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Γρεεν Σπενδινγ Ρεφορmσ, Γροωτη ανδ Wελφαρε

ωιτη Ενδογενουσ Συβϕεχτιϖε Dισχουντινγ

Αυγυστ 9, 2013

Αβστραχτ

Τηισ παπερ στυδιεσ οπτιmαλ �σχαλ πολιχψ, ιν τηε φορm οφ ταξατιον ανδ τηε αλλοχατιον οφ ταξ
ρεϖενυεσ βετωεεν ινφραστρυχτυρε ανδ ενϖιρονmενταλ ινϖεστmεντ, ιν α γενεραλ−εθυιλιβριυm
γροωτη mοδελ ωιτη ενδογενουσ συβϕεχτιϖε δισχουντινγ. Α γρεεν σπενδινγ ρεφορm, δε�νεδ
ασ α ρεαλλοχατιον οφ γοϖερνmεντ εξπενδιτυρεσ τοωαρδσ τηε ενϖιρονmεντ, χαν προχυρε α
δουβλε διϖιδενδ βψ ραισινγ γροωτη ανδ ιmπροϖινγ ενϖιρονmενταλ χονδιτιονσ, αλτηουγη
τηε ενϖιρονmεντ δοεσ νοτ ιmπαχτ τηε προδυχτιον τεχηνολογψ. Αλσο, ενδογενουσ Ραmσεψ
�σχαλ πολιχψ ελιmινατεσ τηε ποσσιβιλιτψ οφ αν �ενϖιρονmενταλ ανδ εχονοmιχ ποϖερτψ τραπ�.
Χοντραρψ το τηε χασε οφ εξογενουσ δισχουντινγ, γρεεν σπενδινγ ρεφορmσ αρε τηε οπτιmαλ
ρεσπονσε οφ τηε Ραmσεψ γοϖερνmεντ το α ρισε ιν τηε αγεντσ� ενϖιρονmενταλ χονχερνσ.

ϑΕΛ χλασσι�χατιον: D90, Ε21, Ε62, Η31, Ο44, Θ28.
Κεψωορδσ: ενδογενουσ τιmε πρεφερενχε, γροωτη, ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ, σεχονδ−βεστ

�σχαλ πολιχψ.

Αχκνοωλεδγεmεντσ: Wε ηαϖε βενε�τεδ φροm χοmmεντσ ανδ συγγεστιονσ βψ ϑ. Χα−
βαλλ, Κ. Νεανιδισ, Λ. Ροσσι, Τ. Ξεπαπαδεασ, ανδ σεmιναρ παρτιχιπαντσ ιν τηε ΙΧΜΑΙΦ
2013, τηε ΞΞΞςΙΙ Σιmποσιο οφ τηε Σπανιση Εχονοmιχ Ασσοχιατιον 2012, τηε DΕΓΙΤ 2012
Χονφερενχε, τηε ΣΥΡΕD 2012 Χονφερενχε, τηε Ροψαλ Εχονοmιχ Σοχιετψ 2012 Χονφερενχε,
τηε ΞΡΕΑΠ Σψmποσιυm ον Εχονοmιχ Dεϖελοπmεντ ανδ Γροωτη (2011) ατ τηε Υνιϖερ−
σιτψ οφ Βαρχελονα, τηε ΑΣΣΕΤ 2011 Χονφερενχε, ανδ τηε 9τη Χονφερενχε ον Ρεσεαρχη ον
Εχονοmιχ Τηεορψ ανδ Εχονοmετριχσ (2010).



1 Ιντροδυχτιον

Τηε εχονοmιχ γροωτη − ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ νεξυσ ηασ ρεχειϖεδ χονσιδεραβλε αττεντιον βοτη

ιν αχαδεmιχ ρεσεαρχη ανδ πολιχψ δεβατεσ.1 Εχονοmιχ αχτιϖιτψ χοντριβυτεσ το ενϖιρονmενταλ

δεγραδατιον βψ γενερατινγ πολλυτιον ανδ τηυσ υνδερστανδινγ ωηψ ριχηερ εχονοmιεσ mαψ βε mορε

ενϖιρονmενταλλψ δετεριορατεδ ισ στραιγητφορωαρδ. Ψετ, τηερε ισ εϖιδενχε τηατ mανψ αδϖανχεδ

εχονοmιεσ περφορm βεττερ ιν τερmσ οφ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ τηαν ποορερ χουντριεσ.2

Φροm α ποσιτιϖε ασπεχτ, ιν αν αττεmπτ το εξπλαιν τηισ στψλιζεδ φαχτ α στρανδ οφ τηε λιτερατυρε

ηασ δεριϖεδ, τηρουγη ϖαριουσ mεχηανισmσ, mυλτιπλε εθυιλιβρια ιν ωηιχη ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ

ανδ ινχοmε ορ γροωτη αρε ποσιτιϖελψ ρελατεδ (ε.γ. Ικεφυϕι ανδ Ηοριι, 2007; Πριευρ, 2009; Μαριανι

ετ αλ., 2010; ςαρϖαριγοσ, 2010α). Μυλτιπλε εθυιλιβρια ιν τηεσε στυδιεσ mαψ ιmπλψ τηε εξιστενχε

οφ αν �ενϖιρονmενταλ ανδ εχονοmιχ ποϖερτψ τραπ� χηαραχτεριζεδ βψ εχονοmιχ σταγνατιον ανδ

βαδ ενϖιρονmενταλ χονδιτιονσ. Ιν τηισ χοντεξτ, τηε ιmπλιχατιονσ οφ ενδογενουσ γοϖερνmεντ

ιντερϖεντιον ωηεν τηερε αρε mυλτιπλε πατησ οϖερ ωηιχη ινχοmε ανδ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ εϖολϖε,

βεχοmε ιmπορταντ.

Φροm α νορmατιϖε ασπεχτ, υνδερ υνιθυε εθυιλιβριυm ρεγιmεσ, α λαργε βοδψ οφ τηε λιτερατυρε

ηασ αναλψζεδ τηε ιmπαχτ οφ ενϖιρονmενταλ πολιχψ ρεφορmσ ον γροωτη ανδ ωελφαρε βψ χονχεντρατ−

ινγ ον τηε ταξ ινστρυmεντσ (σεε ε.γ. Γουλδερ, 1995; Βοϖενβεργ ανδ Σmυλδερσ, 1996; Βοϖενβεργ

ανδ Μοοιϕ, 1997). Τηε mαιν χονχλυσιον ισ τηατ α ρισε ιν πολλυτιον ταξεσ mαψ προϖιδε α δουβλε

διϖιδενδ χονσιστινγ ιν α σιmυλτανεουσ ινχρεασε ιν τηε γροωτη ρατε ανδ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ,

προϖιδεδ τηε λαττερ ηασ α ποσιτιϖε ιmπαχτ ον τηε προδυχτιον τεχηνολογψ. Ηοωεϖερ, γιϖεν τηε

πρεσενχε οφ βινδινγ �σχαλ χονστραιντσ ιν τηε εχονοmψ, αλτερνατιϖε πολιχψ ρεφορmσ ον τηε εξπεν−

διτυρεσ σιδε χαν βε χονσιδερεδ, ωηιχη mαψ ψιελδ ποσιτιϖε ε¤εχτσ ον γροωτη ανδ ενϖιρονmενταλ

θυαλιτψ ιν α �σχαλλψ νευτραλ ωαψ.

Τηε πρεσεντ παπερ (ι) στυδιεσ τηε ρολε οφ οπτιmαλ �σχαλ πολιχψ ιν ελιmινατινγ αν �ενϖιρονmενταλ

1Φορ α συρϖεψ, σεε ε.γ. Ξεπαπαδεασ (2005).
2Φορ ινστανχε, υσινγ τηε Ενϖιρονmενταλ Περφορmανχε Ινδεξ (ΨΧΕΛΠ, 2010) ασ α προξψ φορ ενϖιρονmενταλ

θυαλιτψ, ηιγηερ ϖαλυεσ ιν τηε ρανγε οφ 0−100 χαν βε οβσερϖεδ φορ α νυmβερ οφ ρελατιϖελψ ριχη νατιονσ, λικε Σωιτζερ−
λανδ (89.1), Νορωαψ (81.1), Φρανχε (78.2), χοmπαρεδ το χουντριεσ ωιτη λοωερ περ χαπιτα ΓDΠ, συχη ασ Ρυσσια
(61.2), Εγψπτ (62.0), ανδ Τηαιλανδ (62.2). Τηε τραδιτιοναλ εξπλανατιον βασεδ ον τηε ενϖιρονmενταλ Κυζνετσ
χυρϖε (ε.γ. Γροσσmαν ανδ Κρυεγερ, 1995) ηασ βεεν θυεστιονεδ ον τηε εmπιριχαλ φροντ (Κιϕιmα ετ αλ., 2010).
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ανδ εχονοmιχ ποϖερτψ τραπ� ανδ (ιι) φοχυσεσ ον γρεεν σπενδινγ ρεφορmσ, ιmπλψινγ α σηιφτ ιν πυβλιχ

σπενδινγ φροm �προδυχτιϖε� τοωαρδσ ενϖιρονmενταλ ουτλαψσ, ασ α mεανσ το αχηιεϖε α δουβλε

διϖιδενδ ωιτηουτ τηε ασσυmπτιον οφ ενϖιροmενταλ προδυχτιον εξτερναλιτιεσ.3

Ουρ mαιν τοολ ισ α χοντινυουσ−τιmε γροωτη mοδελ ωιτη ρενεωαβλε ρεσουρχεσ, ιν ωηιχη τηε

γενερατινγ mεχηανισm οφ mυλτιπλε εθυιλιβρια ισ τηε ασσυmπτιον οφ ενδογενουσ συβϕεχτιϖε δισ−

χουντινγ (τιmε πρεφερενχε). Σπεχι�χαλλψ, ωε ινχορπορατε αν ενϖιρονmενταλ εξτερναλιτψ ιντο ιν−

διϖιδυαλσ� ιmπατιενχε βψ ασσυmινγ τηατ αγεντσ ωηο εξπεριενχε α ηιγηερ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ

αρε λεσσ mψοπιχ ανδ τενδ το ϖαλυε τηε φυτυρε mορε. Ουρ αππροαχη χαπτυρεσ τηε στανδαρδ �λιφε

εξπεχτανχψ ε¤εχτ� οφ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ ορ πολλυτιον, τηρουγη τηε ιmπαχτ εξερτεδ ον ηυmαν

ηεαλτη.4 Ιν α σιmιλαρ σπιριτ, Αγνορ (2010) ηασ χαπτυρεδ τηε �λιφε εξπεχτανχψ ε¤εχτ� οφ ηεαλτη

σερϖιχεσ βψ ενδογενιζινγ τηε δεγρεε οφ ιmπατιενχε το τηισ ϖαριαβλε. Ρεχεντλψ, Ψανασε (2011)

αλσο ινχορπορατεσ αν ενϖιρονmενταλ εξτερναλιτψ βψ mοδελινγ τηε ρατε οφ τιmε πρεφερενχε (ΡΤΠ)

ασ α νεγατιϖε φυνχτιον οφ τοταλ πολλυτιον ανδ �νδσ, ιν αν εξογενουσ πολιχψ σετυπ, τηατ mυλτιπλε

στεαδψ στατεσ mαψ εξιστ ανδ τηατ τηε δψναmιχ εθυιλιβριυm mαψ δισπλαψ ινδετερmιναχψ.5

Σταρτινγ τηε αναλψσισ ατ τηε Dεχεντραλιζεδ Χοmπετιτιϖε Εθυιλιβριυm (DΧΕ) λεϖελ, ωε σηοω

τηατ γλοβαλ ινδετερmιναχψ, ιν τηε φορm οφ mυλτιπλε εθυιλιβρια, mαψ αρισε ιν τηε mαρκετ εχονοmψ.

Ιντυιτιϖελψ, εχονοmιεσ ωιτη τηε σαmε φυνδαmενταλσ χαν ενδ υπ ιν α �βαδ� εθυιλιβριυm, χηαρ−

αχτεριζεδ βψ ηιγη ιmπατιενχε, ποορ ενϖιρονmενταλ χονδιτιονσ ανδ λοω γροωτη, ορ ιν α �γοοδ�

εθυιλιβριυm, ωιτη λοωερ ιmπατιενχε, βεττερ ενϖιρονmενταλ χονδιτιονσ ανδ ηιγηερ γροωτη. Τηεσε

εθυιλιβριυm ρεγιmεσ αρε ασσοχιατεδ ωιτη δι¤ερεντ πολιχψ πρεσχριπτιονσ. Χοντραρψ το τηε χασε οφ

τηε �βαδ� εθυιλιβριυm, ιν ωηιχη α γροωτη−ενηανχινγ στρατεγψ ισ το ενγαγε ιν πυρε �προδυχτιϖε�

3Πυβλιχ εξπενδιτυρεσ ον ενϖιρονmενταλ χαρε mαψ βε τηουγητ οφ ασ �χλεανυπ� εξπενδιτυρεσ ον πολλυτιον αβατε−
mεντ ορ, mορε γενεραλλψ, ασ τοταλ σπενδινγ ον αλλ ενϖιρονmενταλ προγραmσ. Τηρουγηουτ τηε παπερ, ωε υσε
ιντερχηανγεαβλψ τηε τερmσ �πυβλιχ ενϖιρονmενταλ mαιντενανχε/ινϖεστmεντ� ανδ �πολλυτιον αβατεmεντ πολιχιεσ�.

4Σεε ε.γ. Βαλεστρα ανδ Dοττορι (2012), Μαριανι ετ αλ. (2010), Παυτρελ (2008), ϑουϖετ ετ αλ. (2010), ανδ
ςαρϖαριγοσ (2010α,β). Τηισ στρανδ οφ τηε λιτερατυρε ισ τψπιχαλλψ δεϖελοπεδ ιν αν οϖερλαππινγ γενερατιονσ (ΟΛΓ)
σετυπ, ωηιχη ο¤ερσ τηε αδϖανταγε οφ mεασυραβλε mορταλιτψ ρατεσ. Wε νοτε τηατ ουρ ποσιτιϖε ρεσυλτσ ωουλδ ηολδ
ιν συχη α φραmεωορκ, βυτ τηε νορmατιϖε ασπεχτσ οφ σεχονδ−βεστ Ραmσεψ πολιχψ ωουλδ βε ιντραχταβλε, ωιτη ισσυεσ
οφ ιντεργενερατιοναλ εθυιτψ ραισεδ.

5Βεηαϖιοραλ εϖιδενχε σηοωσ τηατ πεοπλε ωηο αρε φαmιλιαρ το νατυραλ ρεσουρχεσ ηαϖε λοω ρατεσ οφ δισχουντ (σεε
ε.γ. ςισχυσι ετ αλ., 2008). Φορ τηεορετιχαλ mοδελσ σεε Πιττελ (2002, Χηαπτερ 5) ανδ Λινεσ (2005). Ιν Αψονγ Λε
Καmα ανδ Σχηυβερτ (2007) τηε σοχιαλ πλαννερ�σ δισχουντ ρατε ισ αν ινχρεασινγ φυνχτιον οφ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ
το ρε�εχτ σοχιαλ mοτιϖε οφ συσταιναβιλιτψ ανδ ιντεργενερατιοναλ αλτρυισm.
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εξπενδιτυρεσ, ιν τηε �γοοδ� εθυιλιβριυm τηε mορε ταξ ρεϖενυεσ τηε γοϖερνmεντ αλλοχατεσ το ενϖι−

ρονmενταλ χαρε ϖισ−◊−ϖισ ινφραστρυχτυρε αβοϖε α χριτιχαλ ϖαλυε, τηε ηιγηερ ισ τηε λονγ−ρυν γροωτη

ρατε. Ονλψ βελοω τηισ χριτιχαλ ϖαλυε τηε αβοϖε−mεντιονεδ τραδιτιοναλ ρεχιπε ισ οβταινεδ. Wε

τηερεφορε εmπηασιζε τηατ ιν τηε �γοοδ� εθυιλιβριυm τηε εχονοmψ χαν ενϕοψ α δουβλε διϖιδενδ ιν

τερmσ οφ ηιγηερ γροωτη ανδ βεττερ ενϖιρονmενταλ χονδιτιονσ τηουγη α �σχαλλψ νευτραλ σηιφτ ιν

τηε σπενδινγ mιξ, συχη ασ α γρεεν σπενδινγ ρεφορm, αλτηουγη τηε ενϖιρονmεντ δοεσ νοτ ιmπαχτ

τηε προδυχτιον τεχηνολογψ. Τηισ αλτερσ τηε τψπιχαλ �νδινγ ιν ρελατεδ σετυπσ ωιτη εξογενουσ ΡΤΠ

τηατ ταξ ρεϖενυεσ σηουλδ βε δεϖοτεδ το �προδυχτιϖε� εξπενδιτυρεσ φροm α γροωτη περσπεχτιϖε

ανδ τηατ πυβλιχ ενϖιρονmενταλ ινϖεστmεντ ισ ονλψ ϕυστι�εδ βψ σοχιαλ ωελφαρε χονσιδερατιονσ δυε

το τηε αmενιτψ ϖαλυε οφ τηε ενϖιρονmεντ ιν τηε υτιλιτψ φυνχτιον (Λιγτηαρτ ανδ ϖαν δερ Πλοεγ,

1994; Πρεζ ανδ Ρυιζ, 2007; Εχονοmιδεσ ανδ Πηιλιπποπουλοσ, 2008). Ιντυιτιϖελψ, τηισ οχχυρσ

βεχαυσε, ιν αδδιτιον το τηε στανδαρδ γροωτη−προmοτινγ ρολε οφ ινφραστρυχτυρε ινϖεστmεντ, τηερε

ισ νοω α σιmιλαρ ινδιρεχτ ρολε πλαψεδ βψ ενϖιρονmενταλ σπενδινγ βψ mεανσ οφ προmοτινγ πα−

τιενχε ανδ ινδυχινγ ηιγηερ σαϖινγσ, ωηιχη ιν τυρν συππορτ χαπιταλ αχχυmυλατιον. Ιν τηε χασε οφ

α �γοοδ� εθυιλιβριυm, ιν ωηιχη τηε ταξ βασε ισ λαργε ενουγη φορ τηισ ε¤εχτ το βε ρελατιϖελψ στρονγ,

α τραδε−ο¤ εξιστσ βετωεεν τηε τωο τψπεσ οφ πυβλιχ εξπενδιτυρεσ ανδ ηενχε τηε ρελατιονσηιπ βε−

τωεεν λονγ−ρυν γροωτη ανδ τηε ρεσουρχε αλλοχατιον το ινφραστρυχτυρε ϖισ−◊−ϖισ τηε ενϖιρονmεντ

βεχοmεσ ινϖερσε−Υ σηαπεδ.

Νεξτ, ωε τακε τηε αναλψσισ ονε στεπ φυρτηερ βψ εξαmινινγ οπτιmαλ Ραmσεψ πολιχψ αιmινγ

ατ mαξιmιζινγ ωελφαρε. Βψ ενδογενιζινγ γοϖερνmεντ πολιχψ ωε χαν αναλψζε τηε φεεδβαχκ ε¤εχτ

οφ εχονοmιχ στρυχτυρε ον τηε �σχαλ ινστρυmεντσ. Τηισ βεχοmεσ mορε ιντερεστινγ ιν τηε πρεσεντ

σετυπ, χηαραχτεριζεδ βψ mυλτιπλε εθυιλιβριυm ρεγιmεσ, ασ ιτ αλλοωσ υσ το δεmονστρατε ηοω τηε

γοϖερνmεντ χαν ελιmινατε τηε ποσσιβιλιτψ οφ αν �ενϖιρονmενταλ ανδ εχονοmιχ ποϖερτψ τραπ� βψ

σεττινγ τηε πολιχψ ινστρυmεντσ ασ α φυνχτιον οφ τηε λονγ−ρυν στατε οφ τηε εχονοmψ. Αλτηουγη

τηερε ηασ βεεν σοmε ινϖεστιγατιον οφ τηε ρολε οφ πυβλιχ πολιχψ ιν ελιmινατινγ α ποϖερτψ τραπ

ανδ σελεχτινγ τηε �γοοδ� εθυιλιβριυm ιν mοδελσ ωιτη mυλτιπλε γροωτη πατησ (βυτ νο ενϖιρον−

mενταλ εξτερναλιτιεσ), τηε φοχυσ ηασ βεεν ον ηοω γοϖερνmεντ ιντερϖεντιον χαν α¤εχτ τηε σετ οφ

εθυιλιβρια τηατ εξιστ υνδερ λαισσερ−φαιρε, ωιτηουτ εξπλιχιτλψ σπεχιφψινγ τηε γοϖερνmεντ�σ οβϕεχ−
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τιϖε (σεε Ματσυψαmα, 1991; Βολδριν, 1992; Ροδρικ, 1996), ορ ηοω αν εξογενουσ ρεαλλοχατιον

οφ γοϖερνmεντ σπενδινγ φροm υνπροδυχτιϖε το προδυχτιϖε εξπενδιτυρε χαν φαχιλιτατε τηε σηιφτ

φροm α λοω− το α ηιγη−γροωτη εθυιλιβριυm (Αγνορ, 2010). Τηε ονλψ στυδψ ιν ωηιχη τηε �γοοδ�

εθυιλιβριυm ισ ιmπλεmεντεδ τηρουγη ενδογενουσ χηοιχε οφ ταξατιον ισ Dιοικιτοπουλοσ ανδ Κα−

λψϖιτισ (2013). Τηε πρεσεντ παπερ αδδσ το τηεσε ρεχεντ �νδινγσ βψ σηοωινγ ηοω τηε ενδογενουσ

χηοιχεσ οφ ταξ−σπενδινγ πολιχιεσ υνδερ ενϖιρονmενταλ εξτερναλιτιεσ ελιmινατε τηε ποσσιβιλιτψ οφ

αν �ενϖιρονmενταλ ανδ εχονοmιχ ποϖερτψ τραπ�.

Φυρτηερ, ωε σηοω τηατ υνδερ ενδογενουσ συβϕεχτιϖε δισχουντινγ τηε Ραmσεψ πλαννερ ηασ

το πυρσυε γρεεν σπενδινγ ρεφορmσ φολλοωινγ αν ινχρεασε ιν αγεντσ� ενϖιρονmενταλ χονχερν. Τηε

οπποσιτε ρεσπονσε οφ mορε γροωτη−ενηανχινγ πολιχιεσ ηασ βεεν οβταινεδ βψ Εχονοmιδεσ ανδ

Πηιλιπποπουλοσ (2008) φορ αν εχονοmψ ωιτη εξογενουσ ΡΤΠ ανδ �προδυχτιϖε� σπενδινγ σολελψ ασ

τηε σουρχε οφ ενδογενουσ γροωτη. Ιν συχη αν εχονοmψ, τηε ρεαλλοχατιον οφ ρεϖενυεσ τοωαρδσ �προ−

δυχτιϖε� σπενδινγ προmοτεσ γροωτη ανδ ψιελδσ λαργερ ταξ βασεσ ανδ εξτρα ρεϖενυεσ φορ χλεανυπ

πολιχψ, ωηιλε ιν ουρ mοδελ ιτ ραισεσ τηε ΡΤΠ ανδ χαν λεαδ τηε εχονοmψ το α ϖιχιουσ χψχλε οφ λοω

γροωτη, ηιγη ιmπατιενχε ανδ ποορ ενϖιρονmενταλ χονδιτιονσ. Ινστεαδ, βψ ινχρεασινγ τηε σηαρε

οφ ενϖιρονmενταλ mαιντενανχε, τηε Ραmσεψ γοϖερνmεντ αχηιεϖεσ α διρεχτ ινχρεασε ιν ωελφαρε

γιϖεν τηε πρεσενχε οφ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ ιν τηε υτιλιτψ φυνχτιον ανδ αδδιτιοναλλψ α ρεδυχτιον

ιν συβϕεχτιϖε δισχουντινγ, ωηιχη ιmπαχτσ τηε γροωτη δψναmιχσ ποσιτιϖελψ.

Α χεντραλ πολιχψ ιmπλιχατιον οφ τηε παπερ ισ τηερεφορε τηατ, εϖεν ωιτηουτ χονσιδερινγ α διρεχτ

ποσιτιϖε ενϖιρονmενταλ εξτερναλιτψ ιν προδυχτιον, γρεεν σπενδινγ ρεφορmσ χαν ψιελδ α δουβλε

διϖιδενδ ιν φαστ−γροωινγ εχονοmιεσ. Φυρτηερ, τηε στρονγερ τηε αγεντσ� ενϖιρονmενταλ χονχερνσ,

τηε mορε α Ραmσεψ γοϖερνmεντ σηουλδ ενγαγε ιν γρεεν σπενδινγ ρεφορmσ. Τηε παπερ τηυσ

συγγεστσ α χηαννελ φορ τηε ιmπαχτ οφ πυβλιχ ενϖιρονmενταλ σπενδινγ ον λονγ−ρυν γροωτη ανδ

ωελφαρε τηατ ηασ βεεν λεφτ υννοτιχεδ ιν εξιστινγ στυδιεσ ανδ αδδσ το ρεχεντ �νδινγσ ον τηε

ποτεντιαλλψ φαϖουραβλε ε¤εχτ οφ ενϖιρονmενταλ ταξατιον ον εχονοmιχ αχτιϖιτψ ιν τηε αβσενχε οφ

ενϖιρονmενταλ εξτερναλιτιεσ ιν τηε προδυχτιον φυνχτιον (σεε Παυτρελ, 2012).

Τηε ρεστ οφ τηε παπερ ισ οργανιζεδ ασ φολλοωσ. Τηε mοδελ ισ δεσχριβεδ ιν Σεχτιον 2. Wε τηεν

σολϖε φορ α DΧΕ φορ γιϖεν πολιχψ ιν Σεχτιον 3. Σεχτιον 4 χονσιδερσ τηε λονγ−ρυν γροωτη ιmπαχτ οφ
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α χηανγε ιν ρεσουρχε αλλοχατιον βετωεεν �προδυχτιϖε� σπενδινγ ανδ αβατεmεντ. Σεχτιον 5 σολϖεσ

τηε Ραmσεψ προβλεm οφ τηε γοϖερνmεντ. Φιναλλψ, Σεχτιον 6 χονχλυδεσ.

2 Τηε mοδελ

Τηισ σεχτιον πρεσεντσ τηε σετυπ οφ ουρ mοδελ. Νοτε τηατ ωε φοχυσ ον πυβλιχ αβατεmεντ πολι−

χιεσ ηερε ανδ αβστραχτ φροm πριϖατε αβατεmεντ, ασ ωελλ ασ ενϖιρονmενταλ πολιχιεσ δεϖοτεδ το

ινχεντιϖιζε τηε λαττερ (ε.γ. Πιγουϖιαν ταξατιον), φορ τωο ρεασονσ. Φιρστ, τηε προπορτιον οφ πυβλιχ

εξπενδιτυρε ιν τοταλ αβατεmεντ εξπενδιτυρε ισ ηιγη ιν mοστ χουντριεσ (σεε ε.γ. Ηατζιπαναψοτου

ετ αλ., 2003; Ηαιβαρα, 2009) ανδ, αχχορδινγλψ, mανψ στυδιεσ ηαϖε ασσυmεδ πυβλιχλψ προϖιδεδ

αβατεmεντ (σεε ε.γ. Λιγτηαρτ ανδ ϖαν δερ Πλοεγ, 1994; Πρεζ ανδ Ρυιζ, 2007; Γυπτα ανδ Βαρ−

mαν, 2010; Παυτρελ, 2012). Σεχονδ, ουρ γοαλ ισ το εξαmινε ωηετηερ γρεεν σπενδινγ ρεφορmσ χαν

προχυρε α δουβλε διϖιδενδ ιν τηε αβσενχε οφ ενϖιρονmενταλ εξτερναλιτιεσ φροm τηε προδυχτιον

φυνχτιον ρατηερ τηαν φοχυσ ον ταξ ινστρυmεντσ, ωηιχη ηαϖε βεεν ωιδελψ εξπλορεδ σο φαρ.6

2.1 Ηουσεηολδσ

Τηε εχονοmψ ισ mαδε υπ οφ α λαργε νυmβερ οφ ιδεντιχαλ, ιν�νιτελψ λιϖεδ ηουσεηολδσ, νορmαλιζεδ

το υνιτψ, σεεκινγ το mαξιmιζε τηε πρεσεντ δισχουντεδ ϖαλυε οφ τηε λιφετιmε υτιλιτψ:

Ζ 1

0

υ(χτ; Ντ) εξπ

�

�

Ζ τ

0

�(Νϖ; Χϖ)δϖ

�

δτ (1α)

ωηερε υ(χ;Ν) = (χ�Ν1��)
1��

=(1 � �) ισ τηε ινσταντανεουσ υτιλιτψ φυνχτιον, ωηιχη δεπενδσ ον

ινδιϖιδυαλ χονσυmπτιον, χ, ανδ τηε στοχκ οφ εχονοmψ−ωιδε νατυραλ ρεσουρχεσ, Ν , ιντερπρετεδ

ασ αν ινδεξ φορ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ, 0 < � � 1 mεασυρεσ ηοω mυχη αγεντσ ϖαλυε χ ϖισ−◊−

ϖισ Ν ανδ � > 0 ρεπρεσεντσ α δεγρεε οφ ιντερτεmποραλ συβστιτυτιον. Ιν τυρν, �(Ν;Χ) δενοτεσ

τηε ενδογενουσ ΡΤΠ, ωηιχη ισ ασσυmεδ το δεπενδ ον ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ ανδ αγγρεγατε

6Αν ιντερεστινγ διρεχτιον φορ φυρτηερ ρεσεαρχη ωουλδ βε το αλλοω φορ τηε σιmυλτανεουσ πρεσενχε οφ πριϖατε ανδ
πυβλιχ αβατεmεντ ιν τηε mοδελ.
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χονσυmπτιον, Χ:

�(Ν;Χ) = �

�

1;
Χ

Ν

�

� �

�
Χ

Ν

�

(1β)

ωιτη #�(�)
#(Χ=Ν)

� �0 (�) � 0 ανδ �00 (�) � 0.7 Wε αλσο ασσυmε τηατ τηερε εξιστσ α λοωερ βουνδ φορ τηε

ΡΤΠ, λιm
(Χ=Ν)!0

� (Χ=Ν) = �� > 0. Τηε ασσυmπτιον τηατ α ηιγηερ λεϖελ οφ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ

λοωερσ ινδιϖιδυαλ ιmπατιενχε ηασ βεεν mοτιϖατεδ ιν τηε Ιντροδυχτιον. Τηε ασσυmπτιον τηατ α

ηιγηερ λεϖελ οφ τηε εχονοmψ−ωιδε αϖεραγε χονσυmπτιον ραισεσ ιmπατιενχε φολλοωσ α λαργε στρανδ

οφ τηε λιτερατυρε τηατ ηασ λινκεδ τηε ΡΤΠ το σοχιαλ φαχτορσ τακεν ασ εξτερναλ βψ αγεντσ (σεε ε.γ.

Σηι, 1999; Σχηmιττ−Γροη ανδ Υριβε, 2003; Μενγ, 2006; Χηοι ετ αλ., 2008; Dιοικιτοπουλοσ ανδ

Καλψϖιτισ, 2010,2013; Ενδερσ ετ αλ., 2013). Ιντυιτιϖελψ, ασ τηε εχονοmψ γετσ ριχηερ ανδ χονσυmεσ

mορε ιν τηε αγγρεγατε, εαχη ινδιϖιδυαλ ωαντινγ το �κεεπ υπ ωιτη τηε ϑονεσεσ� βεχοmεσ mορε

ιmπατιεντ το χονσυmε.8

Ηουσεηολδσ σαϖε ιν τηε φορm οφ χαπιταλ ανδ ρεχειϖε διϖιδενδσ, �. Τηε βυδγετ χονστραιντ ισ

γιϖεν βψ:

_� + χ = ρ� + � (2α)

ωηερε α δοτ οϖερ α ϖαριαβλε δενοτεσ α δεριϖατιϖε ωιτη ρεσπεχτ το τιmε, ρ ισ τηε χαπιταλ ρενταλ

ρατε ανδ � δενοτεσ �νανχιαλ ασσετσ. Τηε ηουσεηολδ αχτσ χοmπετιτιϖελψ βψ τακινγ πριχεσ, πολιχψ

ανδ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ ασ γιϖεν. Τηε λαττερ ισ ϕυστι�εδ βψ τηε οπεν−αχχεσσ ανδ πυβλιχ−γοοδ

φεατυρεσ οφ τηε ενϖιρονmεντ. Τηε χοντρολ ϖαριαβλεσ αρε τηε πατησ οφ χ ανδ �, σο τηατ τηε �ρστ−

ορδερ χονδιτιονσ ινχλυδε τηε χονστραιντ (2α) ανδ τηε Ευλερ εθυατιον βελοω:

_χ

χ
=

1

1� � (1� �)

∀

(1� �) (1� �)
_Ν

Ν
+ ρ � �

�
Χ

Ν

�#

(2β)

Νοτιχε τηατ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ α¤εχτσ ποσιτιϖελψ χονσυmπτιον γροωτη τηρουγη τηε ΡΤΠ ανδ

7Τηε ηοmογενειτψ οφ δεγρεε ζερο ασσυmπτιον ισ ρεθυιρεδ φορ τηε ΡΤΠ το βε βουνδεδ ατ τηε στεαδψ−στατε (σεε
ε.γ. Παλιϖοσ ετ αλ., 1997) ανδ φορ τηε υτιλιτψ φυνχτιον το βε χονσιστεντ ωιτη βαλανχεδ γροωτη (Dολmασ, 1996). Wε
ρεταιν τηε εθυαλιτψ σιγν ιν τηε δεριϖατιϖε φορ χοmπαραβιλιτψ ωιτη τηε χασε οφ χονσταντ ΡΤΠ. Τηρουγηουτ τηε ρεστ
οφ τηε παπερ, τηε τιmε συβσχριπτ τ ισ οmιττεδ φορ σιmπλιχιτψ οφ νοτατιον ανδ τηε τερmσ �αϖεραγε� ανδ �αγγρεγατε�
αρε υσεδ ιντερχηανγεαβλψ γιϖεν τηε ποπυλατιον οφ υνιτ mασσ.

8Εαρλιερ λιτερατυρε ηασ τηορουγηλψ ινϖεστιγατεδ τηε χοννεχτιονσ βετωεεν τιmε πρεφερενχε ανδ ινδιϖιδυαλ χον−
συmπτιον (σεε ε.γ. Υζαωα, 1968; Επστειν, 1987; Οβστφελδ, 1990; Παλιϖοσ ετ αλ., 1997).
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τηυσ πλαψσ αν ιmπλιχιτ �προδυχτιϖε� ρολε ιν τηε εχονοmψ.

2.2 Φιρmσ

Τηε προδυχτιον φυνχτιον οφ τηε σινγλε γοοδ ιν τηισ εχονοmψ ισ γιϖεν βψ:

Ψ = ΑΚαΚγ
1�α (3)

ωηερε Ψ δενοτεσ ουτπυτ, Α > 0 ισ α τοταλ φαχτορ προδυχτιϖιτψ παραmετερ, 0 < α < 1 δενοτεσ

τηε σηαρε οφ πηψσιχαλ χαπιταλ, Κ, ιν τηε προδυχτιον φυνχτιον, ανδ Κγ ρεφερσ το τηε πυβλιχ χαπιταλ

στοχκ (ε.γ. ινφραστρυχτυρε). Λαβουρ ενδοωmεντ ισ νορmαλιζεδ το υνιτψ ασ ωε ασσυmε ποπυλατιον

γροωτη αωαψ. Τηε λαω οφ mοτιον φορ τηε πυβλιχ χαπιταλ στοχκ ισ γιϖεν βψ:

_Κγ = Γ� �Κγ
Κγ (4)

ωηερε Γ ισ γοϖερνmεντ ινϖεστmεντ ιν πυβλιχ χαπιταλ ανδ �Κγ
δενοτεσ τηε δεπρεχιατιον ρατε. Τηε

�ρm mαξιmιζεσ προ�τσ, �:

� = (1� �)Ψ � (ρ + �Κ)Κ (5)

ωηερε 0 < � < 1 ισ α ταξ ρατε ον ουτπυτ, �Κ ισ τηε δεπρεχιατιον ρατε οφ πριϖατε χαπιταλ, ανδ

ιτσ συmmατιον ωιτη ρ φορmσ τηε ρενταλ χοστ οφ χαπιταλ. Τηε �ρm αχτσ χοmπετιτιϖελψ βψ τακινγ

πριχεσ ανδ πολιχψ ασ γιϖεν. Τηε �ρστ−ορδερ χονδιτιον ισ γιϖεν βψ:

ρ + �κ = α(1� �)Α

�
Κ

Κγ

�α�1

(6)

2.3 Μοτιον οφ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ

Φολλοωινγ Εχονοmιδεσ ανδ Πηιλιπποπουλοσ (2008), τηε λαω οφ mοτιον φορ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ

ισ γιϖεν βψ:

_Ν = �Ε + �ΝΝ � Π (7α)
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ωηερε Ε ισ πυβλιχ ενϖιρονmενταλ ινϖεστmεντ, �Ν > 0 ανδ 0 < � � 1 mεασυρε ρεσπεχτιϖελψ τηε

ρεγενερατιον ρατε οφ νατυραλ ρεσουρχεσ ανδ ηοω πυβλιχ σπενδινγ ισ τρανσλατεδ ιντο αχτυαλ υνιτσ

οφ ρενεωαβλε νατυραλ ρεσουρχεσ, ανδ Π ισ τηε πολλυτιον �οω. Νατυραλ ρεσουρχεσ χαν βε ρενεωεδ

βψ ρεγενερατιον, ατ α χονσταντ ρατε (σεε ε.γ. Ηαρρινγτον ετ αλ., 2005; ςαλεντε, 2005; Αχεmογλυ ετ

αλ., 2012), ανδ τηρουγη πυβλιχλψ �νανχεδ αβατεmεντ (σεε ε.γ. Λιγτηαρτ ανδ ϖαν δερ Πλοεγ, 1994;

Πρεζ ανδ Ρυιζ, 2007; Γυπτα ανδ Βαρmαν, 2010; Παυτρελ, 2012). Wε ασσυmε τηατ Π οχχυρσ ασ

α βψ−προδυχτ οφ ουτπυτ:

Π = σΨ (7β)

ωηερε 0 < σ < 1 θυαντι�εσ τηε δετριmενταλ ε¤εχτ οφ εχονοmιχ αχτιϖιτψ ον τηε ενϖιρονmεντ.9

2.4 Γοϖερνmεντ βυδγετ χονστραιντ

Τηε γοϖερνmεντ σπενδσ Γ ον ινφραστρυχτυρε ανδ Ε ον ενϖιρονmενταλ πολιχψ, ανδ χολλεχτσ ρεϖ−

ενυεσ τηρουγη α ταξ ον τηε πολλυτινγ �ρm�σ ουτπυτ, 0 < � < 1, ρυννινγ α βαλανχεδ βυδγετ:

Γ+ Ε = �Ψ (8α)

Εθυιϖαλεντλψ, ωε χαν ωριτε (8α) ασ:

Γ = β�Ψ (8β)

Ε = (1� β)�Ψ (8χ)

ωηερε 0 < β � 1 ισ τηε φραχτιον οφ ταξ ρεϖενυε υσεδ το �νανχε ινφραστρυχτυρε. Τηυσ, τηε τωο

πολιχψ ινστρυmεντσ αρε � ανδ β.10

3 Dεχεντραλιζεδ χοmπετιτιϖε εθυιλιβριυm

Ιν τηισ σεχτιον ωε σολϖε φορ α DΧΕ, ωηιχη ηολδσ φορ ανψ φεασιβλε πολιχψ ανδ αναλψζε ιτσ προπερτιεσ.

9Wε χονσιδερ α λινεαρ ρελατιονσηιπ βετωεεν πολλυτιον �οωσ ανδ προδυχτιον φορ σιmπλιχιτψ. Ουρ ρεσυλτσ δο νοτ
χηανγε ιφ πολλυτιον οχχυρσ ασ α βψ−προδυχτ οφ χονσυmπτιον.
10Γιϖεν τηε σετυπ οφ τηε mοδελ, α ταξ λεϖιεδ ον ουτπυτ βοιλσ δοων το ταξινγ πολλυτιον.
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Dε�νιτιον 1 Τηε DΧΕ οφ τηε εχονοmψ ισ δε�νεδ φορ τηε εξογενουσ πολιχψ ινστρυmεντσ � ανδ

β, τηε φαχτορ πριχε ρ, ανδ τηε αγγρεγατε αλλοχατιονσ Κ, Κγ, Ν , Γ, Ε, Χ συχη τηατ: ι) Ινδιϖιδυαλσ

σολϖε τηειρ ιντερτεmποραλ υτιλιτψ mαξιmιζατιον προβλεm βψ χηοοσινγ χ ανδ �, γιϖεν τηε πολιχψ

ινστρυmεντσ ανδ τηε φαχτορ πριχε; ιι) Φιρmσ χηοοσε Κ ιν ορδερ το mαξιmιζε τηειρ προ�τσ, γιϖεν

τηε φαχτορ πριχε ανδ αγγρεγατε αλλοχατιονσ; ιιι) Αλλ mαρκετσ χλεαρ, ωηιχη ιmπλιεσ φορ τηε χαπιταλ

mαρκετ � = Κ (ασσετσ ηελδ βψ αγεντσ εθυαλ τηε πριϖατε χαπιταλ στοχκ); ιϖ) Τηε γοϖερνmεντ βυδγετ

χονστραιντ ηολδσ.

Χοmβινινγ (1)−(8) ανδ ασσυmινγ τηατ �Κ = �Κγ
= �, τηε DΧΕ ισ γιϖεν βψ:

�

Χ

Χ
=
(1� �) (1� �)

1� � (1� �)

�

Ν

Ν
+

1

1� � (1� �)

∀

α(1� �)Α

�
Κ

Κγ

�α�1

� � � �

�
Χ

Ν

�#

(9α)

�

Κ

Κ
= (1� �)Α

�
Κ

Κγ

�α�1

�
Χ

Κ
� � (9β)

�

Κγ

Κγ

= β�Α

�
Κ

Κγ

�α

� � (9χ)

�

Ν

Ν
= [� (1� β) � � σ]Α

ΚαΚ1�α
γ

Ν
+ �Ν (9δ)

Νοτιχε τηατ εθυατιονσ (9α)−(9χ) χαννοτ βε σολϖεδ ινδεπενδεντλψ οφ τηε ενϖιρονmενταλ στοχκ

αχχυmυλατιον εθυατιον, (9δ). Ιν λινε ωιτη Εχονοmιδεσ ανδ Πηιλιπποπουλοσ (2008), ωε ασσυmε

τηατ εχονοmιχ αχτιϖιτψ ηασ α νετ δαmαγινγ ε¤εχτ ον τηε δψναmιχσ οφ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ ιν

(9δ), ι.ε. �(� ; β) � � (1� β) � � σ < 0. Τηισ ιmπλιεσ τηατ τηε ενϖιρονmενταλ δαmαγε χαυσεδ

βψ ονε υνιτ οφ προδυχτιον, σ, ισ ηιγηερ τηαν τηε ενϖιρονmενταλ βενε�τ αρισινγ φροm ονε υνιτ οφ

προδυχτιον (τηρουγη προϖιδινγ α ταξ βασε φορ �νανχινγ ενϖιρονmενταλ ινϖεστmεντ), �(1 � β)� ,

ανδ ισ mεαντ το δεσχριβε α ρεαλ ωορλδ εχονοmψ. Φιναλλψ, τηε τρανσϖερσαλιτψ χονδιτιον ισ γιϖεν βψ:

λιm
τ!1

Κτ

Χ�τ
εξπ

�

�

Ζ τ

0

�

�
Χϖ
Νϖ

�

δϖ

�

= 0 (10)
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Τηε βαλανχεδ γροωτη πατη (ΒΓΠ) ισ δε�νεδ ηερε ασ α στατε ωηερε αλλ ϖαριαβλεσ γροω ατ α χον−

σταντ ρατε, γ. Ασ νοτεδ βψ Εχονοmιδεσ ανδ Πηιλιπποπουλοσ (2008), τηε χονχεπτ οφ α γροωινγ

ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ χαν αππλψ το ρενεωαβλε ρεσουρχεσ χηαραχτεριζεδ βψ βιολογιχαλ ρεγενερατιον,

ινχλυδινγ λιϖινγ οργανισmσ λικε �ση, φορεστσ, χαττλε ανδ το σοmε εξτεντ ωατερ ανδ ατmοσπηεριχ

σψστεmσ. Αλσο, ενϖιρονmενταλ πολιχψ ανδ ιννοϖατιον χαν εϖεν ηελπ φοσσιλ φυελσ ανδ νον−ενεργψ

mινεραλσ νοτ το βεχοmε εξτινχτ, φορ ινστανχε, τηρουγη δισχοϖερψ οφ νεω σουρχεσ, ιmπροϖεδ ε′−

χιενχψ οφ εξτραχτιον, mορε εχονοmιχ υσε οφ εξιστινγ συππλιεσ, ανδ ινϖεντιον οφ νεω συβστιτυτεσ.11

Το προχεεδ ωε δε�νε τηε φολλοωινγ αυξιλιαρψ στατιοναρψ ϖαριαβλεσ, ! � Χ
Κ
; ζ � Κ

Κγ

; ανδ ξ � Κγ

Ν
,

σο τηατ τηε δψναmιχσ οφ (9α)−(9δ) αρε εθυιϖαλεντ το:

�
!

!
= [1� � (1� �)]�1φ(1� �) (1� �) (�(� ; β)Αζαξ+ �Ν)� [1� � (1� �)� α] (1� �)Αζ

α�1

� �(!ζξ)� � (1� �) �γ+ ! (11α)

�
ζ

ζ
= (1� �)Αζα�1 � β�Αζα � ! (11β)

�
ξ

ξ
= β�Αζα ��(� ; β)Αζαξ� � � �Ν (11χ)

Ιτ φολλοωσ τηατ ατ τηε ΒΓΠ
�
!
!
=

�
ζ
ζ
=

�
ξ
ξ
= 0. Τηεν (11β)−(11χ) ιmπλψ τηατ τηε λονγ−ρυν ρατιοσ, ⊥!

ανδ ⊥ξ, αρε εξπρεσσεδ ασ φυνχτιονσ οφ ⊥ζ βψ:

⊥!(⊥ζ) = (1� �)Α⊥ζα�1 � β�Α⊥ζα (12α)

⊥ξ(⊥ζ) = (β�Α⊥ζα � � � �Ν) [�(� ; β)Αζ
α]�1 (12β)

Φιναλλψ, συβστιτυτινγ (12α)−(12β) ιν (11α) ωε γετ τηατ ⊥ζ ισ δετερmινεδ βψ:

�(⊥ζ) � ��β�Α⊥ζα + α(1� �)Α⊥ζα�1 � (1� �)� � �(⊥!(⊥ζ) � ⊥ζ � ⊥ξ(⊥ζ)) = 0 (12χ)

11Τηε βαλανχεδ γροωτη ρατε φορ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ ανδ χονσυmπτιον ηερε αλσο ενσυρεσ α χονσταντ λονγ−ρυν
ΡΤΠ.
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Προϖιδεδ τηατ τηερε εξιστσ α σολυτιον ⊥ζ > 0 ιν (12χ), τηε βαλανχεδ γροωτη ρατε, γ, χαν τηεν βε

δετερmινεδ βψ (9χ). Ασσυmινγ εθυιλιβριυm εξιστενχε, εθυατιονσ (12α)−(12χ) ιmπλψ τηε φολλοωινγ:

Προποσιτιον 1 Υνδερ τηε ασσυmπτιονσ οφ Σεχτιον 2, τηε λονγ−ρυν εθυιλιβριυm χαν βε υνιθυε ορ

mυλτιπλε.

Προοφ. Σεε τηε Χοmπανιον Ονλινε Αππενδιξ.

Προποσιτιον 1 στατεσ τηατ ενδογενουσ ιmπατιενχε, δετερmινεδ βψ αγγρεγατε χονσυmπτιον ανδ

ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ, χαν λεαδ το mυλτιπλε σολυτιονσ φορ ⊥ζ, ανδ, ιν τυρν, mυλτιπλε Παρετο−ρανκεδ

DΧΕ αλλοχατιονσ. Ινσπεχτιον οφ (9χ), (12α), ανδ (12β) ρεϖεαλσ τηατ αν εθυιλιβριυm ωιτη ηιγη ⊥ζ

mαψ βε ρεφερρεδ το ασ τηε �γοοδ� εθυιλιβριυm, σινχε ιτ ισ ασσοχιατεδ ωιτη α ηιγηερ βαλανχεδ γροωτη

ρατε, βεττερ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ (ρελατιϖε το πυβλιχ γοοδσ ανδ πριϖατε χονσυmπτιον), ανδ λοωερ

ιmπατιενχε χοmπαρεδ το αν εθυιλιβριυm ωιτη λοω ⊥ζ (�βαδ� εθυιλιβριυm).12 Τηε λαττερ χαν βε

χηαραχτεριζεδ ασ αν �εχολογιχαλ ανδ εχονοmιχ ποϖερτψ τραπ�. Ηενχε, αλτηουγη τηε ινσταντανεουσ

υτιλιτψ ανδ προδυχτιον τεχηνολογψ φυνχτιονσ σατισφψ τηε στανδαρδ χονχαϖιτψ ασσυmπτιονσ, τηε

εξιστενχε οφ α υνιθυε ποσιτιϖε βαλανχεδ γροωτη ρατε ισ νοτ γυαραντεεδ ηερε. Τηε mυλτιπλιχιτψ

ρεσυλτ οχχυρσ βεχαυσε τηε ενδογενουσ δισχουντ ρατε βεχοmεσ νονλινεαρλψ ρελατεδ το τηε στοχκ οφ

πριϖατε χαπιταλ (ρελατιϖε το πυβλιχ χαπιταλ) ιν τηε λονγ ρυν ανδ αλτερσ τηε βεηαϖιορ οφ τηε Ευλερ

εθυατιον. Το υνδερστανδ τηε εmεργενχε οφ mυλτιπλιχιτψ δριϖεν βψ σελφ−φυλ�λλινγ σαϖινγ ρατεσ

συπποσε τηατ α λονγ−ρυν ρατιο οφ πριϖατε το πυβλιχ χαπιταλ, ⊥ζ, εξιστσ ανδ ωε ωαντ το ινϖεστιγατε

ωηετηερ α σεχονδ ονε, σαψ ηιγηερ, ισ αλσο φεασιβλε. Υνδερ εξογενουσ ΡΤΠ, α σεχονδ ΒΓΠ ωουλδ

νοτ βε ποσσιβλε ασ α ηιγηερ ⊥ζ ωουλδ ιmπλψ α ηιγηερ γροωτη ρατε φορ πυβλιχ χαπιταλ, γιϖεν βψ

(9χ), βυτ α λοωερ ονε φορ χονσυmπτιον, γιϖεν ατ τηε ΒΓΠ βψ
_Χ
Χ
= 1

�
[ρ(ζ) � �], βεχαυσε οφ τηε

λοωερ ρετυρν το πριϖατε χαπιταλ, ι.ε. ρ0(ζ) < 0. Υνδερ τηε δισχουντινγ εξτερναλιτιεσ, τηερε ισ

αν αδδιτιοναλ οπποσιτε ιmπαχτ οφ ζ ιν τηε Ευλερ εθυατιον, ωηιχη βεχοmεσ
_Χ
Χ
= 1

�
[ρ(ζ) � �(ζ)]

ωιτη �0(ζ) < 0. Ηενχε φορ συ′χιεντλψ λαργε ϖαλυεσ οφ ⊥ζ, τηε τερm �(�) χαν δοmινατε σο τηατ τηε

δι¤ερενχε βετωεεν τηε mαργιναλ προδυχτ οφ χαπιταλ ανδ τηε δισχουντ ρατε χαν βε ινχρεασινγ ιν

ζ; εναβλινγ τηε εξιστενχε οφ α σεχονδ ΒΓΠ. Ηενχε, βοτη ουτχοmεσ αρε φεασιβλε ιν τηισ εχονοmψ.

12Ιτ χαν βε εασιλψ ϖερι�εδ τηατ #⊥!(⊥ζ)
#⊥ζ < 0, #⊥ξ(⊥ζ)

#⊥ζ < 0; ανδ #[⊥!(⊥ζ)�⊥ζ�⊥ξ(⊥ζ)]
#⊥ζ < 0:
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Ιντυιτιϖελψ, ιν τηε πρεσενχε οφ τηε ενϖιρονmενταλ εξτερναλιτψ ιν συβϕεχτιϖε δισχουντινγ, φυτυρε

υτιλιτψ ωιλλ βε δισχουντεδ ατ α λοωερ ρατε ρελατιϖε το αν εχονοmψ ωιτη εξογενουσ ΡΤΠ, σο τηατ

τηε mαργιναλ υτιλιτψ οφ φυτυρε χονσυmπτιον ωιλλ βε ηιγηερ. Τηισ ωιλλ τριγγερ φυρτηερ χαπιταλ

αχχυmυλατιον λεαδινγ το α ηιγη−γροωτη ΒΓΠ. Γιϖεν τηε προσπεχτ οφ ηιγηερ ινχοmε, τηε αγεντ mαψ

δεχιδε το ινχρεασε χονσυmπτιον. Ιν τηε πρεσενχε οφ τηε χονσυmπτιον εξτερναλιτψ ιν συβϕεχτιϖε

δισχουντινγ, ιφ εϖερψονε�σ χονσυmπτιον ισ ηιγηερ, φυτυρε υτιλιτψ ωιλλ βε δισχουντεδ ατ α ηιγηερ

ρατε ανδ, τηερεφορε, τηε mαργιναλ υτιλιτψ οφ φυτυρε χονσυmπτιον ωιλλ βε λοωερ. Ιφ τηε σεχονδ

χηαννελ δοmινατεσ τηε οϖερ−αχχυmυλατιον οφ χαπιταλ, τηε εχονοmψ ωιλλ ρεσυλτ ιν α λοω−γροωτη

ΒΓΠ. Ηενχε, φορ τηε σαmε φυνδαmενταλσ βοτη ουτχοmεσ αρε φεασιβλε ιν τηισ εχονοmψ.

Τηε νατυρε οφ τηε τηεορετιχαλ ρεσυλτ οφ Προποσιτιον 1 mαψ βε φυρτηερ χλαρι�εδ νυmεριχαλλψ

υσινγ τηε παραmετεριζατιον ρεπορτεδ ιν Ταβλε 1. Τηε ϖαλυεσ οφ τηε εχονοmιχ παραmετερσ αρε

ασ ιν mοστ δψναmιχ γενεραλ εθυιλιβριυm χαλιβρατιον ανδ εστιmατιον στυδιεσ. Τηυσ, τηε ϖαλυεσ

υσεδ φορ τηε προδυχτιϖιτψ οφ πριϖατε χαπιταλ ιν τηε προδυχτιον φυνχτιον, �, ανδ τηε χαπιταλ

δεπρεχιατιον ρατε, �, χοmε φροm Εχονοmιδεσ ανδ Πηιλιπποπουλοσ (2008) ανδ Dιοικιτοπουλοσ ανδ

Καλψϖιτισ (2010). Φολλοωινγ χοmmον πραχτιχε, ωε υσε τηε τοταλ φαχτορ προδυχτιϖιτψ, Α, ασ α

σχαλε παραmετερ το ηελπ υσ γετ πλαυσιβλε ϖαλυεσ φορ τηε γροωτη ρατεσ. Ρεγαρδινγ τηε δεγρεε

οφ ιντερτεmποραλ συβστιτυτιον, �, mυχη οφ τηε λιτερατυρε ον ρεαλ βυσινεσσ χψχλε mοδελσ χιτεσ

τηε εχονοmετριχ εστιmατεσ οφ Ηανσεν ανδ Σινγλετον (1983), ωηιχη πλαχε τηε χοε′χιεντ οφ ρισκ

αϖερσιον �σοmεωηερε βετωεεν 0 ανδ 2�, ανδ θυιτε οφτεν χηοοσε α ϖαλυε γρεατερ τηαν υνιτψ. Ιν

λινε ωιτη Βεννεττ ανδ Φαρmερ (2000) ανδ Μενγ (2006) ωε χηοοσε τηε χυρϖατυρε οφ τηε υτιλιτψ

φυνχτιον το βε ον τηε λινεαρ σιδε οφ λογαριτηmιχ πρεφερενχεσ (� < 1), βυτ ωε αλσο χον�ρm

βελοω τηατ τηε mυλτιπλιχιτψ ρεσυλτ οφ Προποσιτιον 1 χαν ηολδ φορ � > 1. Φυρτηερ, νοτε τηατ

εστιmατεσ λικε τηε Ηανσεν ανδ Σινγλετον ονεσ αρε νοτ διρεχτλψ ρελεϖαντ το ουρ υτιλιτψ φυνχτιον,

ωηιχη ισ νον−σεπαραβλε βοτη ιν χονσυmπτιον ανδ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ. Τηερε ισ οφ χουρσε λεσσ

εmπιριχαλ εϖιδενχε ανδ χονσενσυσ ον τηε ϖαλυε οφ τηε ενϖιρονmενταλ ανδ ιmπατιενχε παραmετερσ.

Wε σετ τηε ϖαλυεσ φορ τηε δετριmενταλ ε¤εχτ οφ εχονοmιχ αχτιϖιτψ ον τηε ενϖιρονmεντ, σ, ανδ

τηε ε¤εχτιϖενεσσ οφ ενϖιρονmενταλ πολιχψ, �, φολλοωινγ Εχονοmιδεσ ανδ Πηιλιπποπουλοσ (2008),

ωηιλε φορ τηε ρεγενερατιον ρατε οφ νατυραλ ρεσουρχεσ, �Ν , ωε υσε α ϖαλυε τηατ ισ συ′χιεντλψ ηιγη
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το ενσυρε α νον−νεγατιϖε γροωτη ρατε φορ τηε ενϖιρονmενταλ στοχκ. Wε εmπλοψ α λινεαρ τιmε

πρεφερενχε φυνχτιον, �(Χ
Ν
) =  � (Χ

Ν
) + ��, φορ χοmπυτατιοναλ τραχταβιλιτψ (σεε ε.γ. Πιττελ, 2002;

Μενγ, 2006; Dιοικιτοπουλοσ ανδ Καλψϖιτισ, 2010,2013), ωηιχη ισ ριχη ενουγη το οβταιν ουρ mαιν

ρεσυλτσ. Τηε χηοσεν ϖαλυεσ φορ τηε λοω βουνδ, ��, ανδ σλοπε, , ηελπ υσ χαλιβρατε ϖαλυεσ φορ �

ιν λινε ωιτη τηε λιτερατυρε. Ιν παρτιχυλαρ, τηε ηιγηεστ ΡΤΠ ϖαλυεσ ρεπορτεδ φορ τηε λοω−γροωτη

ρεγιmε αρε χλοσε το τηατ ιν Ελβασηα ανδ Ροε (1996), ωηιλε τηοσε ρεπορτεδ φορ τηε ηιγη−γροωτη

ρεγιmε αρε ιν τηε ρανγε χοmmονλψ εmπλοψεδ ιν τηε γροωτη λιτερατυρε.

Τηε φολλοωινγ νυmεριχαλ εξαmπλε ιλλυστρατεσ τηε ποσσιβιλιτψ φορ σοmε χουντριεσ το βε χαυγητ

ιν α ηιγη−ιmπατιενχε, ποορ−ενϖιρονmεντ, λοω−γροωτη τραπ.

Εξαmπλε 1 Χονσιδερ τηε παραmετερ ϖαλυεσ δισπλαψεδ ιν Ταβλε 1 ανδ τηε φολλοωινγ ϖαλυεσ φορ

τηε πολιχψ ινστρυmεντσ: � = 0:45 ανδ β = 0:70. Wε �νδ τηατ εθυατιονσ (12α)−(12χ) ανδ (9χ)

ψιελδ τωο λονγ−ρυν εθυιλιβρια ιν τηε mαρκετ εχονοmψ: φζ1 = 0:120; γ1 = 0:018; �1 = 0:286;

ξ1 = 2:589; !1 = 0:589γ ανδ φζ2 = 1:055; γ2 = 0:104; �2 = 0:050; ξ2 = 0:303; !2 = 0:084γ,

ωηερε τηε φορmερ χορρεσπονδσ το α α ηιγη−ιmπατιενχε, ποορ−ενϖιρονmεντ, λοω−γροωτη τραπ.

Ιν ορδερ το ασσεσσ τηε ροβυστνεσσ οφ ουρ �νδινγσ ωιτη ρεσπεχτ το τηε σπεχι�χατιονσ φορ τηε

ΡΤΠ ανδ τηε υτιλιτψ φυνχτιον ωε προϖιδε βελοω α σεχονδ εξαmπλε ωιτη α ηιγηερ δεγρεε οφ

ιντερτεmποραλ συβστιτυτιον ανδ δισχουντινγ εξτερναλιτψ.13 Νοτε τηατ τηε λονγ−ρυν ουτχοmε ιν

τηε mαρκετ εχονοmψ δοεσ νοτ δεπενδ ον τηε πρεφερενχε ωειγητ ατταχηεδ το χονσυmπτιον, �,

ωηιλε ωε ινϖεστιγατε τηε ιmπαχτ οφ τηισ παραmετερ ωηεν ενδογενιζινγ πολιχψ ιν Σεχτιον 5.

Εξαmπλε 2 Χονσιδερ τηε φολλοωινγ παραmετερσ � = 1:3,  = 2:8, Α = 0:8 ανδ β = 0:55, ωηιλε

φορ τηε ρεστ ωε mαινταιν τηοσε ρεπορτεδ ιν Εξαmπλε 1. Wε �νδ τηατ εθυατιονσ (12α)−(12χ) ανδ

(9χ) ψιελδ τωο λονγ−ρυν εθυιλιβρια ιν τηε mαρκετ εχονοmψ: φζ1 = 0:139; γ1 = 0:048; �1 = 0:499;

ξ1 = 1:135; !1 = 1:103γ ανδ φζ2 = 0:596; γ2 = 0:127; �2 = 0:090; ξ2 = 0:119; !2 = 0:416γ,

ωηερε τηε φορmερ χορρεσπονδσ το α α ηιγη−ιmπατιενχε, ποορ−ενϖιρονmεντ, λοω−γροωτη τραπ.

13Wε αλσο αδϕυστ σλιγητλψ τηε παραmετερσ φορ τηε ΤΦΠ ανδ τηε σηαρε οφ ενϖιρονmενταλ σπενδινγ το ηελπ υσ γετ
πλαυσιβλε ϖαλυεσ.
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Ιν χοντραστ το οτηερ στυδιεσ οφ mυλτιπλε εθυιλιβρια ωιτη νεγατιϖε ασσοχιατιον βετωεεν ενϖι−

ρονmενταλ θυαλιτψ ανδ γροωτη/ινχοmε (ε.γ. Ικεφυϕι ανδ Ηοριι, 2007; Πριευρ, 2009; Μαριανι ετ

αλ., 2010; ςαρϖαριγοσ, 2010α), mυλτιπλιχιτψ ηερε εmεργεσ ιν τηε πρεσενχε οφ γοϖερνmεντ πολιχψ.14

Μορε ιmπορταντλψ, τηε χοmπαρατιϖε στατιχσ εξερχισεσ ωε περφορm ιν τηε νεξτ σεχτιον δεmονστρατε

τηε εξιστενχε οφ τηρεσηολδσ ιν τηε σπενδινγ ινστρυmεντ, β, τηατ α¤εχτ τηε προπερτιεσ οφ τηε DΧΕ.

4 �Προδυχτιϖε� ϖερσυσ ενϖιρονmενταλ σπενδινγ ανδ λονγ−

ρυν γροωτη

Χονϖεντιοναλ ωισδοm αργυεσ τηατ, ιν τηε αβσενχε οφ ενϖιρονmενταλ εξτερναλιτιεσ ιν τηε προ−

δυχτιον φυνχτιον, πυβλιχ ενϖιρονmενταλ mαιντενανχε ωιλλ ηαϖε αν αδϖερσε ε¤εχτ ον γροωτη βψ

διϖερτινγ ρεσουρχεσ φροm τηε �προδυχτιϖε� σεχτορσ. Α στρανδ οφ τηε λιτερατυρε ηασ φορmαλιζεδ τηισ

νοτιον βψ σηοωινγ τηατ πυβλιχ ενϖιρονmενταλ ινϖεστmεντ ηασ αν υνφαϖουραβλε ε¤εχτ ον λονγ−ρυν

γροωτη ανδ ισ ονλψ ϕυστι�εδ βψ σοχιαλ ωελφαρε χονσιδερατιονσ δυε το τηε αmενιτψ ϖαλυε οφ ενϖι−

ρονmενταλ θυαλιτψ ιν τηε υτιλιτψ φυνχτιον (Λιγτηαρτ ανδ ϖαν δερ Πλοεγ, 1994; Πρεζ ανδ Ρυιζ,

2007; Εχονοmιδεσ ανδ Πηιλιπποπουλοσ, 2008). Ιν τηισ σεχτιον ωε δεmονστρατε ηοω συχη α σηιφτ

τοωαρδσ ενϖιρονmενταλ εξπενδιτυρεσ χαν προmοτε λονγ−ρυν γροωτη ωιτηουτ τηε ασσυmπτιον οφ

ενϖιρονmενταλ εξτερναλιτιεσ ιν προδυχτιον.

Ιν ορδερ το προϖιδε εξογενουσ πολιχψ πρεσχριπτιονσ φορ εαχη ρεγιmε τψπε, ωε ινϖεστιγατε ηοω

τηε βαλανχεδ γροωτη ρατε, γ, ιν (9χ) ρεαχτσ το εξογενουσ χηανγεσ ιν τηε σπενδινγ σηαρε οφ

ινφραστρυχτυρε ϖερσυσ αβατεmεντ, β:

#γ

#β
= �Α⊥ζα�1(⊥ζ + αβ⊥ζβ) (13)

14Τηε αναλψσισ οφ λοχαλ σταβιλιτψ ισ περφορmεδ ιν τηε Χοmπανιον Αππενδιξ οφ τηε παπερ.
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ωηερε ⊥ζβ �
#⊥ζ
#β
= � #�(⊥ζ)=#β

#�(⊥ζ)=#⊥ζ
ισ δεριϖεδ φροm τοταλ δι¤ερεντιατιον οφ (12χ), ωιτη:

#�(⊥ζ)

#⊥ζ
= �α�β�Α⊥ζα�1 � α(1� �)(1� α)Α⊥ζα�2��0(�)β�

α⊥!(⊥ζ)�	(⊥ζ; � ; β)

�(� ; β)
| {ζ }

>0

(14α)

#�(⊥ζ)

#β
= ���Α⊥ζα��0(�)� ⊥ζ

[�⊥ξ(⊥ζ) + 1] ⊥!(⊥ζ)�	(⊥ζ; � ; β)

�(� ; β)
| {ζ }

>0

(14β)

ωηερε 	(⊥ζ; � ; β) � β�Α⊥ζα � � � �Ν < 0.

Wηεν τηε ΡΤΠ ισ εξογενουσ (�0(�) = 0), τηε στανδαρδ ρεσυλτ τηατ τηε γροωτη ρατε, γ, ινχρεασεσ

mονοτονιχαλλψ ωιτη τηε ρεϖενυε σηαρε αλλοχατεδ το ινφραστρυχτυρε, β, χαν βε εασιλψ ϖερι�εδ. Ιν

τηισ χασε, βεχαυσε πυβλιχ εξπενδιτυρεσ φορ τηε ενϖιρονmεντ χοντριβυτε νειτηερ το προδυχτιον

νορ το τηε σαϖινγσ ρατε, εξπενδιτυρεσ φορ ινφραστρυχτυρε σολελψ α¤εχτ γροωτη τηρουγη τηε ποσιτιϖε

εξτερναλιτψ οφ τηε ινφραστρυχτυρε στοχκ ιν τηε προδυχτιον φυνχτιον. Ηενχε, αλτηουγη τηερε ισ α

νεγατιϖε ε¤εχτ ον γ φροm τηε ινδυχεδ φαλλ ιν τηε πηψσιχαλ−το−πυβλιχ−χαπιταλ ρατιο (⊥ζβ < 0) ωηεν

mορε ταξ ρεϖενυεσ αρε αλλοχατεδ το ινφραστρυχτυρε, τηισ ισ ουτωειγηεδ βψ τηε διρεχτ ποσιτιϖε ε¤εχτ

φροm τηε ινχρεασε ιν β, ι.ε. ⊥ζ + αβ⊥ζβ > 0 ιν (13).

Ιν τηε χασε οφ ενδογενουσ δισχουντινγ (�0(�) > 0), νοτ ονλψ τηε ινφραστρυχτυρε στοχκ βυτ

αλσο τηε στοχκ οφ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ α¤εχτσ γροωτη τηρουγη τηε τιmε πρεφερενχε ωηιχη, ιν

τυρν, α¤εχτσ ποσιτιϖελψ τηε σαϖινγσ ρατε, ανδ ηενχε τηε σιγν οφ (13) βεχοmεσ αmβιγυουσ. Dυε το

αναλψτιχαλ ιντραχταβιλιτψ ωε ρεσορτ το νυmεριχαλ σιmυλατιονσ υσινγ τηε παραmετερ ϖαλυεσ οφ Ταβλε

1. Τηε ρεσπονσε οφ τηε DΧΕ αλλοχατιον ισ ρεπορτεδ ιν Ταβλε 2 φορ τηε ρανγε οφ β ιν ωηιχη α

ωελλ−δε�νεδ σολυτιον εξιστσ.15 Ασ χαν βε σεεν, τηερε αρε τηρεσηολδ ϖαλυεσ οφ β τηατ πλαψ α χρυχιαλ

ρολε ιν τηε εmεργενχε οφ mυλτιπλιχιτψ, τηυσ ϖεριφψινγ τηατ πολιχψ χηοιχεσ mαττερ φορ τηε νατυρε οφ

τηε �ναλ ουτχοmε (υνιθυενεσσ ορ mυλτιπλιχιτψ) ιν τηε εχονοmψ. Ιν παρτιχυλαρ, φορ συ′χιεντλψ λοω

σηαρεσ οφ ινφραστρυχτυρε ινϖεστmεντ (β = 0:5 � 0:55) τηε ρεσυλτινγ εθυιλιβιρυm ισ υνιθυε, ωηιλε

φορ ηιγη λεϖελσ (0:6 � β � 0:8) τωο εθυιλιβρια αρισε. Ιν αδδιτιον, τηεσε ρεγιmεσ εξηιβιτ δι¤ερεντ

χοmπαρατιϖε στατιχσ προπερτιεσ. Τηε στανδαρδ mονοτονιχ ε¤εχτ οφ β ον γροωτη ηολδσ ιν τηε �βαδ�

15Φορ β < 0:5 ορ β > 0:8 ατ λεαστ ονε οφ τηε φολλοωινγ: ⊥! > 0, ⊥ξ > 0, ⊥� > 0, γ > 0 ισ νοτ σατισ�εδ.
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εθυιλιβριυm, βυτ ισ αλτερεδ ιν τηε �γοοδ� ρεγιmε, βεχαυσε νοω ⊥ζ ισ συ′χιεντλψ ηιγη σο τηατ τηε

ποσιτιϖε διρεχτ ε¤εχτ φροm τηε ινχρεασε ιν β δοεσ νοτ αλωαψσ δοmινατε τηε νεγατιϖε ινδιρεχτ ονε

(ι.ε. ζβ < 0), ανδ α τραδε−ο¤ ισ ιν πλαχε. Σπεχι�χαλλψ, φορ β < 0:55 ωε ηαϖε
#γ2
#β
> 0, ωηιλε φορ

β � 0:55 ωε ηαϖε #γ2
#β
< 0. Χονσεθυεντλψ, τηε ρελατιονσηιπ βετωεεν γ ανδ β αππεαρσ ινϖερσε−Υ

σηαπεδ ιν τηε �γοοδ� εθυιλιβριυm, ασ δεπιχτεδ ιν Φιγυρε 1, σηοωινγ τηε δι¤ερεντ ρεσπονσεσ οφ

τηε τωο γροωτη ρατεσ.

Ουρ �νδινγσ τηυσ ιmπλψ τηατ τηε τωο ρεγιmεσ αρε ασσοχιατεδ ωιτη δι¤ερεντ πολιχψ ρεχιπεσ.

Wηεν τηε εχονοmψ ισ τραππεδ ιν α �βαδ� εθυιλιβριυm, α γροωτη−ενηανχινγ στρατεγψ ισ το εν−

γαγε ιν πυρε �προδυχτιϖε� εξπενδιτυρεσ βψ �νανχινγ πυβλιχ ινφραστρυχτυρε. Ηοωεϖερ, ωηεν τηε

εχονοmψ ισ ιν τηε ηιγη−γροωτη ρεγιmε τηισ χονϖεντιοναλ πολιχψ ρεχιπε ηολδσ ιφ τηε γοϖερνmεντ

αλλοχατεσ ρελατιϖελψ λιττλε ρεσουρχεσ το ινφραστρυχτυρε ινϖεστmεντ ϖισ−◊−ϖισ πυβλιχ αβατεmεντ (λοω

ϖαλυεσ οφ β). Ινστεαδ, φορ ρελατιϖελψ ηιγη λεϖελσ οφ β, τηε mορε ρεϖενυεσ τηε γοϖερνmεντ αλλοχατεσ

το ενϖιρονmενταλ ινϖεστmεντ, τηε ηιγηερ ισ τηε βαλανχεδ γροωτη ρατε. Ιντυιτιϖελψ, ιν αδδιτιον το

τηε στανδαρδ γροωτη−προmοτινγ ρολε οφ ινφραστρυχτυρε ινϖεστmεντ, τηερε ισ αλσο αν ινδιρεχτ ποσι−

τιϖε γροωτη ιmπαχτ οφ ενϖιρονmενταλ σπενδινγ; βψ ενηανχινγ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ, αβατεmεντ

εξπενδιτυρεσ προmοτε πατιενχε ανδ ινδυχεσ ηιγηερ σαϖινγσ, ωηιχη συππορτ χαπιταλ αχχυmυλατιον

ανδ φυελ λονγ−ρυν γροωτη. Ασ α ρεσυλτ, α τραδε−ο¤ εξιστσ βετωεεν τηε τωο σπενδινγ χοmπονεντσ

ιν τηε χασε οφ α �γοοδ� εθυιλιβριυm, ιν ωηιχη τηε ταξ βασε ισ λαργε ενουγη φορ τηε ε¤εχτ οφ

ενϖιρονmενταλ εξπενδιτυρεσ το βε ρελατιϖελψ στρονγ. Ηενχε, ιν φαστ−γροωινγ εχονοmιεσ, ρεαλλο−

χατινγ γοϖερνmεντ σπενδινγ τοωαρδσ τηε ενϖιρονmεντ χαν προχυρε α δουβλε διϖιδενδ βψ ραισινγ

γροωτη ανδ ιmπροϖινγ ενϖιρονmενταλ χονδιτιονσ, εϖεν τηουγη νο ενϖιρονmενταλ εξτερναλιτιεσ

αρε ποστυλατεδ ιν προδυχτιον.16 Τηε αβοϖε χαν βε συmmαριζεδ ασ φολλοωσ.

Ρεσυλτ 1 Υνδερ τηε ασσυmπτιονσ οφ Σεχτιον 2, ιν τηε DΧΕ τηερε ισ α χριτιχαλ ϖαλυε οφ β,

δενοτεδ ασ βψ, φορ ωηιχη β < βψ ιmπλιεσ α υνιθυε ΒΓΠ ανδ β > βψ ιmπλιεσ τωο ΒΓΠσ.

Ρεσυλτ 2 Υνδερ τηε ασσυmπτιονσ οφ Σεχτιον 2, αλονγ τηε ΒΓΠ οφ τηε �γοοδ� ρεγιmε ιν τηε

DΧΕ, τηερε χαν βε α χριτιχαλ ϖαλυε οφ β, δενοτεδ ασ β�, φορ ωηιχη β > β� ιmπλιεσ #γ
#β
< 0 ανδ

16Ιν τηε Χοmπανιον Αππενδιξ, ωε πρεσεντ τηε δι¤ερεντ ρεσπονσεσ οφ τηε τωο mαρκετ εχονοmψ εθυιλιβρια
δισπλαψεδ ιν Εξαmπλε 2.
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β < β� ιmπλιεσ #γ
#β
> 0. Αλονγ τηε ΒΓΠ οφ τηε �βαδ� ρεγιmε, #γ

#β
> 0 αλωαψσ ηολδσ.

5 Ραmσεψ �σχαλ πολιχψ ανδ γρεεν πρεφερενχεσ

Πρεϖιουσ στυδιεσ οφ �σχαλ πολιχιεσ ηαϖε ασσυmεδ τηατ τηε γοϖερνmεντ ισ ενδοωεδ ωιτη νονδισ−

τορτιοναρψ ινστρυmεντσ (ε.γ. λυmπ−συm ταξεσ ορ τρανσφερσ). Ιν τυρν, τηε πυβλιχ �νανχε λιτερατυρε

ηασ ασσυmεδ τηατ τηε γοϖερνmεντ ηασ α χοmπρεηενσιϖε mεχηανισm (ε.γ. Πιγουϖιαν ταξατιον)

φορ φυλλψ ιντερναλιζινγ ανψ mαρκετ φαιλυρεσ φροm εξτερναλιτιεσ. Ασ σηοων ιν τηε Χοmπανιον Απ−

πενδιξ, τηε πολιχψ ινστρυmεντσ χονσιδερεδ ηερε δο νοτ αλλοω τηε γοϖερνmεντ το δεχεντραλιζε τηε

Παρετο οπτιmαλ αλλοχατιον. Τηισ ρεσυλτ δεπενδσ χρυχιαλλψ ον τηε σετ οφ ινστρυmεντσ χονσιδερεδ,

ωηιχη ισ νοτ συ′χιεντ το χορρεχτ αλλ τηε mαρκετ φαιλυρεσ ανδ ρεπροδυχε τηε �ρστ−βεστ ουτχοmε.

Wηεν, φορ σοmε ρεασον, τηε �ρστ−βεστ αλλοχατιον ισ υνατταιναβλε, τηε γοϖερνmεντ ηασ το δεσιγν α

σεχονδ−βεστ οπτιmαλ πολιχψ. Ιν τηισ σεχτιον, ωε ενδογενιζε πολιχψ βψ σολϖινγ τηε Ραmσεψ προβ−

λεm οφ α βενεϖολεντ γοϖερνmεντ, ωηιχη αχτσ ασ α Σταχκελβεργ λεαδερ ϖισ−◊−ϖισ πριϖατε αγεντσ,

ωηεν mαξιmιζινγ ηερ οβϕεχτιϖε φυνχτιον. Ιν δοινγ σο, τηε γοϖερνmεντ τριεσ το χορρεχτ τηε mαρ−

κετ ιmπερφεχτιονσ (αρισινγ φροm εξτερναλιτιεσ), ραισε ταξ ρεϖενυε το �νανχε πυβλιχ εξπενδιτυρεσ,

ανδ mινιmιζε τηε διστορτινγ ε¤εχτσ οφ πολιχψ ιντερϖεντιον ον τηε εχονοmψ.

Dε�νιτιον 2 Α Ραmσεψ Αλλοχατιον ισ γιϖεν υνδερ Dε�νιτιον 1 ωηεν (ι) τηε γοϖερνmεντ χηοοσεσ

τηε ταξ ρατε, � ; ανδ τηε λεϖελσ οφ ινφραστρυχτυρε ανδ ενϖιρονmενταλ ινϖεστmεντσ, Γ ανδ Ε; ιν

ορδερ το mαξιmιζε τηε ωελφαρε οφ τηε εχονοmψ βψ τακινγ ιντο αχχουντ τηε αγγρεγατε οπτιmαλ−

ιτψ χονδιτιονσ οφ τηε χοmπετιτιϖε εθυιλιβριυm; (ιι) τηε γοϖερνmεντ βυδγετ χονστραιντσ ανδ τηε

φεασιβιλιτψ ανδ τεχηνολογιχαλ χονδιτιονσ αρε mετ.

Dυε το τηε ϖαριαβλε ΡΤΠ, Ποντρψαγιν�σ mαξιmυm πρινχιπλε χαννοτ βε αππλιεδ διρεχτλψ. Wε

τηυσ φολλοω Οβστφελδ (1990) ανδ ιντροδυχε αν αδδιτιοναλ �αρτι�χιαλ� ϖαριαβλε τηατ αχχουντσ φορ

τηε δεϖελοπmεντ οφ τηε αχχυmυλατεδ δισχουντ ρατε, �(τ) �
Ρ τ

0
�(Νϖ; Χϖ)δϖ. Τηεν, τηε οβϕεχτιϖε

οφ τηε γοϖερνmεντ ισ γιϖεν βψ:

mαξΥΡ =

Ζ 1

0

(Χ�Ν1��)
1��

1� �
εξπ [��(τ)] δτ
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χονστραινεδ βψ τηε DΧΕ ((8α), (9β), (9χ), (9δ)) ανδ τηε δεριϖατιϖε οφ �(τ) ωιτη ρεσπεχτ το τιmε,

_� = � (�). Τηε �ρστ−ορδερ χονδιτιονσ ινχλυδε τηε Ευλερ εθυατιον, τηε γροωτη ρατεσ οφ πριϖατε

χαπιταλ, πυβλιχ χαπιταλ ανδ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ, τηε ρεσουρχε ανδ τηε γοϖερνmεντ βυδγετ

χονστραιντσ ανδ τηε οπτιmαλιτψ χονδιτιονσ ωιτη ρεσπεχτ το Χ, Κγ, Ν , � , Γ, Ε, �:

�Χ�(1��)�1Ν (1��)(1��)ε�� � ∼�1 +
1

Ν
∼�5�

0

�
Χ

Ν

�

= 0 (15α)

∼�1(1� α)(1� �)ΑΚ
αΚ�α

γ � ∼�2� � ∼�3(1� α)σΑΚ
αΚ�α

γ + ∼�4(1� α)�ΑΚ
αΚ�α

γ = �
:

∼�2 (15β)

(1� �)Χ�(1��)Ν (1��)(1��)�1ε�� + ∼�3�Ν � ∼�5
Χ

Ν2
�0
�
Χ

Ν

�

= �
:

∼�3 (15χ)

∼�1 = ∼�4 (15δ)

∼�2 = ∼�4 (15ε)

∼�3 =
1

�
∼�4 (15φ)

(Χ�Ν1��)
1��

1� �
ε�� =

:

∼�5 (15γ)

ωηερε ∼�1; ∼�2; ∼�3; ∼�4; ∼�5 αρε τηε δψναmιχ mυλτιπλιερσ ασσοχιατεδ ωιτη (8α), (9β), (9χ), (9δ), ανδ

τηε χονδιτιον _� = � (�) ; ρεσπεχτιϖελψ. Εθυατιονσ (9α)−(9δ), (15α)−(15γ), ανδ τηε οπτιmαλιτψ

χονδιτιον φορ τηε Ηαmιλτονιαν λιm
τ!1

ΗΡ = 0 ασ γιϖεν βψ:

Χ�(1��)Ν (1��)(1��)

1� �
ε�� + ∼�1 _Κ + ∼�2 _Κγ + ∼�3 _Ν + ∼�5�(�) = 0 (15η)

χηαραχτεριζε τηε σολυτιον οφ τηε Ραmσεψ προβλεm. Το δεριϖε τηε στατιοναρψ Ραmσεψ αλλοχατιον

ωε δε�νε ασ βεφορε ! � Χ
Κ
; ζ � Κ

Κγ

; ξ = Κγ

Ν
, � � �4Κγ, ανδ �ϕ � ∼�ϕε

�(τ) φορ ϕ = 1, 2, 3, 4, 5.

Τηεν, ασ σηοων ιν δεταιλ ιν τηε Χοmπανιον Αππενδιξ, ωε χαν οβταιν:

_�

�
= Αζα

η

β� �
�

1�
σ

�

�

(1� α)
ι

+ � (�) (16α)
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1

�ξ
[�Ν � � + (1� σ)(1� α)Αζ

α + �ξ!ζ] [�(1� �)� (�)� ξ!ζ�0 (�)]� (1� �)� (�)!ζ = 0 (16β)

ωηερε � (�) ηερε δενοτεσ � (!ζξ) : Ιν τηε λονγ ρυν ωε ηαϖε τηατ αλλ στατιοναρψ ϖαριαβλεσ σηουλδ

γροω ατ α ζερο ρατε. Αφτερ σοmε αλγεβρα, τηε λονγ−ρυν Ραmσεψ αλλοχατιον ισ γιϖεν βψ (12α)−(12χ)

ανδ τηε φολλοωινγ εθυατιονσ:

β� =
�

1�
σ

�

�

(1� α)�
1

Α⊥ζα
� (�) (17)

1

�⊥ξ
[�Ν � � + (1� σ)(1� α)Α⊥ζ

α + �⊥ξ⊥!⊥ζ] [�(1� �)� (�)� ⊥ξ⊥!⊥ζ�0 (�)]� (1� �)⊥!⊥ζ� (�) = 0 (18)

ωηερε τηε �ϖε υνκνοωνσ αρε !; ζ; ξ; � ; β.

Ασ τηισ σψστεm ισ αναλψτιχαλλψ ιντραχταβλε, ωε πρεσεντ νυmεριχαλ σολυτιονσ ιν Ταβλε 3 βψ

υσινγ τηε παραmετερ ϖαλυεσ ιν Ταβλε 1 ανδ εξπεριmεντινγ ωιτη δι¤ερεντ ϖαλυεσ οφ 1� �, ωηιχη

mεασυρεσ ηοω mυχη αγεντσ ϖαλυε ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ ϖισ−◊−ϖισ χονσυmπτιον, φολλοωινγ τηε

εξερχισε ιν Εχονοmιδεσ ανδ Πηιλιπποπουλοσ (2008). Φιρστ, ιτ σηουλδ βε ποιντεδ ουτ τηατ τηε

Ραmσεψ αλλοχατιον ισ υνιθυε ανδ ιmπλεmεντσ τηε �γοοδ� εθυιλιβριυm.17 Τηισ ουτχοmε ισ φεασιβλε

βεχαυσε τηε Ραmσεψ πλαννερ ηασ τωο πολιχψ ινστρυmεντσ, � ανδ β, το ιmπαχτ τηε δψναmιχσ οφ τηε

εχονοmψ, τηυσ ελιmινατινγ τηε ποσσιβιλιτψ οφ α τραπ, ανδ το ατταιν ωελφαρε mαξιmιζατιον. Τηισ ισ

ρε�εχτεδ ιν τηε αδδιτιοναλ εθυατιονσ ιν χοmπαρισον το τηε DΧΕ, (17) ανδ (18), ωηιχη γιϖε τηε

ϖαλυεσ οφ τηε πολιχψ ινστρυmεντσ ασ ιmπλιχιτ φυνχτιονσ οφ τηε λονγ−ρυν ϖαλυε οφ ζ, ι.ε. 0 < � �(⊥ζ) < 1

ανδ 0 < β�(⊥ζ) � 1. Τηε Ραmσεψ γοϖερνmεντ τηερεφορε χηοοσεσ α πολιχψ σχηεδυλε τηατ δεπενδσ

ον τηε λονγ−ρυν εθυιλιβριυm λεϖελ οφ τηε πριϖατε−το−πυβλιχ−χαπιταλ ρατιο ανδ mαναγεσ το ρεσολϖε

ινδετερmιναχψ ιν τηε ρεγιον οφ mυλτιπλε DΧΕ βψ α¤εχτινγ τηε mαρκετ αλλοχατιον ρυλε ιν (12χ).18

Τηε ρεσυλτσ ρεϖεαλ τηατ ωηεν αγεντσ χαρε mορε αβουτ τηε ενϖιρονmεντ (1�� ινχρεασεσ), ιτ ισ

οπτιmαλ το αλλοχατε mορε ταξ ρεϖενυεσ το αβατεmεντ ϖισ−◊−ϖισ ινφραστρυχτυρε (β φαλλσ) ανδ το ταξ

mορε (� ρισεσ), ιν χοντραστ ωιτη τηε �νδινγσ ιν Εχονοmιδεσ ανδ Πηιλιπποπουλοσ (2008). Ιντυ−

17Φορ εξαmπλε, ωε �νδ τηατ φορ τηε Ραmσεψ οπτιmαλ ϖαλυεσ οφ τηε πολιχψ ινστρυmεντσ, � = 0:386 ανδ β = 0:578;
εθυατιονσ (12α)−(12χ) ψιελδ τωο λονγ−ρυν εθυιλιβρια ιν τηε mαρκετ εχονοmψ: φζ1 = 0:080; γ1 = 0:0004; �1 = 0:406;
ξ1 = 3:902; !1 = 0:939γ ανδ φζ2 = 8:079; γ2 = 0:117; �2 = 0:016; ξ2 = 0:046; !2 = 0:011γ.
18Βολδριν (1992) δισχυσσεσ ηοω �σχαλ πολιχψ mαψ βε υσεδ το ελιmινατε τηε mυλτιπλιχιτψ οφ εθυιλιβρια τηρουγη α

νονλινεαρ ταξ σχηεmε δεπενδεντ ον τηε χαπιταλ στοχκ.
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ιτιϖελψ, α ρισε ιν ενϖιρονmενταλ χονχερν ιmπλιεσ α στρονγερ ωελφαρε ε¤εχτ οφ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ

ανδ τηυσ αγεντσ χαν διρεχτλψ βενε�τ ιφ τηε γοϖερνmεντ ινχρεασεσ ενϖιρονmενταλ ινϖεστmεντ βψ

ραισινγ ταξατιον ανδ σηιφτινγ τηε αλλοχατιον οφ ρεϖενυεσ τοωαρδσ αβατεmεντ (�Στατιχ Αmενιτψ

Χηαννελ�). Wηεν ονλψ πυρε �προδυχτιϖε� εξπενδιτυρεσ ιmπαχτ τηε γροωτη προχεσσ, τηε οπποσιτε

πολιχψ mιξ (λοωερ ταξεσ ανδ σηιφτ ιν τηε αλλοχατιον οφ ρεϖενυεσ τοωαρδσ �προδυχτιϖε� σπενδινγ)

φορmσ αν οπτιmαλ γοϖερνmεντ ρεσπονσε το γρεενερ πρεφερενχεσ τηρουγη δψναmιχαλλψ χρεατινγ α

ηιγηερ ταξ βασε τηατ �νανχεσ βοτη τψπεσ οφ εξπενδιτυρεσ (�Dψναmιχ Συππλψ−Σιδε Χηαννελ�).

Ιν τηισ χασε, τηε �στατιχ� ε¤εχτ ον υτιλιτψ ισ νεγατιϖε βεχαυσε οφ α λοωερ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ

ρεσυλτινγ φροm τηε σπενδινγ ρεαλλοχατιον τοωαρδσ ινφραστρυχτυρε, βυτ τηισ ουτωειγηεδ βψ τηε ιν−

δυχεδ ηιγηερ γροωτη, ρεσυλτινγ ιν ηιγηερ ιντερτεmποραλ υτιλιτψ. Ιν ουρ mοδελ, τηε ινιτιαλ δεχλινε

ιν ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ φροm συχη α σπενδινγ σηιφτ ιmπαχτσ αλσο τηε ΡΤΠ, mακινγ αγεντσ mορε

ιmπατιεντ, ανδ χαν λεαδ τηε εχονοmψ το α ϖιχιουσ χψχλε οφ λοω γροωτη ανδ ποορ ενϖιρονmενταλ

θυαλιτψ, ασ σηοων ιν Σεχτιον 4. Ηενχε, ωηεν ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ εξερτσ α ποσιτιϖε εξτερναλ−

ιτψ ον ιmπατιενχε, γρεενερ πρεφερενχεσ λεαδ τηε Ραmσεψ πλαννερ το ενγαγε ιν γρεεν σπενδινγ

ρεφορmσ βψ διρεχτινγ ρεσουρχεσ τοωαρδσ τηε ενϖιρονmεντ. Τηισ ραισεσ διρεχτλψ ωελφαρε ϖια τηε

�στατιχ� χηαννελ ανδ αδδιτιοναλλψ ιmπαχτσ τηε γροωτη δψναmιχσ ποσιτιϖελψ, γιϖεν τηε ιmπλιχιτ

προδυχτιϖε ρολε οφ τηε ενϖιρονmεντ τηρουγη τηε ΡΤΠ (�Dψναmιχ Πατιενχε Χηαννελ�).19 Τηε

mαιν �νδινγσ οφ τηισ σεχτιον αρε συmmαριζεδ ασ φολλοωσ.

Ρεσυλτ 3 Τηε λονγ−ρυν Ραmσεψ αλλοχατιον ισ υνιθυε. Ιν τηισ αλλοχατιον, γρεεν σπενδινγ

ρεφορmσ φορm τηε οπτιmαλ γοϖερνmεντ ρεσπονσε το α ρισε ιν αγεντσ� ενϖιρονmενταλ χονχερνσ.

Φιναλλψ, ιτ ισ ωορτη νοτινγ τηατ αν αλτερνατιϖε οβϕεχτιϖε φορ τηε γοϖερνmεντ ωηεν χηοοσινγ

�σχαλ πολιχψ mαψ βε το mαξιmιζε τηε λονγ−ρυν γροωτη ρατε οφ τηε εχονοmψ. Ιν τηισ χασε, τηε

οπτιmαλ σηαρε οφ ινφραστρυχτυρε σπενδινγ ιν τηε ρεγιον οφ mυλτιπλε DΧΕ ισ λεσσ τηαν ονε, ι.ε.

β� < 1, ωηιχη ιmπλιεσ τηατ πυβλιχ αβατεmεντ ισ ρεθυιρεδ φορ γροωτη−mαξιmιζατιον, εϖεν τηουγη

ενϖιρονmενταλ εξτερναλιτιεσ αρε αβσεντ φροm προδυχτιον.20 Τηισ ρεσυλτ διρεχτλψ φολλοωσ φροm

τηε χοmπαρατιϖε στατιχσ οφ Σεχτιον 4 ωιτη ρεγαρδ το τηε �γοοδ� εθυιλιβριυm. Αλσο, τηε γροωτη−

19Τηε ρεσπονσε οφ τηε γροωτη ρατε δεπενδσ ον ωηιχη οφ τηε τωο δψναmιχ χηαννελσ δοmινατεσ. Φορ λοω λεϖελσ
οφ ενϖιρονmενταλ χονχερν ιν Ταβλε 3, τηε γροωτη ρατε ινχρεασεσ, ωηιλε ιτ φαλλσ φορ ηιγηερ λεϖελσ.
20Ρεσυλτσ αρε αϖαιλαβλε φροm τηε αυτηορσ υπον ρεθυεστ.
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mαξιmιζινγ ταξ ρατε δι¤ερσ φροm τηε Βαρρο (1990) ταξ ρυλε, � � = (1 � α), βψ δεπενδινγ αλσο

ον δεmανδ−δριϖεν παραmετερσ, λικε τηε δεγρεε οφ ιντερτεmποραλ συβστιτυτιον, �. Ιντυιτιϖελψ, τηε

ενδογενειτψ οφ τηε ΡΤΠ χηανγεσ τηε mαργιναλ χοστ οφ πυβλιχ φυνδσ: αν ινχρεασε ιν � νοτ ονλψ

α¤εχτσ γροωτη βψ ινχρεασινγ πυβλιχ χαπιταλ εξπενδιτυρεσ ανδ δεχρεασινγ πριϖατε χαπιταλ, βυτ αλσο

ιmπαχτσ ον τηε στεαδψ−στατε ΡΤΠ, ωηιχη τηρουγη τηε Ευλερ εθυατιον α¤εχτσ βαλανχεδ γροωτη.

6 Χονχλυδινγ ρεmαρκσ

Τηισ παπερ στυδιεδ οπτιmαλ �σχαλ πολιχψ ιν α γενεραλ εθυιλιβριυm mοδελ οφ γροωτη ανδ νατυραλ

ρεσουρχεσ, ιν ωηιχη τηε ενδογενειτψ οφ τιmε πρεφερενχε το ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ ανδ αγγρεγατε

χονσυmπτιον γιϖεσ ρισε το mυλτιπλε εθυιλιβρια ιν τηε mαρκετ εχονοmψ. Αναλψζινγ τηε δι¤ερεντ

πολιχψ πρεσχριπτιονσ φορ εαχη ρεγιmε τψπε, ωε σηοωεδ τηατ γρεεν σπενδινγ ρεφορmσ χαν ψιελδ

α δουβλε διϖιδενδ ιν φαστ−γροωινγ εχονοmιεσ ιν τηε αβσενχε οφ αν ενϖιρονmενταλ εξτερναλιτψ

ιν προδυχτιον. Φυρτηερ, τηε στρονγερ τηε αγεντσ�ενϖιρονmενταλ χονχερνσ, τηε mορε α Ραmσεψ

γοϖερνmεντ σηουλδ ενγαγε ιν γρεεν σπενδινγ ρεφορmσ.

Γιϖεν τηατ χουντριεσ ωιτη σιmιλαρ στρυχτυραλ χηαραχτεριστιχσ οφτεν σεεm το δισπλαψ διϖεργεντ

εχονοmιχ βεηαϖιορ ανδ ενϖιρονmενταλ περφορmανχε, ουρ ρεσυλτσ συγγεστ αν αδδιτιοναλ γενερατινγ

mεχηανισm οφ mυλτιπλε εθυιλιβρια χορρεσπονδινγ το τηισ οβσερϖεδ διϖεργενχε. Τηισ στεmσ φροm

τηε λινκαγε βετωεεν συβϕεχτιϖε δισχουντινγ ανδ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ, ωιτη τηε λαττερ νοω

οπερατινγ τηρουγη τηε δεmανδ, ρατηερ τηαν τηε συππλψ, σιδε οφ τηε εχονοmψ. Μορεοϖερ, το τηε

εξτεντ τηατ ενϖιρονmενταλ θυαλιτψ α¤εχτσ πατιενχε, ουρ �νδινγσ συγγεστ α χηαννελ φορ τηε ιmπαχτ

οφ πυβλιχ αβατεmεντ ον λονγ−ρυν γροωτη τηατ ηασ βεεν λεφτ υννοτιχεδ ιν εξιστινγ στυδιεσ.
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Ταβλε 1. ςαλυεσ φορ παραmετερσ ανδ εξογενουσ πολιχψ ινστρυmεντσ

Παραmετερσ Dεσχριπτιον ςαλυε

� σηαρε οφ πριϖατε χαπιταλ ιν τηε προδυχτιον φυνχτιον 0:5

Α τοταλ φαχτορ προδυχτιϖιτψ 0:4

� δεγρεε οφ ιντερτεmποραλ συβστιτυτιον 0:3

� χαπιταλ δεπρεχιατιον ρατε 0:025

�Ν ρεγενερατιον ρατε οφ νατυραλ ρεσουρχεσ 0:15

� τρανσφορmατιον οφ ενϖιρονmενταλ σπενδινγ ιν νατυραλ στοχκ 1:0

σ πολλυτινγ ε¤εχτ οφ εχονοmιχ αχτιϖιτψ 0:5

 σλοπε ιν τηε ιmπατιενχε φυνχτιον 1:5

�� λοω βουνδ φορ τηε ιmπατιενχε φυνχτιον 0:01

Ταβλε 2. Γρεεν σπενδινγ ρεφορmσ ιν τηε DΧΕ

β ⊥ζ1 ⊥ζ2 ⊥!1 ⊥!2 ⊥ξ1 ⊥ξ2 ⊥�1 ⊥�2 γ1 γ2

0.5 − 2.412 − 0.002 − 0.206 − 0.011 − 0.114

0.55 − 2.067 − 0.010 − 0.190 − 0.016 − 0.117

0.6 0.077 1.698 0.762 0.028 4.080 0.205 0.369 0.024 0.004 0.115

0.65 0.095 1.354 0.675 0.052 3.276 0.243 0.327 0.036 0.011 0.111

0.7 0.120 1.055 0.589 0.084 2.589 0.303 0.286 0.050 0.018 0.104

0.75 0.157 0.791 0.500 0.127 1.972 0.398 0.243 0.070 0.028 0.095

0.8 0.230 0.531 0.389 0.196 1.344 0.585 0.190 0.101 0.044 0.079

Νοτε: � = 0:45. Σεε Ταβλε 1 φορ τηε ρεστ οφ τηε παραmετερ ϖαλυεσ.

Ταβλε 3. Ραmσεψ αλλοχατιον ανδ γρεεν πρεφερενχεσ

1� � � β ζ ! ξ � γ

0.1 0.296 0.715 2.745 0.029 0.126 0.025 0.1152

0.2 0.332 0.650 2.664 0.022 0.134 0.021 0.1164

0.3 0.362 0.608 2.595 0.016 0.142 0.019 0.1170

0.4 0.386 0.578 2.533 0.011 0.152 0.016 0.1172

0.5 0.407 0.554 2.475 0.008 0.164 0.015 0.1171

0.6 0.426 0.534 2.417 0.005 0.177 0.013 0.1167

0.7 0.444 0.516 2.359 0.003 0.193 0.012 0.1160

0.8 0.460 0.501 2.299 0.002 0.213 0.011 0.1150

0.9 0.477 0.486 2.238 0.001 0.236 0.010 0.1138

Νοτε: Σεε Ταβλε 1 φορ τηε παραmετερ ϖαλυεσ υσεδ.
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Φιγυρε 1. Λονγ−ρυν γροωτη ανδ σηαρε οφ

ινφραστρυχτυρε ϖσ. ενϖιρονmενταλ ινϖεστmεντ, β:

Νοτεσ: Σεε αλσο Ταβλε 2.
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