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VALENTINYI AKOS

A tokejovedelem optimalis adéztatasa

A tanulmany a tékejovedelemre kivetett ad6é optimalis nagysagara vonatkozé legl]
Gjabb elméleti eredményeket tekinti at. A tarsasagi adé mértéke, az arfolyamnyerel
ség és a megtakaritdsok kamatanak adéztatasa koriili magyar vitak arra mutatnak,
hogy e normativ kérdés alaposabb tanulmanyozasa az aktualis gazdasagpolitika
szempontjabdl is fontos. Egy altalanos egyensilyi modell kiilonb6z6 valtozataiban
megmutatjuk, hogy ha a kormanyzat optimalisan valasztja meg az adékulcsokat,
akkor a tokejovedelmeket egyaltalan nem adéztatja. Az optimalis politika még akkor
is kizarja a tékejovedelmek adéztatasat, ha az allam csak azoknak az allampolgaral]
inak a jolétével torédik, akik nem birtokolnak tékejavakat. Ha a human téke felhall]
mozasa befolyasolja a munka termelékenységét, akkor az allampolgarai jolétével
toréds allam sem a téke-, sem a munkajovedelmeket nem fogja adéztatni, és kiadall
sait kizarélag fogyasztasi adokbol fedezi.*

A modern allamok kiilénb6z6 szolgaltatidsokat nydjtanak dllampolgaraiknak, amelyeket
addbevételekkel finansziroznak. Az addk altaldban torzitjak a gazdasigi szerepl6k donll
téseit, s ennek tarsadalmi koltségei vannak. Az dllamhdztartistan (public finance) egyik
fontos teriilete az optimalis ad6zas elmélete, amely az addzas joléti koltségeit minimalil
zalé optimalis addrendszer meghatarozasaval foglalkozik. A kérdést vizsgalé munkak
hossza sorat Ramsey [1927] nagyhatdsu tanulméanya nyitotta meg. Ramsey arra kereste a
vélaszt, hogy milyen adéstruktirat valaszt az a kormanyzat, amely allampolgarai jolétét
maximalizalva kivdn egy meghatarozott adobevételre szert tenni. Ez a probléma ma
Ramsey-problémaként ismert a kozgazdasagtanban: az allam az adoék megvalasztisaval
maximalizalja allampolgarai jolétét tigy, hogy az addbevételek elérjék a kivant szintet,
és az allokécié konzisztens legyen a valasztott adok melletti versenyegyensullyal.

A tanulmdny attekinti a t6kejovedelemre kivetett add optimdlis nagysagara vonatkoz6
legtijabb elméleti eredményeket. A tarsasagi adé mértéke, az arfolyamnyereség és a
megtakaritdsok kamatdnak addztatdsa koriili magyar vitdk mind arra mutatnak, hogy e
normativ kérdés alaposabb tanulminyozisa a hazai aktudlis gazdasagpolitika szempontl
jabdl is fontos. Egy altalanos egyensilyi modell kiilonb6zd véltozataiban megmutatjuk,
hogy a t6kejovedelmekre kivetett adé optimalis kulcsa zérd, a tobbi adéé pedig allando.
Latni fogjuk, hogy az optimélis ad6politika hosszi tdvon akkor is kizarja a t6kejovedelll
mek adoéztatasat, ha az allam csak azoknak az allampolgérainak a jolétével torddik, akik
nem birtokolnak t6kejavakat. Ha a human t6ke felhalmozasa befolyasolja a munka terll
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melékenységét, akkor az allampolgérai jolétével tor6dd allam sem a tSke-, sem a munkal
jovedelmeket nem fogja addztatni, és kiadasait kizarélag fogyasztasi adokbol fedezi. Az
eredmény mogott az a kdzgazdasagi intuicié hizédik meg, hogy mig a tékejovedelmekre
kivetett adé a jelenbeli és a jovébeli fogyasztas kozotti vélasztast torzitja, addig a foll
gyasztasi add az azonos idGszakon beliili dontéseket befolyasolja. Ugyan a t6kejovedel
lemre kivetett csekély ad6 a mai és a holnapi fogyasztas kozott valasztast csak kismértékl
ben tériti el a tdrsadalmi optimumtdl, de az eltérés a mai és a valamely tavoli jovGben
bekovetkezd fogyasztas kozott mar tetemes. A tékejovedelem-add intertemporalis jelled
ge miatt barmely kis addkulcs id6ben novekvd holtteher-veszteséghez vezet, amelyet az
allampolgarai jolétét maximalizdlé dllam el kivan keriilni.

A Ramsey-problémaval ma mar konyvtarnyi irodalom foglalkozik (14sd Auerbach
[1985] és Stiglitz [1987] attekintd irdsait). A jelen tanulminy az irodalomnak az altalal
nos egyensulyi elméletre épiil§ tradicidjat koveti, amelynek alapjait Chamley [1986],
Judd [1985] és Lucas-Stokey [1983] munkdi vetették meg (1asd Chari-Christiano-Kehoe
[1991] és Chari-Kehoe [1999] attekintd irasait). Elemzésiink sordn az optimalis allokal
ciot, mas néven a Ramsey-allokdciot leir6 feltételeket az optimalis addztatds dgynevel
zett primalis megkozelitése modszerével hatirozzuk meg. E szerint el§szor azokat a
korlatokat jellemezziik, amelyeket minden versenyegyensulyi allokacionak ki kell eléd
gitenie. Ezutan a fogyaszté jolétének a fenti korlatok melletti maximalizalasaval kapjuk
a Ramsey-allokéciot leird feltételeket. Ezek a feltételek a helyettesitési és a transzforll
macids hatdraranyok optimalis eltéréseit adjak meg, amelyeket a kormanyzat kiilonb6z8
adopolitikdkkal valdsithat meg.

A tanulméany szerkezete a kovetkezS. El6szor bemutatjuk az elemzés sordn hasznalt
modellgazdasig alapvaltozatit, és jellemezziik a gazdasag szereplGinek viselkedését.
Ezt kovetden definidljuk a versenyegyensilyt, és meghatirozzuk azokat a feltételeket,
amelyeket az allokdcionak ki kell elégitenie ahhoz, hogy megfeleld adépolitikdval az
mint versenyegyensily megvaldsithaté legyen. Ennek az eredménynek a birtokdban a
modell kiilonb6z6 valtozataira meghatarozzuk a tékejovedelemre kivetett add hossza
tdvon optimalis kulcsat, és az alapvaltozat esetében jellemezziik a rovid tdvon optimélis
adokulcsot is.

A modellgazdasag

Vegylink egy modellgazdasidgot, amit nagyszdmu azonos héaztartis és vallalat népesit
be. A fogyasztdk idShorizontja végtelen, az id6 diszkrét. A fogyasztok a tSkedllomald
nyukat és munkdjukat minden periddus elején bérbe adjak a vallalatoknak. A gazdasig
harmadik szereplGje az allam, amely kiadasait adokbol finanszirozza.

A fogyaszté problémdja

A reprezentativ fogyasztd jolétét maximalizdlja, amelyet az idészaki hasznossdgok diszll
kontalt jelenértéke definial,

S Butc.n)  Be(O,1), (1a)

ahol u a ¢, fogyasztas szigorian ndvekvs, €s az n, munkakindlat szigortan csokkend
kétszer folytonosan differencidlhatd, szigordan kvazikonkav fiiggvénye. Tovabba u kill
elégiti a
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lim (c.n) =oco €52 hm AGL) =0

ol (c,n) et (c,n)
Inada-feltételeket, ahol u_ €s u az idGszaki hasznossagl fliggvény megfeleld parcidlis
derivaltjait jelolik. Az Inada-feltételek biztositjak, hogy a modell egyensiilyi megoldasa
nem sarokmegoldas.

A reprezentativ fogyaszt6 a r-edik periodus elején a tulajdondban levd k, tdkedllod
ményt és n, munkat bérbe adja a reprezentativ vallalatnak. A periodus végén a vallalat
visszajuttatja az amortizalodott t6keallomanyt a fogyasztonak, kifizeti a téke és a munka
utdn jaro6 r, €s w, bérleti dijakat. Ezutén a fogyaszté megfizeti a tGke- és a munkajovedel
lemre kivett ad6t, a rendelkezésére 4ll6 jovedelembdl pedig a fogyasztasat, a fogyaszl
tast sujté adot, és a t6kefelhalmozast finanszirozza. Az elmondottak alapjan a fogyasztd
koltségvetési korlatjat az

(+1)c, + k, < (-7 )wn+Rk, (1b)

l+1 -

formdban irhatjuk fel, ahol 7 a fogyasztasra, 7 pedig a munkajovedelemre kivetett ado
kulcsa. R a t6ke adozds utdni hozama, amelyet az

R=1+(1-1)(r -8) 2)

Osszefiiggés definidl, ahol §, a fizikai t6ke amortizicidjanak, 7, a tSkejovedelemre kivel

tett adonak a kulcsa. A specifikicié megfelel annak a feltevésnek, hogy az amortizacid
levonhaté az ad6 megfizetése eldtt.

A fogyaszt6 a fogyasztas, a munkakindlat és a t6keallomany {ct, n,k,, }ZO palyajanak

megvalasztasaval maximalizdlja az (la) Osszefiiggésben megadott életpalya hasznossagat
az (1b) koltségvetési korlat mellett. A fogyaszté problémdajanak Lagrange-fiiggvénye

L= Z,B {u +2’ [(1 T, )tht + Rtkt - (1 +Tct)ct _kt+1]}'

A Lagrange-fliggvény dontési valtozok derivaltjainak zérushelyei:

L fen)- 1+, A, =0, Ga)
ac,
oL
7=un(ct’nt)+;{’t(l_1nt)wt =O’ (3b)
on,
ai:_ﬁtu +B'AR =0 3
ok -1 K, =0, (o)
valamint a
1‘ kt+1 — O
A o _.RrR (3d)

s=1""%s
transzverzalitasi feltétel adjak az optimalis dontést jellemzd elsérendd feltételeket. Mivel
a hasznossagi fliggvény konkav, ezért a sziikséges elsérendd feltételek egytttal elégségel
sek is a fogyasztd optimélis dontésének a jellemzéséhez. A (3a)-(3c) feltételek a

u, (1) _

W) T, (4a)
u(t) u,(r+1)
l+7, = PR l+7 (4b)

ct+l
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formdban frhatok, ahol u (t) = u(c, n) €s u (1) = u (c, n). A (4a) feltétel szerint, ha a
fogyaszt6 optimalisan dont, akkor a fogyasztas és a munka helyettesitési hatarratija megll
egyezik azok relativ draval. Masképpen fogalmazva, egységnyi jovedelem elfogyasztisa
u (n)/(1+1) egyégnyi hasznossigot eredményez, mert az adé miatt egységnyi jovedell
lemnek csak 1/(1+17 ) része fordithat6 fogyasztasra. Ugyanakkor egységnyi jovedelem
realizélaséhoz 1/[(1-7 )w] egységnyi munkat kell kindlni, aminek koltsége hasznossagi
egységekben kifejezve u (1)/[(1-7 )w]. A (4a) feltétel tehat azt fejezi ki, hogy a jovedel
lem megszerzésének koltsége megegyezik az abbdl szarmazé haszonnal. A (4b) egyenlet
szerint az egységnyi jovedelem mai elfogyasztasabdl szarmazd hasznossdg megegyezik
az egységnyi jovedelem beruhdzasabol és holnapi elfogyasztasdbdl szarmazé diszkontélt
hasznossaggal.

A termeld problémdja

A reprezentativ vallalat egy y, = flk, n) dlland6 mérethozadéku technoldgiat mikdodtet,
amely a t6ke és a munka szigorian novekvd, kvazikonkav, kétszer folytonosan differenl
cidlhaté fiiggvénye, és amelyre fenndllnak a hasznossigi fiiggvényhez hasznalt Indadall
feltételek. Profitmaximalizalds és a véllalatok kozotti tokéletes verseny miatt versenyl
egyensilyban a termelési tényezdk bérleti dija megegyezik a hatartermékiikkel,

rt = fk(kt’ nt)’ (561)

w, = f(k,n). (5b)

A tovébbiakban legyen f(¢) = f(k, n) és f () = f(k, n), ahol f, és f a termelési
fiiggvény megfelel§ parcidlis derivaltjat jelenti.

A kormdnyzat

A kormanyzat kiaddsainak egy exogén {gt };":0 sorozatat kivanja finanszirozni adébevétel

lekbdl. Elemzéstinkben eltekintiink a kormanyzati hitelfelvételtSl. Ekkor a korményzat
koltségvetési korlatja a

g=1twn + t(r-08)k+ 1c 6)

ntrt ct

s s s

kovetve, elemzésiink azt vizsgéalja, hogy az allami kiaddsokat milyen adékkal kell finanl
szirozni, hogy a kormdnyzat maximalizdlja a reprezentativ fogyaszt6 jolétét.! Mivel a
korméanyzati kiaddsokat exogénnek tekintjiik, gazdasagpolitikdn az addkulcsok
{tus 77§, sOTOZALAL Ertjiik.

! Az optimdlis ad6zasra vonatkozd eredményeinket alapvetden nem befolyasolnd, ha feltennénk, hogy a
korményzat kozjavakat kindl, amely befolydsolja a fogyasztok jolétét. Az optimalis adorendszert leir feltél
teleket ekkor kiegészitik a kozjoszagok optimalis kinalatat leird feltételek.
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Versenyegyenstly

Elemzésiink tirgya az optimalis gazdasagpolitika és a versenyegyensily. Els§ 1épésben
definidljuk a versenyegyenstlyt.

1. definicié (versenyegyensily). Az x ={c,.n,.k,,, }wo allokaciot, a p = {wt, 15, arll
rendszert, a @ =11, 7, T, )., gazdasigpolitikit, a kormanyzati fogyasztas {g |,
exogén sorozatit €s a k, kezdeti feltételt versenyegyensiilynak nevezziik, ha

a) az adott arrendszer és gazdasagpolitika mellett az allokaci6 megoldasa a fogyasztd
dontési problémadjanak,

b) az adott arrendszer és gazdasigpolitika mellett {n[, k, }7:0 megoldasa a vallalat donl
tési problém4janak, és

¢) az arupiac egyenstlyban van

c,+ g+ k., =fk, n)+(1-0)k. @)

Megjegyezziik, hogy a kormanyzat koltségvetési korlatja nem jelenik meg az egyenl
suly definici6jaban. Ennek oka, hogy ha az arupiac egyensilyban van, és a fogyasztd
koltségvetési korlatja szigori egyenlGséggel teljesiil, akkor a korményzat koltségvetési
korlatja is teljestil. Tekintettel arra, hogy feltevésiink szerint a fogyaszt6 hasznossaga a
fogyasztas szigorian novekvd és a munkakindlat szigortian csokkend fiiggvénye, a fol
gyasztd mindig kimeriti a koltségvetési korlatjat.

Most nem foglalkozunk a versenyegyensuly 1étezésének és egyértelmtségének bizol
nyitdsadval. Az egyensuly létezése belathatd, egyértelmiisége pedig a hasznossigi fiiggl
vényre, illetve a technol6gidra vonatkozd tovabbi enyhe korlatozasok mellett megmul
tathat6. A tovabbiakban feltessziik, hogy az egyensuly létezik és egyértelmd. A kiilon0
boz8§ gazdasagpolitikdk azonban kiilonboz§ versenyegyensilyokat generdlnak. Ezért tell
hetjiik fel azt a kérdést, hogy a gazdasagpolitikdk altal indexalt versenyegyensilyok
kozott melyik biztositja a fogyaszté szdmara a legnagyobb jolétet.

Tekintsiik most a kormanyzat dontési problémajat. Feltessziik, hogy 1étezik olyan
intézmény, amelynek segitségével a kormanyzat hitelesen elkotelezheti magat egy t = 0
idépontban bejelentett 7 = {Tk,, T, To ., gazdasdgpolitika mellett.> A gazdasagpolitika

bejelentése utdn a fogyasztok és a vallalatok dontenek az altaluk valasztott allokaciorol.
Ez formadlisan egy x(m) allokécids, és egy p(m) arképzési szabdlyt definidl, amely a
gazdasagpolitikit allokicidra és arrendszerre képezi le. A kormdanyzat az allokacios és
az arképzési szabalyt haszndlja, hogy eldre jelezze, miként valtoznak az arak és az
allokaci6 a gazdasagpolitika valtozasaval.

A kezdeti periddusban a tSkedllomany adott. Ez megkiilonbozteti a kezdeti idGszall
kot a késdbbiektSl. Feltessziik, hogy 7,, <7, <1és7., <7, <eo, ahol a két adokulcs
T, és T, felsd korlatai valamilyen pozitiv szdmok és a kormanyzat szdmara adottak. A
feltevéslink 1ényege az, hogy korlatozzuk a kormdanyzat altal a kezdeti periddusban
valaszthaté addkulcsokat. Ennek jelent6sége majd akkor valik vildgossd, amikor megQ
vizsgaljuk, hogy mi torténik, ha a kormanyzat ezeket az addkat is korlatozas nélkiil
valaszthatja.

A korméanyzat az allokdcids és az arképzési szabily ismeretében ugy valasztja a gazll
dasagpolitikdjat, hogy maximalizélja a fogyaszt6 jolétét. Formalisan a kovetkez$ defil
niciot hasznaljuk.

2 Ezzel eltekintiink a gazdasagpolitika iddbeli konzisztencidjanak problémajatol, és csak az optimalis adépoll
litikdval foglalkozunk. Id6ben konzisztens gazdasagpolitika elemzésérdl altaldnos egyensilyi modellben, fizikai
t6ke jelenlétében lasd Chari-Kehoe [1990], Benhabib-Rustichini [1997] és Phelan-Stacchetti [2001].
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2. definicié (Ramsey-egyensuly). Az x(7) = {c(n), n(n), k(n)} allokécidt, a p(n) =
={w(m), r(m)} arrendszert és a m gazdasdgpolitikit Ramsey-egyensiilynak nevezziik, ha

a) a m gazdasagpolitika maximalizalja a fogyaszté (la) egyenlettel definilt jolétét a
kormanyzat (6) koltségvetési korlatja mellett,

b) az x(m) allokacid, a p(m) arrendszer és a 7 gazdasagpolitika versenyegyensulyt
alkot.

A Ramsey-egyensulyt kielégité allokaciot és arakat Ramsey-allokacionak, valamint
Ramsey-araknak nevezziik. Az a) pontban megadott problémat Ramsey-problémanak
nevezziik. A definici6 legfontosabb eleme, hogy a Ramsey-egyenstly egy versenyegyenl
suly. A Ramsey-allokacié a gazdasagpolitikai valtozok altal indexalt versenyegyensulyi
allokéciok koziil az, amelyik a legnagyobb j6létet nytjtja a fogyasztd szdméra. A definill
ci6 szerint tehat nem foglalkozunk olyan allokédciéval, amely nem decentralizdlhat6 az
addkulcsok megfeleld megvalasztisaval.

A Ramsey-allokdcié meghatdrozdsa két modon lehetséges. Az ugynevezett dudlis
megkozelités esetén a kormanyzat adokulcsok megvalasztasaval maximalizalja a fogyaszto
életpalya-hasznossigit a kormanyzat koltségvetési korlatja, valamint a fogyasztd és a
vallalat optimalis dontését jellemzs Osszes elsdrendd feltétel mellett. A dudlis elnevezés
arra utal, hogy az addkulcsok megvalasztasaval az arakat befolyasoljuk, az arak pedig
duélis valtozok. Az ugynevezett primalis megkozelités esetén (1asd Atkinson-Stiglitz
[1980] 12. fejezet és Lucas-Stokey [1983]) az allokici6 megvalasztasdval maximalizall
juk a fogyasztd jolétét az erSforraskorlat és egy olyan korlat mellett, amely biztositja,
hogy az optimdlis allokdci6 mint versenyegyensily decentralizdlhaté. Esetiinkben a
primalis megkozelités egyszeribb. Az 1. tétel meghatirozza azokat a feltételeket, amell
lyeket egy allokdcionak ki kell elégitenie ahhoz, hogy decentralizilhaté legyen.

1. tétel. Adott {t 7} mellett az x versenyegyensiilyi allokdcio kielégiti a

c,+g+k, =flk,n)+(1-0)k (8a)

1+ -

erdforraskorlatot és a

5508+ 1,00 2, 1,008,k @b
c0

kivitelezheté’segz korlatot (implementability constraint). Ha adott {t 7} mellett az x
allokdcio kielégiti a (8a) erdforrdskorldtot és a (8b) kivitelezhetdségi korldtot, akkor
létezik olyan m gazdasdgpolitika és p drrendszer, amelyek az allokdcioval egyiitt versenyll

egyenstlyt alkotnak.
Bizonyitas. A versenyegyensulyi allokdcié nyilvanvaldan kielégiti a (8a) erGforrasi
korlatot. A tétel elsG felének bizonyitdsihoz azt kell belatnunk, hogy adott {77}
mellett a versenyegyensulyi allokaci6 kielégiti a (8b) kivitelezhetGségi korlatot is. Lel

gyen 1/ ( - RS) a diszkontldb a kezdeti és a t-edik periddus kozott, ahol TI)_ R, =1. Ha
a fogyaszt6 r-edik periddusra vonatkozo koltségvetési korlatjat elosztjuk az elébbi disz
kontlabbal és kissé atalakitjuk, akkor a
(1 + Tct)cr - (1 T )wtnr — kr _ kt+1
Hi:le HZ;IIRS Hi‘:le
egyenletet kapjuk. Ha az dsszes ilyen egyenletet dsszeadjuk ¢ = 0 és ¢ =T kozott, akkor a
i (1 + Tct)ct — (1 T )thr =Rk — kT+1
'_R 0 mLR
t=0 s=1""s s=1""s
Osszefiiggéshez jutunk. Ha mindkét oldal hatarértékét vessziik és felhasznaljuk a (3d)
transzverzalitasi feltételt, akkor megkapjuk a fogyaszt6
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< (+7,)c,—1-1,)wn,
2( c) ( ) :Roko (9)
t=0

H fv:l Rs

életpalya-koltségvetési korlatjat. E szerint a munkajovedelmet meghaladd fogyasztas jell
lenértéke nem haladhatja meg a kezdeti t6kedllomany hozammal korrigalt értékét. A (4b)
egyenletbdl kapjuk a

1 _ tuc(l‘)1+rco
' R =P u (0)1+7, (10)

5=0 "%s

Osszefiiggést. Ha ezt behelyettesitjiik a diszkontfaktor helyére, és —(1 - 7 )w -t kifejezll
ziik a (4a) egyenletbdl, akkor a

& () 1+, u,(r) 3
;ﬁ uC(O) 1+ TC, {(1 + Tc‘t )Ct + uc(t) (1 + Tct )nt:| - Roko

egyenletet kapjuk, amelybdl kozvetleniil adodik a kivitelezhet6ségi korlat. A levezetés
soran csak a fogyasztd koltségvetési korlatjat és az optimalis dontését jellemzd elsGrend
dd feltételeket hasznaltuk fel. Ebbdl kovetkezik, hogy a versenyegyensulyi allokacid
kielégiti a kivitelezhetGségi korlatot.

A tétel masodik részének bizonyitdsa sordn az erdforras- és a kivitelezhetdségi korlatot
kielégit6 allok4ci6 felhasznildsaval konstrudlunk egy olyan arrendszert és egy olyan gaz-
dasagpolitikat, amelyek az allokédcidval egyiitt versenyegyensulyt alkotnak. Adott {k[, n, }:":0
mellett valasszuk az {n,w[}tio arrendszert ugy, hogy kielégitse az (5a) és (5b)

egyenleteket minden #-re. A két egyenlet egyértelmiien meghatdrozza a két arat. A konst-
rukcid biztositja, hogy adott drak mellett {k[, n, }';":0 megolddsa a véllalat problémdjanak.

A kovetkez$ 1épésben a rogzitett {7 ,7 } kezdeti adokulcsokhoz vélasszuk az adokulcsok
{va To» 'L'km}‘;o sorozatat ugy, hogy azok kielégitsék a fogyasztdé optimalis dontését
jellemzd (4a) és (4b) elsérendd feltételeket, valamint a kormanyzat (6) koltségvetési
korlatjat. Adott arrendszer és allokacid mellett ez a harom egyenlet egyértelmien megl
hatdrozza a harom addkulcsot minden 7 > 0 periédusban. Annak beldtdsdhoz, hogy az
igy konstrudlt arrendszer és gazdasagpolitika az allokacidval egyiitt versenyegyensulyt
alkot, mar csak azt kell megmutatni, hogy az allokéci6 és a konstrudlt gazdasagpolitika
mellett teljesiil a fogyaszt6 koltségvetési korlatja és a transzverzalitasi feltétel. Mivel az
allokéci6 és a gazdasagpolitika mind a kormanyzat koltségvetési korlatjat, mind az erdl
forraskorlatot kielégiti, ezért Walras torvénye szerint a fogyasztd koltségvetési korlatja
is teljesiil. Végiil a koltségvetési korlat teljesiilésébdl és a kivitelezhetdségi korlatbol
kovetkezik, hogy a transzverzalitasi feltétel is fenndll. Ezzel belattuk, hogy konstrukcill
onk kielégiti a fogyaszté optimalis dontését jellemz$ Osszes feltételt, és ezért versenyl
egyensulyt alkot.l

A kivitelezhetGségi korlat a fogyasztd életpalya-koltségvetési korlatja, ahonnan az
optimalitds elsGrendd feltételeinek felhasznéldsdval kikiiszoboltiik az 4rakat és az adod
kulcsokat. Ezzel egy olyan intertemporélis korldtot kaptunk, amelyben a kezdeti adod
kulcsokon kiviil csak az allokacié szerepel.?

A Ramsey-egyenstlynak az el6z§ tételben megallapitott tulajdonsidgaibol kovetl
kezik, hogy a Ramsey-allokicid nem a legjobb (first-best), hanem csak a masodik
legjobb (second-best) allokaci6. Ha egy ,tarsadalmi tervez$” valasztja az allokéacill

3 Altalaban a kivitelezhetGségi korlat tartalmazhat adokulcsokat is. Ez a helyzet példaul, ha a korméanyzat
az adobevételek egy részét visszajuttatja a fogyasztonak egyosszegd transzferek formdjaban.
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ot,* akkor az 4ltala valaszthaté allokdcionak csak az erdforraskorlat szab hatdrokat.
Ez a legjobb allokaci6, amelyet a transzformaciés és a helyettesitési hatdraranyok
egyezése jellemez. A kormanyzat azonban nem egy tarsadalmi tervezd, és nem képes
kozvetleniil megvélasztani az allokaciot. Gazdasagpolitikai eszkozei minddssze a gazll
dasag szerepldinek dontéseit befolyasoljdk. Ezért a decentralizdlhat6 allokacidnak az
erdforraskorlat mellett ki kell elégitenie a kivitelezhet&ségi korlatot is. Ez az extrall
korlat altalaban megakadalyozza a legjobb allokacié megvaldsitasat.’ Ha a kormanyl
zat egyOsszegd (lump-sum) addkat haszndl, akkor a versenyegyensilyi és a legjobb
allokdcié megegyezik, mert ezek az adok nem befolydsoljadk sem a helyettesitési, sem
a transzformdci6s hatarratdkat. Ez az elemzés eltekint az egydsszegd ad6ktol, mert
az ilyen adok kivetését illetGen a korméanyzatok lehetGségei meglehetGsen korlatozotd
tak. A torzité (jovedelem és joszag) adok viszont eltéritik egymdstol a helyettesitési
és transzformacios hatarratakat, és ezért az allokaci6 altalaban nem a legjobb, csak a
masodik legjobb.

Az el6z6 tétel alapjan a jolét-maximalizalé és decentralizalhat allokacié meg is
hatdrozhaté.

1. kovetkezmény. A Ramsey-allokdcio maximalizdlja a fogyaszté (1a) életpdlya-haszl
nossagdt a (8a) erdforrdskorldt és a (8b) kivitelezhetdségi korldt mellett.

Osszefoglalva az eddigi technikai eredményeket, az optimélis adokulcsok a kovetkell
z6 modon szamithatok ki. El§szor meghatirozzuk a versenyegyensulyt leird feltételel
ket. Majd a fogyasztd életpalya-koltségvetési korlatjanak felhasznaldsdval megadjuk a
kivitelezhet6ségi korlatot. A kovetkez$ 1épésben meghatarozzuk a Ramsey-allokaciot,
vagyis maximalizljuk a fogyasztd életpalya-hasznossigat az erGforras- €s a kivitelezhell
t6ségi korlatra és minden egyéb olyan korldtra vonatkozdan, amely a kormanyzat éltal
vélaszhat6 addkat korlatozza. Az optimalis adokat ezek utdn a versenyegyensulyi és a
Ramsey-allokéciot leird feltételek felhasznalasaval kapjuk.

A tovabbiakban feltessziik, hogy a Ramsey-allokacidt jellemzd sziikséges elsérendd
feltételek egyuttal elégségesek is. Ez nem feltétleniil all fenn, mert a kivitelezhetGségi
korlatot kielégitS allokacidk halmaza nem feltétlentil konvex (lasd errdl a problémarol
Lucas-Stokey [1983] munkéjat).

Az optimadlis t6kejovedelem-add

Ebben a szakaszban az eddig vadzolt modell kiilonbdz§ valtozataiban vizsgaljuk, hogy
mekkora a t6kejovedelemre kivett adé optimdlis kulcsa. El6szoér a homogén fogyaszi
tok esetét elemezziik, ami megfelel az addig leirt gazdasagi kornyezetnek. A masodik
véaltozatban feltessziik, hogy a fogyasztok kiilonbdzGk, a populdcié munkdsokbol és
t6késekbdl all, és a kormanyzat csak az elébbiek jolétével torddik. Ezutin visszatél
rink a homogén fogyasztdkhoz, de feltessziik, hogy a munka termelékenysége a hull
man tGke szintjétdl is fiigg, amelyet a fogyaszté halmoz fel. Végiil egy olyan esetet
elemziink, amikor az addérendszer hidnyos, vagyis az adérendszer eszkOztira nem
elég gazdag céljai megvaldsitasahoz.

+ A tarsadalmi tervezs a reprezentativ fogyaszto életpalya hasznossdgat maximalizalja az erSforraskorlat és
az egyéb technoldgiai korlatok mellett. A kormanyzattal ellentétben az § éltal valasztott allokaciénak nem kell
versenyegyensulyinak lennie.

> Lehetséges, hogy a kivitelezhetGségi korlat a legjobb allokaci6 esetén éppen fennall. Ekkor a Ramsey- és
a legjobb allokaci6 megegyezik.
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Homogén fogyasztok

A versenyegyensulyi allokacidt az erdforraskorlaton, a fogyaszt6 koltségvetési korlatjan
és a transzverzalitdsi feltételen kiviil az
u,(t) 1-t,
L= ——Mf (2 t=0, ..., (11
0 £ (11a)

1+7,

u, (1)

1+7

u,(t+1)
1+7

=pli+ -7, NS +1)-6,)] 1=0, ..., (11b)
ct+l
egyenletek jellemzik, amelyeket a fogyasztd optimdlis dontéseit jellemzS (4a)-(4b) és a
véllalat optimélis dontését jellemzdS (5a)-(5b) egyenletekbdl kaptunk.
Ebben a szakaszban az elemzésiinkhoz sziikségiink lesz a legjobb allokaciot leir fell

ct

tételekre is. Ezeket megkapjuk, ha a {c[, n, km}:o allok4ci6 megvalasztasaval a (7)

eréforraskorlat mellett maximalizaljuk a fogyaszté (1a) életpalya-hasznossagat. Az erdl
forraskorlat és a transzverzalitasi feltétel mellett ezt az allokaciot az

u,(t) _
u(t) =1,0) =0, ..., (12q)

u (t)= -6, + £t + D (c +1) =0, ..., (12b)

elsérendd feltételek jellemzik.

Végiil meghatirozzuk a Ramsey-allokaciot leir6 feltételeket, vagyis maximalizaljuk a
fogyaszt6 életpalya-hasznossagat az erdforras- és a kivitelezhetdségi korlatra vonatkol
zban. A probléma Lagrange-fiiggvénye

L= iﬁf{G(c,, n, A)+ u,(fk,,n)+1-68)k —c, —g, —km)}—

-2 U (O)[l + (1 —Tho )(fk (O)_ 6k )]ko
1+7,

ahol
Gle,, n,, A)=ulc,, n)+ Alu (t)e, +u,(t)n,] (13)

és A, valamint u, a megfeleld Lagrange-szorzok. A G filiggvény a hasznosségi fiiggll
vényt és a kivitelezhetGségi korlatot kombindlja. Ez nemcsak a jeldléseket, hanem a
levezetéseket is egyszertsiti, mivel formalisan a G fiiggvény a hasznossagi fiiggvény
szerepét tolti be a Ramsey-probléma megoldadsa soran. Az irodalom ezért idénként
pszeudd hasznossagi fliggvénynek is nevezi.®

Erdemes megjegyezni, hogy a kivitelezhetGségi korlat A Lagrange-szorzéja méri a
torzitd adok joléti koltségeit. Ha a kivitelezhet§ségi korlat nem korlatozza a Ramseyl
allokaciot, akkor annak csak az erdforraskorlat szab hatarokat. Ezért a Ramsey-allo
kacio és a legjobb allokacid megegyezik. Ha a kivitelezhet8ségi korlat nem kot, akkor
A = 0. Ha a kivitelezhetGségi korlat koti a Ramsey-allokaciot, akkor A > 0.

¢ A kiilonbz6 modellvaltozatokban a G fiiggvény kiilonbozd lesz.
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A Ramsey-allokaciot az el6z§ Lagrange-fiiggvény megfelel derivaltjai jellemzik

oL

—=G,(t)-u, =0 t=1, ..., (l4a)
ac,

oL u, (0)

87=Gc(0)_.uo _17[1*'(1 _Tko)(fk(o)_5k)]k0 =0 1=0, (14b)
C, 1+7,

I G ()+mf.()=0 =0, ..., (140)
on,

oL (= t

%Z_ﬁ M,y +ﬁ ‘ut[l_ak +fk(t)]:O’ t=1’ (14d)

feltételeket, amelyeket a

gjg;=_ (1) t=1, ..., (15q)
Gn(o) _ ucc(o) [1+(1 _Tko)(fk(o)_5k)]ko

6.0) ‘_f"(o{l_llw 6.0) J =0, (5
G.(t)=B1-6,+f(+1G.(t+1) t=1, ..., (15¢)

ﬁ[1_5k + fk(l)]Gc(l): GC(O)_A%[I-’- (1 _Tko)(fk(o)_sk )]ko =0, (15d)

forméban irhatunk.

A tdkejovedelem optimdlis adokulcsara vonatkozd elsé eredményiinket a kovetkezd
tétel foglalja Ossze.

2. tétel. Az dllandosult dllapotban, ahol a {c,n,k, g, vt .t} ={c,n kg 1.7, 7}
valtozok dllandok, a tékejovedelem optimdlis adokulcsa zéro.

Bizonyitas. Az allandosult dllapotban mind u (7), mind G (¢) dlland6. Mivel 7. szintén
allando, ezért a versenyegyensulyt jellemzd (115), és a Ramsey-allokaciot jellemzé (15¢)
feltételek a

1=B1+(1-7)(f-6)],

1=p[1-6,+f]

formdban frhatok. Léthato, hogy csak 7, = 0 adokulcs biztositja, hogy a versenyegyenl
stulyi és a Ramsey-allokacié megegyezzen. B

Ez az eredmény Chamley [1986] nevéhez flizddik, amelynek sztochasztikus valtozata
szerint az optimalis tdkejovedelem-add atlagosan zérd (lasd Chari-Christiano-Kehoe
[1994] és Zhu [1992]). Chamley modelljéhez képest tobb korlatozast tartalmazé kérnyel
zetben az eredmény ismert volt Arkinson-Sandmo [1980] munkdja 6ta. Az eredmény
némileg megleps. Mivel a joszag- és a béradd torzitja a fogyasztas és a munkakinélat
egymassal vald helyettesitését, azt hihetnénk, hogy érdemes a tSkejovedelmeket legl
alabb egy kicsit addztatni a fogyasztasi és a bérad6 csokkentésének érdekében. Tételiink
szerint ez a naiv intuicié hamis.

Ennek megértéséhez hasznos, ha felidézziik az allamhaztartastannak a jészagok opti-
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malis addztatdsira vonatkozé klasszikus eredményét,” amely szerint a kiilonbozd joszal
gokat azonos mértékben kell adéztatni. Ennek oka az, hogy optimalis dontés esetén a
joszagok kozott helyettesitési (MRS) és transzformdaciés hatararany (MRT) egymdashoz
viszonyitott ardnya megegyezik az addkulcsok aranyaval. Mivel a legjobb allokaci6
esetén MRS = MRT, az addkulcsok megegyezése biztositja ennek az allokiciénak az
elérését. Ha a kiilonboz6 idSszakban elfogyasztott azonos joszagokat kiilonbozd jod
szagnak tekintjiik, akkor a zérd tékejovedelem-adé optimalitdsa az optimalis joszagl
addztatas elmélete kovetkezményének tekinthet§. Az éllandosult allapotban a helyetll
tesitési hatdrardny a t és (¢t + s) id6szaki fogyasztds kozott, vagyis a (z+s) iddszaki
fogyasztas egyéni koltsége a ¢ idGszaki fogyasztis egységében kifejezve, MRS(t+s,
H=1/[1+(1- 7)(f, - 6)I°, mig a transzformacids hatdrardny, vagyis a (¢+s) id6szaki
fogyasztas tarsadalmi koltsége a ¢ idGszaki fogyasztds egységében kifejezve MRT(t,
t+s)=1/[1 - 6, + f,J. Figyelembe véve, hogy a jovedelemadonak mindig megfeleltetd
hetd egy fogyasztasi add, amely ugyanolyan mértékben tériti el egymastol a transzforl
macids és helyettesitési hatarratdkat, azt kapjuk, hogy

MRS(t, 1 +5) _ 1-6,+ f, C
MRT(t,t+s)_(1+(1—rk)(fk—6k)J =1+1(s).

Lathat6, hogy 7(s) adokulcs s monoton ndvekvd fiiggvénye, ha 7, > 0. A pozitiv
t6kejovedelem-add tehat megfelel egy explozivan novekvd joszagadonak. Egy nagyon
alacsony ad6 ugyan csak kis torzitast idéz el§ a ¢ és a (+ + 1) idGszaki fogyasztas kozotti
helyettesitésben, de annal nagyobbat a ¢ és a (¢ + s) idSszaki fogyasztas kozott. Ezért a
pozitiv t6kejovedelem-adé nem része az optimdalis adécsomagnak.

A hosszu tdvua egyensuly mellett az is fontos kérdés, hogy milyen az optimalis adol
kulcs azon a palyan, amelyen a hosszi tavi egyenstlyhoz eljutunk. Ennek targyaldsdhoz
feltessziik, hogy a hasznossagi fliggvény a

1-0

(e )= 7o+ V(o) (16)

formaban irhatd, ahol v egy szigorian csokkend, konkav fiiggvény. A fogyasztas szeml
pontjabdl ez egy allandod helyettesitési rugalmassagii formula. Kedvezé analitikus tulajd
donsigai miatt mind a ndvekedés elméletben, mind az iizleti ciklusok elméletében az
egyik leggyakrabban hasznalt hasznossagi fiiggvény. Azon kevés fiiggvényformak kozé
tartozik, amely konzisztens a kiegyensulyozott novekedési palya 1étezésével. A mi eleml
zéstinket is jelentGsen egyszerdusiti.

3. tétel. Ha a hasznossdgi fiiggvény a (16) egyenletben megadott formdban irhato,
akkor a tékejovedelem optimdlis adokulcsa minden t > 2 iddszakban 7éro, és az optimdlis
fogyasztdsi adoé minden t > 1 iddszakra dllando.

Bizonyitas. A hasznossagi fliggvényre vonatkoz6 feltevésbdl kovetkezik, hogy

uc (t) = ct_ ’ ’
G.(t)=cll+(1-0)A].
Ezt felhaszndlva a versenyegyensulyt jellemz6 (110), és a Ramsey-allokaciot jellemzd
(15¢) feltételek minden # > 1 idGszakra a

-6

= ,B[1+(I_Tkt+1)(fk(t+1)_6k)] Cust >

1 + Tct+1

c’
1+7,
=[-8, +f(t+1)c?

t+1°

7 Atkinson-Stiglitz [1972], Diamond-Mirrlees [1971].
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alakban irhatoak. Nyilvanvald, hogy csak 7, = 0, # > 2 addkulcs, €s egy alland6 7, 7 > 1
biztosithatja, hogy a versenyegyensilyi és a Ramsey-allokdcié megegyezzen. B

Eredményiink szerint a t6kejovedelem optimalis addja majdnem mindig zér6. A fol
gyasztok jolétével torddS allamnak nem csak hosszid, hanem rdvid tavon is el kell torold
nie a t6kejovedelmeket sujtdé adokat.

Eddig nyitva hagytuk azt a kérdést, hogy mi is torténik a kezdeti periédusban, amikor
a t6ke kinalata adott. Most megvizsgaljuk, hogy modelliink alapjan milyen kovetkeztel
tésre juthatunk az optimalis kezdeti adokulcsa esetén. A 7, optimdlis nagysdganak megll
hatdrozasahoz tekintsiik a Ramsey-probléma Lagrange-fiiggvényének 7, -ra vonatkozo6
derivaltjat

oL =2 U, (O)Tko [fk (0)_ 5k ]ko
9Ty, 1+71, )

Az optimum sziikséges feltétele, hogy ez a derivalt zéré legyen. Ez akkor és csak
akkor lehetséges, ha A = 0, vagyis, ha a kivitelezhet§ségi korlat nem koti az allokaciot.
Ekkor a (12a)-(12b) feltételek és a Ramsey-allokéciot leird (15a)-(15d) feltételek megl
egyeznek, és az allokiacié megegyezik a legjobb allokiacidval. Ha eltekintiink az egyl
Osszegl adoktol, a kormanyzat a legjobb allokaciét csak ugy valésithatja meg, ha a
kezdeti periddus addbevételeit kolcsonadja a fogyasztoknak, és késébbi kiadasait az
labbol szarmazo kamatbevételekbdl fedezi.® Ekkor a kormanyzatnak nincs sziiksége arra,
hogy a kezdeti peridduson kiviil ad6t vessen ki a t6kejovedelemre. Ennek az adépolitill
kanak a lehetdségét azonban kizartuk azzal a feltevésiinkkel, hogy a kezdeti addkulcs
nak van fels§ korlatja.

Az eddigiekben az optimalis fogyasztasi és béraddorél csak annyit mutattunk meg,
hogy az optimdlis fogyasztasi ad6 alland6. A legjobb és a versenyegyensulyi allokaciol
kat leir6 (12a)-(12b) és (11a)-(11b) feltételek alapjan megallapithatjuk, hogy ha a korl
manyzat a forgalmi adéval megegyez6 mértékben tdmogatja a munkakindlatot, vagyis
ha 7 = -7 , akkor az addpolitika a legjobb allokaciot valositja meg. Konnyen belathall
t0, hogy a bérek 7 w, tdmogatdsa €s a g kiadasok finanszirozhatok a fogyasztasiadol
bevételekbdl akkor, ha a kezdeti t6kedllomany elég magas. Ekkor a fogyaszt6 életpalyall
koltségvetési korldtjabol kovetkezik, hogy ¢, - wn, > 0, €s a fogyasztasi ad6 kulcsa
kielégitia g, = 7 (c, - wn) feltételt. Ez€ért mind a bérek timogatédsat, mind a korményzat
tovabbi kiadasait fedezik a fogyasztasiado-bevételek.

Vizsgalatunkbol azonban kizartuk ennek a lehet§ségét, amikor feltettiik, hogy a foll
gyasztasi adonak kezdetben van fels6 korlatja. Ezért modelliinkben a korményzat csak a
masodik legjobb allokaciét képes megvaldsitani, amelyik azonban a fogyasztasi és bérl
ado tobbféle kombinacidjaval is konzisztens lehet. Ez az eredmény megfelel az optimall
transzformdcids hatarratdk kozotti optimdlis eltérést hatdrozza meg. Ezt az optimélis
eltérést azutdn a kormanyzat kiilonféle adorendszerrel valdsithatja meg. Konkrétan, mol
delliinkben a bér- és a fogyasztisi add meghatarozatlansaga abbol kovetkezik, hogy a
kormanyzat harom lehetséges addkulccsal befolyasol két helyettesitési és transzformacil

8 A t6kejovedelem kezdeti addkulcsira vonatkozé eredmény analdg azzal az altaldnosabb, a termelési
tényezGk optimédlis addztatdsdra vonatkoz6 eredménnyel, amely szerint azt a termelési tényez6t kell a legin
kabb adodztatni, amelynek kinalata rugalmatlan.
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0s hatararanyt.” Egy gazdagabb modellben azonban megmutathat6, hogy a bérad¢ is
z€ér6. Példaul, ha a kormanyzat a bevételei egy részét transzferekként visszajuttatja a
fogyasztokhoz, akkor az optimalis addpolitika zér6 tékejovedelem-ad6 mellett megkovel
teli, hogy a bérad6 is zérd legyen. Ekkor a kormanyzat kiadasait teljes egészében foll
gyasztasi addval fedezi (lasd Coleman [2000]). Latni fogjuk, hogy hasonl6 a helyzet

2, 2

akkor, ha a munkaerd hatékonysiga a human téke szintjétdl fligg.

Tokés és munkas

Az elébbi példaban a fogyasztok populdcidja homogén volt. A most kdvetkezd esetben
feltessziik, hogy a fogyasztok heterogének, pontosabban: a populdcié két tipusu fogyaszi
tobol all. A munkédsok fogyasztanak és munkat kindlnak, de nem tulajdonolnak tékejal
vakat. Ezzel szemben a t6kések fogyasztanak, tSkejavakat birtokolnak, de nem kinalnak
munkat. Feltessziik, hogy a kormanyzat csak a munkasok jolétével torédik. Ez a szélsél
séges feltevés lehetévé teszi, hogy megvizsgiljuk az optimdlis tSkejovedelem-adora
vonatkoz6 el6bbi eredményiink robusztussigat.

Elgszor felvazoljuk a gazdasagi kornyezetet, és meghatdrozzuk a versenyegyensulyt
leir6 feltételeket. Ezutan jellemezziik a Ramsey-allokaciét. A munkds jolétét a

gﬁ’uw(c,w,n,) 0<pB<1 (17a)

Osszefiiggés definidlja, ahol ¢” a munkas fogyasztdsa €s n a munkakinilata. Mivel a
munkds tulajdondban nincs téke, ezért koltségvetési korltja

(I+7, )y <-7,)W, (17b)

Konnyen megmutathatd, hogy ha a munkéds valamely ¢ id§szakban nem tulajdonol
t6két, akkor sohasem tartja optimdalisnak a t6kefelhalmozast. Ezért irtuk rogton ebben a
formaban a munkdas koltségvetési korlatjat. A tdkés jolétét a

YBule) 0<p<1 (18a)
=0
Osszefliggés adja, ami tiikrozi atzt a feltevéstinket, hogy a t6kés nem kinal munkat. Mivel
a t6kés egyetlen jovedelemforrasa a t8ke, koltségvetési korlatja a

(+7, ) +k,, <RE, (18b)

t+1 —

forméban irhat6. Feltessziik, hogy mind #*, mind u¢ kielégiti a korébbiakkal analég
regularitasi feltételeket. n

A munkds a fogyasztds és a munkakindlat {th , 1, f,_, sorozatdnak megvdlasztal
saval maximalizdlja a (17a) Osszefiiggésben megadott életpalya-hasznossagat a (17b)
koltségvetési korlat mellett. Hasonl6képpen, a t6kés a fogyasztds és a t6kedllomany

{cf o k.1 [, sorozatinak megvalasztisdval maximalizalja a (18a) Osszefiiggésben megll

adott életpalya-hasznossagat a (18b) koltségvetési korlat mellett. A vallalat a fizikai tGke
€s a munka adott idGszakra vonatkozo k, €s n, szintjeinek megvélasztasival maximalizilja

° Modelliinkben meg lehet mutatni, hogy az optimélis bérad6 a kezdeti periddusban zér6. Ehhez djra kell
szamolni a Ramsey-allokaciot leird feltételeket ugy, hogy az allokéciot a kivitelezhetGségi korlaton és az
erdforraskorlaton kiviil az a kovetelmény is behatarolja, hogy a bérad6é nem lehet negativ,

w0 £

u (@) 1+7,”
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profitjat. Ekkor a tényezGarak €s azok hatarterméke kozott fennéllnak az r, = =f(f) és a
w, = [ (7) feltételek. A munkds €s a t6kés koltségvetési korlatja, a transzverzalitasi feltél
tel, valamint a gazdasag

ctw+ctc+gt +kt+1 :f(kt’nt)'l'(l_ak)kt (19)

eréforraskorlatja mellett a versenyegyensulyt a munkas optimalis dontését leird

u;“(t)__l—rm _
PORETES £.() t=0, ..., (20a)

valamint a tékés optimalis dontését leird

LAV I YIS Iy Ld Gl

1+7, 1+7

t=0,... (20b)
ct+l

elsérendd feltételek jellemzik. Itt mar felhasznéltuk, hogy versenyegyensulyban a tényell
z6arak megegyeznek a tényezSk hatartermékével. Az elGbbi feltételek analdgak a (11a)
és a (11b) egyenletekkel. A (20a) a fogyasztas és a munkakinalat optimalis helyettesitél
sét, mig a (20b) a t6kés optimdlis fogyasztasi-megtakaritasi dontést irja le.

A versenyegyensuly utin jellemezziik a Ramsey-allokaciét. Els 1épésben meghatdll
rozzuk a kivitelezhet8ségi korlatot. Mivel két kiilonb6z8 fogyasztdé van a gazdasagll
ban, ezért az allokdcidnak két kiilonbozd kivitelezhetdségi korlatot kell kielégitenie.
A munkés életpalya-koltségvetési korlatjat egyszerden a (9) egyenletbSl kapjuk, ha
figyelembe vessziik, hogy a munkésokra k, = 0. Ebbdl kovetkezik, hogy munkdsok
esetében fenndll a

3 B (), +u)(t)n,)=0 1la)
=0
kivitelezhetGségi korlat. A t6kés életpalya-koltségvetési korlatjat szintén a (9) egyenletll

bdl kapjuk, ha feltevésiinket kovetve a munkakindlatat zéronak vesszik, n, = 0. Ezért a
t6kés esetében a kivitelezhetGségi korlat a

Sy AL (*)
;ﬁuc(t)ct_ +Tco

1 [1+(1_Tk0)(r0_5k)]k0 (21b)
alakban irhat6.
A kivitelezhet&ségi korlatok felhaszndlasdval a Ramsey-allokéciot leird feltételeket a

L= iﬁl{G(ctw’ th? n, A’W’ ;]“c)+ ll’lt(f(kt’ nt)+ (1 _5k )kt - th _th - & _kt+1)}_ /’L%Roko
1=0

c0

Lagrange-fiiggvény {ctw, ¢, n,k, }ZO véltozokra vonatkozé derivéltjai adjak, ahol

Glers efom, as A)=u el m )+ 2 e+ On Je 20 0)er, 22
és A, A valamint p a megfelelé Lagrange-szorzok. Mivel feltevésiink szerint a korl
manyzat kizarélag a munkasok jolétét kivinja maximalizdlni, ezért a G fiiggvény csak a
munkdsok hasznossigi fiiggvényét tartalmazza.

A Ramsey-allokaciot jellemzd§ elsSrendd feltételek a Lagrange-fiiggvény alapjan a
kovetkezd formédban irhatdak

=—£.() =0, ...,  (23a)



A tokejovedelem optimdlis adoztatdsa 473

G.(t)=BM-6,+ f(+1]G.(t +1) =1, ...,  (23b)

ahol G_és G, a G filiggvénynek a t6kés €s munkas fogyasztisdra vonatkozo parcialis
derivéltjait jeloli. Mivel elemzésiinkben most mar a hosszu tdvd egyensulyra konl
centralunk, ezért az (23b) egyenlet =0 id&szaki megfelel§jétdl az egyszertiség kedd
véért eltekintiink.

4. tétel. Ha a munkds nem birtokol tékejavakat, és a kormdnyzat csak a munkas joléll
tével torodik, akkor dllanddsult dllapotban az optimdlis tékejévedelem-ado zéro.

Bizonyitas. A bizonyitds analdg a 2. téfel soran alkalmazott érveléssel. Az allandol
sult &llapotban mind «‘(¢), mind G (¢) dlland6. Mivel 7_szintén éllando, ezért a versenyll
egyensulyt jellemzd (20b) és a Ramsey -allokaciot Jellemzo (23D) feltételek a

= BI+1-5)(, -5)I.
1 = Bl1-3,+ f]

formdban irhatok. Lathat6, hogy csak 7, = 0 adokulcs biztositja, hogy a versenyegyenl
sulyi és a Ramsey-allokdcié megegyezzen. W

Eredményiink meglepd. A korményzatnak még akkor is optimélis megsziintetnie a
t6kejovedelem-adot, ha csak a munkavallalok jolétével torddik, akik nem tulajdonold
nak t6kejavakat.!® Ennek oka az, hogy a munkasok jelenbeli és jovébeli fogyasztasa
kozotti helyettesitést hosszi tdvon a t6kések jelenbeli és jovébeli fogyasztidsa kozotti
helyettesitése hatarozza meg. Ezért a tSkéseket sijtd t6kejovedelem-adé a munkisok
jolétét is csokkenti.

Homogén fogyasztok és humdn tokefelhalmozds

Most visszatériink az els6 modellgazdasdghoz, ahol a fogyasztok homogének, de fell
tesszilik, hogy a kibocsatds nem az egyszerd munka, hanem a hatékony munka kindlal
tatol fiigg. Legyen a kibocsatds az y, = f(k, nh) alland6 mérethozadéku technoldgia
altal meghatarozott, ahol s, a human téke szintje, n, a munkaid6, €s nh, a hatékony
munkakindlat. Ez a specifikdcid konzisztens az endogén novekedéssel.!' Kordbbi fell
tevésiinket fenntartva, a technoldgiat a vallalatok mdkdodtetik, és a fogyasztok minden
periédusban bérbe adjdk a birtokukban levé fizikai és human t6két. A tokéletes verl
seny €s a profitmaximalizalds biztositja a termelési tényezGk aranak és hatartermékél
nek a megegyezését.
A reprezentativ fogyasztd jolétét a

Zﬁ ( +v(n, )) (24a)

képlet, koltségvetési korlatjat pedig a
(L+7,)c, + K,y +h, <RKk +[1+01-1,)wn -6, (24b)

t+1 t+1

kifejezés definidlja. A fogyaszt6 a rendelkezésre 4ll6 jovedelmét nemcsak fogyasztasra
és fizikai t6ke felhalmozéasra, hanem humantSke-felhalmozasra is forditja.

10 Ezt elGszor Judd [1985] mutatta meg.
' Lasd Jones-Manuelli-Rossi [1993], [1997], Lucas [1990], Milesi-Ferretti-Roubini [1998] munkait opll
timalis ad6zasrdl endogén novekedés, illetve human tdke esetén.
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A fogyaszt6 a fogyasztas, a munkakinalat, a fizikai és a human tSke {c,, n,, h,,, k,,, |-

t+1> T+t Ji=0
sorozatdnak megvalasztisaval maximalizdlja a (24a) Osszefliggésben megadott életd
palya-hasznossagat a (24b) koltségvetési korlat mellett. A vallalat a fizikai t6ke és a
hatékony munka adott idGszaki k, és nh, szintjeinek megvalasztisdval maximalizélja
profitjat. Ekkor a tényezG8arak €s azok hatdrterméke kozott fenndllnak az r, = f,(?) €s
aw, = f (1) Osszefliggések, ahol f (¢) a termelési fliggvénynek az nh, hatékony munkal
ra vonatkozd parcidlis derivaltja. A fogyasztd és a vallalat optimalis dontése, valal
mint a

c+g+k, +th,  =fk,nh)+(1-6)k+(1-0,)h, (25)

erGforraskorlat meghatirozza a versenyegyensulyt, amelyet a fogyasztd (24b) koltségll
vetési korlatja és a szokdsos transzverzalitasi feltétel mellett a

Vi)  1-1
1) _ nt i, .
o0 1+Tafn(), =0, ..., (26a)
' [ 5] [
o =pl+Q0-7,, )f(+1)-6,) o =0, .., (6h)

ct ct+l

1+(1-7, ), )-6,)=1+0~7,Xf,()n,=6,) t=1, .. (260

feltételek jellemzik. Az elsG két egyenlet interpreticidja megegyezik az els§ modellvaltol
zatban adottakkal. Az utolsé egyenlet pedig egy arbitrazsfeltétel, amely szerint a fizikai
és human téke hozama a versenyegyensulyban megegyezik.

Most meghatarozzuk a Ramsey-allokaciot leird feltételeket. Els6 1épésben levezetjiik
a kivitelezhetGségi korlatot. Legyen a,= k, + h,. Ezt felhaszndlva, a haztartds koltségvell
tési korlatjat a

(147 )c+a, <Ra+(1+(-7 )wn-5)-R)h,

forméba irhatjuk. Ebbdl kapjuk a fogyasztd

i (1+Tc[)ct _{[1 + (1 _Tm)(wznt _5h)]_Rz}hz =R
- o*%0

=0 H;:IRS

életpalya-koltségvetési korlatjat. Mivel versenyegyenstilyban minden 721 id§szakra fennall

a (26¢) arbitrazsfeltétel, ezért 1 +(1 - 7 )(wn, - 6,) - R, = 0 minden 721 idGszakra. Ezt,

valamint a (26a) és a (26b) versenyegyenstlyi feltételeket felhaszndlva, a fogyasztd

életpalya-koltségvetési korlatjabdl kapjuk a

L iﬁtctle=1ii{[1+(1_Tk0)(ﬁc(0)_5k) 0+[1+(1_Tk0)(.fn(0)n0_6h)]h0} (27)

kivitelezhet&ségi korlatot. Ennek felhaszndlasdval a Ramsey-probléma Lagrangel
fliggvénye

L=iBI{G(Ct’nt’A’)'F/’Lt[f(kt’ntht)+(1_5k)kt+(1_6h)ht_ct_gt_kt+1_ht+1]}_
A - n 080K, + -7 ) 00 -8,

1+
ahol
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1-6

G(c,,n,A)= 1C’ 5 +v(n, )+ Acl™ (28)
és A a megfelel§ Lagrange-szorz6. A Ramsey-egyensilyt a
G,(t)
L =—f(t)h t=1, ..., (29a
GC([) fn( ) 1 ( )
G.(t)=BML-6 +f(+1)G.(t+1) t=1, ..., (29b)
1-6,+ f,(t)=1-6, + f,(t)n, t=1, ..., (29¢)

elsérendd feltételek jellemzik. A rovidség kedvéért ezittal sem irjuk le az els6rendd
feltételek ¢ = 0 idészakra vonatkozé alakjat.
5. tétel. Allandésult dllapotban, ahol a gazdasdg a kiegyensiilyozott novekedési pdlya
mentén novekszik, mind a téke-, mind a munkajovedelem optimdlis adokulcsa zéro.
Bizonyitas. A (26b) és a (29b) egyenleteket a

CCt.Jrl — [1 + (1 — Ty )(f;c(t)_ 5k )]é’
Coi _[1-6, + £.(1)o
C

t

alakban irhatjuk. A kiegyenstilyozott novekedési palya mentén a {c,k,h} viltozok 4l0
land6 ttemben nének, és n, valamint az adkulcsok dllandok. Mivel a t6ke hatirtermél
ke csak a k/(nh) aranytol fligg, ami a kiegyenstlyozott ndvekedési pilya mentén éllanl
do, ezért az el6z6 két egyenlet mindegyike konzisztens a kiegyenstlyozott ndvekedésl
sel. A két egyenletbSl kovetkezik, hogy a masodik legjobb allokacié elérésének sziiksél
ges feltétele 7, = 0. Ha 7 = 0, akkor a (29¢) €s a (26¢) arbitrazsfeltételekbdl kovetkell
zik, hogy 7 = 0. B

Ha a téke hatarterméke nem az egyszerd, hanem a hatékony munkatdl fiigg, akkor
az optimdlis addkulcs mindkét jovedelem esetében zérd. A masodik legjobb allokaci6
megvaldsitdsdhoz a kormdanyzati kiadasokat kizardlag a joszdgok megaddztatasaval
szabad finanszirozni.

Hidnyos adorendszer
Most az els6 modellnek azt a valtozatat vizsgaljuk, amikor a haztartds két kiilonbozd
munkét kinal, de a kormanyzat nem képes kiilonbséget tenni a kett§ kozott, és ezért

ugyanazzal a kulccsal adéztatja Sket. Ekkor mondjuk, hogy az adérendszer hidnyos.!? A
fogyasztok életpalya-hasznossagat a

S Bulc.n,n,)  Be(01) (30a)

Osszefliggés definialja, ahol c, a fogyasztds, n , a szakképzett munka, mig n  a szakképl

12° A hianyos adorendszer és az optimdlis adoztatds kérdésérél lasd Correia [1996b], Jones-Manuelli-
Rossi [1997], valamint Stiglitz [1987].
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zetlen munka. Az u hasznosségi fliggvény c, szigordan ndvekvd, valamint n, €s n, szigol
rian csokkend fiiggvénye. Tovabba u szigorian kvazikonkav és kielégiti az Inada-feltéd
teleket. A haztartis koltségvetési korlatja most az

(I+7)c+k <(1-t)wn +w n)+Rk (30b)

ut " ut

alakban irhato, ahol w_€s w  a szakképzett €s szakképzetlen munka utan fizetett munkall
bér. A villalatok most a fik, n_, n ) technologidt mikodtetik, amely kielégiti a korabbill
akban emlitett regularitasi felteteleket.

A fogyaszt6 a fogyasztés, a szakképzett és szakképzetlen munka kindlata, és a tGkeald

loméany {c,,n,,n,.k sorozatdnak megvalasztdsdval maximalizalja a (30a) Osszefiig

12 %t T rut > e+ Jp=0
gésben megadott életpalya-hasznossagat a (300) koltségvetési korlat mellett. A véllalat
pedig a fizikai tSke, a szakképzett és a szakképzetlen munka vilasztidsaval maximalil
zalja profitjat. Ekkor a tényezGarak €s azok hatirterméke kozott fenndllnak az r, =
JAGR aw, = f() ésaw = f (1) feltételek. A fogyaszto €s a vallalat optimalis dontése,
valamint a

c+g+k, = flk,n

1" st?

n)+(1-8)k, 31)

eréforraskorlat meghatdrozza a versenyegyensuilyt, amelyet a fogyaszt6 (24b) koltségl
vetési korlatja és a szokdsos transzverzalitdsi feltétel mellett az

u,(t) _ 1= Tmf(),

O 1+z, (32)
)_ L)
w@) £0) (320)
u,(t) u (t+1)
l+71, = PR 1+1,, (32¢)

els6rendd feltételek jellemzik. Ezek koziil csak a (32b) egyenlet nem szerepelt a (11a)
(11b) elsérendd feltételek kozott, amelyek az elsé modellvaltozatban irtdk le a fogyasztd
optimédlis dontéseit. Az Uj egyenlet a kétfajta munka optimalis helyettesitését leird feltéd
telt adja, amely szerint a helyettesitési hatdrardnyok megegyeznek a relativ arakkal.
Megjegyezziik, hogy ha a két fajta munkat sijté bérad6 kulcsa kiilonbozd lenne, akkor
a (32b) egyenletben a relativ adokulcsok is megjelennének.

A Ramsey-egyensuly meghatidrozdsdhoz meg kell hatdroznunk a kivitelezhet&ségi
korlatot. Kénnyd belatni, hogy esetiinkben ez a

5Bl 41 0n, om0 XR0-60k 63

formdban irhat6. Mivel a kormanyzat rendelkezésre 4116 adokulcsok rendszere nem elég
gazdag, ezért a kivitelezhetGségi és az erdforraskorlaton kiviil az addpolitikaval elérhell
t6 versenyegyensulyi allokaciok halmazat egy tovabbi korlat is koti. Ennek oka az, hogy
a (33) kivitelezhetGségi korlat érvényes, fiiggetleniil attél, hogy a kormanyzat képes-e
az adézas szempontjabdl kiilonbséget tenni a két fajta munka kozott, vagy sem. Ha a
fogyasztd koltségvetési korlatjabdl az elsérendd feltételek felhasznalasaval kikiiszoboll
tik a relativ arakat, akkor elveszitjiik azt az extrainformacidt, amelyet (32b) tartalmaz.
E szerint a két munka helyettesitési hatdrardnya megegyezik a transzformacids hatar
arannyal, ami ebben a modellben csak akkor igaz, ha a két kiilonb6z6 munkat sujtd
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adokulcs azonos. Ezért ezt a korlatot explicit médon figyelembe kell venniink, amikor
meghatirozzuk a Ramsey-allokaciot.

A Ramsey-egyenstlyt leird feltételeket megkapjuk, ha a {C,,nst,nm,kt+1 ~, allokacio
megvalasztasdval maximalizaljuk a reprezentativ fogyasztd (30a) életpalya-hasznossagat
a (33) kivitelezhet6ségi korlatra, a (31) erSforraskorlatra, és az adérendszer hidnyossal

gét reprezentdld (32b) korlat mellett. A probléma Lagrange-fiiggvénye
L= 2ﬁt{G(ct’kt’nst’nut’)”nt)+ ﬂx[f(kz’”sz’”ut)+ (1 - 5k )k[ -6 =&~ kH—l]}_
=0
) u (0)[1 +(1- Tro )(fk 0)- [ )]ko

1+7,

ahol

Gl kst Ao, ) = e,y )+ A, 0, + (0, + 0, (O, Jon [ 0 - L)

u, @) £,0)
és A, n, valamint y a megfeleld Lagrange-szorzok. A megfelel§ derivéltak meghatdrol
z4sabdl kapjuk a Ramsey-allokaciot leird

(34)

(G;ig;:_ﬁ‘(t) t=1, .., (350)
G,(t) _ £,(0) )
G,(t) f.@) =0, .. (35b)

G.(t)-BG,(t)=Bl1-6, + f,(t +1)G.(t +1)] =1, .., (350

elsérendd feltételeket.

Ebben az esetben a hosszi tdvon érvényes optimalis adérendszerre a kovetkezd allill
tast bizonyitjuk:

6. tétel. Allandosult dllapotban az optimdlis tékejovedelem-ado akkor és csak akkor
26ro, ha a két munka kozotti transzformdcios hatdrardny fiiggetlen a tékedllomdnytol.

Bizonyitas. A (32¢) és a (35¢) egyenleteket a

lzﬂ[1+(1_7k)(ﬁc_5k)]’
G,
1=ﬁ[l—6k+fk +G]

formaban irhatjuk. Ebb6l kapjuk, hogy
1 G,
T, =— —-~.
f;c - 6k Gc

Allitasunk ebbdl és a G fiiggvény definici6jabol kovetkezik. W

Eredményiink szerint hidnyos adérendszer esetén az optimélis tkejovedelem-add
hossza tdvon nem feltétleniil zérd. A tékejovedelem addkulcsa alapvetSen a technol6gill
arol fiigg. Ha a technolégia az flk, g(n, n )] alakban irhat6, akkor a t6kejovedelem
optimadlis adokulcsa zérd, egyébkent nem. Ezt a feltételt kielégiti példaul a Cobb-Douglasl
tipust technolégia, de az altaldnosabb CES tipusu technol6gidk nem. Hangsilyozni kell,
hogy eredményiink nem mond semmit az addkulcs elGjelérdl, vagyis mind a tékejovedeld
lem tdmogatdsa mind addztatasa elképzelheté6 mint optimalis politika.
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Zar6 megjegyzések

Ebben a munkéban attekintettiik a tGkejovedelem optimalis addztatdsara vonatkozd legll
fontosabb normativ eredményeket. Az allamhéztartistan elvei szerint az addrendszer
kialakitdsakor annak az elvnek kell érvényesiilnie, hogy az addkat a lehetS legkisebb
holtteher-veszteség mellett kell beszedni. Ebbdl kiindulva megmutattuk, hogy a tSkejol
vedelmeket hosszu tdvon egyéltaldn nem szabad addztatni. Ha a hasznossagi fiiggvényre
bizonyos korlatozasokat vezetiink be, akkor allitisunk rovid tdvon is igaz. Az altalunk
vizsgalt eseteken kiviil Atkeson—Chari-Kehoe [1999] megmutatta, hogy a tGkejovedeld
mek optimalis adokulcsa nyitott gazdasagban és az egyiittéld generacidk modelljében is
z€r6, Judd [1999] pedig demonstrélta az eredmény érvényességét olyan gazdasagi korl
nyezetben is, amikor a gazdasidg nem feltétleniil tart egy hosszi tavi egyensulyhoz. A
z€rd tékejovedelem-ad6 optimalitdsdra vonatkozd eredmény tehat meglehetdsen robuszi
tus, hiszen a lehetd legkiilonbozébb gazdasagi kornyezetben is érvényes. A numerikus
szamitasok szerint pedig a tSkejovedelem-add megsziintetésébdl szairmazd joléti nyerel
ség nem jelentéktelen (lasd Chamley [1985] és Coleman [2000] munkait).

Elemzésiink soran azonban lattuk, hogy bizonyos esetekben nem érvényes a fenti
eredmény. Ha az addrendszer hidnyos, vagyis ha a kormdanyzat rendelkezésére alld
eszkozrendszer nem eléggé gazdag, akkor a tékejovedelem optimdlis addja nem zérod.
Hasonlé eredményt kapunk, ha a fogyasztonak valamilyen rogzitett kindlatd termel
Iésitényezd-jaradékot biztositanak (Correia [1996a]), vagy ha bizonyos kockazatok ell
len a pénziigyi piacok nem kindlnak biztositast (Aiyagari [1995]). Ez ut6bbi esetben a
fogyaszté a tGkefelhalmozds révén biztositja magat, ami tdrsadalmi szempontbdl til
magas tékefelhalmozashoz vezet. Pozitiv t6kejovedelem-add kedvezdtleniil hat a tGkell
felhalmozasra, és ezaltal noveli a fogyasztd jolétét.
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