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Summary

\mathrm{T}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{g}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{t} \mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{m} \mathrm{f}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{m} \mathrm{h}\mathrm{i}\mathrm{g}\mathrm{h}\mathrm{w}\mathrm{a}\mathrm{y} \mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{b}\mathrm{b}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{s} \mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{n}\mathrm{o}\mathrm{t} \mathrm{i}\mathrm{n} \mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{i}\mathrm{z}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{w}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{t}\mathrm{s} \mathrm{b}\mathrm{u}\mathrm{t} \mathrm{i}\mathrm{n} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{h}\mathrm{i}\mathrm{b}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{t}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{l}.
\mathrm{S}\mathrm{i}\mathrm{m}\mathrm{i}\mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{l}\mathrm{y}, \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{f}\mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}-\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{d}\mathrm{u}\mathrm{c}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{g}\mathrm{i}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{p}\mathrm{u}\mathrm{t} \mathrm{m}\mathrm{u}\mathrm{c}\mathrm{h} \mathrm{s}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{i}\mathrm{n} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{w}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{e}\mathrm{l}\mathrm{s} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{y}.
\mathrm{D}\mathrm{e}\mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{p}\mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{e} \mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{r} \mathrm{m}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{u}\mathrm{m}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{d}\mathrm{e} \mathrm{w}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{h} \mathrm{a} \mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{l}\mathrm{e}, \mathrm{g}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{e}\mathrm{f}\mathrm{u}\mathrm{l} \mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{d}\mathrm{o}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{n}\mathrm{o}\mathrm{t} \mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{t}
\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{i}\mathrm{c} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{u}\mathrm{p} \mathrm{p}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{i}\mathrm{n} \mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{b}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}, \mathrm{b}\mathrm{u}\mathrm{t} \mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{c}\mathrm{h} \mathrm{d}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{m}\mathrm{s} \mathrm{n}\mathrm{e}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{r} \mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{z}\mathrm{e}.

\mathrm{A} fundamental \mathrm{o}\mathrm{b}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{l}\mathrm{e}, \mathrm{n}\mathrm{o}\mathrm{t} \mathrm{y}\mathrm{e}\mathrm{t} \mathrm{w}\mathrm{e}\mathrm{l}\mathrm{l} \mathrm{u}\mathrm{n}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{o}\mathrm{d} \mathrm{i}\mathrm{n} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{i}\mathrm{c} \mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{e}, \mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{i}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{s}-
\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{b}\mathrm{i}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{y} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{o}\mathrm{b}\mathrm{j}\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{e}\mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{u}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{b}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{e} -- \mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{t}\mathrm{s}, \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e}, \mathrm{e}\mathrm{t}\mathrm{c}. \mathrm{O}\mathrm{n}\mathrm{e} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{n} \mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{e}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{n} \mathrm{i}\mathrm{n} \mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{y}
\mathrm{e}\mathrm{x}\mathrm{a}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{s}, \mathrm{s}\mathrm{a}\mathrm{y}, \mathrm{t}\mathrm{r}\mathrm{y}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{u}\mathrm{e} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{a} \mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{i}\mathrm{n} \mathrm{c}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{s}: \mathrm{g}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{s}' \mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{s}\mathrm{m}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{s} \mathrm{w}\mathrm{i}\mathrm{l}\mathrm{l}
\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{l} \mathrm{d}\mathrm{i}ff\mathrm{e}\mathrm{r}. (\mathrm{H}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{e} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{u}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{r} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{y} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{n} \mathrm{a}\mathrm{d}\mathrm{d} \mathrm{a}\mathrm{n} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{g}\mathrm{h}\mathrm{t} \mathrm{n}\mathrm{o}\mathrm{t} \mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{v}\mathrm{i}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{b}\mathrm{y} \mathrm{c}\mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{o}\mathrm{l}\mathrm{s}.)

\mathrm{A} \mathrm{w}\mathrm{a}\mathrm{y} \mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{a}\mathrm{v}\mathrm{o}\mathrm{i}\mathrm{d} \mathrm{e}\mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{u}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{s} \mathrm{b}\mathrm{y} \mathrm{e}\mathrm{x}\mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{i}\mathrm{n} \mathrm{n}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{u}\mathrm{n}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{s}, \mathrm{n}\mathrm{o}\mathrm{t} \mathrm{i}\mathrm{n} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{h}. \mathrm{F}\mathrm{o}\mathrm{r}
\mathrm{p}\mathrm{u}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{t}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{s}, \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{e} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{d} \mathrm{b}\mathrm{e} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}. \mathrm{I} \mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{c}\mathrm{u}\mathrm{s}\mathrm{s} \mathrm{a} \mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{l}\mathrm{e} (\mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{d}-\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{z}\mathrm{e}\mathrm{d}
\mathrm{i}\mathrm{n} all \mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{i}\mathrm{l}\mathrm{s}) \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{s}\mathrm{y}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{m} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{a}\mathrm{v}\mathrm{o}\mathrm{i}\mathrm{d}\mathrm{s} any \mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{s}. (\mathrm{T}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{o}\mathrm{l}\mathrm{s} meant
\mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{i}\mathrm{n}fl\mathrm{u}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{e} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e} \mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{i}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{d} \mathrm{b}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{t} \mathrm{a}\mathrm{s} \mathrm{e}\mathrm{x}\mathrm{p}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{i}\mathrm{t} \mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{p}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{c}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{s}, \mathrm{o}\mathrm{p}\mathrm{e}\mathrm{n} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{p}\mathrm{u}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{c}
\mathrm{s}\mathrm{c}\mathrm{r}\mathrm{u}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{y}, \mathrm{n}\mathrm{o}\mathrm{t} \mathrm{h}\mathrm{i}\mathrm{d}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{n} \mathrm{b}\mathrm{e}\mathrm{t}\mathrm{w}\mathrm{e}\mathrm{e}\mathrm{n} \mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{a}\mathrm{n} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{d}\mathrm{e}.) \mathrm{R}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{g}\mathrm{h}\mathrm{l}\mathrm{y}, \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{y}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{m} \mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{o}
\mathrm{p}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{k}\mathrm{e} \mathrm{a} t\cdot i \mathrm{f}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{a}\mathrm{u}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}, \mathrm{w}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{e} t \mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}, i \mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{t} \mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}.
\mathrm{I}\mathrm{t} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{p}\mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{l} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{p}\mathrm{u}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{t}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{s} \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{i}\mathrm{r} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{h}\mathrm{o}\mathrm{l}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{s}.
(One way to view this is that tax on income invested in the public sector is deferred -- treated as interest-

bearing debt. This obviates the need to determine which part of the corporate value is untaxed income:

All of it is, if investments into the public sector are pretax, divestments taxed, or, as in our equivalent

but simpler case, vice versa.) \mathrm{T}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{t} \mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e} \mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{d}\mathrm{e}fi\mathrm{n}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{v}\mathrm{i}\mathrm{a} \mathrm{s}\mathrm{p}\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{i}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{g}\mathrm{n}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{b}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{d}\mathrm{s}, \mathrm{s}\mathrm{o} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}
\mathrm{w}\mathrm{h}\mathrm{o}\mathrm{l}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{y}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{m} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{n} \mathrm{b}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{o}\mathrm{w}\mathrm{n} precisely \mathrm{e}\mathrm{q}\mathrm{u}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{a} fl\mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{o}\mathrm{n} investment return. \mathrm{N}\mathrm{o}\mathrm{t}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{t}
\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{t}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{n} directly \mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{i}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{e}: \mathrm{i}\mathrm{t} \mathrm{w}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{d} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{v}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{e} \mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{i}\mathrm{p}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{c}\mathrm{k} \mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{k}\mathrm{e}\mathrm{t} \mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{e}\mathrm{s}.

\mathrm{T}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{i}\mathrm{n} \mathrm{f}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{e} \mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{n}\mathrm{o}\mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{s} \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{s} \mathrm{d}\mathrm{o} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{n} \mathrm{c}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{g}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{i}\mathrm{r} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} (t\cdot i
\mathrm{f}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}), \mathrm{s}\mathrm{o} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{y} \mathrm{w}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{d} \mathrm{d}\mathrm{o} \mathrm{b}\mathrm{u}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{s} \mathrm{e}\mathrm{x}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} same way \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{y} \mathrm{w}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{d}without taxes.

Cash Taxes Cannot Avoid Distortion of Incentives

\mathrm{T}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{v}\mathrm{e} \mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{j}\mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{s} \mathrm{b}\mathrm{e}\mathrm{y}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{u}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{y} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{l}\mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{t}: \mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{d}\mathrm{w}\mathrm{e}\mathrm{i}\mathrm{g}\mathrm{h}\mathrm{t} \mathrm{l}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{s} \mathrm{f}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{m} \mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{s},
\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{s} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{e}, \mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{f}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{c}\mathrm{e}\mathrm{m}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{s}, \mathrm{e}\mathrm{t}\mathrm{c}. (\mathrm{T}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{t} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} 2005 \mathrm{P}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}'\mathrm{s} \mathrm{A}\mathrm{d}\mathrm{v}\mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{y} \mathrm{P}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{e}\mathrm{l} \mathrm{o}\mathrm{n}
\mathrm{F}\mathrm{e}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{T}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{R}\mathrm{e}\mathrm{f}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{m} \mathrm{m}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{s} \mathrm{a} \mathrm{t}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{l}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{d}\mathrm{o}\mathrm{l}\mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{r} \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{n}\mathrm{u}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{w}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{e}.) \mathrm{C}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{s} \mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{t}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{v}\mathrm{i}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{e}
\mathrm{e}ff\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{s} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{a}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{j}\mathrm{u}\mathrm{s}\mathrm{t} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{i}\mathrm{f}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{s} \mathrm{f}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{m} \mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{e} \mathrm{p}\mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{o}\mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{r}.

\mathrm{H}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{e} \mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{k}\mathrm{e}\mathrm{y} \mathrm{o}\mathrm{b}\mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}: \mathrm{M}\mathrm{o}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{n} \mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{s}, \mathrm{b}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{c}\mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{g}\mathrm{a}\mathrm{m}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{y}, \mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{m}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{a}\mathrm{l}
\mathrm{o}\mathrm{p}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{m}\mathrm{i}\mathrm{z}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{s}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}, \mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{g}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{d}\mathrm{e}fi\mathrm{n}\mathrm{a}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{e} \mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{u}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{c}\mathrm{h} \mathrm{a}\mathrm{s} \mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{t}\mathrm{s} \mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{i}\mathrm{r} \mathrm{g}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{w}\mathrm{t}\mathrm{h} (\mathrm{i}.\mathrm{e}. \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e}).
\mathrm{T}\mathrm{h}\mathrm{i}\mathrm{s}, \mathrm{h}\mathrm{o}\mathrm{w}\mathrm{e}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{r}, \mathrm{f}\mathrm{a}\mathrm{i}\mathrm{l}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{g}\mathrm{n}\mathrm{i}\mathrm{z}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{f}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{b}\mathrm{i}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{y} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t} \mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{u}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{s} \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{o}\mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{r} \mathrm{t}\mathrm{y}\mathrm{p}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{o}\mathrm{p}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{l},
\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{b}\mathrm{e}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{v}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{i}\mathrm{n} \mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{y} \mathrm{g}\mathrm{a}\mathrm{m}\mathrm{e}\mathrm{s} (\mathrm{m}\mathrm{u}\mathrm{c}\mathrm{h} \mathrm{m}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{o} \mathrm{i}\mathrm{n} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{f}\mathrm{e}).1

\mathrm{F}\mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{e}, \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{p}\mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{y} \mathrm{c}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} fi\mathrm{r}\mathrm{s}\mathrm{t} \mathrm{a}\mathrm{p}\mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{h} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{m}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{u}\mathrm{n}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{h}\mathrm{o}\mathrm{w} \mathrm{t}\mathrm{o}
\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{u}\mathrm{t}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{s}' \mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{u}\mathrm{e}, \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{c}\mathrm{h}\mathrm{o}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{e} \mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{h} \mathrm{m}\mathrm{o}\mathrm{v}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{i}\mathrm{m}\mathrm{i}\mathrm{z}\mathrm{e} \mathrm{i}\mathrm{t}. \mathrm{T}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{u}\mathrm{e} \mathrm{m}\mathrm{u}\mathrm{s}\mathrm{t} \mathrm{b}\mathrm{e} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}
\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{s} \mathrm{a} \mathrm{m}\mathrm{o}\mathrm{v}\mathrm{e}, \mathrm{i}.\mathrm{e}. \mathrm{a}\mathrm{g}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{e} \mathrm{w}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{h} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{b}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{t} \mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{u}\mathrm{e} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{n}\mathrm{e}\mathrm{x}\mathrm{t} \mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{e} \mathrm{m}\mathrm{o}\mathrm{v}\mathrm{e} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{n} \mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{h}\mathrm{i}\mathrm{e}\mathrm{v}\mathrm{e}. \mathrm{I}\mathrm{n}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{e}\mathrm{d},
\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{h} \mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{d}\mathrm{o}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{v}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{c}\mathrm{h} \mathrm{a} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t} \{ \pm 1, 0\} \mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{u}\mathrm{e}: \mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{d}\mathrm{e} \mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{s} \mathrm{a} \mathrm{w}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{n}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{g}\mathrm{y} \mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{b}\mathrm{o}\mathrm{t}\mathrm{h}
\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{v}\mathrm{e} \mathrm{a} \mathrm{d}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{w}. \mathrm{J}\mathrm{u}\mathrm{s}\mathrm{t} \mathrm{k}\mathrm{e}\mathrm{e}\mathrm{p} \mathrm{m}\mathrm{o}\mathrm{v}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{s} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{a}\mathrm{m}\mathrm{e} \mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{u}\mathrm{e}. \mathrm{W}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{a} \mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{l}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{w}\mathrm{a}\mathrm{y} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{p}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{m}\mathrm{e}!

\mathrm{W}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{k}\mathrm{e}\mathrm{e}\mathrm{p}\mathrm{s} \mathrm{i}\mathrm{t} \mathrm{f}\mathrm{u}\mathrm{n} \mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} exponential \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{u}\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{y} \mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{c}\mathrm{h} \mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{g}\mathrm{y} \mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{s} \mathrm{b}\mathrm{e}\mathrm{e}\mathrm{n} \mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{n} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{q}\mathrm{u}\mathrm{i}\mathrm{r}\mathrm{e}!
\mathrm{I} \mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{g}\mathrm{u}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{y} \mathrm{f}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{e} \mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{g}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{d}\mathrm{e}fi\mathrm{n}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{b}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{e} \mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{u}\mathrm{e} \mathrm{w}\mathrm{i}\mathrm{l}\mathrm{l} \mathrm{b}\mathrm{e} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t} \mathrm{w}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{h} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{p}\mathrm{a}\mathrm{y}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{s}'
\mathrm{m}\mathrm{o}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{u}\mathrm{s} \mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{e}. (\mathrm{T}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{y} \mathrm{f}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{d}\mathrm{e}fi\mathrm{n}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{g}\mathrm{a}\mathrm{i}\mathrm{n} \mathrm{i}\mathrm{n} \mathrm{c}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{s} \mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{s} \mathrm{w}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{d} \mathrm{c}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{g}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}
\mathrm{g}\mathrm{a}\mathrm{m}\mathrm{e} \mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{l}\mathrm{y}.) \mathrm{T}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{e} \mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e}, \mathrm{h}\mathrm{o}\mathrm{w}\mathrm{e}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{r}, \mathrm{u}\mathrm{n}\mathrm{u}\mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{y}\mathrm{e}\mathrm{t} \mathrm{n}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{t}, \mathrm{s}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{n}\mathrm{d}, \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{w}\mathrm{a}\mathrm{y}\mathrm{s} \mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{n}\mathrm{d}.

∗Tax Notes 164(7). www.taxnotes.com/tax-notes-federal/tax-policy/taxation-and-valuation/2019/08/12/29rhn
†Boston University, CS dept., 665 Commonwealth Ave., Boston, MA; Home page: http://www.cs.bu.edu/fac/Lnd/
1Economists do now recognize, besides grain, land, and coal, the relevance of another commodity: information.

I doubt all fully realize how subtle this concept is, but even a cursory attention to it has brought progress.
Yet one more factor -- intelligence -- needs acknowledging. Even with full and perfect information,
the IRS couldn't match all taxpayers in intelligence, and thus in the ability to evaluate assets.
Lacking such ability, it acts like a bull in a china shop, vandalizing our economic life.
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A Corporate Tax Code on a Postcard

\mathrm{F}\mathrm{i}\mathrm{r}\mathrm{s}\mathrm{t}, \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{k}\mathrm{e}\mathrm{t}-\mathrm{c}\mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{t} \mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e} i \mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{t} \mathrm{v}\mathrm{i}\mathrm{a} \mathrm{T}\mathrm{I}\mathrm{P}\mathrm{S} \mathrm{b}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{d}\mathrm{s} \mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{g}\mathrm{n}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{s}\mathrm{o} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{e}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{r} \mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{d}\mathrm{e} -- \mathrm{T}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{a}-
\mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{y} \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{a} \mathrm{p}\mathrm{u}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{t}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n} (PTC) -- \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{d} \mathrm{u}\mathrm{n}\mathrm{i}\mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{g}\mathrm{e}\mathrm{t} \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{y} \mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{b}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{e}\mathrm{x}\mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{e}
\mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}. \mathrm{T}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{y} \mathrm{m}\mathrm{u}\mathrm{s}\mathrm{t} \mathrm{a}\mathrm{b}\mathrm{s}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{b} \mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{l} \mathrm{d}\mathrm{i}ff\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{b}\mathrm{e}\mathrm{t}\mathrm{w}\mathrm{e}\mathrm{e}\mathrm{n} \mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{p}\mathrm{p}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{b}\mathrm{y} \mathrm{b}\mathrm{u}\mathrm{y}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{e}
\mathrm{b}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{d}\mathrm{s} \mathrm{b}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{k} \mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} (\mathrm{i}\mathrm{n}fl\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}-\mathrm{a}\mathrm{d}\mathrm{j}\mathrm{u}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{d}) \mathrm{p}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{c}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{e} \mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{e} \mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{m}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{e}. \mathrm{B}\mathrm{u}\mathrm{t} \mathrm{i}\mathrm{t} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{n} \mathrm{c}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{g}\mathrm{e} i \mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{w}\mathrm{i}\mathrm{l}\mathrm{l}
(\mathrm{w}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{h} \mathrm{d}\mathrm{u}\mathrm{e} \mathrm{n}\mathrm{o}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{o} \mathrm{c}\mathrm{u}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{s} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{n} \mathrm{b}\mathrm{u}\mathrm{y} \mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{l}\mathrm{l} \mathrm{b}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{d}\mathrm{s} \mathrm{b}\mathrm{e}\mathrm{f}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{n}\mathrm{e}\mathrm{w} \mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{k}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{e}ff\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{t}). \mathrm{S}\mathrm{o} \mathrm{i}\mathrm{t} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{l}\mathrm{s}
\mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{p}\mathrm{p}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{k}\mathrm{e}\mathrm{e}\mathrm{p} \mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{s} \mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{b}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{e}\mathrm{x}\mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{e}, \mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{o}. \mathrm{T}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{P}\mathrm{T}\mathrm{C} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e} t \mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{j}\mathrm{u}\mathrm{s}\mathrm{t} \mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{t}
\mathrm{b}\mathrm{y} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{w}. 2 \mathrm{I}\mathrm{t} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{d} \mathrm{a}\mathrm{g}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{e} \mathrm{w}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{h} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{e}ff\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{e} \mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}, \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{k}\mathrm{e}\mathrm{e}\mathrm{p} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{n}\mathrm{e}\mathrm{t} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{p}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{l} fl\mathrm{o}\mathrm{w}
\mathrm{b}\mathrm{e}\mathrm{t}\mathrm{w}\mathrm{e}\mathrm{e}\mathrm{n} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{P}\mathrm{T}\mathrm{C}'\mathrm{s} \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{u}\mathrm{e} \mathrm{n}\mathrm{e}\mathrm{u}\mathrm{t}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{l}. \mathrm{N}\mathrm{o}\mathrm{w}, \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{f}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{l} \mathrm{P}\mathrm{T}\mathrm{C} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{d}\mathrm{e}:

\mathrm{A}\mathrm{t} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{g}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{r} \mathrm{d}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{s} (\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{s}\mathrm{o} \mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{i}\mathrm{n}-\mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{i}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{d}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{s}), \mathrm{P}\mathrm{T}\mathrm{C}\mathrm{s} \mathrm{g}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{I}\mathrm{R}\mathrm{S} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{a}\mathrm{u}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{a} t\cdot i \mathrm{f}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}.
\mathrm{T}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{y} \mathrm{b}\mathrm{u}\mathrm{y} \mathrm{b}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{k} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{f}\mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{e} \mathrm{m}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{e}. \mathrm{S}\mathrm{u}\mathrm{b}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{e}\mathrm{s}, \mathrm{w}\mathrm{h}\mathrm{o}\mathrm{l}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{o}\mathrm{w}\mathrm{n}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{b}\mathrm{y} \mathrm{P}\mathrm{T}\mathrm{C}\mathrm{s}, \mathrm{p}\mathrm{a}\mathrm{y} \mathrm{n}\mathrm{o} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}.
\mathrm{A} partial subsidiary, \mathrm{o}\mathrm{w}\mathrm{n}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{i}\mathrm{n} \mathrm{p}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{t} \mathrm{b}\mathrm{y} \mathrm{P}\mathrm{T}\mathrm{C}\mathrm{s}, \mathrm{p}\mathrm{a}\mathrm{y}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{p}\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{e} \mathrm{p}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{t} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{s}
\mathrm{P}\mathrm{T}\mathrm{C} \mathrm{o}\mathrm{w}\mathrm{n}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{s}, \mathrm{n}\mathrm{o}\mathrm{t} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{I}\mathrm{R}\mathrm{S}, \mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{v}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e} \mathrm{e}\mathrm{q}\mathrm{u}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t} \mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{f}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{m} \mathrm{d}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{e}-\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}.

\mathrm{N}\mathrm{o}\mathrm{t} \mathrm{v}\mathrm{o}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{b}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{d}-\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{k}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{n} \mathrm{b}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{m}\mathrm{i}\mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{i}\mathrm{f} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{y} \mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{d}\mathrm{a}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{e} \mathrm{i}\mathrm{n} \mathrm{f}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{s}.
\mathrm{B}\mathrm{u}\mathrm{t} \mathrm{a} \mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{r} \mathrm{e}\mathrm{q}\mathrm{u}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t} \mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{i}\mathrm{r} \mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{c}\mathrm{e}\mathrm{e}\mathrm{d}\mathrm{s} \mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{a} (1 - e - st) \mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e} \mathrm{w}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{e} s \mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{m}
\mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{d}\mathrm{a}\mathrm{i}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{t} \mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{f}\mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{r}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{m}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{y} \mathrm{w}\mathrm{a}\mathrm{s} \mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{l}\mathrm{d} \mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{t}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{d}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{P}\mathrm{T}\mathrm{C} \mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{r}.

\mathrm{G}\mathrm{o}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{p}\mathrm{u}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{c} \mathrm{t}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{n}\mathrm{s} \mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}' \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{t} \mathrm{b}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{d}\mathrm{u}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{h}\mathrm{o}\mathrm{l}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{s}
(\mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{p}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{l}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{s} \mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e} t\prime ) \mathrm{b}\mathrm{u}\mathrm{t} \mathrm{t}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{g}\mathrm{g}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{s} \mathrm{a} \mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{r}'\mathrm{s} ``\mathrm{E}\mathrm{x}\mathrm{i}\mathrm{t} \mathrm{T}\mathrm{a}\mathrm{x}"": \mathrm{a} \mathrm{f}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n} t\prime \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}.
\mathrm{R}\mathrm{e}-\mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{z}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{i}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{n} \mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{h} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{i}\mathrm{r} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}' \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{t} \mathrm{b}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{b}\mathrm{y} \mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{t}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{i}\mathrm{t}
\mathrm{a}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{k}\mathrm{e} \mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{e} \mathrm{f}\mathrm{o}\mathrm{r} ``\mathrm{b}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{k} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}"": put \mathrm{o}\mathrm{p}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{s} \mathrm{f}\mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{a} \mathrm{f}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n} t \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}.

\mathrm{T}\mathrm{h}\mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{d}\mathrm{e} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{p}\mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{P}\mathrm{T}\mathrm{C}\mathrm{s}, \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{i}\mathrm{r} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{h}\mathrm{o}\mathrm{l}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{s}' \mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{i}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{d}\mathrm{s}
\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{p}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{g}\mathrm{a}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{s}. \mathrm{I}\mathrm{t} \mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{t}\mathrm{s} \mathrm{n}\mathrm{o} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{s}: \mathrm{b}\mathrm{o}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{t}- \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{e}-\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{u}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{e}\mathrm{x}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{a}\mathrm{m}\mathrm{e}.
\mathrm{I}\mathrm{t}\mathrm{s} \mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{f}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{c}\mathrm{e}\mathrm{m}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t} \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{e} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{s} \mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e} \mathrm{m}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{i}\mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{l}. \mathrm{I}\mathrm{t} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{q}\mathrm{u}\mathrm{i}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{n}\mathrm{o} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{g}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{s}, \mathrm{e}\mathrm{x}\mathrm{c}\mathrm{e}\mathrm{p}\mathrm{t}
\mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{e} \mathrm{u}\mathrm{n}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{e}\mathrm{s} -- \mathrm{s}\mathrm{a}\mathrm{y}, \mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{m}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{y} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{h}\mathrm{o}\mathrm{l}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{s}. \mathrm{I}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{b}\mathrm{i}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{y} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{h}\mathrm{i}\mathrm{d}\mathrm{e} \mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{y}
\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{a}\mathrm{b}\mathrm{i}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{y} \mathrm{l}\mathrm{o}\mathrm{w}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{s}. \mathrm{A} \mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{d}\mathrm{y} \mathrm{t}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{k}\mathrm{l}\mathrm{e} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{a}\mathrm{u}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{y} \mathrm{e}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{n} \mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{v}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{b}\mathrm{i}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{z}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{e}ff\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{t}
\mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{c}\mathrm{k} \mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{k}\mathrm{e}\mathrm{t}. \mathrm{T}\mathrm{h}\mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{E}\mathrm{q}\mathrm{u}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{y} \mathrm{I}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{t} \mathrm{T}\mathrm{a}\mathrm{x} (EIT) \mathrm{e}\mathrm{m}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} t-\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{o}\mathrm{n} (\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{l}) \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{t}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{n}3:
\mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{k}\mathrm{e}\mathrm{t} \mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{w}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{d} \mathrm{k}\mathrm{e}\mathrm{e}\mathrm{p} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{a}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{e} i \mathrm{c}\mathrm{l}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{t}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{n} \mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{s}.

\mathrm{T}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{e} \mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{c}\mathrm{h} \mathrm{w}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{h} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{t}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{n} \mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{c}\mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{r} \mathrm{v}\mathrm{i}\mathrm{a} \mathrm{E}\mathrm{I}\mathrm{T}'\mathrm{s} \mathrm{e}\mathrm{q}\mathrm{u}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t} \mathrm{b}\mathrm{u}\mathrm{t} \mathrm{a} \mathrm{b}\mathrm{i}\mathrm{t} \mathrm{m}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{e} \mathrm{c}\mathrm{u}\mathrm{m}\mathrm{b}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{s}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e}
\mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{t}: \mathrm{E}\mathrm{I}\mathrm{T}*. \mathrm{I}\mathrm{t} \mathrm{d}\mathrm{i}ff\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{s} \mathrm{f}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{m} \mathrm{E}\mathrm{I}\mathrm{T} \mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{k}\mathrm{e} \mathrm{I}\mathrm{R}\mathrm{A}\mathrm{s} \mathrm{f}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{m} \mathrm{R}\mathrm{o}\mathrm{t}\mathrm{h} \mathrm{I}\mathrm{R}\mathrm{A}\mathrm{s}: \mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{l} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{m}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{s} (\mathrm{f}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{m} \mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{r})
\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{d}\mathrm{u}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{e} \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{m}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{s} \mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e}-\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{e}\mathrm{d} (\mathrm{b}\mathrm{o}\mathrm{t}\mathrm{h} \mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}4 t). \mathrm{T}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{n} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{r}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{c}\mathrm{k}
\mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{k}\mathrm{e}\mathrm{t} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{p}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{z}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n} V \mathrm{w}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{d} \mathrm{b}\mathrm{e} \mathrm{u}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e}, \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{f}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} t\cdot V \mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{i}\mathrm{t} -- \mathrm{a}\mathrm{n} \mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{m}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{s} \mathrm{l}\mathrm{o}\mathrm{a}\mathrm{n}
\mathrm{f}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{m} \mathrm{T}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{y}. \mathrm{T}\mathrm{o} fi\mathrm{n}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{e} \mathrm{i}\mathrm{t} \mathrm{T}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{y} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{n} \mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{l}\mathrm{l} \mathrm{b}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{d}\mathrm{s} \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{p}\mathrm{a}\mathrm{y} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{t} i\cdot t\cdot V \mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{m}, \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{s}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{d}
\mathrm{b}\mathrm{y} \mathrm{E}\mathrm{I}\mathrm{T}* (\mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{c}\mathrm{e}\mathrm{e}\mathrm{d}\mathrm{s} \mathrm{f}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{m} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} i\cdot t fl\mathrm{o}\mathrm{w} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{a}\mathrm{u}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}). \mathrm{S}\mathrm{i}\mathrm{m}\mathrm{i}\mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{l}\mathrm{y}, \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{y} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{y} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{n} \mathrm{s}\mathrm{p}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{i}\mathrm{s}
\mathrm{l}\mathrm{o}\mathrm{a}\mathrm{n} (\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{f}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}) \mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{b}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{d}\mathrm{s}, \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{s} \mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{w}\mathrm{h}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{h} \mathrm{w}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{d} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{s}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e} \mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{s} \mathrm{E}\mathrm{I}\mathrm{T}*. \mathrm{T}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{n}\mathrm{e}\mathrm{t} \mathrm{e}\mathrm{x}\mathrm{p}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{s}\mathrm{e}
\mathrm{i}\mathrm{s} t\cdot r, \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{u}\mathrm{p}\mathrm{d}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{b}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{t}\mathrm{f}\mathrm{o}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{o} \mathrm{a}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{y}'\mathrm{s} \mathrm{w}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{t}\mathrm{h} \mathrm{g}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{w}\mathrm{s} \mathrm{b}\mathrm{y} \mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{s} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{t}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{n} r.

2Some wishful thinking: The US Constitution requires fair compensation for private property taken for public use.
This seems to imply spending taxes to fairly benefit the taxpayers, e.g., giving them a tax-weighted say in approving
public spending levels. Then they would do a better job than Congress in setting tax rates optimal for growth.

3which cannot be taxed in cash based on stock prices, lest firms manipulate the market, undermining its integrity.
4Personal tax is progressive. But it can be viewed as a flat rate t applied after deducting typical living expenses

which grow sublinearly with earnings.
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Just One Issue in a Broader Scope

\mathrm{T}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{o}\mathrm{l}\mathrm{s} \mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{c}\mathrm{u}\mathrm{s}\mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{w}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{k} \mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{f}\mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{P}\mathrm{T}\mathrm{C} \mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{r}. \mathrm{T}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{t} \mathrm{w}\mathrm{a}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{f}\mathrm{a}\mathrm{i}\mathrm{l}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{e} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{l} \mathrm{p}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}
\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{f}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{m} \mathrm{e}ff\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{t}\mathrm{s} \mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{d} \mathrm{a} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{u}\mathrm{s}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{t}, \mathrm{w}\mathrm{h}\mathrm{i}\mathrm{l}\mathrm{e} \mathrm{f}\mathrm{u}\mathrm{n}\mathrm{d}\mathrm{a}\mathrm{m}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{l}, \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{n} \mathrm{b}\mathrm{e} \mathrm{c}\mathrm{i}\mathrm{r}\mathrm{c}\mathrm{u}\mathrm{m}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{i}\mathrm{n} \mathrm{i}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{t} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{s}.
\mathrm{T}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{a}\mathrm{b}\mathrm{o}\mathrm{v}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{o}\mathrm{l}\mathrm{s} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{n}\mathrm{o}\mathrm{t} \mathrm{a}\mathrm{d}\mathrm{d} \mathrm{g}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{c}\mathrm{l}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{l}\mathrm{d} \mathrm{b}\mathrm{u}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{s} \mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{p}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{s}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{n}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g}\mathrm{s}.
\mathrm{Y}\mathrm{e}\mathrm{t} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{e}, \mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{o}, \mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{v}\mathrm{e} \mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{p}\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{n} \mathrm{b}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{e}fi\mathrm{t} \mathrm{f}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{m} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{f}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{m}\mathrm{s}. \mathrm{S}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e} \mathrm{w}\mathrm{i}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{c}\mathrm{u}\mathrm{s}\mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{e}\mathrm{x}\mathrm{a}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{s}:

Dividends and capital gains \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{v}\mathrm{e} \mathrm{l}\mathrm{o}\mathrm{w} \mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{b}\mathrm{u}\mathrm{t} \mathrm{a}\mathrm{p}\mathrm{p}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{g}\mathrm{e}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e} \mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{d}\mathrm{y} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{e}\mathrm{d}
\mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e} \mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{l}. \mathrm{T}\mathrm{h}\mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{w}\mathrm{i}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{c}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{i}\mathrm{z}\mathrm{e}\mathrm{d}. \mathrm{A}\mathrm{l}\mathrm{l}\mathrm{o}\mathrm{w}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{i}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{o}

(1) \mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{d}\mathrm{u}\mathrm{c}\mathrm{t} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{p}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{l}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{p}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{c}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{e} \mathrm{f}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{m} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{a}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{e} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e}, \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d}
(2) \mathrm{u}\mathrm{s}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e} \mathrm{f}\mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{p}\mathrm{a}\mathrm{y}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}-\mathrm{f}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{e} \mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{i}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{d}\mathrm{s} \mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{a}\mathrm{d}\mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{t}\mathrm{o} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{h}\mathrm{o}\mathrm{l}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{s} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{t} \mathrm{b}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{s}

\mathrm{w}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{d} \mathrm{b}\mathrm{e} \mathrm{m}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{e} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{n} \mathrm{l}\mathrm{o}\mathrm{w}\mathrm{e}\mathrm{r} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{i}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{d}\mathrm{s}, \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{p}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{g}\mathrm{a}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{s}, \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{e} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e}.
Gifts/estates \mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{s}\mathrm{o} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{d} \mathrm{a}\mathrm{v}\mathrm{o}\mathrm{i}\mathrm{d} \mathrm{d}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}. \mathrm{S}\mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{c}\mathrm{k} \mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{k}\mathrm{e}\mathrm{t} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e} \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{g}\mathrm{i}\mathrm{f}\mathrm{t}\mathrm{s} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{e}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{n} \mathrm{b}\mathrm{e}

\mathrm{e}\mathrm{x}\mathrm{c}\mathrm{l}\mathrm{u}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{d}, \mathrm{b}\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{u}\mathrm{s}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{y} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{d} \mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{v}\mathrm{e} \mathrm{b}\mathrm{e}\mathrm{e}\mathrm{n} \mathrm{f}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{d}\mathrm{y}. \mathrm{T}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{t}, \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{d} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{a} \mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{g}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{d}
\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{d}\mathrm{u}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}, \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{n} \mathrm{g}\mathrm{e}\mathrm{t} \mathrm{a} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{c}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{t} \mathrm{f}\mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{l} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{d}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{e}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{r} \mathrm{p}\mathrm{a}\mathrm{i}\mathrm{d}.

Taxes on medical expenses \mathrm{p}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{a}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{z}\mathrm{e} \mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{d}\mathrm{u}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{i}\mathrm{n} \mathrm{m}\mathrm{e}\mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{e}. \mathrm{N}\mathrm{e}\mathrm{e}\mathrm{d}\mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{s}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{l}\mathrm{o}\mathrm{w} \mathrm{d}\mathrm{e}-
\mathrm{d}\mathrm{u}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{k}\mathrm{e} \mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{e} \mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{s} \mathrm{w}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{h} \mathrm{e}\mathrm{x}\mathrm{p}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{s}5 \mathrm{w}\mathrm{h}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{h} \mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{w}\mathrm{i}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{m}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{f}\mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{s}\mathrm{k}\mathrm{y}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{c}\mathrm{k}\mathrm{e}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{m}\mathrm{e}\mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{s}.
\mathrm{T}\mathrm{o} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{f}\mathrm{y} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}-\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{d}\mathrm{u}\mathrm{c}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}, \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{e}-\mathrm{a}\mathrm{p}\mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{t}-\mathrm{o}\mathrm{f}-\mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{c}\mathrm{k}\mathrm{e}\mathrm{t} \mathrm{m}\mathrm{e}\mathrm{d}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{s}\mathrm{t}\mathrm{s} (\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{d}\mathrm{u}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{s},
\mathrm{c}\mathrm{o}-\mathrm{p}\mathrm{a}\mathrm{y}\mathrm{m}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{s}, \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{e}, \mathrm{e}\mathrm{t}\mathrm{c}.) \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{d} \mathrm{b}\mathrm{e} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{b}\mathrm{y} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{e} \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{b}\mathrm{e} \mathrm{f}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{d}\mathrm{u}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{e}.

Many other \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{e}\mathrm{r}\mathrm{n}\mathrm{s} \mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d} \mathrm{i}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{s} \mathrm{w}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{d}, \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{s}\mathrm{e}, \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{f}\mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{e} \mathrm{w}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{h} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{f}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{m} \mathrm{d}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{v}\mathrm{e}
\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{u}\mathrm{p} \mathrm{a}\mathrm{g}\mathrm{a}\mathrm{i}\mathrm{n}. \mathrm{E}.\mathrm{g}., \mathrm{t}\mathrm{a}\mathrm{x}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t} \mathrm{e}\mathrm{x}\mathrm{p}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{s}\mathrm{e} \mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{s}\mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{p}\mathrm{o}\mathrm{p}\mathrm{u}\mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n} \mathrm{m}\mathrm{o}\mathrm{b}\mathrm{i}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{t}\mathrm{y}.
(\mathrm{A}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{y} \mathrm{s}\mathrm{a}\mathrm{y}, ``\mathrm{W}\mathrm{h}\mathrm{e}\mathrm{n} \mathrm{a} \mathrm{t}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{t} \mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{e}\mathrm{s} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{d}\mathrm{l}\mathrm{o}\mathrm{r}\mathrm{d}, \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{n}\mathrm{a}\mathrm{t}\mathrm{i}\mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{a}\mathrm{l} \mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{c}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{h}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{k}\mathrm{s}."" :-)

\mathrm{T}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{p}\mathrm{i}\mathrm{c} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{e} \mathrm{p}\mathrm{u}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{i}\mathrm{c}\mathrm{l}\mathrm{y} \mathrm{t}\mathrm{r}\mathrm{a}\mathrm{d}\mathrm{e}\mathrm{d} \mathrm{s}\mathrm{e}\mathrm{c}\mathrm{t}\mathrm{o}\mathrm{r} \mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{j}\mathrm{u}\mathrm{s}\mathrm{t} \mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{e} \mathrm{o}\mathrm{f} \mathrm{a} \mathrm{g}\mathrm{r}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{m}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{y}, \mathrm{b}\mathrm{u}\mathrm{t} \mathrm{i}\mathrm{t}
\mathrm{i}\mathrm{s} \mathrm{a} \mathrm{l}\mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{g}\mathrm{e} \mathrm{o}\mathrm{n}\mathrm{e}, \mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{s}\mathrm{u}\mathrm{r}\mathrm{i}\mathrm{n}\mathrm{g} \mathrm{t}\mathrm{h}\mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{a}\mathrm{t} \mathrm{l}\mathrm{e}\mathrm{a}\mathrm{s}\mathrm{t} \mathrm{s}\mathrm{o}\mathrm{m}\mathrm{e} \mathrm{s}\mathrm{i}\mathrm{g}\mathrm{n}\mathrm{i}fi\mathrm{c}\mathrm{a}\mathrm{n}\mathrm{t} \mathrm{i}\mathrm{m}\mathrm{p}\mathrm{r}\mathrm{o}\mathrm{v}\mathrm{e}\mathrm{m}\mathrm{e}\mathrm{n}\mathrm{t}\mathrm{s} \mathrm{a}\mathrm{r}\mathrm{e} \mathrm{a}\mathrm{c}\mathrm{h}\mathrm{i}\mathrm{e}\mathrm{v}\mathrm{a}\mathrm{b}\mathrm{l}\mathrm{e}.

5The insurance effect is diffusion of responsibility. This agrees with the general liberal ideology which has a reason:
Since society absorbs much of the rewards of one's success, it should also absorb much of the pains of one's failure.
Otherwise, people would have a suboptimal risk tolerance. The conservative counterargument seems to be:
``While three lefts make a right, two wrongs do not."" :-). General tax policies should be neutral on such issues.


