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Introducao

@ Comprometimento: governo anuncia uma sequéncia de impostos, e
nao muda ex-post
@ Mas ha incentivos a renegar o anincio

» Uma vez que o capital foi acumulado, sua oferta é inelastica
» Aumentar a taxacdo sobre o capital levaria a ganhos de eficiéncia, na
medida em que permite reduzir impostos distorcivos em outras margens

Agentes antecipam eventual mudanca e acumulam menos capital

» Base do imposto sobre o capital encolhe, sendo necessario taxar outras
margens, potencialmente trazendo mais distorcdo

Inconsisténcia temporal: ex-ante uma decisdo é 6tima, mas ex-post
nao necessariamente

» Antecipacdo dos agentes a mudanca pode gerar ineficiéncia

» Ganhos associados a comprometimento
@ Referéncia:

» Chari, V. V. and Kehoe, P. J. (1990). "Sustainable Plans." Journal of
Political Economy 98: 783-802.



Modelo

e Tempo discreto: t € {0,1,2,...}
@ Continuo de agentes idénticos, distribuidos uniformemente no
intervalo [0,1]

@ Func3o de producao linear
Y =F(k,n)=Rk+n

» Produto marginal do capital = R >1
» Produto marginal do trabalho =1

@ Firmas atuam em concorréncia perfeita
> Iy = R

> Wt:].



Timing dentro do periodo

Em cada periodo t ha dois estagios

@ Consumidores recebem @ unidades do bem de consumo como
dotacdo, que podem ser divididas entre consumo (c1¢) e
poupanca/acumulacdo de capital (k¢)

Clt‘l—kt:a)

@ Agentes trabalham, recebem renda do capital e do trabalho (liquida
de impostos), e consomem ()

@ Renda liquida de impostos = (1 — Ty )N + (1 — Tkt ) Rk:
Crt = (1 — ‘L',,t)nt =+ (1 — Tkt)Rkt

@ Tnt, Tkt € [0, 1]



Observacao

@ Investimento realizado no primeiro estagio e gera capital para ser
usado no segundo estagio

Capital deprecia completamente entre periodos

N3o ha varidvel de estado

Sucessdo de problemas estaticos
» Todo periodo t consumidores recebem dotacdo @ e governo tem que
financiar seus gastos constantes



Preferéncias e restricoes

o Utilidade ao longo da vida:

l—nt

oo

=~
t
U= Z Bfu(cie+ coe, Le )
t=0
> C1; e Gt sdo substitutos perfeitos

@ Governo estabelece {7, T, } de modo a financiar gastos g
(constante) no segundo estdgio de cada periodo t

TntNe + Tkt Rk = g

» N3o héa divida/ativos do setor piblico

@ Suponha:
g>(R-1)w



Comprometimento

Governo benevolente: estabelece impostos de modo a maximizar bem
estar do consumidor representativo

Dois arranjos:
© Comprometimento: governo anuncia crivelmente {7y, Tpt} em
t = 0. Dados estes impostos, consumidores fazem suas escolhas
@ N3ao comprometimento: governo e consumidores fazem suas
escolhas sequencialmente:
» DecisOes dos agentes dependem de suas expectativas a respeito das
acdes futuras do governo



Problema estatico

o Considere decisdes ocorrendo em apenas um periodo t
o Comprometimento:
> No inicio de t, governo anuncia crivelmente aliquotas Ty € Tpt
» Dado o anlncio, consumidores fazem suas escolhas (primeiro e segundo
estagio ocorrem)
@ Como ha credibilidade nesse caso, consumidores tomam decisGes com
base no anlncio do governo
» Governo implementa impostos de acordo com o andncio



Comprometimento

Segundo Estagio

Periodo t
Primeiro Estagio
Governo anuncia Consumidores
Tner Tee decidem ky, ¢;;

Consumidores
decidem n;, ¢y



Comprometimento

@ Resolvendo do fim para o comeg¢o (“backward induction”)
@ Problema do consumidor no segundo estagio

» Escolher c¢,n:
» Tomando como dados c1¢,k¢,Tnt, Tk (definidos anteriormente a este
estéagio)

max u(cir + e, 1 — ny)
C2t, Nt

s.t.

cor = (1= Tpe) e + (1 — The ) Rkt
Cit, kh Tntu Tkt dadOS



Segundo estagio

@ Reescrevendo:
mnaXU(C]_t + (1 — ‘L',,t)nt + (1 — Tkt)Rkh 1-— nt)

e Condic3o de primeira ordem (com relacdo a n;):
Uct(1—Tpt) — e =0

e Ou: U
L (1)

Uct



Primeiro estagio

@ Escolher ¢4,k

» Dados Ty, Th: (anincio crivel do governo)
» Dado que cy¢, n: serdo escolhidos de maneira 6tima (eq. (1) +
restricio orcamentéria do 20 estigio)

max u(cit + o, 1 — ny)

Clt,Kt
s.t.
Cit + kt =
Uee
A1 Ty
Uct

Gt = (1 — T,,t)nt + (1 — Tkt)Rkt



Primeiro estagio

@ Substituindo as restricGes orcamentarias
O+(1—Tne)ne+[(1—Tke)R—1] ke
max U[w — kt + (]_ — T,,t)nt + (]_ — Tkt)kaa 1— nt]

cit,ke

s.t. u
[43
—=1- Tnt
Uct

@ Dado que a funcio objetivo é linear em k;, a escolha étima é tal que
kt:O, se (]_—Tkt)R< 1<:>Tkt> (R—l)/R
kt=0,se (-t )R>1< 14 <(R-1)/R

@ Escolhas 6timas (nos dois estagios) como funcdo de impostos:
c1t = C1(Tnes The)s C2t = C2(Tnt, The ), ke = K(Tnes Tue ) e = n(Tht, The)



Problema do governo

e Maximizar u(cit+ e, 1 — ne):
» Dadas as escolhas 6timas dos agentes (que s3o afetadas por impostos)
» Dada a restricdo orcamentaria do governo

@ Em outras palavras:

L“ax u (Cl(fnh Tkt) + C2(Tnt7 Tkt)a 1- ”(Tnh Tkt))
1ty Kt

s.t.
Tt N(Tnt, Tkt) + Tke RK(Tnt, The) = &



Problema do governo

o Note que a escolha de capital ndo varia para 0 < 7+ < (R—1)/R
» N3o ha distorcdes associadas a variar Ty nesse intervalo

Ja variacBes em T, sempre causam distor¢des (veja eq. (1))

@ Aumentar 7y além de (R —1)/R faz com que o capital va para zero

» Governo precisaria financiar todo o gasto com imposto sobre o
trabalho, gerando muita distor¢do

@ Portanto, o imposto 6timo é:

R—-1

Tkt = ——=——
kt R

» Arrecada-se o maximo possivel dentro do intervalo inelastico de ki,
minimizando a distorc3o acarretada pela taxacdo sobre o trabalho



Problema do governo

@ Nesse caso, c1+ =0 e ks = @. Além disso, da restricdo orcamentaria
de 20 estagio e da restricao orcamentaria do governo:
1/R o
Cot = (1 — T,,t)nt —+ (1 — Tkt)R kt = (1 — T,,t)nt + o
g=Tnunt+ Tt R ki =tuni+(R—1)w
~— =~
(R-1)/R @

@ Note que a hipétese de que g > (R — 1) faz com que seja necessério
taxar trabalho para financiar os gastos



Payoff de comprometimento

Tnht € a solucdo do seguinte problema

WR = max u(coe,1—ng)

Nt,Tnt

s.t.
Cor = (l—Tnt)nt—i-a)
g = Tnt Nt + (R — 1)CO
Upe

— = 1_Tnt
Uct



N3o comprometimento

@ Suponha agora que o governo ndo consiga se comprometer com o
anuncio inicial
» Estabelece impostos ap6s a decisdo de acumulacio de capital dos
agentes

@ Nesse caso, é étimo taxar o maximo possivel o capital, dado que ele é
inelastico
> Isso vale mesmo para um governo benevolente, pois ele busca
minimizar a distorcdo advinda do imposto sobre o trabalho
@ Entretanto, os consumidores se antecipam a essa taxacdo mais
elevada, e ndo acumulam capital no primeiro estagio

» Arrecadacdo de imposto sobre o capital é nula, forcando o governo a se
financiar unicamente com impostos sobre o trabalho
» Distorcdo é mais elevada



N3o comprometimento

Periodo t

Primeiro Estagio

Segundo Estagio

Consumidores Governo
decidem k¢, ¢;; estabelece T,,;, Tyt

Consumidores
decidem n;, ¢y



N3o comprometimento

@ Novamente usando backward induction

@ Segundo estagio — similar ao caso anterior

et = (1= Tne)ne + (1 — e ) Rkt
% =1- Tnt
Uct

e Governo: escolhe Ty, Ty de modo a maximizar u(cae,1— ne)

» Dados k; e c1t, decididos anteriormente (no 1o estagio)

» Escolhas étimas dos agentes no 20 estagio (eq. (1) + restricdo
or¢camentéria do 20 estgio)



N3o comprometimento

o Da perspectiva do governo, k; é dado

> Imposto T, ndo distorce a acumulacdo de capital
» Governo tenta minimizar a distorcao do imposto sobre o trabalho

@ Portanto, imposto 6timo é o mais elevado possivel:
Tkt - 1

@ Primeiro estagio — consumidores escolhem c;¢+,k; dadas

» Dadas as escolhas 6timas do governo Tp¢, Tit
» Dadas as escolhas 6timas do consumidor no 20 estagio cot, ns



N3o comprometimento

@ Dessa forma, consumidores no 1o estdgio antecipam que:

T —1>E
kt — R

@ Portanto escolhem ks =0¢e ¢t = ®

» Imposto sobre capital produz arrecadacdo nula
» Todo o gasto é financiado com imposto sobre a renda do trabalho

@ Restricdo orcamentaria do governo e restricio orcamentaria do
consumidor no 2o estagio implicam:
=0 -0
—
ot =(1—Tpe)ne + (1 — Tt )R ke

8 =Tnthe+ Tkt R k¢ = Tpent
NN

= (1 — ‘L',,t)nt

=1 =0



Payoff de nao comprometimento

Tnht € a solucdo do seguinte problema

WN = max u(w+ co, 1 —ny)

Nt,Tnt
s.t.
Cot = (1 - Tnt)nt
8 = Tntht

Ugt
— = 1_Tnt

Uct



Comparando payoffs
Nao comprometimento

WN(g) =maxu(@+ (1 —Tpt)ne, 1 —ny)

Ne,Tne
s.t.
8 = TntNt
Upt
—_— = 1 - Tm_-
Uct

Comprometimento
W R(g) = max u(@+(1—Tne)ne, 1 —ny)
Nt,Tnt

s.t.

g—(R-1)/R=g=Tnn:
%:1_Tnt
Uct



Comparando payoffs

@ Note que:
Wr(g) =wW"(g)

@ Como os payoffs sdo decrescentes em g:

wWh(g) > W"(g)

Segue entdo que:
WR(g) >wW"(g)

Payoff de comprometimento mais elevado que o de ndo
comprometimento



Jogo repetido

@ Se esse jogo se repetir, é possivel implementar a solucdo de
comprometimento?

> Sucessdo de problemas estaticos
@ Digressio: dilema dos prisioneiros repetido

> Dois jogadores: P1 e P2
> Duas estratégias: Confessar (C), N3o Confessar (NC)



Dilema dos prisioneiros repetido

P2
C NC

C (W) (5,0

Pl N [(0.5) T(3.3)

Equilibrio de Nash estatico = (C,C)




Dilema dos prisioneiros repetido

@ Suponha que o jogo se repita infinitamente

Payoff = Z Bip:, 0<B <1
t=0

> p¢: payoff estatico em t
o E possivel sustentar cooperacio — i.e., ambos jogam NC?
o “Trigger strategy”

» Cada jogador inicialmente coopera

> Pune com Nash estatico para sempre se o outro desviar

@ Desvio: ganho de curto prazo, mas perda futura pela reversdo ao
Nash estatico
» Se B for suficientemente alto, perda futura mais que compensa ganho
de curto prazo
» Possivel sustentar cooperacio



Dilema dos prisioneiros repetido

@ No exemplo:

. o 3
Payoff de continuar cooperando = E)ﬁ% = q

Payoff de desviar = 5 1
ayoff de desviar + t:Zlﬁ

ganho de curto prazo N ,
Nash estatico

:5+ﬂ

@ E possivel sustentar cooperacao se:

3

1_1325+1Eﬁ:>[321/2



De volta ao problema de taxacao

Jogo entre consumidores e governo se repete infinitamente
E possivel sustentar a solucdo de comprometimento?

» Mesmo que o governo n3o tenha tecnologia de comprometimento
@ Desvio:

» Consumidores acumulam capital: k; = ®,c1: =0
» Governo implementa 7; = 1

Punicdo: consumidores escolhem k; =0 para sempre
> Solucdo de ndo comprometimento para sempre



Payoff de desvio
e Se individuos acumulam capital (k; = ®,c1: = 0) e governo escolhe
Tkt = 1:
=0 B0
ot =1—=Tpe)ne+(1—Tet)R ke = (1—Tne)n:
8 =7TntNt+ Tkt R kt = Tpent+ RO
—— —~~

=1 =0
@ Payoff de desvio é dado por:

WP = maxu(c,1— ny)
Ne,Tnt

s.t.

Cot — (1 - Tnt)nt
g ="Tntht + R

Upt

— =1~ Tnt

Uct



Jogo repetido

@ Payoffs ao longo do tempo s3o:

Payoff de continuar cooperando = tyyR = —
Payoff de desviar = WP + Z BrwN
t=1
B N
=WP4+ W
+ 1—B

@ Portanto, solucdo de comprometimento é implementével se:

WH D B N
> —W
l—B_W —i—l_B



Jogo repetido

e Ou:

WR B WR > WP 1 B wh
1-p 1-p
ﬁ [WR_WN} ZWD—WR
1-p
@ O lado esquerdo acima é positivo
> lgual a zerose f =0
» Tende a infinito quando B se aproxima de 1
e Portanto, existe 3 € [0,1) tal que, se B > B, a solucio de
comprometimento é sustentavel



Jogo repetido

B
Lt )

.bewR




