Эссе на тему “Проблема оптимального выбора в макроэкономике”
Подготовил: ст. преп. Пекарский С. Э.

Время написания: 60 минут

Условие:

Практически любой вопрос в экономике связан с проблемой экономического выбора и соответствующими альтернативными издержками (издержками упущенных возможностей). С этого начинается изучение предмета экономики в школе. Однако, очень часто после подробного обсуждения в теме «Граница производственных возможностей» проблема альтернативных издержек и необходимости компромиссного выбора исчезает из поля зрения. Тем не менее, описание поведения домохозяйств и фирм в микроэкономике и вопросы построения макроэкономической политики государства неизбежно содержат в себе проблему принятия оптимального решения при наличии определенных ограничений. Это крайне важно, т.к. если не брать в расчет все ограничения и цели фискальной и монетарной политики, то некоторые (вполне оправданные) действия правительства и центрального банка могут показаться ошибочными.

Ниже Вам предлагается обсудить некоторые аспекты проблемы выбора при построении макроэкономической политики. При этом необходимо использовать формальный экономический аппарат (терминологию, диаграммы и т.п.) (Общая оценка – 60 баллов)
1. Налоговая политика. Известно, что в России доля налоговых поступлений от косвенных налогов (НДС, акцизы, и т.д.) в общей массе намного выше, чем в развитых странах. Другой важный факт: в то время как в большинстве развитых стран мира действует прогрессивное налогообложение доходов населения, в России в настоящее время действует единая ставка подоходного налога, равная 13%. На самом деле у данной практики есть свои плюсы и минусы. Обсудите это, отвечая не следующие вопросы.

А). В чем состоят возможные недостатки косвенных налогов и пропорционального налогообложения дохода? (6 баллов)
Б). Чем может быть мотивирована сохраняющаяся практика косвенного налогообложения и единой ставки подоходного налога в России? Какие у этого есть плюсы? (6 баллов)

Ответ.
Общая идея: У налоговой политики существует несколько целей, две из которых:

· Снижение степени неравенства доходов посредством построения соответствующей структуры налогов, 

· Сбор такой суммы налогов, которая была бы достаточна для финансирования большей части запланированных государственных расходов.

Естественно, это далеко не все и, возможно, не самые важные цели. Но важно отметить следующее: две сформулированные цели могут противоречить друг другу. В российских условиях, когда многие граждане и фирмы не склонны вести себя как исправные налогоплательщики, налоги, которые снижают степень неравенства доходов часто плохо собираются. И напротив, налоги, повышающие степень неравенства доходов, часто бывает проще собрать. Таким образом, государство вынуждено идти на определенный компромисс в построении налоговой системы. 

А). Косвенные налоги по своей природе являются регрессивными: любой налог, привязанный к цене товара, не зависит от дохода. Таким образом, косвенные налоги приводят к увеличению неравенства доходов, что особенно плохо для такой страны Россия. В отличие от практики прогрессивного налогообложения доходов, свойственной большинству развитых стран, 13%-ный подоходный налог не решает проблему неравенства дохода. 

Б). Сравнительно большая доля косвенных налогов в общей массе налоговых сборов и пропорциональной налогообложение доходов мотивирована следующим важным соображением: такие налоги проще собирать. Действительно, бремя косвенных налогов делится между потребителями и фирмами, что снижает стимул для фирм уклоняться от таких налогов. (Есть и другие причины, почему сложно избежать таких налогов). Аналогично, единая (и достаточно низкая!!!) ставка подоходного налога также стимулирует население исправно платить подоходный налог (избегая практики заработной платы в конверте, и т.п.). Переход к единой ставке подоходного налога в России был мотивирован необходимостью обеспечить высокую собираемость налогов. Практика показала, что это решение было верным (по крайней мере, в данном аспекте).

2. Монетарная политика. В последние годы Банк России скупает на валютном рынке большие объемы долларов. Это приводит к росту (рублевой) денежной массы (в 2005 году она выросла на 38.6%). При этом в стране в 2005 году наблюдался рост номинального обменного курса доллара США (+3.7%). 

А). К каким неблагоприятным последствиям приводит такая монетарная (валютная) политика Банка России? (6 баллов)
Б). Если проводимая политика поддержания курса доллара действительно создает проблемы, то чем может быть мотивировано упорное желание Банка России удержать курс доллара от снижения?  (6 баллов)
Ответ.

Общая идея: Две наиболее важные цели монетарной политики:

· Снижение уровня инфляции и обеспечение стабильности в денежном секторе экономики,

· Стимулирование агрегированного спроса.

С учетом того, что под контролем центрального банка находятся достаточно мощные инструменты, с помощью которых можно воздействовать и на рынок денег, и на реальный сектор экономики, центральный банк не должен ограничивать сферу своих интересов только денежным сектором экономики. Однако, часто центральному банку приходится решать задачу компромиссного выбора. Действительно, политика стимулирования агрегированного спроса (состоящая в простейшей форме в увеличении объема денежной базы и снижении ставки процента) приводит к инфляции. Напротив, направленная на дезинфляцию ограничительная монетарная политика дестимулирует экономическую активность (снижение предложения денег приводит к высоким процентным ставкам и низкому совокупному выпуску).

А). Скупая на валютном рынке доллары, Банк России, по сути, обменивает их на рубли. Так же как и в случае с операциями с государственными облигациями (стандартным для западных стран, но не для современной России, инструментом), такая политика приводит к росту денежной базы. В свою очередь, это приводит к росту совокупного спроса и, следовательно, к росту уровня цен.

Б). Несмотря на очевидные инфляционные последствия, такая политика имеет веское обоснование. Подъем экспортоориентированной российской экономики в значительной степени подкрепляется высоким курсом доллара (что обеспечивает высокий экспорт и повышает конкурентоспособность отечественных производителей импортозамещающей продукции). Высокий экспорт, помимо всего прочего, обеспечивает высокие налоговые отчисления, что позволяет правительству даже при увеличении государственных расходов сводить бюджет со значительным профицитом и досрочно расплачиваться по долгам.

3. Проблема стабилизационного фонда. Вследствие ряда факторов, включая благоприятную конъюнктуру на рынках российского экспорта, Правительство РФ получает в последние годы очень высокие поступления в бюджет. Операционный профицит государственного бюджета в 2005 году составил 7.4% от ВВП. Это позволяет Правительству РФ не только расплачиваться по старым долгам, но и накапливать Стабилизационный фонд. На настоящее время Стабилизационный фонд уже превысил 1,5 трлн.руб. Одна из самых обсуждаемых экономических проблем в России – это вопрос о том, что делать со Стабилизационным фондом. Продолжать ли его накапливать или потратить?

А). Приведите возможные экономические доводы против накопления Стабилизационного фонда (т.е. доводы за использование сверх доходов бюджета) (6 баллов)
Б). Приведите возможные доводы за накопление Стабилизационного фонда.  (6 баллов)

Ответ.

Общая идея: Стабилизационный фонд (как и государственный долг) является важным стратегическим инструментом фискальной политики. Накопление Стабилизационного фонда  означает перенос части доступных сегодня ресурсов в будущее (государственный долг обеспечивает, по сути, перенос ресурсов из будущего в настоящее). 

А). Противники накопления Стабилизационного фонда часто подкрепляют свою позицию следующими соображениями. Во-первых, если государство сможет инвестировать данные средства Стабилизационного фонда в реальный сектор экономики, то в будущем производственный потенциал страны и благосостояние населения вырастет. Во-вторых, это автоматически обеспечит рост налоговой базы, что сделает государственный бюджет менее чувствительным к неблагоприятным внешним факторам (печальный опыт кризиса 1998 года показал важность данного соображения). Напротив, если делать расчет только на использование  средств Стабилизационного фонда в тяжелые времена, то это не только не снижает «хрупкость» макроэкономической политики, но и оставляет вопрос: а хватит ли средств Стабилизационного фонда для того, чтобы пережить все плохие времена? Еще одно важное соображение: дополнительные доходы бюджета следует использовать не для накопления Стабилизационного фонда, а для досрочного погашения долга (если кредиторы согласны на это). Это уменьшает нагрузку на бюджет, связанную с обслуживание долга (выплатой процентов).   

Б). Сторонники накопления Стабилизационного фонда используют следующие аргументы. Первое. Накопление Стабилизационного фонда – это государственные сбережения из Мотива предосторожности. Сам по себе тот факт, что Россия является экспортоориентированной (сырьевой) экономикой не следует воспринимать сугубо негативно. Многие страны (Норвегия, Кувейт, Оман, штат Аляска и др.), находящиеся в похожем положении также имеют свои стабилизационные фонды (фонды будущих поколений, и т.п.). Что неестественного в том, что когда Россия находилась в тяжелом положении в 1990-ых она накапливала государственный долг, а когда сложилась благоприятная конъюнктура на рынках экспорта Россия гасит государственный долг и накапливает Стабилизационный фонд, который поможет государству в будущем выполнять свои обязательства, не прибегая к росту налогового бремени и без издержек обслуживания государственного долга? Это просто оптимальное перераспределение ресурсов во времени. Второе. Накопление Стабилизационного фонда позволяет отчасти стерилизовать рост рублевой денежной массы, являющийся следствием валютной политики Банка России. Таким образом, это частично решает проблему достаточно высокой инфляции в России. (Сама по себе высокая и нестабильная инфляция неблагоприятна для инвестиций и экономического роста). Третье. Сама по себе идея государственных инвестиций часто носит слишком отвлеченный характер. Выделение государственных средств даже для самого полезных проектов не гарантирует, что это будут эффективные инвестиции. Есть очень много проблем с выделением приоритетных направлением и контролем за реализацией проектов. Если многие частные финансовые институты в России не в состоянии решить проблемы несовершенства и неполноты информации и не решаются на инвестиции, в состоянии ли это сделать государство?

4. Государственный долг или налоги? Несмотря на то, что сейчас Россия имеет значительный профицит бюджета, в недавнем прошлом Правительство РФ сталкивалось с проблемой нехватки средств для финансирования планируемых государственных расходов. И если в будущем снова сложатся неблагоприятные обстоятельства (упадут цены на нефть, и т.д.), то Правительство РФ снова столкнется с проблемой финансирования своих расходов. (К слову сказать, проблема бюджетного дефицита является типичной для многих даже развитых стран мира.) Два основных источника финансирования государственных расходов – это налоги и государственные займы. Как правило, большая часть расходов финансируется за счет сбора налогов. Но часто правительство предпочитает не повышать налоги (в случае возникновения необходимости), а брать в долг. 

А). С какими издержками для государственного бюджета сопряжено долговое финансирование государственных расходов? (6 баллов)
Б). Дайте рациональное обоснование практики государственных заимствований вместо повышения налогов, несмотря на значительные издержки долгового финансирования. (Подсказка: подумайте, в каких обстоятельствах правительство принимает решение о государственных заимствованиях, и при каких обстоятельствах правительству удается снизить объем государственного долга?) (6 баллов)
Ответ.

Общая идея: Когда мы говорим о том, что можно финансировать государственные расходы за счет сбора налогов (включая т.н. инфляционный налог) или за счет государственных займов – это условность. В действительности, государственный долг – это отсроченное налогообложение. Тем самым, вопрос лишь в том, как перераспределить оптимальным образом налоговую нагрузку на экономику во времени. Это и есть проблема компромиссного выбора.

А). Издержки долгового финансирования расходов государственного сектора – это издержки обслуживания государственного долга (процентные и платежи). Эти издержки бывают весьма существенными: в России в 1990-ых годах расходы по обслуживанию долга достигали трети (!) всех расходов бюджета. Это означает необходимость снижения других государственных расходов, что воспринимается обществом крайне болезненно (обязательства правительства перед кредиторами вытесняют социальные обязательства правительства). Кроме того, многие развивающиеся страны сталкиваются со следующей проблемой: чем больше становится объем государственного долга, тем выше становятся издержки его обслуживания (инвесторы требуют большее вознаграждение за больший риск дефолта, что снижает стоимость облигаций и повышает ставку процента).

Б). Тем не менее, несмотря на значительные издержки долгового финансирования, нужно учитывать тот факт, что правительство сводит бюджет с дефицитом и берет в долг, как правило, в ситуации экономического спада. (Во время спада деловой активности снижается база налогообложения и растет необходимость в государственных закупках и трансфертах.) В такой ситуации приходится сопоставлять издержки обслуживания долга и потери экономики от повышения налогов (или снижения государственных расходов). 
5. Структура государственного долга. В отношении государственного долга важен не только его объем (его доля в ВВП), но и его структура. Среди прочего важны такие характеристики как сроки погашения долга, является ли долг внутренним или внешним, в какой валюте он номинирован. Остановимся на последнем аспекте.

А). Какие можно выделить плюсы государственных займов в национальной валюте по сравнению с займами в иностранной валюте (независимо от того, является ли долг внутренним или внешним)? (6 баллов)
Б). Как ни странно, в мировой практике есть примеры, когда правительство (в высокоинфляционной экономике!!!) выпускает на внутренний финансовый рынок государственные облигации, номинированные в иностранной валюте (в долларах США). Зачем это может быть нужно? (6 баллов)
Ответ.

Общая идея: Два фундаментальных критерия долговой политики государства:

· Снижение издержек обслуживания долга,

· Снижение риска дефолта.

Две эти цели часто вступают друг с другом в противоречие. Например, когда правительство выпускает краткосрочные государственные облигации, это призвано минимизировать издержки обслуживания долга (чем меньше срок к погашению долга, тем меньше процент – в этом можно убедиться на примере различных условий открытия депозита в любом банке). Но государство берет в долг, когда у него есть определенные проблемы. Брать на короткий срок – значит надеяться на то, что проблемы носят краткосрочный характер. Это повышает риск дефолта, в случае, если проблемы носят все-таки системный долгосрочный характер. (Многие исследователи выделяют в качестве одной из существенных причин дефолта Правительства РФ в августе 1998 года именно непродуманную структуру государственных обязательств. В действительности, дефолт был объявлен преимущественно по краткосрочным облигациям: отказываться платить по долгосрочным долгам просто не было необходимости.) 

А). Займы в национальной валюте снижают риск «явного» дефолта. В крайнем случае, государственный долг в национальной валюте можно монетизировать: облигации правительства может скупить центральный банк. Это будет иметь серьезные инфляционные последствия. Но при этом, гиперинфляция – это лишь «неявный» дефолт. Очевидно, что долг в иностранной валюте нельзя монетизировать, что увеличивает риск дефолта.

Б). Именно потому, что у правительства есть возможность монетизировать долг, ему часто приходится занимать в стабильной иностранной валюте. Непредвиденная монетизация долга – это снижение реальной доходности облигаций в национальной валюте. Учитывая репутацию правительства, допускавшего высокую инфляцию в прошлом, и общие особенности страны, инвесторы будут высоко оценивать риск такого «неявного» дефолта. Следовательно, они будут запрашивать высокую ставку процента (рыночная стоимость облигаций будет достаточно низкой), а может быть и вовсе не согласятся держать такие облигации. Для правительства – это рост издержек обслуживания долга, который можно существенно снизить, выпуская облигации в иностранной валюте (или индексируя стоимость облигаций с поправкой на инфляцию).

Замечание: Заметим, что проведенные выше рассуждения не связаны явным образом с тем, является ли долг внутренним или внешним.
