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Abstract

The present thesis aims at studying the welfare impacts of debt and public expenditure
in a heterogeneous-agents framework. Given that fiscal policies have direct and indirect
effects on welfare inequality, the use of heterogeneous-agents models is a requirement
for the research approach. Starting from a basic growth model with idiosyncratic shocks
and incomplete markets, we extend the micro-founded model by Aiyagari and
McGrattan (1998) in order to analyze the impacts on welfare (and inequality) of several
dimensions of public sector intervention. We follow a comparative static analysis to
give insights on optimal government size, expenditure composition and deficit
financing, together with a dynamic approach to mimic debt consolidation episodes.

We conclude that the larger the size of government, the larger the optimal debt-level is
and, consequently, the higher welfare inequality is. Concerning spending composition,
the substitution of unproductive spending by transfers is, to a certain extent, welfare-
enhancing and improves inequality while shifts towards productive spending are always
welfare-enhancing. We also confirm that fiscal consolidation based on unproductive
expenditures are welfare superior; moreover, welfare is further enhanced the lower the
tax effort is and the more public expenditure is biased towards investment.

Résumé

Notre thése de doctorat etudie les impacts de la dette et de la dépense publique sur le
bien étre dans un modele d’agents hétérogenes. Vue que la politique fiscal intervient
directe et indirectement sur 1’ inégalité du bien étre, 1’utilisation de modéeles d’agents
hétérogenes s’avere nécessaire pour notre approche cientifique. Em partant d’un modele
¢lémentaire de croissance avec choques stochastiques et marchés imparfaits de capitaux,
nous amplifions le modele de Aiyagari and McGrattan (1998) de facon a analizer
I’impact de I’intervention de I’Etat sur le bien étre et ’inégalité. Nous suivons une
analyse comparative statique pour essayer de mieux comprendre la taille optimale du
gouvernement, la composition idéale de la dépense publique et de son financement, de
part avec une analyse dynamique ayant pout but simuler des épisodes de consolidations
fiscales.

Nous concluons que le niveau opitmal de la dette publique augmente avec la taille du
gouvernement, ce qui agrave 1’inégalité de la distribution du bien étre. Concernant la
composition de la dépense publique, au fur et a mesure que l'on remplace la



composante ‘’non productive’’ de la dépense para des transferts sociaux, le bien étre et
particulierement 1’inégalité¢ de sa distribution s’améliorent, mas pas de facon eternelle.
Par contre si ce remplacement est fait par de la dépense productive, 1"amélioration est
permanente, mas sans conséquences sur la distribution. A partir de nos simulations nous
confirmons que les consolidations fiscales ancrées sur la diminuition de la composante
non productives des dépenses publiques sont meilleurs du point de vu du bien étres. Cet
effect est d’autant plus positifs que ’éffort fiscal est réduit et qu’une partie de ces
dépense soient remplacées par de 1’ investissement.

Resumo

A presente tese procura estudar os impactos da divida e da despesa ptblica no bem-estar
num quadro de agentes heterogéneos. Considerando que a politica fiscal tem efeitos
directos e indirectos na distribui¢do do bem-estar, o recurso aos modelos de agentes
heterogéneos torna-se um requisito indispensavel para a nossa investigagao. Partindo de
um modelo bésico de crescimento com choques idiossincraticos e mercados de capitais
imperfeitos, estendemos o modelo com fundamentos micro de Aiyagari and McGrattan
(1998) de forma a analisar o impacto dos varios niveis da intervencao publica no bem-
estar ¢ na desigualdade. Seguimos uma andlise comparativa estatica visando
compreender melhor o conceito de nivel Optimo de divida publica, bem como a
composi¢ao ideal da despesa publica e do seu financiamento, a par de uma andlise
dinamica procurando simular episodios de consolidagdo orgamental.

Concluimos que a divida publica optima cresce com o tamanho do governo, o que
acarreta mais desigualdade na distribuicdo de bem-estar. Quanto a composicao da
despesa, a subsituacdo de despesa nao produtiva por transferéncias sociais aumenta o
bem-estar mas apenas até um determinado nivel, melhorando designadamente a
desigualdade. Substituir despesa nao produtiva por despesa produtiva aumenta sempre o
bem-estar mas nao afecta a distribuigdo. As nossas simulagdes confirmam que as
estratégias de consolidacdo orcamental baseadas na reducao da despesa ndo produtiva
sao melhores do ponto de vista do bem estar social, sendo que esta melhoria ¢ tanto
mais positiva quanto menor for o esforco fiscal e quanto maior for a substitui¢do de
despesa nao produtiva por investimento.
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