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Введение

Стабилизационная макроэкономическая политика государства включает фи-

скальную и монетарную политики. Фискальная политика, помимо сглаживания 

экономических циклов, может иметь и другие цели, в том числе оптимизацию 

налоговой системы. Хотя общепринятого определения оптимальной налоговой 

системы нет, принято считать, что чем меньше налоговая система искажает сти-

мулы экономических агентов при принятии ими решений, тем лучше. В данном 

случае речь идет о том, что искажения, вносимые налогами, влияют на желание 

экономических агентов участвовать в производительной деятельности, а следо-

вательно, воздействуют на экономический рост (Barro, 1979). С теоретической 

точки зрения наименее искажающим налогом является НДС (см., например, 

Johansson, 2008; Keen, Lockwood, 2010).

Примеры эмпирической оценки влияния ставки НДС на экономический рост 

с использованием межстрановых данных не слишком многочисленны (Mendoza, 

Milesa-Feretti, Asea, 1997; Gemmell, Kneller, Sanz, 2013; Macek, 2014; Simeonescu, 

Albu, 2016), причем экономическая логика указанных работ может вызывать со-

мнения. Авторы многих работ пытаются одновременно в регрессионной модели 

учесть влияние на динамику ВВП факторов совокупного спроса, совокупного 

предложения (факторов производства) и налогов (НДС). Однако такая оцен-

ка представляется не вполне корректной эконометрически, поскольку более 

обоснованным в данном случае было бы оценивание системы одновременных 

уравнений. Вслед за (Feng, 2014) нам представляется, что более адекватным ме-

тодом для оценки влияния НДС на экономический рост является метод анализа 

стохастических границ (SFA).

Следует также отметить, что при анализе влияния ставок НДС на экономиче-

ский рост в литературе обычно не учитывается влияние монетарной политики, 

за исключением работы Клаус и Слоана (Claus, Sloan, 2013), в которой строится 

соответствующая теоретическая модель. Однако по данным ряда исследований 

изменение НДС приводит к изменению цен (см., например, Benzarti et al., 2020; 

Benedek et al., 2020), что сказывается, пусть даже временно, на показателях ин-

фляции. Следовательно, важно учитывать монетарный контекст изменения НДС, 

а именно — отклонение реальных процентных ставок от равновесного значения, 

понимаемого обычно как долгосрочное среднее. 

В нашей работе исследуется возможность того, что влияние динамики НДС 

на макроэкономические индикаторы может зависеть от монетарного контекста, 

с применением наиболее подходящего для такой задачи, на наш взгляд, метода 

анализа стохастических границ.
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Работа структурирована следующим образом: первый раздел посвящен обзору 

литературы, по итогам которого формулируются исследовательские гипотезы; 

во втором разделе описываются логика выбора данных и их трансформация (при 

необходимости); третий раздел содержит краткое описание метода SFA и особен-

ностей его использования применительно к нашей задаче; в четвертом разделе 

представлены основные результаты и обсуждение их с точки зрения выдвинутых 

гипотез; в заключении суммированы основные полученные результаты.

Обзор литературы

Введение НДС положительно сказывается на доходах государства и, теорети-

чески, как уже отмечалось, оказывает меньше негативного влияния на экономи-

ческий рост за счет менее искажающего воздействия на поведение экономических 

агентов (Keen, Lockwood, 2010). Хотя открытость торговли может оказывать не-

гативное влияние на доходы государства, как отмечается в работе Алавуотунки 

и др. (Alavuotunki et al., 2019), это противоречит выводам Кина и Локвуда (Keen, 

Lockwood, 2010). Для стран, которые имеют проблемы со сбором налогов, введе-

ние НДС повышает конкурентоспособность местных товаров, так как ввозимые 

товары гораздо проще облагать НДС, чем местные товары. Это связано со слож-

ностью ввоза товаров из-за границы в обход таможенной службы, декларирования 

и уплаты соответствующих налогов. При этом местные товары могут продаваться 

в стране через разные каналы распространения, часть которых позволяет уходить 

от налогообложения. Особенно это характерно для сельскохозяйственной про-

дукции (Alavuotunki et al., 2019; Keen, Lockwood, 2010; Talvi, Vegh, 2005). 

В работе Мендозы и др. (Mendoza, Milesa-Feretti, Asea, 1997) анализирует-

ся влияние НДС в модели эндогенного роста и показано, что в теоретической 

модели НДС негативно влияет на экономический рост через выбор между тру-

дом, потреблением и отдыхом. Аналогичный вывод делается и в других работах 

(Milesi-Ferretti, Roubini, 1998; Zagler, Durnecker, 2003). Однако при эмпирической 

оценке на панельных данных с использованием МНК (период с 1966 по 1990 г., 

используются средние за пять лет) Мендоза с соавторами (Mendoza, Milesa-Feretti, 

Asea, 1997) выявляют положительную связь ставки НДС с накоплением капитала 

и, вопреки экономической логике, отсутствие значимой взаимосвязи с экономи-

ческим ростом. Последний вывод подтверждается также работой Геммелла и др. 

(Gemmell, Kneller, Sanz, 2013), где влияние ставки НДС на ВВП также признано 

незначимым в модели объединенной средней группы (PMG) на данных стран 

ОЭСР с 1970 по 2010 г. Мачек (Macek, 2014) выявил негативную связь роста став-

ки НДС с выпуском в модели с фиксированными эффектами на данных стран 

ОЭСР с 2000 по 2011 г.

Тем не менее, в некоторых работах (см., например, Simeonescu, Albu, 2016; 

Kolahi, Noor, 2016 и др.) выявлена положительная взаимосвязь ставки НДС 

с экономическим ростом. Правда, в исследовании по странам Восточной Европы 

(Simeonescu, Albu, 2016) отмечается, что положительное влияние ставки НДС 

на экономический рост характерно только для Венгрии, тогда как для других стран 

из изучаемой выборки влияние ставки НДС отрицательное. В этой работе авторы 

используют панельную модель векторной авторегрессии (VAR) на данных с 1995 

по 2015 г. для стран Восточной Европы (Болгария, Венгрия, Польша, Румыния 

и Чехия). Фенг (Feng, 2014) обнаружил положительное влияние ставки НДС 

на техническую эффективность совокупного выпуска в Китае на региональных 

данных (период с 1994 по 2011 г.) с использованием метода анализа стохастических 

границ. Эреро (Erero, 2021) показывает положительное влияние повышения ставки 
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НДС на выпуск в Южной Африке, моделируя выпуск в модели вычисляемого 

общего равновесия (CGE) на данных с 2018 по 2021 г. 

Таким образом, эмпирические исследования показывают противоречивые 

результаты относительно взаимосвязи между динамикой НДС и экономическим 

ростом. Это можно объяснить различными причинами, включая неоднозначное 

влияние динамики цен, вызванной изменением НДС, на потребление, сбережения 

и инвестиции в физический и человеческий капитал.

Бензарти и др. (Benzarti et al., 2020) приходят к выводу, что повышение ставки 

НДС полностью переносится в цены за несколько недель. Бенедек и соавторы 

(Benedek et al., 2020) также обнаружили, что изменение цен в ответ на изменение 

ставки НДС происходит один к одному. Однако цены быстрее реагируют именно 

на рост ставки НДС (примерно в течение нескольких недель), тогда как сниже-

ние ставки НДС может переноситься в цены в течение нескольких лет (Benzarti 

et al., 2020).

Повышение ставки НДС может приводить к росту цен, что приводит к сни-

жению покупательной способности населения (Землякова, 2018; Полбин, 2018). 

При преобладании товаров с неэластичным спросом в потребительской корзине 

это может привести к росту расходов на потребление, тем самым оставляя мень-

шую часть дохода для сбережений. Поскольку сбережения трансформируются 

в инвестиции, рост НДС может привести к снижению инвестиций (Пойлов, 

2023). Однако в более общем случае рост цен на потребление делает сбережения 

относительно более привлекательными.

Рост цен вследствие повышения ставки НДС может не сопровождаться ростом 

номинальной прибыли, так как повышение ставки НДС увеличивает налоговую 

нагрузку на ту же величину, что и повышение цен. Важно также учитывать, что 

фирмы, продукция которых характеризуется высокоэластичным спросом, мо-

гут не сразу увеличивать цены в ответ на рост ставки НДС, что может оказать 

временное негативное влияние на прибыль этих фирм. В результате снижается 

реальная прибыль фирм, а значит и доходность инвестиций. В то же время рост 

цен, вызванный ростом ставки НДС, может (при неизменной денежно-кредитной 

политике) способствовать временному снижению реальных ставок, что должно 

положительно сказываться на прибыли фирм и, соответственно, на отдаче от ин-

вестиций. Таким образом, повышение ставки НДС оказывает разнонаправленные 

эффекты на динамику накопления физического капитала. 

Однако рост ставки НДС может негативно сказываться на человеческом ка-

питале. В работе Кребс (Krebs, 2003) показано, что отдача от вложений в челове-

ческий капитал гораздо выше, чем от вложений в физический капитал. И даже 

если предположить, что рост ставки НДС оказывает нейтральное воздействие 

на инвестиции в физический капитал, то из-за снижения покупательной спо-

собности меньшая часть дохода направляется на сбережения, и при неизменных 

инвестициях в физический капитал снижаются инвестиции в человеческий ка-

питал. Таким образом, рост ставки НДС может изменить структуру вложений 

в пользу физического капитала, что может привести к снижению отдачи от общих 

вложений в экономике.

Изменение ставки НДС теоретически можно было бы использовать для преодо-

ления ограничений монетарной политики в условиях слишком низких процентных 

ставок (т.н. проблема ограничения процентных ставок снизу нулем — zero lower 

bound). В частности, Стиглиц (Stiglitz, 2016) отмечает, что если потребители ори-

ентируются на динамику цен во времени, то растущие со временем налоги на по-

требление (при снижающихся со временем инвестиционных налоговых льготах) 
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позволят перенести потребительский спрос на более ранние моменты во времени. 

Отметим, что налог на потребление в данном контексте схож по смыслу с НДС.

Клаус и Слоан (Claus, Sloan, 2013) анализируют возможность использования НДС 

для управления совокупным спросом (в первую очередь — потреблением) в Новой 

Зеландии с использованием модели динамического стохастического общего равно-

весия (DSGE). В их модели рост НДС используется для охлаждения потребления 

в периоды перегрева (совокупный спрос превышает возможности совокупного 

предложения), когда необходимо снизить инфляционное давление. Однако Клаус 

и Слоан приходят к выводу, что повышение ставки НДС для снижения спроса имеет 

разнонаправленные эффекты и снижает эффективность монетарной политики.

Негативный эффект от повышения ставки НДС в периоды высокой инфляции 

может быть связан с тем, что при росте инфляции снижаются реальные про-

центные ставки. Если допустить, что до повышения инфляции реальные ставки 

соответствовали долгосрочному равновесию, то при росте инфляции реальные 

ставки отклоняются вниз от своего равновесного значения. Повышение ставки 

НДС приведет к еще большему росту цен и скачку инфляции, что спровоцирует 

еще более сильное отклонение от равновесных реальных процентных ставок. 

В отмеченных выше двух работах (Claus, Sloan, 2013; Stiglitz, 2016) предпола-

гается более активное использование ставки НДС, однако Стиглиц (Stiglitz, 2016) 

предполагает использование ставки НДС для контроля цен напрямую, тогда как 

Клаус и Слоан (Claus, Sloan, 2013) анализируют использование ставки НДС для 

управления динамикой цен через совокупный спрос. 

Учитывая противоречивые теоретические и эмпирические свидетельства от-

носительно влияния НДС на экономический рост в долгосрочной перспективе 

и для управления совокупным спросом в краткосрочной перспективе, в данной 

работе мы исследуем, как уровень ставки НДС и ее изменения влияют на эконо-

мику. На основе изученной литературы можно выдвинуть следующие гипотезы:

 — изменение НДС оказывает значимое влияние на экономическую динамику; 

 — влияние изменения НДС на экономическую динамику будет асимметрич-

ным образом зависеть от того, отклоняются ли реальные ставки процента 

от долгосрочного равновесного значения вверх или вниз.

Данные

Для проверки высказанных гипотез сделана выборка по странам Организации 

экономического сотрудничества и развития (ОЭСР), по которым за достаточно 

длительный период есть данные по т.н. индексу НДС. Индекс ставки НДС по-

зволяет учесть ситуации, когда часть товаров вообще не облагается НДС или об-

лагается по более низкой ставке, также индекс учитывает минимальную стоимость 

ввозимых товаров, которые облагаются НДС. Чем больше исключений и выше 

минимальная стоимость ввозимых товаров, облагаемых НДС, тем ниже будет 

индекс НДС по сравнению с базовой ставкой НДС. В основном в исключения 

входят основные продукты питания, здоровья и гигиены (OECD, 2024). Напри-

мер, в Австралии в 2001–2018 гг. базовая ставка НДС составляла 10%, но из-за 

большого (и увеличивающегося со временем) количества исключений индекс 

ставки НДС изменился с 4,8 в 2001 г. до 2,9 в 2018 г. Сравнительная таблица 

базовой ставки НДС и индекса НДС по рассматриваемым в работе странам пред-

ставлена в Приложении 1.

Мы сосредоточились на выборке, охватывающей 2000–2018 гг., по двум при-

чинам. Во-первых, именно для этого периода имеется скомпилированный по еди-

ной методологии индекс НДС для стран ОЭСР. Сбор информации и составление 
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индекса занимают время, поэтому данные за более поздние периоды недоступны. 

Во-вторых, начиная с 2020 г. в экономиках стран ОЭСР наблюдались различные 

шоки, включая пандемию в 2020 и, в меньшей степени, в 2021 г., резкое изме-

нение цен на энергоносители в 2022 г., появление в 2023 и улучшение в 2024 г. 

технологий на базе искусственного интеллекта. Корректный учет этих явлений 

на относительно небольшой по времени выборке было бы сложно реализовать 

даже при наличии данных.

Для того, чтобы охарактеризовать экономическую динамику, собраны дан-

ные по реальному ВВП, основным факторам производства (доступные трудовые 

ресурсы, основной капитал в реальном измерении, здоровье и образование как 

прокси для человеческого капитала, динамика доли домохозяйств с интерне-

том как прокси для проникновения технологий), внешней торговле (экспорт 

и импорт), динамике инфляции и краткосрочных ставках денежного рынка. 

Подчеркнем, что в модели мы используем прирост доли домохозяйств с под-

ключением к интернету, так как данные у нас только по развитым странам. 

Сама по себе доля таких домохозяйств была бы полезна при сравнении развитых 

стран с развивающимися. В нашем же контексте прирост этой доли показывает 

скорость внедрения интернета и, соответственно, получаемое технологическое 

преимущество среди развитых стран.

Все данные собраны за период с 2001 по 2018 г. для 28 стран ОЭСР (список 

стран приведен в Приложении 1). В Приложении 2 описаны использованные 

данные с указанием конкретного показателя и источника данных.

В табл. 1 представлена описательная статистика используемых в модели данных: 

представлены логарифмы выпуска, капитала и труда, так как в работе оценивает-

ся лог-линейная производственная функция, как это принято в методе анализа 

стохастических границ. 

Таблица 1

Описательная статистика используемых в модели данных

Данные N Среднее Ст. откл. Минимум Максимум

Log (Реальный выпуск) 532 26,626 1,388 23,196 29,153

Log (Капитал) 532 27,775 1,341 24,522 30,407

Log (Труд) 532 15,929 1,443 12,118 18,270

Здоровье 532 79,400 2,706 71,330 84,297

Образование 532 11,473 1,723 5,449 14,132

Прирост охвата интернетом 500 3,253 3,964 –6,509 29,727

Доля экспорта от ВВП 532 48,829 29,644 10,077 197,501

Доля импорта от ВВП 532 45,950 24,684 9,099 164,923

Индекс НДС 532 16,860 9,545 0,100 49,800

Источник: расчеты авторов.

Для получения равновесных реальных процентных ставок (реальные ставки 

денежного рынка ex-post, когда из ставок денежного рынка вычтен показатель 

инфляции по дефлятору) в данной работе используется трендовое значение ряда 

реальных ставок денежного рынка, полученное с помощью фильтра Ходрика–

Прескотта. Несмотря на критику этого фильтра (см., например, Hamilton, 2018), 

альтернативные решения могут быть не всегда применимы. В отличие от фильтра 

Ходрика–Прескотта, частотные (полосовые) фильтры — Кристиано–Фитцжеральда 
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или Бакстера–Кинга — обрезают данные с обеих сторон временного ряда, умень-

шая доступную для исследования информацию. Предложенная Гамильтоном 

(Hamilton, 2018) альтернатива фильтру Ходрика–Прескотта также подвергается 

критике (см., например, Moura, 2024). 

С учетом этого, а также поскольку нам не нужно знать точную величину от-

клонения реальных процентных ставок от равновесного значения, а только на-

правление этого отклонения, мы делаем выбор в пользу фильтра Ходрика–Пре-

скотта со стандартными настройками для годовых данных (λ = 100). Далее мы 

будем говорить о высоких реальных ставках применительно к ситуации, когда 

реальные ставки денежного рынка выше равновесных реальных ставок денежного 

рынка, и о низких реальных ставках в противном случае. В табл. 2 представлена 

описательная статистика изменения индекса НДС в зависимости от классифи-

кации реальных процентных ставок.

Таблица 2

Изменение индекса НДС в зависимости от отклонения реальных процентных ставок 
от долгосрочного равновесного значения — описательные статистики

Данные N Среднее Ст. откл. Минимум Максимум

Прирост индекса НДС 326 0,320 2,343 –12,500 16,500

Прирост индекса НДС при низких ставках 208 0,302 2,571 –12,500 16,500

Прирост индекса НДС при высоких ставках 118 0,351 1,885 –9,900 13,800

Повышение индекса НДС 186 1,232 2,259 0,100 16,500

Повышение индекса НДС при низких ставках 106 1,466 2,581 0,100 16,500

Повышение индекса НДС при высоких ставках 80 0,922 1,710 0,100 13,800

Снижение индекса НДС 140 –0,890 1,859 –12,500 –0,100

Снижение индекса НДС при низких ставках 102 –0,905 1,931 –12,500 –0,100

Снижение индекса НДС при высоких ставках 38 –0,850 1,674 –9,900 –0,100

Источник: расчеты авторов.

Хотя в целом изменение индекса НДС при разнонаправленных отклонениях 

реальных ставок от долгосрочного равновесного значения отличается незна-

чительно, следует отметить, что среднее повышение индекса НДС при низких 

ставках в полтора раза выше, чем при высоких ставках. 

Эмпирическая методология

Как в работе Фенга (Feng, 2014), так и в работе Эреро (Erero, 2021), анализиру-

ется связь ставки НДС с выпуском отдельно от факторов производства, в отличие 

от других работ, упомянутых выше. Однако в обеих этих работах рассматривается 

только одна страна, что может маскировать множество других факторов, влияющих 

на выпуск в момент изменения ставки НДС (само по себе редкое явление). Кроме 

того, анализ одной страны говорит скорее об опыте данной конкретной страны, 

чем об общих закономерностях. С учетом этих соображений мы используем метод 

анализа стохастических границ (SFA) на выборке из 28 стран.

Метод SFA предполагает наличие границы производственных возможностей 

при разных комбинациях количеств факторов производства. В случае, когда 

производство (в нашем случае — выпуск в экономике) не является максималь-

но возможным при заданных количествах факторов производства, имеет место 
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техническая неэффективность. Использование метода анализа стохастических 

границ обоснованно, если выпуск по каким-либо причинам оказался ниже гра-

ницы производственных возможностей. 

Метод SFA позволяет определить меру технической неэффективности с учетом 

случайных ошибок. Анализ технической неэффективности в данной модели по-

зволяет дать оценку производительности, выявить причины отклонения выпуска 

от эффективного объема (за счет включаемых в модель факторов неэффективно-

сти), сравнить несколько стран между собой. Таким образом, в модели SFA есть 

факторы производства, т. е. ресурсы, используемые в производстве, и факторы 

технической неэффективности, которые могут повлиять на то, насколько эф-

фективно используются эти факторы производства. Следует отметить, что метод 

анализа стохастических границ оценивает техническую неэффективность, тогда 

как проще для восприятия оперировать термином «техническая эффективность», 

т. е. рассматривать обратную к технической неэффективности величину.

К факторам производства мы относим доступные трудовые ресурсы и основной 

капитал в реальном выражении. К факторам технической неэффективности мы 

относим: показатели здоровья и образования, как показатели (не)эффективности 

трудовых ресурсов, прирост доли домохозяйств с интернетом, как показатель про-

никновения технологий, доли экспорта и импорта, как показатель, отражающий 

степень открытости экономики; индекс НДС как основной интересующий нас 

показатель, влияющий на принятие решений экономическими агентами. 

В литературе встречается два способа оценки факторов технической эффек-

тивности: оценка в единой модели SFA (см., например, Battese, Coelli, 1995) 

и оценка в двухшаговой процедуре (см., например, Sharma, Leung, Zaleski, 1999). 

Однако Ванг (Wang, 2002) показывает, что в двухшаговой процедуре получаются 

смещенные оценки факторов технической эффективности. С учетом этого, мы 

отдаем предпочтение единой модели SFA в версии, предложенной Баттесом 

и Коэлли (Battese, Coelli, 1995). Эту версию SFA используют в литературе при 

анализе как на уровне регионов (Feng, 2014; Murova, Khan, 2017), так и на уровне 

стран (Afonso, Aubyn, 2013). 

В этом подходе предполагается, что граница производственных возможностей 

не детерминирована, а является стохастической. Метод SFA разделяет ошибки 

на две категории: случайные (нормальные колебания из-за внешних факторов) 

и систематические (указывают на неэффективность в использовании ресурсов). 

На основе построенной модели можно оценить, насколько эффективно исполь-

зуются ресурсы (факторы производства). Для этого Баттесе и Коэлли (Battese, 

Coelli, 1995) предлагают оценить следующую модель:

,

,

где i — страна; t — временной период; Y — выпуск; Х — вектор факторов произ-

водства (в нашей модели к ним относятся труд и капитал); β — вектор коэффи-

циентов при факторах производства;  — ошибки, которые по предположению 

имеют нормальное распределение; η — неэффективность, которая предполагается 

неотрицательной с усеченным нормальным распределением; Z — вектор факто-

ров неэффективности (в нашей модели к ним относятся здоровье, образование, 

прирост доли домохозяйств с интернетом, доля экспорта, доля импорта и индекс 

НДС); θ — вектор коэффициентов при факторах неэффективности (у неэффек-

тивности может быть своя константа).
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Производственная функция предполагается лог-линейной функцией типа 

Кобба—Дугласа. 

Модель оценивается при помощи метода максимального правдоподобия (ММП) 

с робастными к гетероскедастичности ошибками. Для проверки релевантности 

использования метода SFA рассчитывается параметр λ:

.

Если невозможно отклонить гипотезу, что λ = 0, то в модели нет неэффектив-

ности (то есть невозможно использовать метод SFA). 

В отличие от работы Афонсо и Обина (Afonso, Aubyn, 2013), в которой в вектор 

факторов производства включается человеческий капитал, как это впервые сделано 

у Мэнкью и соавторов (Mankiw et al., 1992), мы включаем человеческий капитал 

в вектор факторов неэффективности. Мы выбираем такую спецификацию, по-

скольку считаем, что качество трудовых ресурсов более серьезно влияет на близость 

выпуска к границе производственных возможностей, а метод SFA позволяет это 

учесть. По той же логике прирост доли домохозяйств с интернетом, доля экс-

порта и импорта и индекс НДС включены в вектор факторов неэффективности. 

Таким образом, мы включаем в вектор факторов неэффективности переменные 

человеческого капитала (здоровье и образование), прирост доли домохозяйств 

с интернетом, торговлю (экспорт и импорт) и индекс НДС, а в вектор факторов 

производства включены только труд и капитал. 

Результаты

Для начала рассмотрим базовую модель, которая включает вектор факторов про-

изводства и вектор факторов неэффективности, о направлении влияния которых 

на техническую эффективность мы можем судить из теоретических соображений. 

В табл. 3 результаты оценки базовой модели представлены в столбце «Модель 1». 

Важно отметить, что так как в модели оценивается техническая неэффектив-

ность, то отрицательный знак означает положительное влияние на техническую 

эффективность. Значимость параметра λ говорит о том, что применение метода 

SFA уместно. Знаки параметров производственной функции соответствуют ожи-

даниям, все переменные в модели 1 значимы. Также стоит отметить, что знаки 

факторов технической эффективности тоже соответствуют ожиданиям и значимы. 

В модели 2 индекс НДС не имеет статистически значимой взаимосвязи с техни-

ческой эффективностью выпуска. В модели 3 прирост индекса НДС уже оказывает 

значимо отрицательно влияние. Таким образом, на экономическую динамику 

влияет не столько НДС, сколько его изменение, что соотносится с теоретиче-

скими соображениями о его минимальном влиянии на поведенческие выборы 

экономических агентов.

В табл. 4 представлены результаты оценки влияния изменения индекса НДС 

в зависимости от реальных процентных ставок и их уровня относительно долго-

срочного равновесия. В модели 4 влияние изменения индекса НДС не зависит 

от величины реальных процентных ставок по сравнению с их долгосрочным равно-

весным значением. Коэффициенты при обеих переменных значимы и равны между 

собой с точки зрения теста Вальда. Более того, значения обоих коэффициентов 

сопоставимы с коэффициентом при изменении НДС из модели 3. Тем самым, 

изменение НДС при разных уровнях реальных процентных ставок одинаково свя-

зано с технической эффективностью выпуска. В модели 5 значимо отрицательно 

связано с технической эффективностью выпуска только повышение индекса НДС.
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Таблица 3

Модели SFA без учета реальных процентных ставок

Переменная Модель 1 Модель 2 Модель 3

Граница производственных возможностей

Капитал
0,665*** 0,656*** 0,666***

(0,100) (0,104) (0,100)

Труд
0,270*** 0,279*** 0,271***

(0,092) (0,094) (0,091)

Константа
4,168*** 4,294** 4,126**

(1,598) (1,687) (1,611)

Техническая неэффективность

Здоровье
–0,058** –0,048* –0,059**

(0,023) (0,026) (0,023)

Образование
–0,050** –0,046* –0,057**

(0,025) (0,024) (0,025)

Интернет
–0,008** –0,006* –0,009**

(0,004) (0,003) (0,004)

Экспорт
–0,027** –0,026** –0,025**

(0,011) (0,012) (0,011)

Импорт
0,034** 0,033** 0,032**

(0,014) (0,015) (0,013)

Индекс НДС
– 0,593 –

– (0,439) –

Изменение индекса НДС
– – 1,638***

– – (0,537)

Константа
5,179*** 4,309** 5,373***

(1,874) (2,111) (1,913)

λ
0,988*** 0,953*** 0,953***

(0,030) (0,102) (0,089)

N 500 500 500

Примечание: в скобках указаны стандартные ошибки. ***, **, * — значимость на уровне 1%, 5%, 
10% соответственно.

Источник: расчеты авторов.

В модели 6 в табл. 4 более детальный анализ показывает, что изменение индекса 

НДС оказывает значимое негативное влияние на техническую эффективность только 

при повышении индекса НДС в периоды низких реальных процентных ставок. По-

скольку в одном из исследований (Benzarti et al., 2020) было показано, что перенос 

изменения НДС в цены происходит полностью при любом изменении НДС (как 

в сторону повышения, так и понижения), и при повышении НДС перенос в цены 

полностью происходит за несколько месяцев (3–4 месяца), а при снижении НДС 

перенос в цены полностью происходит гораздо медленнее, мы рассматриваем модели 

с добавлением лагов снижения индекса НДС. Авторы ограничиваются периодом 

в полтора года, но предполагают, что возможен и более длительный период пере-

носа динамики НДС в цены, поэтому мы рассматриваем модель 7 с добавлением 

первого лага снижения индекса НДС и модель 8 с добавлением его второго лага. 

Однако значимых отличий от выводов в модели 6 мы не получили. 
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Таблица 4

Модели SFA с учетом реальных процентных ставок 
и их уровня относительно долгосрочного равновесия

Переменная Модель 4 Модель 5 Модель 6 Модель 7 Модель 8
Граница производственных возможностей

Капитал
0,666*** 0,666*** 0,670*** 0,676*** 0,683***

(0,097) (0,098) (0,092) (0,086) (0,087)

Труд
0,270*** 0,270*** 0,267*** 0,262*** 0,257***

(0,089) (0,090) (0,085) (0,079) (0,080)

Константа
4,146*** 4,140*** 4,096*** 4,007*** 3,874***

(1,559) (1,576) (1,492) (1,418) (1,458)

Техническая неэффективность

Здоровье
–0,058** –0,058** –0,058** –0,058** –0,061***

(0,023) (0,023) (0,022) (0,023) (0,024)

Образование
–0,049** –0,050** –0,049** –0,055** –0,064**

(0,025) (0,025) (0,025) (0,025) (0,025)

Интернет
–0,008** –0,008** –0,008** –0,009** –0,014***

(0,004) (0,004) (0,004) (0,004) (0,005)

Экспорт
–0,027** –0,027** –0,026** –0,025** –0,022**

(0,011) (0,011) (0,011) (0,011) (0,011)

Импорт
0,034** 0,034** 0,033** 0,031** 0,027**

(0,013) (0,014) (0,014) (0,014) (0,014)

Изменение индекса НДС 

при низких ставках

1,628** – – – –

(0,667) – – – –

Изменение индекса НДС 

при высоких ставках

2,151** – – – –

(0,839) – – – –

Повышение индекса НДС
– 2,120*** – – –

– (0,642) – – –

Снижение НДС
– 1,207 – – –

– (0,814) – – –

Повышение индекса НДС 

при низких ставках

– – 2,385*** 2,074*** 2,072***

– – (0,727) (0,659) (0,684)

Повышение индекса НДС 

при высоких ставках

– – 1,257 1,635 1,307

– – (1,094) (1,109) (1,114)

Снижение индекса НДС 

при низких ставках

– – 0,171 0,283 0,376

– – (1,206) (1,231) (1,261)

Снижение индекса НДС 

при высоких ставках

– – 6,306 5,355 6,596

– – (6,348) (4,321) (5,653)

Лаг 1. Снижение индекса 

НДС при низких ставках

– – – –0,164 –0,575

– – – (1,026) (0,991)

Лаг 1. Снижение индекса 

НДС при высоких ставках

– – – 4,813 5,200

– – – (4,895) (5,094)

Лаг 2. Снижение индекса 

НДС при низких ставках

– – – – –0,254

– – – – (0,880)

Лаг 2. Снижение индекса 

НДС при высоких ставках

– – – – 4,989

– – – – (4,098)

Константа
5,149*** 5,110*** 5,128*** 5,291*** 5,688***

(1,842) (1,851) (1,817) (1,847) (1,961)

λ
0,953*** 0,950*** 0,949*** 0,900*** 0,835***

(0,089) (0,089) (0,089) (0,095) (0,104)

N 500 500 500 472 445

Примечание: в скобках указаны стандартные ошибки. ***, **, * — значимость на уровне 1%, 5%, 
10%, соответственно.

Источник: расчеты авторов.
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Возможно, что изменение НДС не влияет на техническую эффективность, 

но влечет за собой отклик центрального банка (ЦБ). Тогда повышение НДС в пе-

риод низких ставок вынуждает ЦБ проводить более жесткую политику. В этом 

случае при снижении НДС в период высоких ставок проводилась бы более мягкая 

политика, что было бы положительно связано с технической эффективностью, 

но этого эффекта мы не наблюдаем. Не исключено, что на политику ЦБ стран 

нашей выборки в рассматриваемый период в большей степени влияли другие 

факторы, нежели изменение НДС.

На рис. 1–2 представлена техническая эффективность (нормируется от 0 до 1, где 

единица означает, что выпуск соответствует границе производственных возмож-

ностей) из модели 1 в табл. 3 и из модели 7 в табл. 4, соответственно. Следует 

отметить, что в основном низкую техническую эффективность имеют страны 

Восточной Европы. Визуальный анализ (рис. 1 и рис. 2) позволяет предположить, 

что для стран ОЭСР из нашей выборки наблюдается сходимость со временем 

по технической эффективности. 

Рис. 1. Техническая эффективность из базовой модели (модель 1) 

Примечание: каждая точка соответствует технической эффективности одной страны в определен-
ный год.

Источник: расчеты авторов.

Для проверки гипотезы о сходимости (конвергенции) мы использовали рас-

пространенный в соответствующей литературе метод Филлипса и Сула (Phillips, 

Sul, 2007). При проверке этой гипотезы пришлось исключить из анализа Австра-

лию и Южную Корею, так как по этим странам отсутствуют данные по капиталу 

за некоторые периоды, поэтому в выборке осталось 26 стран. Тест показывает, 

что все страны, за исключением Венгрии и Словакии, сходятся по технической 

эффективности как в базовой модели, так и в конечной модели. Отметим, что 

для Венгрии мы уже отмечали имеющееся в литературе расхождение результатов 

о взаимосвязи НДС с выпуском по сравнению с другими странами. Вероятно, 

на отклонение двух указанных стран от общего тренда на сходимость влияют их 

институциональные особенности. 

Сами по себе уровни индекса НДС оказывают незначимое воздействие на эко-

номику. При этом изменение индекса НДС оказывает значимое негативное воз-

действие, что подтверждает нашу первую гипотезу. 
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Рис. 2. Техническая эффективность из итоговой модели (модель 7)

Примечание: каждая точка соответствует технической эффективности одной страны в определен-
ный год.

Источник: расчеты авторов.

Влияние изменения НДС на экономику зависит от того, отклоняются ли при 

этом реальные ставки процента от долгосрочного равновесного значения вверх 

или вниз. Рост индекса НДС при низких реальных ставках оказывает значимое 

негативное воздействие на экономику, тогда как рост индекса НДС при высоких 

реальных ставках не оказывает значимого воздействия. Однако снижение индек-

са НДС при низких и при высоких реальных ставках незначимо. Возможно, что 

незначимость при снижении индекса НДС в периоды высоких реальных ставок 

связана с более слабым откликом цен на снижение НДС (в результате реальная 

ставка процента не так сильно растет). Несмотря на это, асимметрия наблюдается 

и, таким образом, наша вторая гипотеза также не отвергается, хотя только частично. 

Заключение

В данной работе проведен анализ влияния НДС на динамику выпуска с ис-

пользованием метода анализа стохастических границ. Анализ показывает, что 

уровни НДС незначимы для технической эффективности выпуска, однако зна-

чимо изменение НДС. Гипотеза о том, что повышение и снижение НДС влияют 

по-разному, в зависимости от отклонения реальных ставок выше или ниже сво-

его равновесного значения, получила частичное подтверждение: рост индекса 

НДС в периоды низких реальных равновесных ставок значимо негативно влияет 

на техническую эффективность выпуска. 

Если экономика находится в условиях превышения совокупного спроса над 

предложением, а денежно-кредитная политика не успевает за ростом цен, ре-

альные ставки процента оказываются ниже равновесных, и рост НДС усугубляет 

рост цен. Если же рост НДС происходит на фоне слишком низкой инфляции, 

когда реальные процентные ставки выше равновесных, значимого негативного 

воздействия на техническую эффективность не наблюдается.

Таким образом, наши результаты поддерживают выводы теоретической работы 

Клаус и Слоана (Claus, Sloan, 2013) о том, что ставка НДС, скорее всего, не может 
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быть полезным инструментом для стабилизации экономики через контролиро-

вание стороны спроса. Нельзя также отклонить гипотезу о том, что ставка НДС 

сама по себе оказывает нейтральное воздействие на экономику — напротив, наши 

данные подтверждают это. При этом имеются подтверждения того, что измене-

ния НДС оказывают воздействие на экономику — рост НДС в периоды низких 

реальных процентных ставок снижает техническую эффективность выпуска. 

Также наши результаты поддерживают предположение Стиглица (Stiglitz, 

2016) о том, что изменение НДС может помочь в достижении целевого уровня 

инфляции, когда экономика находится в условиях, близких к нулю номинальных 

ставок процента. При дефляции и, соответственно, высоких реальных ставках 

повышение НДС оказывает нейтральное воздействие на техническую эффектив-

ность и вместе с этим снижает реальные ставки. 

Мы также проверили гипотезу о конвергенции по технической эффективности 

стран ОЭСР, которая подтвердилась для всех стран, кроме Венгрии и Словакии. 

В рамках данного исследования мы не можем установить причину отклонения 

этих стран от общего тренда. Мы можем предположить, что это как-то связано 

с историческим развитием их институтов, однако данная гипотеза требует про-

верки в последующих исследованиях.
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Приложение 2

Таблица

Использованные данные

Данные Описание Источник

Реальный выпуск ВВП в долларах США в ценах 2015 г. ВБ

Реальный капитал Основной капитал в долларах США в ценах 2015 г. ОЭСР

Труд Население трудоспособного возраста ВБ

Здоровье Ожидаемое количество лет жизни на момент рождения ИЧР

Образование Среднее количество лет обучения ИЧР

Интернет Доля домохозяйств с интернетом ВБ

Экспорт Доля экспорта в ВВП ОЭСР

Импорт Доля импорта в ВВП ОЭСР

Процентные ставки Ставки денежного рынка на минимальный срок ОЭСР

Цены Инфляция по дефлятору ВБ

НДС Индекс НДС WTI

Источник: составлено авторами по данным:
 — Реальный выпуск. URL: https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.MKTP.KD.
 — Капитал. URL: https://www.oecd-ilibrary.org/economics/data/oecd-national-accounts-statistics/

detailed-national-accounts-sna-2008-capital-formation-by-activity-isic-rev-3-edition-2023_ab9b5171-en
 — Труд. URL: https://data.worldbank.org/indicator/SP.POP.1564.TO?end=2023&start=1960&view=chart.
 — Здоровье. URL: https://hdr.undp.org/data-center/documentation-and-downloads.
 — Образование. URL: https://hdr.undp.org/data-center/documentation-and-downloads.
 — Интернет. URL: https://data.worldbank.org/indicator/IT.NET.USER.ZS.
 — Экспорт. URL: https://stats.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=NAAG

&Coords=%5bINDICATOR%5d.%5bP6S%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en.
 — Импорт. URL: https://stats.oecd.org/OECDStat_Metadata/ShowMetadata.ashx?Dataset=NAAG&

Coords=%5bINDICATOR%5d.%5bP7S%5d&ShowOnWeb=true&Lang=en.
 — Процентные ставки. URL: https://data-explorer.oecd.org/vis?tm=money%20 market%20rate&pg=0&s

nb=1&vw=tb&df[ds]=dsDisseminateFinalDMZ&df[id]=DSD_STES%40DF_FINMARK&df[ag]=OECD.
SDD.STES&df[vs]=4.0&dq=.A.IR3TIB.PA.....&pd=2000%2C&to[TIME_PERIOD]=false.

 — Цены. URL: https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.DEFL.KD.ZG.
 — НДС. URL: https://www.worldtaxindex.com/data/.

Статья поступила в редакцию 20 октября 2024 г. 
Статья рекомендована в печать 25 декабря 2024 г.
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