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Мы рассматриваем задачу оптимальной фискальной политики в экономике, накапливающей не только физический, но и человеческий капитал. Эта задача была впервые поставлена в работе Jones, Manuelly and Rocci (1993), однако решение задачи было найдено лишь для траектории сбалансированного роста, и было показано, что на траектории сбалансированного роста все налоги должны быть равными нулю. Таким образом, без ответа остался главный вопрос: за счет каких налогов правительство должно финансировать расходы бюджета? Мы нашли решение задачи не только в долгосрочном периоде, но и всю оптимальную динамику налоговых ставок. Ключевой переменной, производящей динамику всех налоговых ставок, является мера обновления человеческого капитала. Пока человеческий капитал полностью не обновлен, все ставки налогов в общем случае не равны нулю. При этом принципы налогообложения в экономике, накапливающей человеческий капитал отличаются от принципов налогообложения в экономике без капитала: человеческий капитал должен облагаться налогам, физический &ndash; субсидироваться, принцип производственной эффективности Даймонда-Миррлиса нарушается, а на микроэкономическом уровне оптимальное налогообложение отличается от Рамсеевского. Каждый из этих результатов противоречит современной литературе по оптимальному налогообложению. Мы обнаружили, что все оптимальные ставки налогов убывают квази-линейно по мере обновления человеческого капитала, и достигают нуля лишь когда весь человеческий капитал оказывается обновленным. Одно из следствий этого факта &ndash; нулевые ставки налогов никак не связаны с достижением или нет экономикой траектории сбалансированного роста, как это считалось в предыдущих работах.

