в боль-

шей степени облагать факторы производства, предложение которых неэластично, т. е. сниже-

ние величины предложения данного фактора в ответ на рост ставки налога на доход от него 

будет слабым (Mirrlees, 1971; Ramsey, 1927). Труд является одним из ключевых факторов про-

изводства, поэтому высокоэластичный труд (например, замужних женщин (Замниус, Полбин, 

2021; Замниус и др., 2022) или людей предпенсионного возраста) следует облагать по меньшей 

ставке, чем низкоэластичный (например, молодых людей или женатых мужчин среднего воз-

раста). 

Так как далее речь пойдет о реакции предложения труда на те или иные изменения в 

заработных платах, целесообразно кратко обсудить виды эластичностей предложения труда. 

Так, в литературе принято выделять три основных вида эластичностей: по Маршаллу, Хиксу 

и Фришу. Эластичность предложения труда по Маршаллу (или некомпенсированная эластич-

ность) показывает изменение отработанных часов в ответ на изменение реальной ставки зара-

ботной платы, которое учитывает в себе как эффект дохода, так и эффект замещения. Эластич-

ность предложения труда по Хиксу (или компенсированная эластичность) учитывает в себе 

лишь эффект замещения. Для примера рассмотрим ситуацию повышения ставки заработной 

платы. С одной стороны, будет наблюдаться рост альтернативных издержек досуга, которые 

способствуют увеличению отработанных часов (эффект замещения). С другой же стороны, 

индивид будет получать больше за то же самое количество отработанных часов, что оказывает 

негативное воздействие на отработанные часы (эффект дохода). Эластичность предложения 

труда по Фришу измеряет реакцию отработанных часов в ответ на изменение заработной 

платы при постоянстве потребления. Такая реакция возможна в двух ситуациях. Либо когда 

речь идет об эффекте межвременного замещения, т. е. о перераспределении отработанных ча-

сов между двумя периодами в зависимости от изменения соотношения заработных плат в эти 

периоды, из-за чего эластичность по Фришу часто называют межвременной эластичностью 

замещения труда. Либо когда речь идет о реакции отработанных часов в ответ на краткосроч-

ные шоки заработных плат, которые не влияют на потребительское решение индивида. По-

дробный обзор представлен в (Замниус, Полбин, 2021; Замниус и др., 2022). 

Для лучшего понимания связи эластичностей и оптимальных ставок налогообложения 

имеет смысл обсудить результаты двух фундаментальных теоретических работ по оптималь-

ному налогообложению Миррлеса и Саммерса (Mirrlees, 1971; Summers, 1981). В модели Мир-

рлиса выпуск зависит от высокоэластичного агрегированного предложения труда, из-за чего 

повышение подоходного налога создавало значительные потери в интенсивности труда и, сле-

довательно, выпуске. Исходя из этого, автор приходит к выводу, что оптимальной будет, ско-

рее, пропорциональная система с относительно низкой ставкой для индивидов с наибольшим 

трудовым доходом и относительно малым уровнем трансфертов для наименее богатых инди-

видов, из-за чего налоговая система в рамках описанных предпосылок оказывается неэффек-

тивным инструментом регулирования уровня неравенства в обществе. 

Здесь необходимо оговориться о двух ключевых моментах в модели Миррлиса. Во-пер-

вых, в модели (Stern, 1976) было показано, что оптимальные ставки налогообложения могут 

быть значительно выше, если допустить, что предложение труда менее эластично. Во-вторых, 

Миррлис предполагал, что функция полезности индивида зависит только от потребления, что 

исключает наличие эффекта дохода и, следовательно, делает компенсированную и некомпен-

сированную эластичности предложения труда эквивалентными. Однако в работах (Blomquist, 
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1983; Aaron, Pechman, 1981) было показано, что даже при низкой некомпенсированной эла-

стичности прогрессивное налогообложение может в значительной степени воздействовать на 

предложение труда, если компенсированная эластичность достаточно велика. 

В работе (Summers, 1981) рассматривалась модель с перекрывающимися поколениями 

с неэластичным предложением труда, где существует три вида налогов: на трудовой доход, на 

капитал и на продажи. В отличие от модели Миррлиса, повышение подоходного налога незна-

чительно влияет на выпуск. В то же время рост налога на капитал уменьшает ставку процента, 

из-за чего инвестиции в капитал становятся менее выгодными, а в долгосрочном периоде па-

дает производительность труда и, следовательно, заработная плата. Исходя из этого, государ-

ству выгоднее сосредоточить свое внимание на подходном налоге и на налоге на продажи, не 

облагая капитал в принципе. Именно поэтому от значений эластичности предложения труда 

зависят не только оптимальные ставки подоходного налога, но и ставки по другим видам нало-

гов. 

Отсюда возникает вопрос: насколько эластично предложение труда на самом деле? Со-

гласно классическим работам по оценке эластичности предложения труда по Фришу на мик-

роданных США за период 1968–1980 гг., ее значение лежит в промежутке от 0 до 0,5 (Altonji, 

1986; MaCurdy, 1981). Однако в более поздних работах было показано, что эти оценки могут 

быть занижены в силу разных причин: использование слабых инструментальных переменных 

при оценке функции предложения труда (Pistaferri, 2003), наличие ограничений на займы 

(Domeij, Floden, 2006), накопление человеческого капитала (Imai, Keane, 2004) и т. п. (более 

подробно см. (Keane, 2011)). Более того, в большинстве микроэконометрических работ рас-

сматривается лишь реакция отработанных часов на шоки заработных плат, в то время как во-

латильность агрегированного предложения труда в большей степени объясняется колебани-

ями занятости, нежели отработанных часов (Chetty et al., 2011; Hansen, 1985; Kydland, 1995; 

Ohanian, Raffo, 2012). 

Эндогенное накопление человеческого капитала играет особую роль в оценке эластич-

ности предложения труда, потому что за счет него эластичность меняется с течением жизнен-

ного цикла (Imai, Keane, 2004). Рассмотрим классическую постановку модели жизненного 

цикла индивида: 

{
𝕌 =∑𝛽𝑡−1𝑈(𝐶𝑡; 𝑁𝑡)

𝑇

𝑡=1

→ max
ℂ;ℕ

𝐴𝑡+1 = (1 + 𝑟)𝐴𝑡 +𝑊𝑡𝑁𝑡 − 𝐶𝑡

, (1) 

где полезность 𝑈(•) зависит от объема потребления 𝐶𝑡 и отработанных часов 𝑁𝑡 в периоде 𝑡, 

𝐴𝑡 – запас активов, 𝑊𝑡 – ставка заработной платы, 𝛽 – коэффициент дисконтирования. 

В условиях, когда 𝑊𝑡 задана экзогенно, предельная норма замещения труда потребле-

нием равна ставке заработной платы: 

𝑀𝑅𝑆𝑁,𝐶 =
𝜕𝑈 𝜕𝑁𝑡⁄

𝜕𝑈 𝜕𝐶𝑡⁄
= −𝑊𝑡, (2) 
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При накоплении человеческого капитала условие (2) будет выглядеть иначе. Предпо-

ложим, что накопление человеческого капитала осуществляется по механизму learning-by-do-

ing (LBD): 

𝑊𝑡+1 = 𝑊𝐻𝑡+1 

𝐻𝑡+1 = 𝐻(𝐻𝑡; 𝑁𝑡), 
(3) 

где 𝑊 – рыночная ставка заработной платы на единицу эффективного труда, 𝐻𝑡 – запас чело-

веческого капитала, 𝐻(•) – функция накопления человеческого капитала. Мы будем предпо-

лагать, что 𝐻(•) является выпуклой, дважды дифференцируемой и возрастает по обоим аргу-

ментам.  

При добавлении в модель (1) механизма эндогенного накопления человеческого капи-

тала (3) индивиды могут влиять на свою будущую заработную плату за счет интенсивности 

труда в настоящем, приобретая новые знания и опыт. Таким образом, увеличение будущей 

производительности выступает в роли побочного продукта текущего труда. Это, безусловно, 

является некоторым упрощением, так как в реальности индивиды могут получать знания и за 

пределами рынка труда, однако оно позволяет продемонстрировать эффекты накопления че-

ловеческого капитала на принятие решений о предложении труда. 

Выпишем модель жизненного цикла с эндогенным накоплением человеческого капи-

тала в виде уравнения Беллмана: 

𝑉𝑡(𝐴𝑡; 𝐻𝑡) = max
𝐶𝑡;𝑁𝑡

{𝑈[𝐶𝑡; 𝑁𝑡] + 𝛽𝑉𝑡+1[(1 + 𝑟)𝐴𝑡 +𝑊𝐻𝑡𝑁𝑡 − 𝐶𝑡; 𝐻(𝐻𝑡; 𝑁𝑡)]} (4) 

и выведем для нее предельную норму замещения труда потреблением: 

𝑀𝑅𝑆𝑁,𝐶
𝐻 =

𝜕𝑈 𝜕𝑁𝑡⁄

𝜕𝑈 𝜕𝐶𝑡⁄
= −𝑊𝐻𝑡 −

𝜕𝐻𝑡+1
𝜕𝑁𝑡

𝜕𝑉𝑡+1 𝜕𝐻𝑡+1⁄

𝜕𝑉𝑡+1 𝜕𝐴𝑡+1⁄
. (5) 

Видно, что теперь, в отличие от (2), эффективная ставка заработной платы представляет 

собой сумму рыночной ставки 𝑊𝐻𝑡 и отдачи от накопленного человеческого капитала 
𝜕𝐻𝑡+1

𝜕𝑁𝑡

𝜕𝑉𝑡+1 𝜕𝐻𝑡+1⁄

𝜕𝑉𝑡+1 𝜕𝐴𝑡+1⁄
 (Shaw, 1989). Его наличие обусловливает непостоянство реакции отработан-

ных часов на шоки заработных плат на протяжении жизненного цикла. Так, в начале трудовой 

карьеры индивид стремится получить опыт и навыки, необходимые для повышения своей бу-

дущей производительности. В условиях высокой отдачи от накопления человеческого капи-

тала и низкой фактической заработной платы реакция отработанных часов на шок будет сла-

бой. Предпенсионный возраст характеризуется низкой отдачей от накопления человеческого 

капитала и высокой фактической заработной платой, из-за чего реакция отработанных часов 

на шок будет значительно сильнее. Другими словами, эластичность отработанных часов ин-

дивида по заработной плате с возрастом будет увеличиваться. Исходя из этого, одинаковые 

колебания в заработной плате в молодом и предпенсионном возрастах будут по-разному отра-

жаться на величине эффективной заработной платы, из-за чего реакция предложения труда на 

шок заработной платы будет с возрастом увеличиваться. Эмпирические подтверждения росту 

эластичности предложения труда по мере старения были представлены в работах (French, Staf-

ford, 2017; Imai, Keane, 2004; Iskhakov, Keane, 2021; Wallenius, 2011) и др. 
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Логичным решением в такой ситуации представляется применение снижающегося с 

возрастом подоходного налога. Так, в работах (Erosa, Gervais, 2002) было показано, что в рам-

ках модели с перекрывающимися поколениями оптимальным было бы облагать трудовой до-

ход по разным ставкам в зависимости от возраста. Однако на практике этот сценарий нереа-

листичен в силу этических причин (Mirrlees et al., 2011), поэтому (Erosa, Gervais, 2002) пока-

зали, что налог на капитал позволяет аппроксимировать снижающийся с возрастом подоход-

ный налог. Продемонстрировать эту логику можно на примере двухпериодной версии модели 

(1) (допустим, что период 1 – молодость, а период 2 – старость): 

{
 
 

 
 

𝕌 = 𝑈(𝐶1; 𝑁1) + 𝛽𝑈(𝐶2; 𝑁2) → max
𝐶1;𝐶2;𝑁1;𝑁2

𝐶1 + 𝐴2 = (1 − 𝜏1
(𝑊))𝑊1𝑁1 + [1 + (1 − 𝜏

(𝐾))𝑟]𝐴1

𝐶2 = (1 − 𝜏2
(𝑊))𝑊2𝑁2 + [1 + (1 − 𝜏

(𝐾))𝑟]𝐴2

, (6) 

где 𝜏𝑡
(𝑊)

 – ставка подоходного налога, 𝜏(𝐾) – ставка налога на капитал. Уравнение Эйлера и 

предельная норма замещения труда потреблением для такой задачи выглядят следующим об-

разом: 

𝜕𝑈

𝜕𝐶1
= [1 + (1 − 𝜏(𝐾))𝑟]𝛽

𝜕𝑈

𝜕𝐶2
 (7) 

𝑀𝑅𝑆𝑁,𝐶 =
𝜕𝑈 𝜕𝑁𝑡⁄

𝜕𝑈 𝜕𝐶𝑡⁄
= (1 − 𝜏𝑡

(𝑊))𝑊𝑡 (8) 

 С их помощью может быть получена межвременная относительная цена труда (Тума-

нова, Шагас, 2004): 

𝛽

𝜕𝑈
𝜕𝑁2
⁄

𝜕𝑈
𝜕𝑁1
⁄

=
(1 − 𝜏2

(𝑊))𝑊2

[1 + (1 − 𝜏(𝐾))𝑟](1 − 𝜏1
(𝑊)
)𝑊1

 (9) 

Условие (9) демонстрирует эффект межвременного замещения труда: чем выше реаль-

ная заработная плата в настоящем по сравнению с будущим, тем более привлекателен сего-

дняшний труд; чем выше ставка процента, тем больший доход будет получен от текущей за-

работной платы, если индивид приобретет активы. Таким образом, падающий с возрастом по-

доходный налог 𝜏2
(𝑊) < 𝜏1

(𝑊)
 делает будущий труд более привлекательным. Однако аналогич-

ный эффект может быть получен при постоянном во времени подоходном налоге 𝜏2
(𝑊) = 𝜏1

(𝑊)
 

и положительном налоге на капитал 𝜏(𝐾) > 0. 

Стоит отметить, что положительный налог на капитал, полученный в модели перекры-

вающихся поколений (Erosa, Gervais, 2002), противоречит результатам классических работ, 

где изучались оптимальные размеры налога на капитал в рамках моделей с бесконечно живу-

щими индивидами (Chamley, 1986; Judd, 1985). В работе (Judd, 1999) было показано, что 

налоги искажают оптимальное решение индивида, так как создают разрывы между предель-

ной нормой замещения часов досуга потреблением в начальном периоде и предельной нормой 

трансформации часов досуга в потребление в начальном периоде, однако если при наличии 
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подоходного налога этот разрыв постоянен во времени, то в условиях положительного налога 

на капитал он экспоненциально возрастает во времени. Однако (Aiyagari, 1995) показал, что 

описанный результат в отношении налога на капитал для данного класса моделей оказывается 

не устойчивым, если присутствуют ограничения на займы и случайные индивидуальные шоки 

дохода, наличие которых способствует возникновению сбережений по мотиву предосторож-

ности, поскольку застраховаться от таких шоков невозможно. 

Таким образом, размер эластичности предложения труда может в значительной степени 

повлиять не только на размер оптимального подоходного налога, но и на сам тип шкалы нало-

гообложения. Более того, задача оптимизации системы подоходного налогообложения в зна-

чительной степени усложняется за счет изменения эластичности предложения труда с возрас-

том. Наиболее общепринятым способом аппроксимации изменяющегося с возрастом подоход-

ного налога в моделях перекрывающихся поколений является использование налога на капи-

тал. Отсюда возникает вопрос: какие факторы влияют на формирование оптимального налога 

на капитал? 

1.2. Оптимальный налог на капитал в моделях перекрывающихся поколений 

Одной из ключевых работ по оптимизации системы налогообложения, которую многие 

современные исследователи рассматривают в качестве бенчмарка, считается (Conesa et al., 

2009), где авторами была использована DSGE-OLG модель2. Цель этой работы заключается в 

том, чтобы показать, при каких условиях оптимальная ставка налогообложения на капитал 

будет положительной в долгосрочном периоде, и в объяснении механизмов взаимодействия 

ставок налога на трудовой и капитальный доходы. Ключевые предпосылки модели состоят в 

наличии индивидуальных шоков дохода, гетерогенности индивидов по способностям и огра-

ничений на займы. Предложение труда описывается в модели достаточно просто: ставки зара-

ботных плат формируются экзогенно, т. е. не учитывается накопление человеческого капи-

тала, в модели отсутствует механизм принятия решения о занятости, все индивиды выходят 

на пенсию в определенном возрасте. 

Согласно результатам (Conesa et al., 2009), оптимальный налог на капитал для США 

составил 36%, в то время как подоходная шкала оказалась плоской со ставкой 23% и налого-

вым вычетом в 7200 долл. при среднем доходе в 42000 долл. Ключевым преимуществом такой 

системы является то, что она стимулирует предложение труда людей старших возрастов, что 

особенно важно, учитывая тот факт, что пик профиля эффективности достигается примерно в 

50 лет. 

Согласно анализу чувствительности результатов (Conesa et al., 2009), первым ключе-

вым элементом модели, который способствовал получению такого результата, является отно-

сительно высокая эластичность предложения труда по Фришу, которая отрицательно зависит 

от количества отработанных часов. Учитывая тот факт, что в моделях жизненного цикла про-

филь отработанных часов представляет собой некоторую убывающую кривую, эластичность 

предложения труда будет увеличиваться с возрастом. 

 
2 DSGE-OLG (Dynamic Stochastic General Equilibrium Overlapping Generations) – это динамическая стоха-

стическая модель общего равновесия с перекрывающимися поколениями. Она сочетает в себе элементы динами-

ческих и стохастических моделей общего равновесия с учетом возрастных групп населения, что позволяет ана-

лизировать долгосрочные экономические процессы, включая взаимодействие различных поколений, их потреб-

ление, сбережения и трудовую деятельность. 
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Полученный (Conesa et al., 2009) положительный налог на капитал представлял собой 

несколько необычный для того времени результат, поэтому работа (Peterman, 2013) была по-

священа более детальному изучению его причин в рамках модели с перекрывающимися поко-

лениями для США. Так, существуют два фактора, каждый из которых снижает оптимальный 

налог на капитал примерно на треть: эластичность предложения труда не меняется с возрас-

том; случайное наследство, возникающее вследствие неопределенной длительности жизни 

(англ. accidental bequests), и капитал могут облагаться по разным ставкам. Первое объясняется 

тем, что у государства больше нет стимулов аппроксимировать изменяющийся с возрастом 

подоходный налог. Второе объясняется тем, что случайное наследство является неэластичным 

источником дохода, в отличие от остальных видов капитального дохода, поэтому государству 

выгоднее облагать наследство в первую очередь, тем самым минимизируя искажения от нало-

гообложения. 

В качестве менее важных факторов, положительно влияющих на размер налога на ка-

питал, (Peterman, 2013) выделяет наличие государственного долга и ограничений на заимство-

вания. Наличие государственного долга способствует росту индивидуальных сбережений, что 

увеличивает оптимальный налог на капитал. Логика для второго заключается в следующем: 

так как индивиды предпочитают сглаживать свое потребление во времени, то, сталкиваясь с 

горбообразным профилем доходов, на ранних этапах жизненного цикла они стремятся заим-

ствовать средства за счет своих будущих доходов. Ограничения на займы препятствуют сгла-

живанию потребления, однако решению этой проблемы может поспособствовать налоговая 

политика: поскольку индивид, как правило, накапливает больше активов в более позднем воз-

расте, увеличение налога на доход от капитала и снижение налога на трудовой доход приведет 

к тому, что большая часть налогового бремени распределится на поздние этапы жизненного 

цикла, что делает профиль потребления более сглаженным во времени. Следовательно, огра-

ничения на заимствования могут способствовать увеличению налога на капитал. 

Важной работой, где изучается оптимальный размер налога на капитал, является 

(Freestone, 2020). Автор предложил добавить в модель (Conesa et al., 2009) разные типы домо-

хозяйств, которые могут состоять либо из двух супругов, либо из одного. Более того, каждый 

период с некоторой вероятностью возможна смена супружеского статуса. Ключевой результат 

заключается в том, что в оптимуме налог на капитал для США становится практически нуле-

вым, а шкала подоходного налога становится плоской со ставкой в 30%. Описанная модифи-

кация порождает два эффекта: для женатых вероятность развода в следующем периоде спо-

собствует формированию избыточных сбережений; для одиноких домохозяйств возможность 

вступить в брак в следующем периоде снижает стимулы к сбережению из-за своего рода про-

блемы безбилетника. На основе численных симуляций автором было показано, что чистый 

эффект будет отрицательным, т. е. объем сбережений в экономике упадет. Исходя из этого, 

низкий налог на капитал может способствовать решению этой проблемы. 

Учет состава домохозяйства создает для его членов дополнительные механизмы стра-

хования от возможных шоков доходов с помощью совместного предложения труда (Blundell 

et al., 2016). Так, (Freestone, 2020) показал, что по мере снижения корреляции шоков заработ-

ной платы супругов, у них пропадают стимулы к осуществлению сбережений по мотиву 

предосторожности, что равносильно росту эластичности сбережений по ставке процента. Это 

означает, что оптимальный налог на капитал должен быть понижен, и служит подтверждением 
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наличию связи между эластичностью сбережений по ставке процента и оптимальным налогом 

на капитал (Summers, 1981). 

Таким образом, ключевыми драйверами положительного налога на капитал является 

растущая с возрастом эластичность предложения труда и невозможность государством разде-

лять доход от капитала и случайного наследства. В качестве побочных факторов, положи-

тельно влияющих на размер оптимальной ставки налога на капитал, можно выделить наличие 

государственного долга и ограничений на заимствования. Однако учет состава домохозяйств 

значительно снижает размер ставки налога на капитал в силу возникновения рисков, связан-

ных со сменой супружеского статуса. 

1.3.  Прогрессивность оптимальной шкалы подоходного налога в моделях пере-

крывающихся поколений 

Возвращаясь к работе (Conesa et al., 2009), вторым важным элементом, обусловливаю-

щим его результат, являются нестрахуемые индивидуальные шоки производительности труда, 

которые оказывают значительное влияние на шкалу подоходного налога. Так, при добавлении 

в модель перманентных различий по способностям, оптимальная система подоходных налогов 

становится прогрессивной, так как у государства появляются стимулы к перераспределению 

богатства от способных в пользу менее способных. Добавление же ограничений на займы не 

оказало значимого влияния на систему налогообложения, так как прогрессивная схема нало-

гообложения позволяет смягчить эти ограничения, а наличие индивидуальных шоков доходов 

способствует появлению сбережений по мотиву предосторожности на ранних этапах жизнен-

ного цикла. 

Однако не только наличие неопределенности в доходах обусловливает прогрессив-

ность шкалы подоходного налога. В работе (Gervais, 2012), где автором использовалась мо-

дель с перекрывающимися поколениями без учета эндогенного накопления человеческого ка-

питала и индивидуальных шоков для экономики США, было показано, что в оптимальной си-

стеме налогообложения, где размер ставки подоходного налога не может зависеть от возраста, 

шкала подоходного налога должна быть прогрессивной в силу того, что доходы индивидов 

растут с течением возраста. Таким образом, несмотря на растущую во времени эластичность 

предложения труда, умеренно прогрессивная шкала подоходного налога с высокой ставкой 

налога на капитал позволяют сгладить профили потребления и доходов во времени, как это 

делает изменяющийся с возрастом подоходный налог. 

Другим важным фактором, обусловливающим прогрессивность оптимальной шкалы 

подоходного налога, является накопление человеческого капитала. В модели (Conesa et al., 

2009) возрастание эластичности предложения труда по Фришу обеспечивается лишь за счет 

спецификации функции полезности, поэтому часть последующих исследований была посвя-

щена эндогенизации процесса накопления человеческого капитала. Так, в работах (Da Costa, 

Santos, 2018; Peterman, 2016) была предложена модификация модели (Conesa et al., 2009), где 

автором было учтено эндогенное накопление человеческого капитала с помощью механизма 

LBD, который обеспечивает рост эластичности предложения труда по Фришу с возрастом. 

Введение эндогенного накопления человеческого капитала делает прогрессивный подоход-

ный налог еще более искажающим в силу того, что появляется связь между текущим предло-
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жением труда и будущим объемом человеческого капитала, из-за чего оптимальная шкала ста-

новится более плоской. Оптимальный налог на капитал же по-прежнему остается положитель-

ным, чтобы аппроксимировать эффект от убывающего с возрастом подоходного налога. 

В силу того, что эндогенное накопление человеческого капитала оказывает значимое 

влияние на поведение индивидов, в работе (Blandin, Peterman, 2019) сопоставляется влияние 

различных механизмов его эндогенизации на оптимальные ставки подоходного и капиталь-

ного налогов в рамках модели с перекрывающимися поколениями по мотивам (Conesa et al., 

2009). Так, помимо LBD, авторы рассматривают механизм learning-or-doing (LOD) (Becker, 

2009; Ben-Porath, 1967). Суть механизма LOD состоит в том, что общий фонд времени распре-

деляется не только между досугом и работой, но и образованием – именно оно способствует 

совершенствованию человеческого капитала. В силу того, что инвестиции в человеческий ка-

питал, которые в условиях LOD выполняют роль субститута рабочего времени, осуществля-

ются в основном в молодом возрасте, предложение труда молодых работников теперь стано-

вится более эластичным, чем у людей старшего возраста, из-за чего представляется разумным 

ввести подоходный налог, который будет увеличиваться с возрастом. Однако рост подоход-

ного налога делает инвестиции в человеческий капитал менее привлекательными, из-за чего 

направление изменения подоходного налога с возрастом перестает быть однозначным. 

Согласно результатам (Blandin, Peterman, 2019), при LOD в экономике присутствует 

большее количество молодых людей с низким доходом, для которых остро стоит проблема 

ограничений на займы, так как теперь им приходится посвящать часть своего времени накоп-

лению человеческого капитала. Из-за этого шкала подоходного налога оказывается более про-

грессивной, чем при LBD. Более того, прогрессивная система способствует перераспределе-

нию доходов между поколениями, т. е. от более старых, которые в среднем более богатые 

(Conesa, Krueger, 2006; Erosa, Gervais, 2002; Gervais, 2012), к молодым, из-за чего прогрессив-

ный налог аппроксимирует растущий с возрастом подоходный налог. 

Другим фактором, который может определять оптимальную степень прогрессивности 

налоговой системы, является совместное решение о предложении труда членами домохозяй-

ства. Так, учет эффекта дополнительного работника, суть которого заключается в том, что в 

ответ на отрицательной шок дохода одного супруга второй супруг будет увеличивать интен-

сивность своего труда с целью сгладить траекторию потребления всего домохозяйства во вре-

мени (Lundberg, 1985), может в значительной степени снижать потребность домохозяйства в 

страховке, обеспечиваемой государством за счет прогрессивного налогообложения. Именно к 

этому результату пришли авторы работы (Wu, Krueger, 2021). 

Подавляющее большинство работ по оптимизации системы налогообложения в рамках 

моделей общего равновесия игнорируют решение о занятости, сосредоточивая свое внимание 

лишь на реакции отработанных часов (Keane, 2022). Игнорирование реакции занятости явля-

ется серьезным упрощением в силу того, что соответствующие эластичности оказываются зна-

чительно выше, чем для отработанных часов (Keane, 2016). Более того, мужчины и женщины 

по-разному реагируют на шоки трудовых доходов как с точки зрения отработанных часов, так 

и вероятности работать в принципе. Так, в силу того что эластичности предложения труда у 

женщин в среднем выше, чем у мужчин (Keane, 2011), налоговые реформы могут создавать 

для них негативные стимулы к предложению труда. В работах (Guner et al., 2012; Holter et al., 

2019; Karabarbounis, 2016), где изучается экономика США, были представлены модификации 

модели с перекрывающимися поколениями, учитывающие решение о занятости каждого из 
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членов домохозяйства. Авторами было показано, что значительная часть реакции предложе-

ния труда на изменение налоговой системы приходится именно на вероятность работать. Бо-

лее того, в работе (Holter et al., 2019) было продемонстрировано, что рост прогрессивности 

шкалы подоходного налога особенно сильно дестимулирует труд замужних женщин. Однако 

отметим, что такой эффект во многом может быть связан с тем, что в некоторых странах (Гер-

мания, Дания, США, Бельгия, Франция) налоги платятся со всего дохода домохозяйства, по-

этому при сильном разрыве в производительности супругов доход менее производительного 

будет облагаться по избыточной высокой ставке и сокращать его предложение труда (Holter et 

al., 2019), поэтому переход к более плоской системе налогообложения был бы более разум-

ным. В частности, (Karabarbounis, 2016) показал, что изменения уровня занятости и отрабо-

танных часов с возрастом следуют перевернутой U-образной траектории, из чего следует, что 

оптимальный подоходный налог должен следовать аналогичной горбообразной траектории. 

Таким образом, на степень прогрессивности шкалы налогообложения влияют различ-

ные факторы: с одной стороны, возрастная динамика трудовых доходов, гетерогенность по 

способностям и наличие индивидуальных шоков производительности труда, с другой сто-

роны, тот или иной механизм накопления человеческого капитала. Более того, при учете со-

става домохозяйства и гетерогенности с точки зрения реакции на шоки трудовых доходов, вы-

сокая степень прогрессивности, с одной стороны, может быть избыточна в силу того, что до-

мохозяйства, помимо собственного труда и накоплений, могут использовать труд супругов в 

качестве недостающего механизма страховки от идиосинкратической неопределенности, а с 

другой стороны, может оказывать значительное негативное воздействие на труд менее про-

дуктивных членов домохозяйства, если налогом облагается совокупный доход домохозяйства, 

а не отдельных его представителей. 

2. Оптимальные пенсионные системы 

2.1. Виды пенсионных систем и пенсионные сбережения 

Существует несколько видов пенсионных систем. В рамках накопительной системы 

каждый человек индивидуально откладывает часть дохода на свою пенсию. Распределитель-

ная система предполагает перераспределение части дохода молодого населения в пользу по-

жилого. Как правило, пенсионные системы разных стран не бывают исключительно распреде-

лительными или накопительными, а сочетают в себе элементы обеих систем в различных про-

порциях. В частности, в России действует смешанная пенсионная система, сочетающая в себе 

накопительную и распределительную части. Накопительная часть была заморожена в 2014 г., 

что де-факто привело к полностью распределительной пенсионной системе. 

Устройство пенсионной системы оказывает влияние на ключевые макроэкономические 

показатели, такие как потребление, сбережения индивидов и предложение труда. Значитель-

ное количество дискуссий происходит вокруг вопроса о том, какое влияние пенсионная си-

стема оказывает на сбережения индивидов. 

Эконометрические оценки (Feldstein, 1974) указывают, что в условиях отсутствия пен-

сионной системы в США, частные сбережения были бы на 30–50% выше. Как отмечал Фрид-

ман (Friedman, 1957), система социального обеспечения будет снижать потребность в сбере-
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жениях, поскольку индивидам нет необходимости оставлять резервы для обеспечения потреб-

ления в старости. Аналогичный результат получает (Munnell, 1974), однако оценки оказались 

ниже.  

(Leimer, Lesnoy, 1982) обнаруживают ошибку в исследовании (Feldestein, 1974).  Пере-

менная, связанная с социальным обеспечением, которую использовал Фелдстайн, была серь-

езно искажена в процессе работы с данными. Исправление этой ошибки существенно меняет 

предполагаемое влияние социального обеспечения на сбережения. После ее исправления и 

оценки с использованием той же спецификации, что у (Feldstein, 1974), авторы приходят к 

диаметрально противоположным выводам о том, что система социального обеспечения США 

не оказала значимого отрицательного влияния на сбережения, более того данные послевоен-

ного периода свидетельствуют о том, что социальное обеспечение, напротив, увеличило сбе-

режения. 

Из исследования (Katona, 1964), выполненных на данных по США за 1957–1962 гг., 

следует, что люди, участвующие в частных пенсионных планах, могут сберегать не меньше, а 

в некоторых случаях и больше. Такое поведение автор объясняет с помощью психологической 

гипотезы градиента цели. Согласно этой гипотезе, чем ближе человек к цели, тем больше его 

усилия, а конкретные и достижимые вознаграждения оказывают более стимулирующее воз-

действие, чем наказание. Индивид, понимающий, что после выхода на пенсию он не будет 

иметь достаточно средств, чтобы обеспечить желаемый уровень потребления, будет стре-

миться работать больше, чтобы достигнуть своей цели. К тем же выводам приходит (Cagan, 

1965). В своем исследовании он сравнивал сбережения индивидов, участвующих в частных 

пенсионных планах, со сбережениями индивидов, не участвующих в них, используя данные 

выборочного обследования американских домохозяйств 1963 года (пространственные дан-

ные). В среднем сбережения в форме прироста наличных, сберегательных счетов и ценных 

бумаг составили 2,8% дохода у индивидов с частными пенсионными планами против 2,1% в 

группе без таких планов. Сбережения в форме платежей по страхованию жизни, аннуитетов и 

долевого участия недвижимом имуществе составили 5,9% против 5,7%. Такое поведение ин-

дивидов он объясняет особым психологическим эффектом: когда человек участвует в индиви-

дуальном пенсионном плане, он острее осознает важность сбережений к старости. 

Исследования (Boyle, Murray, 1979; Boadway, Clark, 1986), проведенные на канадских 

данных, показывают, что государственные пенсионные планы Канады не оказали значимого 

влияния на сбережения домохозяйств.  

Вопрос избыточных или недостаточных сбережений рассматривается также в рамках 

моделей перекрывающихся поколений с позиции динамической эффективности. Так, избы-

точные сбережения могут обусловливать целесообразность распределительной пенсионной 

системы (İmrohoroglu et al., 1995; Spremann, 1984; Aaron, 1966), а недостаточные – вести к низ-

кой капиталовооруженности и выпуску. Эти и другие вопросы, связанные с пенсионными си-

стемами, будут рассмотрены далее на примере моделей перекрывающихся поколений. 

2.2. Анализ перехода от распределительной пенсионной системы к накопитель-

ной в моделях перекрывающихся поколений 

Исследования, связанные с оптимальным налогообложением и способами обеспечения 

пожилых индивидов доходами, приобретают все большую популярность в свете дискуссий о 
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необходимости реформирования распределительной пенсионной системы ввиду низкой рож-

даемости и растущей продолжительности жизни. В рамках этих исследований изучаются ста-

тические и динамические аспекты перехода от распределительной системы к накопительной. 

В первом случае исследователи прибегают к сравнительному анализу устойчивых долгосроч-

ных равновесий, во втором – изучают траектории перехода от одного равновесия к другому, 

на которых с помощью различных фискальных инструментов стремятся минимизировать по-

тери переходного поколения от смены пенсионных систем. 

В простой модели, где индивиды рациональны, рынки совершенны, отсутствуют иска-

жающие налоги и имеет место экзогенное предложение труда, внедрение накопительной пен-

сионной системы будет эквивалентно ситуации, в которой нет системы пенсионного страхо-

вания, и индивиды самостоятельно сберегают средства, чтобы обеспечить потребление в ста-

рости в случае, если государство ссужает налоговые поступления фирмам для оплаты произ-

водительного капитала, по аналогии с тем, как это происходит с индивидуальными сбереже-

ниями. В тех же условиях распределительная система не будет нейтральной, в ней всегда 

имеет место эффект вытеснения капитала, что ведет к более высоким процентным ставкам, а 

более низкая капиталовооруженность сокращает предельный продукт труда, уменьшая зара-

ботную плату. Однако введение распределительной системы способно увеличить благососто-

яние индивидов в случае, если темп роста населения превышает норму отдачи от капитала. 

Эта особенность распределительной системы доказана в теоретической работе (Aaron, 1966). 

Если темп роста населения слишком высок, происходит перенакопление капитала, что сни-

жает процентную ставку. В этом случае экономика динамически неэффективна и внедрение 

распределительной пенсионной системы ведет к Парето-улучшению (Spremann, 1984) в отно-

шении всех поколений, в том числе и переходного. В условиях быстрорастущего населения 

каждое поколение может быть уверено в том, что оно будет иметь достаточно высокую пен-

сию ввиду высокой численности следующих поколений. 

Исследование (Abel et al., 1989) указывает на то, что большая часть развитых экономик 

относится к разряду динамически эффективных. Если экономика динамически эффективна (и 

процентная ставка выше темпов роста населения) (Samuelson, 1975), снятие распределитель-

ной пенсионной системы привело бы к увеличению благосостояния будущих поколений. Од-

нако в этой ситуации возникает вопрос о том, что произойдет с благосостоянием переходного 

поколения и будет ли оно согласно на такой переход. В случае перехода от распределительной 

системы к накопительной, молодое поколение будет вынуждено обеспечивать живущих пен-

сионеров и в то же время откладывать на собственную пенсию. Это приводит нас к вопросу о 

том, существует ли такая траектория перехода, которая будет Парето-улучшением для пере-

ходного поколения.  

Теоретические исследования (Breyer, 1989; Homburg, 1990), не привязанные к конкрет-

ной стране, показывают, что, если предложение труда является экзогенным, то не существует 

траектории перехода от распределительной пенсионной системы к накопительной, которая яв-

лялась бы Парето-улучшением. Это означает, что невозможно найти такую траекторию, кото-

рая улучшила бы благосостояние переходного поколения, не ухудшив положения хотя бы од-

ного будущего поколения. Этот результат в рамках стандартной односекторной модели пере-

крывающихся поколений получен как для малой открытой, так и для закрытой экономики. 
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В моделях, в которых используется эндогенное предложение труда и искажающие 

налоги, распределительная пенсионная система также создает эффект вытеснения капитало-

вооруженности, снижающий благосостояние индивидов, если экономика является динамиче-

ски эффективной. Однако в этих условиях возможен Парето-эффективный переход к накопи-

тельной системе, что доказано в теоретическим исследовании (Breyer, Straub, 1993). Когда 

взносы в пенсионную систему формируются за счет пропорциональных налогов, в условиях 

эндогенного труда в экономике формируются искажения. Если в процессе перехода от распре-

делительной системы к накопительной используются паушальные налоги, то за счет умень-

шения потерь мертвого груза возможно сформировать фонд, обеспечивающий Парето-эффек-

тивный переход. Это становится возможным, поскольку при переходе от искажающей си-

стемы к неискажающей системе высвобождаются средства из-за снижения потерь мертвого 

груза, которые можно использовать для компенсации переходному поколению. 

(Huang et al., 1997) рассматривают два сценария перехода от распределительной к нако-

пительной пенсионной системе, которые могут быть политически осуществимы, калибруя 

OLG-модель по данным экономики США. В первом случае правительство внезапно прекра-

щает выплаты в рамках текущей пенсионной системы, компенсируя пенсионерам доходы пу-

тем выпуска государственного долга, который выплачивается в течение последующих 40 лет. 

Компенсация подбирается для каждой когорты таким образом, чтобы полезность среднего ин-

дивида в когорте оставалась неизменной. В результате такой реформы в долгосрочном равно-

весии совокупный физический капитал увеличивается на 40%, отдача от капитала снижается 

с 6,8% до 4,4%, а ставка налога на трудовой доход снижается с 33,9% до 14%. На переходной 

траектории выплата государственного долга осуществляется за счет увеличения на 40 лет 

ставки налога на трудовой доход до 38%. Второй сценарий предполагает другой способ фи-

нансирования пенсий с использованием государственного долга. В этом случае государство 

приобретает права на физический капитал, чтобы пособия по социальному обеспечению 

можно было финансировать за счет доходов от частного капитала, находящегося в государ-

ственной собственности. В этом случае государство стремится сосредоточить достаточно 

большой запас частного физического капитала, чтобы дохода от этого капитала было доста-

точно для выплаты пенсионных пособий по социальному обеспечению в переходный период. 

Эта схема оказывает аналогичное воздействие на живущие поколения, но приносит больше 

выгод для следующих поколений. Независимо от сценария в долгосрочном периоде ставка 

налога на трудовой доход установится на более низком уровне, а благосостояние индивидов 

вырастет, однако благосостояние поколений, родившихся сразу после реформы, снижается, 

поскольку в переходный период государство временно вынуждено устанавливать более высо-

кие ставки налога на труд. 

(Conesa, Krueger, 1998) акцентируют внимание на политической осуществимости пере-

хода от распределительной пенсионной системы к накопительной. Почему, если в долгосроч-

ном периоде благосостояние в случае переключения на накопительную систему растет, то не 

становится больше стран с такой системой и мы не наблюдаем страны, находящиеся на этапе 

перехода? Авторы показывают, что в процессе перехода большинство избирателей понесут 

потери благосостояния, поэтому они будут придерживаться статус-кво. Анализ проводится на 

основе модели перекрывающихся поколений, откалиброванной по данным экономики США, 

и авторы обращают внимание на важность учета эффектов общего равновесия, заключаю-

щихся в изменении цен на факторы производства. Так, например, снижение процентных ста-

вок делает невыгодным переход для молодых, богатых и высокопроизводительных индивидов 



Замниус А.В., Шпилевая А.Е. Оптимальное налогообложение и пенсионные системы в моделях перекрываю-
щихся поколений 

69 

в результате чего они будут блокировать этот переход. Если абстрагироваться от эффектов 

общего равновесия, часть из них поддержала бы решение о переходе. 

Таким образом, в условиях стареющего населения остро стоит вопрос целесообразно-

сти использования распределительной пенсионной системы и ее экономической эффективно-

сти, а также возможности перехода от распределительной системы к накопительной. Если 

труд является экзогенным, этот переход невозможен без потери благосостояния для переход-

ного поколения, поскольку оно, осознавая эти потери, будет стремиться к поддержанию ста-

тус-кво. Если труд эндогенен, а налоги являются искажающими, то переход возможен с помо-

щью замены искажающих налогов паушальными, поскольку потери переходного поколения 

компенсируются снижением потерь мертвого груза. Описанные выше модели не учитывали 

фактор неопределенности, который имеет особое значение в контексте пенсионных систем. 

Если рынки страхования отсутствуют или несовершенны, пенсионная система становится ме-

ханизмом, обеспечивающим частичную страховку от ряда рисков. Когда население несклонно 

к риску, наличие такой страховки может существенно увеличить благосостояние, даже не-

смотря на присутствие в экономике искажающих налогов. Это подтверждается рядом иссле-

дований в области пенсионных систем, проведенных с использованием моделей перекрываю-

щихся поколений.  

2.3.  Пенсионные системы в моделях перекрывающихся поколений с неопреде-

ленной продолжительностью жизни, систематическими и идиосинкратическими 

рисками 

Одной из первых моделей, в которую была включена неопределенность в контексте 

исследований пенсионной системы, стала модель перекрывающихся поколений Яари (Yaari, 

1965). В этой модели индивиды имеют неопределенную продолжительность жизни, сталкива-

ются с некоторой вероятностью умереть, которая зависит от возраста. На базе такой модели 

Яари показывает, что в условиях риска смерти индивидуальная ставка дисконтирования ин-

дивида увеличивается пропорционально вероятности умереть. Из этого следует, что индивид 

в большей степени будет дисконтировать полезность, получаемую от будущего потребления, 

а значит будет больше потреблять сегодня и меньше сберегать. Яари отмечает, что риски, свя-

занные с продолжительностью жизни можно застраховать путем покупки аннуитета у страхо-

вой компании. Индивид ежегодно будет получать фиксированную выплату до тех пор, пока 

не умрет. Если индивид не оставляет наследства, оптимальным для него будет держать все 

свои активы в аннуитетах, то есть полностью «застраховаться» на случай смерти. 

Данная модель получила развитие в модели Бланшара (Blanchard, 1985), известной как 

«модель вечной молодости». Если в модели Яари вероятность умереть зависела от возраста, 

то в модели Бланшара она постоянна. Хотя предпосылка Яари более реалистична, упрощение 

Бланшара позволяет аналитически выводить зависимости на агрегированном уровне, является 

довольно гибким и удобным для анализа. Динамическое поведение индивида в отношении по-

требления и сбережений в этой модели может быть описано с помощью пары дифференциаль-

ных уравнений, а получаемое в результате решения равновесие будет единственно и устой-

чиво. Основным недостатком этой модели является демографическая структура, предполага-

ющая существование слишком большого количества пожилых индивидов в сравнении с тем, 

которое есть в реальности. Для того, чтобы получить более точные оценки влияния пенсион-

ной системы на экономику в модели перекрывающихся поколений, необходимо использовать 
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более соответствующую действительности демографическую структуру. Анализ влияния рас-

пределительной пенсионной системы на рост и благосостояние при реалистичных предпосыл-

ках о смертности и демографической структуре населения, т. е. тех, которые используют фак-

тические данные, представлен в модели (Bruce, Turnovsky, 2013). Авторы обнаруживают, что 

в долгосрочном равновесии производительность труда в экономике без распределительной си-

стемы растет на 0,71 п.п. быстрее, чем в экономике с распределительной пенсионной систе-

мой, что объясняется более низкими сбережениями в рамках этой пенсионной системы. Ожи-

даемая полезность индивидов также оказывается выше в экономике без социального обеспе-

чения. 

Следующая категория рисков, рассматриваемая в рамках моделей пересекающихся по-

колений при моделировании пенсионных реформ, связана с идиосинкратическими рисками. 

(İmrohoroglu et al., 1995), используя модель перекрывающихся поколений, откалиброванной к 

американским данным, анализируют эффекты от распределительной пенсионной системы в 

условиях, где индивиды сталкиваются с риском смерти и индивидуальными шоками доходов, 

а рынки займов и аннуитетов не доступны. Чтобы застраховаться от будущих колебаний до-

ходов и обеспечить потребление в пожилом возрасте индивиды сберегают. В старости их по-

требление обеспечивается частично за счет сбережений и частично за счет пенсионной си-

стемы. Пенсионные выплаты формируются за счет пропорционального налога на труд моло-

дого населения. Авторы указывают, что, если пенсионное обеспечение будет составлять 60% 

дохода в старости, благосостояние индивидов будет существенно выше, чем в экономике без 

пенсионной системы. Прирост благосостояния происходит частично за счет устранения дина-

мической неэффективности экономики, вызванной перенакоплением капитала, частично за 

счет того, что пенсионная система заменяет отсутствующие рынки аннуитетов, позволяя сгла-

живать потребление в пожилом возрасте. Как отмечалось выше, степень динамической неэф-

фективности характеризуется разницей между темпами роста населения и доходностью капи-

тала. Если темпы роста населения высоки, то для устранения динамической неэффективности 

потребуется более масштабная пенсионная система и соотношение между пенсионными вы-

платами и собственными сбережениями на пенсии должно будет расти. 

В упомянутой ранее модели перекрывающихся поколений (Conesa, Krueger, 1998) 

также анализируется роль идиосинкратических рисков. Авторы подчеркивают, что пенсион-

ная система может повышать благосостояние индивидов через два канала. Первый связан с 

тем, что пенсионная система предоставляет частичную страховку от индивидуальных шоков 

дохода. Второй связан с тем, что пенсионная система заменяет отсутствующие рынки аннуи-

тетов. 

(Krueger, Kubler, 2006) разрабатывают теоретическую модель пересекающихся поколе-

ний со стохастическими шоками производства и несовершенными рынками, на которых до-

ходы от капитала и заработные платы несовершенно коррелированы. Модель не калибруется 

к конкретным данным какой-либо страны, используется для обобщенного анализа. В отличие 

от моделей с индивидуальными шоками, в данном случае шок является систематическим и 

ему подвержены абсолютно все индивиды в экономике. Внедрение распределительной пенси-

онной системы в этих условиях, если отвлечься от эффекта вытеснения капитала в общем рав-

новесии, представляет собой Парето-улучшение, если индивиды несклонны к риску. Однако 

эффекты общего равновесия, заключающиеся в изменении относительных цен в экономике 

при переходе к накопительной системе, перевешивают положительный эффект от страховки 



Замниус А.В., Шпилевая А.Е. Оптимальное налогообложение и пенсионные системы в моделях перекрываю-
щихся поколений 

71 

либо просто сводят его к нулю, если для калибровки модели используются значения несклон-

ности к риску и межвременной эластичности замещения, обычно используемые в литературе. 

(Harenberg, Ludwig, 2017) изучают эффекты распределительной пенсионной системы в 

модели перекрывающихся поколений с обоими типами рисков: с систематическими и идио-

синкратическими. Авторы разрабатывают OLG-модель, калибруя ее к американским данным 

за период 1990–2000 гг. Именно такой подход, по мнению авторов, исследования более уме-

стен, рассмотрение этих типов риска по отдельности является неполным и ведет к некоррект-

ным результатам. Во-первых, это связано с тем, что в течение жизненного цикла индивиды 

сталкиваются с обоими типами риска. Во-вторых, правильно разработанная пенсионная си-

стема может способствовать частичному страхованию от обоих типов риска. Аналитически 

авторы показывают, что совокупная выгода от совместного страхования обоих рисков больше, 

чем сумма выгод от страхования от отдельных компонентов. 

Таким образом, распределительная пенсионная система в условиях неопределенности 

оказывает не только негативное влияние на экономику, снижая капиталовооруженность и про-

изводительность труда. Если несклонные к риску индивиды существуют в условиях неопре-

деленности, которая может принимать форму систематических и идиосинкратических рисков, 

система социального обеспечения может приносить полезность индивидам, частично заменяя 

отсутствующие страховые рынки. Кроме того, если экономика динамически неэффективна, 

распределительная пенсионная система позволяет справиться с проблемой перенакопления. 

3. Ключевые аспекты моделирования бюджетно-налоговой политики Рос-

сии 

Численное моделирование бюджетно-налоговой политики в России на основе моделей 

перекрывающихся поколений требует учета целого ряда специфических факторов. Результаты 

последних исследований дают важные ориентиры для построения таких моделей. 

Во-первых, модель должна быть откалибрована на основе оценок эластичностей пред-

ложения труда именно по России. До недавнего времени в макроэкономической литературе 

по моделям общего равновесия использовались оценки эластичностей предложения труда по 

другим странам в силу того, что таких оценок для России не было. Недавние исследования же 

показали, что предложение труда в России значительно менее эластично, чем во многих дру-

гих странах (Замниус, Полбин, 2021; Замниус и др., 2022), поэтому реакция отработанных ча-

сов на изменение заработных плат не может быть описана коэффициентами эластичности для 

других стран. 

Во-вторых, модель должна реалистично описывать изменение заработных плат с воз-

растом для разных социально-демографических групп населения России. В отечественной ли-

тературе достаточно мало работ посвящено оценке внутрикогортных профилей заработных 

плат, а представленные в них модели эволюции заработной платы в большинстве случаев не 

предназначены для построения прогнозов, что ограничивает их применение в рамках разра-

ботки моделей общего равновесия. Например, в работах (Benzell et al., 2015; Nesterova, 2024; 

Зубарев, Нестерова, 2019; 2022), посвященных изучению тех или иных аспектов российской 

экономики на основе OLG-моделей, использовались оценки зарплатных профилей из 

(Auerbach, Kotlikoff, 1987) для США. Однако в работе (Замниус и др., 2023) была предложена 

модель эволюции заработной платы, которая была специально разработана для калибровки 
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зарплатных траекторий. Ее результаты уже были применены в работах (Шпилевая и др., 2023; 

Шпилевая и др., 2024). 

В-третьих, модель должна учитывать неопределенность в доходах. В работе (Мартья-

нова, Полбин, 2022) были построены оценки ненаблюдаемой части эволюции заработной 

платы, которая аппроксимируется AR(1)-процессом. Это стандартная спецификация для сто-

хастического процесса производительности в рамках моделей общего равновесия. В работе 

(Zamnius, 2024) был рассмотрен более сложный процесс с временной и постоянной компонен-

тами, где первая представляет собой белый шум, а вторая – случайное блуждание. Так, резуль-

таты показали, что волатильность постоянной составляющей ненаблюдаемой компоненты за-

работной платы оказалась в несколько раз выше в России, чем в США, что свидетельствует о 

существенном вкладе неопределенности формирование заработной платы в России и напря-

мую влияет на результаты моделирования налоговой и пенсионной политики. В этих условиях 

повышение налогов, особенно если оно осуществляется для обеспечения более высокого ко-

эффициента замещения пенсий, может иметь положительные эффекты на благосостояние ин-

дивидов как в молодом, так и пожилом возрасте. Введение прогрессивной шкалы подоходного 

налога в условиях низкой эластичности предложения труда и более волатильных доходов бу-

дет создавать более существенные положительные эффекты, если сравнивать, например, с 

США и в ряде случаев могут нивелировать отрицательные эффекты от искажающего налого-

обложения. Произведя расчеты на базе модели OLG, исследователи могут оценить границы, 

при которых повышение налоговых ставок может приводить к приросту благосостояния насе-

ления в России. 

В-четвертых, модель должна описывать поведение домохозяйств, состоящих из двух 

супругов, которые принимают совместное решение об индивидуальном предложении труда, 

чтобы учесть механизм страхования за счет совместного предложения труда. В работе 

(Zamnius, 2024) было показано, что для российских домохозяйств именно этот механизм вы-

ступает в роли ведущего инструмента для сглаживания траектории потребления во времени, а 

не собственное предложение труда. 

В-пятых, в контексте влияния реформ на пенсионную систему и благосостояние раз-

личных когорт населения необходимо не ограничиваться сравнительным анализом долгосроч-

ных равновесий, а исследовать возникающие положительные и отрицательные эффекты в ди-

намике. Приведенные исследования свидетельствуют о том, что пенсионная реформа, направ-

ленная на формирование накопительной системы, приводит к улучшению благосостояния 

всех когорт населения в долгосрочном периоде, но отрицательно сказывается на благосостоя-

нии ныне живущих. По этой причине необходимо рассмотрение механизмов компенсации по-

терь в динамике, с учетом страховой роли налогообложения и пенсионной системы и эластич-

ности предложения труда людей разных возрастов. 

В-шестых, модель должна учитывать эндогенное накопление человеческого капитала, 

особенно в контексте российского рынка труда. Как показано в работах (Becker, 2009; Ben-

Porath, 1967), инвестиции в образование и профессиональные навыки существенно влияют на 

динамику заработков в течение жизни. Налоговая политика должна минимизировать искажа-

ющее воздействие на стимулы к обучению. Ввиду протекающих демографических процессов, 

средний уровень производительности труда в России будет падать из-за снижения доли людей 

молодого возраста (с высокой производительностью) и увеличения доли людей пожилого 

населения (с низкой производительностью). Смягчение отрицательных последствий старения 
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населения может быть достигнуто переквалификацией людей пожилого возраста, созданием 

для них стимулов к инвестициям в человеческий капитал со стороны налоговой системы. 

В-седьмых, при моделировании пенсионной системы важно учитывать неопределен-

ность продолжительности жизни (Yaari, 1965; Harenberg, Ludwig, 2019). В России, где ожида-

емая продолжительность жизни ниже, чем в развитых странах, и рынки страхования развиты 

слабее, распределительная пенсионная система служит важным инструментом страхования 

рисков. Как отмечают (Breyer, Straub, 1993; Krueger, Kubler, 2006), даже экономически неэф-

фективная пенсионная система может улучшать благосостояние за счет снижения неопреде-

ленности, особенно для малообеспеченных групп. Кроме того, при оценке последствий пен-

сионных реформ важно принимать во внимание межпоколенческие трансферты (Caballé, 

Fuster, 2003). В России, где семьи традиционно играют важную роль в поддержке пожилых, 

формальные пенсии могут частично вытеснять неформальную помощь. Это требует аккурат-

ного учета альтруистических мотивов в моделях OLG. 

Заключение 

В данной работе были рассмотрены модели перекрывающихся поколений, используе-

мые для анализа оптимальных систем налогообложения и пенсионных систем. В обзоре рас-

смотрены работы с систематическими и идиосинкратическими рисками, эндогенным и экзо-

генным предложением труда, накоплением человеческого капитала, гетерогенными домохо-

зяйствами. При разработке оптимальной налоговой системы необходимо учитывать меняю-

щиеся в течение жизненного цикла эластичности предложения труда, различную реакцию чле-

нов домохозяйств на шоки доходов, наличие специфических рисков. Учитывая динамику эла-

стичности предложения труда во времени, государство может прибегать к положительному 

налогу на капитал, который частично может имитировать снижающийся с возрастом подоход-

ный налог. 

В условиях стареющего населения большое количество работ посвящено анализу рас-

пределительной пенсионной системы и возможности перехода к накопительной. Как правило, 

такой переход сопровождается потерями благосостояния для того поколения, на жизнь кото-

рого приходится пенсионная реформа. Это приводит к тому, что индивиды не поддержат ре-

шение о переходе к другой пенсионной системе, даже если в долгосрочном периоде она уве-

личит благосостояние всех поколений. Экономика с распределительной пенсионной системой 

зачастую характеризуется более низким уровнем капиталовооруженности, производительно-

сти труда и выпуска, чем экономика без пенсионной системы. Этот вывод может быть опро-

вергнут, если в модели учитываются систематические и идиосинкратические риски, а также 

неопределенная продолжительность жизни. В условиях неопределенности пенсионная си-

стема позволяет частично заменить отсутствующие страховые рынки и, таким образом, повы-

сить благосостояние индивидов. 

Количественная оценка последствий реформ в области налогообложения и пенсионной 

системы для России может быть получена путем численного имитационного анализа модели 

перекрывающихся поколений. На основе проделанного обзора мы приводим ряд специфиче-

ских для России элементов, которые такая модель должна учитывать. Это позволит повысить 

качество количественного анализа налоговых и пенсионных реформ, сформировать более 

обоснованные рекомендации для экономической политики России. 
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