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Introducao

Entender impacto de politica fiscal no modelo neoclassico de
crescimento

» Sequéncia de gastos a ser financiada

» Conjunto de impostos disponiveis ao governo

Distorcdes estaticas e dindmicas

Politica fiscal étima: encontrar o conjunto de impostos que minimiza
distorcoes

@ Referéncia:

» Ljungqvist and Sargent, 2nd edition, chapters 11 and 15



Modelo

Modelo neoclassico de crescimento, sem incerteza

Horizonte infinito, tempo discreto: t € {0,1,2,...}

Continuo de agentes idénticos, distribuidos uniformemente no
intervalo [0,1]
» A cada periodo recebem renda do capital e do trabalho
» Pagam impostos
» Utilizam renda liquida de impostos para consumo e investimento
> Investimento amplia estoque de capital no futuro

Firmas atuam em concorréncia perfeita, operam uma funcdo de
producdo F(k,n)

» Retornos constantes de escala, condi¢cdes de Inada

» Contratam capital e trabalho dos agentes



Modelo

Governo precisa financiar uma sequéncia de gastos exdgena {g:};_,
Dispde de um conjunto de impostos:{ Th¢, Tnt, Tkt Tet } 1o

> Tpe: imposto lump-sum
» T, aliquota de imposto sobre a renda do trabalho
> Ty aliquota de imposto sobre a renda do capital
> T aliquota de imposto sobre o consumo
@ Por simplicidade, impostos incidem apenas sobre consumidores
» Poderiamos colocar impostos sobre as firmas sem perda de generalidade

Tnt, Tk, Tet: impostos lineares



Mercados

@ Organizacdo dos mercados: Arrow-Debreu

» Trocas ocorrem em t =0

> No periodo zero, é possivel comprar/vender ativos que entregam
produto em qualquer periodo t > 0

> Possivel também contratar servicos de capital e trabalho a serem
“entregues” em determinado periodo t

@ g:: preco de unidade de produto a ser entregue em t, da perspectiva
do periodo zero

» Normalize gp =1
@ w;: salario em t, em unidades de produto do periodo t
> q:w;: salario em t, em unidades de produto do periodo zero
@ r;: aluguel do capital em t, em unidades de produto do periodo t
> gty aluguel do capital em t, em unidades de produto do periodo zero



Preferéncias e restricoes

@ Preferéncias:
lfnt

[U ZB ct7 gt

> uc>0,up>0,uc <0,up <0,B€[0,1)

@ Restricdo orcamentaria do agente representativo:

oo

Z qe[(1+tee)ce + ker1 — (1= 8)ke] <
t=0

oo

Z qe [(1— Tk,t)ftkt + (11— Tnt)wene — Th,t]
t=0

» Emque gp=1



Preferéncias e restricoes

@ Restricdo orcamentéria do governo:

Z qi8t = Z Gt [Te,tCe 4 Tt We Ne + Th e e Ke =+ Thot]
t=0 t=0
@ Restricdo de recursos (no periodo t):
Ct + kt+1 — (]. — S)kt +gt = F(kt, nt)

@ ko >0 dado



Observacao

@ Poderiamos, alternativamente, utilizar uma formulacdo de mercados
sequenciais:
» A cada periodo, ha mercados de capital, trabalho e de um titulo de 1
periodo (preco = Q)
> Nesse caso, a divida do governo aparece de maneira explicita

@ Restricdo orcamentéria (flow) do agente representativo em t seria:

(1 + Tc,t)ct + kt+1 — (1 — 5)kt + tht+1 =
(]. — Tn,t)tht + (]. — Tkﬂ_—)rtkt — Th71; + bt

@ Restricdo orcamentéria (flow) do governo:
8t + bt = Tn e Wi Nt + T ¢t ke + Te ¢ Ce + Thye + Qe bry1

» Em que b; é divida do governo e ativo do setor privado

o Nesse caso, é também necessario impor uma restricdo de Ponzi



Problema do agente

@ Problema do agente representativo é dado por:
max Bu(ce,1—ny)
{Cn"nktﬂ}t otz '
s.t.

Y Gel(1+Te )+ ker — (1— 8)ke] <
t=0

Z Qe [(1— Tie e ) reke + (1 — T e ) Weny — Th )
t=0

kO > 07 {Qt7 Fe, Wt; The, Tnt, Tkt TCt};o:O dados
@ Lagrangeano:

Z = ZB u(ce,1—n; +)~ZQt (1=, e)reke + (1 —Tne ) Wene — Tt
t=0

— (]. + TCJ)Ct — kt+1 + (1 — )kt]



Problema do agente

o Condicdes de 6timo:

[ct]:
[n:]:
[keva]:

e Daeq. (1):

Bt Uet —Aqe(1+7c:) =0

*B Ult+AQt( *Tn,t)WtZO
—Aqe+Aqe1[(1— Tk ep1)rey1+1-0] =0
lim qrke+1 =0

ﬁtuc,t =Aq:(1+ 1)

Como qp =1, temos:

Uc,0
=A(1 A=
o = AR 2R = )
_Bluce/(1+ )

T oo/ (1+ te0)

1
2
3

(
(
(
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Problema do agente
e Dividindo (2) por (1):

Uyt _ (1 - Tmt)
Uct (1+Tc7t)

Wt

@ Substituindo g; e g:11 pela expressdo (5) em (3), podemos obter a

eq. de Euler
t Uet  ppp1 U+l
—_— = -7 rre1+1—96
[3 (1+Tc,t) B (1_’_17‘: H—l) [( k7f+1) t+1 ]
u u
L= Sl (1 - Teer1) o1 +1— 8]

(I+7ce) " (1+Tces1)

@ Substituindo (5) em (4), encontramos a condicdo de transversalidade:

u
lim Bf—"—kpy1 =0
t%wﬁ (1+Tc,t) e



Problema da firma

@ Problema da firma é dado por:

d d
max Z gs { (ki ng) — wenf
{kt =nt}t 0t=

» Dadas as sequéncias {q¢, we, e}y

@ Condicdes de primeira ordem:
Fk(kg’ng) =

Fn(ktdvng) = Wt

— rtk

d
t



Equilibrio competitivo

Para dadas sequéncias de impostos {Th,t,fn,tafk,tafqt}r:o e gastos
{gt}1—o, podemos definir um equilibrio competitivo da seguinte forma
Um equilibrio competitivo é:

Q@ Uma sequéncia de alocacdes {ct, ket1,ne kf ng b,

@ Uma sequéncia de precos{ws, rt,q¢ } 7o

Tais que:

o Dados ko > 0, precos {wy, r¢, gt }7_o € impostos

{Tht)Tnts Th,ts Tet § g {Cts Ket1, Nt} resolve o problema do
consumidor representativo

e Dados precos {wy, rt,qt}yo, {kf,nf}io resolve o problema da firma



Equilibrio competitivo

@ Mercados em equilibrio, i.e., para todo t > O:

ke = k¢
nt:ng

Ct + kt+1 — (1 — B)kt "‘gt = F(kt, nt)
Observacado: restricdo orcamentaria do governo implicita na definicdo de
equilibrio

Restricao orcamentaria
do consumidor representativo =
+ Restricdo de recursos

Restricao orcamentaria
do governo



Equilibrio competitivo

@ Usando a restricdo orcamentéria do agente representativo:

oo

Y ael(1+tce)ce +kepr— (1—8)ke] =
t=0

oo

Z qe [(1— T e)reke + (1 — T e ) Wene — Th e
t=0

@ Rearranjando:

= qt[Ct+kt+1*(1*6)kt*tht*rtkt]+

t=0

Z Gt [Tc,eCe + Tt Wene + Tic e reke + The] =0
t=0



Equilibrio competitivo

o Note que F(k¢,nt) = wene + reke. Da restricdo de recursos:

Ct+kt+1 — (]. —6)kt+gt = F(kt,nt) = tht+rtkt
Ct+ key1 — (1= O) ke — weny — reke = — g

@ Segue entdo que:

Z qt8t = Z Gt [Te,tCe + Tn, e We Nt + Tic e Feke + Th e
t=0

que é a restricdo orcamentaria do governo.



Equilibrio competitivo

Portanto, as equacdes que caracterizam o equilibrio competitivo sao:

o
(1 _L”_C;Ct) (1 ic;:;ﬂ (1= The1) Frer1+1— 6]
° ue  (1—1ne)
ver (It ™
° 2
tl'—>"loﬁt(1+ Ct)kt+1 0
o

Ct+ kt+1 — (]. — S)kt +gt = F(kt,nt)

© Restricoes orcamentarias do consumidor representativo e do governo.



Alocacao eficiente

@ Agora obteremos a alocacdo eficiente, tomando como dada a
sequéncia de gastos {gt};_
» Planejador central n3o estd restrito a estrutura de impostos disponiveis,
nem a restricdo orcamentaria do governo
» Depois nos perguntaremos se é possivel implementar a soluc3o eficiente
com o conjunto de impostos disponiveis

@ Problema do planejador central:

t
max u(cg,1—n
{Ct-,nt,kt+1};°:0 l;)ﬁ ( b t)

s.t.

Ct+kt+1 —(1—6)kt+gt S F(kt,nt), Vt Z 0
ko > 0,{gt}7-o dados



Alocacao eficiente

g: iﬁt{u(ct,l—nt)+ut [F(kt,nt)—Ct—kt+1+(l—5)kt—gt]}
t=0

@ Condicdes de primeira ordem:

Ct: Bt{uc,t—ﬂt} =0= Uct = Ut
ne: Bt {—Ul,t‘i'.utFn,t} =0= upt = UtFnr
kepr: =B e+ B e {Faen+1-8} =0
= Ut = Bler1[Fres1+1-9]

o Condic3do de transversalidade:

lim Bt‘utkt_;,_]_ =0
t—oo



Alocacao eficiente

As condicoes que garantem a alocac3o eficiente s3o:

° upe
— I'njit
Uc,t
(2]
Uct = ﬁuqt-i-l [Fk,t+1 +1- 5]
o
Ct + kt+1 — (1 — a)kt +gt = F(kt, nt)
(%)

lim Btuc +kir1 =0
Hmﬁ c,tKt+1



Equilibrio competitivo

(1)
ue (1—1nt) F
71, . \ nt
Uct (1 +Tc,t) )
(2] Uct _B Uc,t+1 (-t F f1-4]
(1+Tc,t) N (1+cht+1) k,t+1)Fk t+1
(s
ct+ker1— (1= 8)ke + 8¢ = F(ke, ne)
o

u
lim Bt <t

toe (147 t) tH



Implementacdo da solucao eficiente

@ Ha sequéncias de impostos que implementam a solucdo eficiente?
» Fazem com que as egs. do equilibrio competitivo sejam iguais as do
planejador central
» Satisfazem a restricdo orcamentéaria do governo
@ A estrutura de impostos é bastante ampla, e permite alcancar a
solucdo eficiente de varias formas:
> Impostos lump-sum n3o distorcem margens
» Mas mesmo sem impostos lump-sum, ha formas de implementar a
solucdo do planejador central



Implementacdo da solucao eficiente

© Utilizando apenas impostos lump-sum : Tc s = Ty = Tk ¢+ = 0,
Vt>2 0= Y:0q:8t = Y109t Tht
» Distribuicio dos impostos no tempo n3o importa (dado que satisfacam
a restricdo orcamentdria do governo) = Equivaléncia Ricardiana

@ Taxar apenas a renda de capitalem t =0: 7.; =7,:=0,Vt >0e
Tk,t - 0, Vt 2 ].

> Y 09t8t = Tkoloko

© Manter constante a aliquota sobre o consumo: 7. : =T, Vt >0
> Nao taxar capital: 74 =0, Vt >0
> Impor subsidio sobre a renda do trabalho que compensa exatamente a
distorcdo de T, na margem consumo-lazer
* Ou imposto sobre a renda no trabalho, e subsidio sobre o consumo para
compensar distorcdo



Implementacdo da solucao eficiente

Ty By Feen+(1-8)]

. Uct
lim Bt ———kty1 =0
. Wﬁ (1+7.) t+1

uj ¢+ (1*?,,) _ _
= = Fot—7Th=—-7
UC)t (1—’—?(:) n7t n Cc

Checar se:

Y qige =) e [Tece+Taweny]
t=0 t=0

Em que {q¢, ¢, we, ne};_ sdo calculados usando a solugdo eficiente



Politica fiscal 6tima

@ Conjunto limitado de impostos

> N3o ha impostos lump-sum

> N3o ha impostos sobre consumo

» Aliquota de imposto sobre a renda do capital em t =0 é dada 7xg
@ Dessa forma, nao é possivel implementar a soluc3o eficiente

» Problema sempre envolve distorcdes
» Politica 6tima: minimizar essas distorcoes



Politica fiscal 6tima

o Comprometimento: governo anuncia em t =0, que implementara a
sequéncia de impostos {T,,7t,rk7t+1}i°:0
> Agentes acreditam
» Governo cumpre anincio no futuro

Agentes tomam suas decisGes com base na aliquota anunciada
{Tn ty Tk t+1}t 0
> {Tnt: Tht11},. = Equilibrio competitivo = U
{ctkesr.nekd g}
> {fc,’,‘t, T t+1} = Equilibrio competitivo = U’
{c,_;,ktJrl nl kid 1™ 0
e Problema de Ramsey: escolher {T,,,t,rk7t+1};°:0 que maximiza U
» Minimizar distorcoes geradas pelos impostos

Resolver indiretamente = Escolher equilibrio competitivo = Inferir
aliquotas que levam ao equilibrio competitivo 6timo



Politica fiscal 6tima

@ No problema de Ramsey, governo se depara com uma restricdo
adicional — a Restricao de Implementabilidade
@ Ela indica que a solucdo:
» Deve ser alcancada com o conjunto limitado de impostos

* |Impostos lineares sobre a renda do capital e do trabalho
* N3o é possivel escolher a aliquota sobre a renda do capital em t =0

> Satisfaz restricido orcamentaria do governo
» Deve induzir um equilibrio competitivo
@ O governo deve respeitar:

> Restricdo de implementabilidade
> Restricdo de recursos para todo t >0



Problema do governo (Problema de Ramsey)

Alocacdo escolhida deve satisfazer as equacSes que definem o equilibrio
competitivo (mesmas egs. derivadas anteriormente, com 7 ¢ = 0):

@ Condicdes de 6timo do consumidor representativo

— = 1—1
Ues we( nt)
9t = qe+1[(1 — T e41)rer1+1— 6]
u
qt — B C,f
Uco

lim gskear1 =
tl_m Gike+1 =0
@ Condicdes de 6timo da firma

W = Fn,t

ft:Fk,t



Problema do governo (Problema de Ramsey)

@ Restricdo orcamentaria do consumidor

oo

Z ge[ce + ker1 +(1—6)ke] = Z qe [(1 = Toe)wene + (1 — Ti ¢ ) reke)
t=0 t=0

@ Restricdo orcamentaria do governo
Z qt [Tk,trtkt + Tn,ttht] = Z q:8t
t=0 t=0

@ Restricdo de recursos

Ct+ kt+1 — (]. — 6)kt +gt = F(kt,nt)



Problema do governo (Problema de Ramsey)

@ Para derivar a restricdo de implementabilidade, combinaremos as
equacdes anteriores (exceto a restricdo de recursos)

@ N3o utilizaremos a restricdo orcamentaria do governo, pois ela é
redundante (supondo restricdo orcamentaria do agente representativo
e restricdo de recursos validas)

@ Substituiremos precos e impostos, para obter uma express3o apenas
em termos de alocacoes

@ Dadas as alocacdes 6timas, podemos retornar as eqs. originais e
descobrir quais os impostos correspondentes



Problema do governo (Problema de Ramsey)

@ Partindo da restricao orcamentaria do agente representativo:
Z at [Ct - (1 - Tn,t)Wt"t] = Z qt {[(1 - Tk,t)ft +1- 5] ke — kt+1}
t=0 t=0

@ Abrindo o lado direito da igualdade:

Y00t {[(1 —The)re+1—0) ke — kt+1} =
qo[(1—Txk0)ro+1— 8] ko — qoki+
g [(1—tk1)n +1—0]ki — qrko+
@2 [(1—Tk2)r2+1— 6] ko — qoks+



Problema do governo (Problema de Ramsey)

@ Rearranjando os termos:

Z qt{[(l - Tk,t)rt+1_6] kt— kt+1} =
t=0

qo[(1 =tk 0)ro+1— 8] ko+

[q1[(1 = Tk1)r1 +1— 6] — qo] k1 +
=0

[2[(1—Tk2)r2+1— 8] —qu] ko + -+
=0

— lim g+k
t%wqt t+1
——

=0

@ Portanto:

oo

1-71 +1—0]k:—k = 1—1 +1-6] k
tgbqt{[( k,t)rt ] t t+1} (10 ( k,o) Ffo 0
k,0



Problema do governo (Problema de Ramsey)

e Logo:

Z qt [Ct - (1 - Tn,t)tht] = [(1 - Tk70)Fk70 + 1 - 5] ko =
t=0

i ﬁtUc,t [C upe
. —

t=0 Uc0

nt:| =[(1—m0)Fko+1-6]lko &

c,t

Y Bt lucece — upene] = uco[(1— o) Fro+1— 8] ko
=0

Restricdo de Implementabilidade

@ Restricdo de implementabilidade envolve apenas alocacGes

» Unica excecdo é a aliquota sobre a renda do capital em t =0, que nao
pode ser alterada pelo governo



Problema de Ramsey

@ Problema de Ramsey: maximizar utilidade do agente representativo
ao longo da vida, tendo como restricdes:

> Restricdo de implementabilidade
> Restricdo de recursos em todo t >0

> Tk0, k0,18t }7o dados

@ Formalmente:

oo

t
max u(cy,1—n
{Cn"nktﬂ}'f:ot;oﬁ ( o t)

s.t.

Z ﬁt(thCt - Ul,t”t) = Ucpo [(1 - Tk,O)Fk,O +1- 5] ko
t=0

Ct+ kt.l,_]_ - (1 — 5)kt +gt = F(kt, nt),Vt > 0
ko > 0,Tk0,{gt}i—o dados



Problema de Ramsey

o Lagrangeano:

L = i B{u(ce,1—ne) + Ae[F(ke,ne) — ¢t — kew1 + (1 — 8) ke — gt]}
t=0

oo

+u | Y Bt (ucece — upene) — uco [(1— Tko) Fro +1— 8] ko
t=0

@ Reescrevendo:

W (ct,ne,p)

Z = Z B{[u(ct,1— ny) + Wuc s Cr — Uy Ny
t=0

+ Ae [F(keyne) — ct — kep1 + (1 — ) ke — gt}
—uco[(1— Tk,o)ka +1— 6] ko

~ Em que W(ce,ne, ) = u(ce, 1 — ne) + il ece — e



Problema de Ramsey

e Condicdes de primeira ordem (para t > 1):

Ct © Bt{th_lt} =0
Ne : Bt{WnJ‘Flt'En,t} =0
kt+1 . —ﬁtlt+ﬁt+1)~t+l{Fk7t+l +1 _6} =0

@ Segue portanto que:

Wc,t = At
Wee=BWer1{Fket1+1—0}



Politica 6tima

@ Suponha que exista um estado estacionario: ¢; = ¢, n; = n, k; = k,
constantes no tempo. Portanto W, ;= W,.

@ A politica 6tima implica entao que, no longo prazo:
1=B{Fk+1-06}
@ Compare com a eq. de Euler do equilibrio competitivo:
et = Bucer1{(1 — Twe+1)Fre41+1—0}

que em estado estacionario corresponde a:

1=B{(1—t)Fx+1—0}



Politica 6tima

@ Para encontrar a aliquota de imposto que implementa a solucdo de
Ramsey, escolha T, que faz com as duas equac¢des coincidam em
estado estacionario

@ Isso implica que, no longo prazo, a aliquota de imposto sobre a renda
do capital sera igual a zero:

TkZO



Caso particular

@ No caso particular em que a utilidade é separavel entre consumo e
lazer, e CRRA com relacdo ao consumo, é possivel ir além:

cl-7

u(c,1—n)= +v(1—n), V/(-)>0, V'(-)<0

@ Nesse caso:

W(e,n,u) =u(c,1—n)+uucc—pun=
-
+v(1—n)+/.1,c Ye+uv'(1—n)n
1
= 1— } A "4+v(l—n)+uv'(1—n)n
e Portanto:

We=[1+u(l-y)c”



Caso particular

@ Da solucdo do problema de Ramsey, a politica 6tima implica que:
We e =BWer1{Frket1+1—-6},Vt>1

@ Nessa parametrizac3o, isso corresponde a:

[L+u-ple " =Bl+ul-Nle i (Fuea+1-8),Ve>1

C;y: ﬁc;_zl (Fk,t+1 +1-— 5),Vt >1

@ Da eq. de Euler do equilibrio competivo:
¢ =B [(1— T e1) Foerr +1— 6]

@ A politica 6tima entdo implica que:

Th,t+1 = 0,Vt>1 ou Tkt = 0,vt>2



Taxacao incompleta

Correia (1996), JPubE

H4 um fator de producdo (z) com oferta inelastica, mas que ndo pode
ser taxado

Y = F(ktyntazt)
@ z e k sdo complementares:

9°F

Fe =517~

0

Oferta inelastica:

Zt:Z

@ Nesse caso, taxacdo 6tima sobre a renda do capital n3o serd nula no
longo prazo



Consumidor representativo

t
max u(cs,1—n
{Ct ng, kt+1}t 0 ;)B ( b t)

s.t.

Z qe [t +kep1 — (1= 0)ke] <
t=0

Z qe [(1— T e)reke + (1 — T e ) wene + pi Z]
t=0

ko > 0,{qs, re, We, P Tne, Tkt } 1o dados
o Lagrangeano:

g Zﬁ Ct,]. nt +)L th 1 Tk t)rtkt+(1 Tn t)tht+ptZ

t=0

—Cct—ker1+(1—0)ke]



Consumidor representativo

@ Condicdes de 6timo n3o se alteram:
upe

I:t. = (]. — Tn,t)Wt

Uct = Bucer1[(1—Thes1)rer1+1— 6]
lim ﬁtumkﬂ_l =0

t—oo
_ Btuc,t

Uco

qt



Problema da firma

@ Problema da firma é dado por:

oo

d .d _d d d d
max qt [F(kt 7ntazt)_ weny — reky _szt]

{kf’,ng,zf};‘;o t=0

» Dadas as sequéncias {q¢, e, rt, pf }1o

@ Condicdes de primeira ordem:
d d _d
Fi(ki.ng,zi) =re

Fn(kg’n?’vzg) = Wt

Fz(ktd,n‘tj,zf’): pf



Equilibrio competitivo

Para dadas sequéncias de impostos {Tn,hfk.,t}r:o e gastos {g¢}; 0,
podemos definir um equilibrio competitivo da seguinte forma
Um equilibrio competitivo é:

© Uma sequéncia de alocaces {ct,kt+1,nt; kd, nd, z¢ }t —o

@ Uma sequéncia de precos{ws, rt, pf, gt}

Tais que:
o Dados ko >0, precos {wy, re, pf,qe}7q € impostos {Tne, Tt} 7o,
{ct, ket1,n:};_ resolve o problema do consumidor representativo

o Dados precos {ws, re, p7, e }5g, {k,n¢, 2z }t , resolve o problema
da firma



Equilibrio competitivo

@ Mercados em equilibrio, i.e., para todo t > 0:

ke = k¢
nt:nf
d__

z;=7

Ct+kt+1 _(1_5)kt+gt = F(kt,nt,Z)



Restricao de implementabilidade
@ Da restricio orcamentaria do agente representativo:

th Ct—(l—fn,t)Wt”t— Pf Z| =
~—
:Fz.t

i gt {[(1 — Tk,t)rt +1-— 3] ki — kt+1}
t=0

o pt
ﬁ Uc,t uyt
Y =lece———n—F.:Z| = qo [(1—7Tko) no +1—0] ko
t—0 Uc,0 Uc,t \1/-’ \F/-’

k0

@ Restricdo de implementabilidade:

ZB [uc,e(ce — FoeZ) —upene] = uco[(1— Tho) Fro+1— 0] ko



Problema de Ramsey

@ Problema de Ramsey: maximizar utilidade do agente representativo
ao longo da vida, tendo como restricdes:

> Restricdo de implementabilidade
> Restricdo de recursos em todo t >0
> Tk0,ko, {8t }7-o dados

@ Formalmente:

oo

max tulc,,1—n
{Cn"nktﬂ}'f:ot;oﬁ ( o t)

s.t.

Y Bfluc.e(ce — FzeZ) — upene] = ueo[(1— o) Fro+1— 8] ko
t=0

Ct+ kt+1 — (1 — 6)kt+g1_- = F(kt,nt,Z),Vt Z O
ko > 0,Tk,0, {8t }1—o dados



Problema de Ramsey

@ Lagrangeano:
j: Zﬁt{u(ct,1—nt)—|—lt[F(kt,nt,Z)—Ct—kt+1+(1—5)kt—gt]}

Zﬁ [uc,e(ce — FzeZ) —upene] — uco [(1— Tko) Fro +1— 8] ko

@ Reescrevendo:

W (ct,ne ke, 1)

g = Z ﬁt{[U(Ct, 1 - nt) +uuc7t(Ct - FZ,I‘Z) — uul,tnt]
t=0
+ At [F(keyne) — ce — kevr + (1 — 8) ke — gt}
— MHucpo [(1- Tk,o)ka +1— 6] ko

» Em que W(ct,ne, ke, ) = u(ce,1—ne) +puc (e — F2: Z) — Hupent
» W depende de k; pois Fy, >0



Problema de Ramsey

o Observacdo: um aumento exégeno em T o faz com que o bem estar
aumente:
» Trata-se de um imposto n3o distorcivo
» Diminui a necessidade de taxac3o distorciva para financiar sequéncia de

gastos
o Logo:
07 >0
87:,(70
@ Note que:
<
= Fr ok
81,(70 UucoFkoKo

@ lIsso implica que:
u>0



Problema de Ramsey

e Condicdes de primeira ordem (para t > 1):

Ct : ﬁt{WQt—At} =0
ne . ﬁt{Wn7t+)~tFn7t} =0
ker1: =B A+ B Wi et + Acra{Fiep1 +1- 8] =0

@ Segue portanto que:
At = B[Wir+1+ Aep1{Fre+1+1-6}]

@ Note que:
Wit = —tuctFiz e Z



Politica 6tima
@ Em estado estaciondrio, a politica étima implica que:
A =B[Wk+A{Fc+1-5}]

1= ﬁW"+B{Fk+1—5}

@ Equilibrio competitivo:

1=pB{(1-w)Fk+1-6}
= —PBwFr+P{Fk+1-6}

o Politica 4tima:

W Fi,Z
Tka — _Tk — ‘LLUCTI(
@ Portanto: £ 7
T = ‘Ltucikz >0

AFy



