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Anexo 1 

 

 

 

Pretendo mostrar que se o BC se desviar da estratégia de equilíbrio, 

adotando =0 para todo t, ele irá auferir um payoff arbitrariamente próximo ao 

de Ramsey quando į tender a 1. Desse modo, como em equilíbrio ele obtém um 

payoff ao menos igual ao auferido em qualquer desvio, o payoff de Ramsey se 

constitui em um limite inferior para o payoff de equilíbrio do BC oportunista. 

 O payoff instantâneo do BC no instante t é representado por . 

Essa função representa o payoff esperado do BC oportunista, antes da realização 

do choque șt. Os inputs de R são: 

 

•  é a reputação do BC, ou seja, a probabilidade que os agentes atribuem 

do BC ser do tipo oportunista 

 

• é a ação que os agentes esperam que o BC do tipo oportunista adotará 

 

•  é a ação efetivamente tomada pelo BC oportunista. Em equilíbrio, 

evidentemente  

 

 A função R é dada por: 

 

 
 
 O payoff esperado de Ramsey, representado por vR é dado por: 

 
 

Desse modo, se o BC se desviar do payoff da ação prescrita no equilíbrio e 

adotar =0, o seu payoff esperado  irá diferir de vR somente pela 

expressão  presente em dois termos quadráticos. Assim, se a reputação ʌt ou 

a ação prescrita no equilíbrio pt forem iguais a zero, o referido desvio produzirá 
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um payoff instantâneo igual ao de Ramsey. Adicionalmente, o payoff 

 é arbitrariamente próximo ao de Ramsey quando ʌt e/ou pt 

forem suficientemente próximos de zero. 

Como o payoff intertemporal é dado por  , temos 

que se o payoff instantâneo se diferenciar de vR por valores iguais ou menores que 

İ em todo t, o payoff intertemporal também se diferenciará de Ramsey por um 

valor menor ou igual a İ. Ou seja, não precisamos que a diferença para o payoff 

de Ramsey instantâneo tenda a zero no infinito. Basta que possamos limitá-la 

arbitrariamente ponto a ponto em toda a trajetória, a menos de um número M de 

períodos que possuem participação arbitrariamente irrelevante no payoff total. 

Evidentemente, esse M dependerá monotonicamente de į. 

 

Passos da Demonstração: 

• Existe ʌpeq para o qual R(ʌpeq,p,p*=0) é arbitrariamente próximo de 

Ramsey. O mesmo vale para todo R(ʌ-,p, p*=0) com ʌ-< ʌpeq. 

• Tome um pmin para o qual a diferença entre R(ʌ,pmin, p*=0) e o payoff de 

Ramsey seja arbitrariamente pequena para qualquer ʌ. 

• Tome um pN<pmin. Seja N o número de períodos com p>pN para que a 

esperança de ʌ, avaliada sob a estratégia de se desviar para p*=0, seja 

igual a ʌpeq. 

• Para cada į, existe um número de períodos M com payoff arbitrariamente 

irrelevante.  

• Tome um į em que M>N. 

 

Ao escolhermos um į em que M>N e, ao mesmo tempo, trabalharmos com 

um pN<pmin, temos que, ponto a ponto, o payoff irá se diferenciar do de Ramsey 

por um valor arbitrariamente pequeno, a exceção de N períodos. Mas o į é 

escolhido de forma que, multiplicado por (1- į), o payoff de N períodos tenha 

impacto arbitrariamente pequeno no payoff intertemporal.   

 Como a função R é côncava em ʌ, a incerteza sobre essa variável reduz o 

payoff esperado. Seja F(ʌ) a c.d.f. de ʌ. Denote por G(ʌ) a função que coloca toda 

a massa de ʌ em seus dois pontos extremos, 0 e 1, preservando a sua esperança. 
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Conforme Mas-colell (1995), G(ʌ) é uma mean preserving spread da função F 

original. Portanto temos que:  

 

 

  

Desse modo, se o payoff de se desviar para p=0 estiver arbitrariamente 

próximo a Ramsey sob a distribuição G, fica estabelecido um limite inferior 

arbitrariamente próximo a Ramsey para o payoff do BC sob a distribuição 

verdadeira F. Devemos então, procurar um į que induza payoffs arbitrariamente 

próximos a Ramsey sob a função G. 
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