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Poupanca, acumulacao de capital e produto

* Os efeitos da taxa de poupanca — a razao entre a poupanca e o PIB —
sobre o capital e o produto per capita sao os topicos deste capitulo.

* Um aumento da taxa de poupanca levaria a um maior crescimento,
por algum tempo, e a um padrao de vida mais elevado, no futuro.

* A determinacao do produto no longo prazo esta fundamentada em
duas relacdes entre produto e capital:

1) O volume de capital determina o montante de produto que pode
ser obtido.

2) O montante de produto determina o montante de poupanca e, por
sua vez, o montante de capital acumulado ao longo do tempo.



Interacdes entre produto e capital
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Capital, produto e poupancal/investimento

2
Estoque
de capital md Produto/renda
! t * J

Mudanca no

L Foupancalinvestimento
4

estoque de capital



Efeitos do capital sobre o produto

* Sob a hipdtese de retornos constantes de escala, podemos escrever a
Felagao entre produto por trabalhador e capital por trabalhador desta
orma:

w1y y=Ler(E2) = r () =r(8) = 10
* Ondek = K/N.

* O que a equagdo traduz € que quanto maior o capital por trabalhador,
maior o produto por trabalhador.

* Ja que o foco aqui é o papel da acumulagao de capital, levantaremos as
seguintes hipoteses:

1) O tamanho da populacao, a taxa de atividade e a taxa de desemprego
Sao constantes.

2) Nao ha progresso tecnologico.



Efeitos do capital sobre o produto e vice-versa

* Com essas hipoteses, a primeira relacao que queremos expressar €
entre o produto e o capital por trabalhador:

Ye

Ye _ ﬁ)

(11.2) L=f (N

* Ou seja, quanto maior o capital por trabalhador, maior o produto por
trabalhador.

* Para prosseguirmos, dois passos sao necessarios:

1) Derivamos a relacao entre produto e investimento.
2) Derivamos a relacao entre investimento e acumulacao de capital.



Produto e investimento

 Para derivar a relacao entre produto e investimento, formulamos trés
hipoteses:

» Supomos uma economia fechada:
(11.3) [=S+(T—-G6)
» Supomos gque a poupanca publica, T— G, seja igual a zero.
(11.4) [=S§
» Supomos que a poupanca privada seja proporcional a renda; portanto
(11.5) S=5sY
 Combinando essas duas relacdes, temos:
(11.6) I = sY;



Investimento e acumulacao de capital

* A evolucao do estoque de capital é dada por:
(11.7) Kt+1 — (1 — S)Kt + It
* Em que J representa a taxa de depreciacao do capital.

* Combinando a relacao entre produto e investimento, I; = sY;, com a
relacao entre investimento e acumulacao de capital, obtemos a
segunda relacao importante para expressar a relacao entre produto e
acumulacao de capital:

Kit1 _ o\ Kt i
(11.8) . = (1 5)N+SN




Investimento e acumulacao de capital

 Rearranjando os termos da equacao acima, podemos articular a
evolucao do capital por trabalhador ao longo do tempo:

K Ki+1—K sYi—6K
(11.9) N _FZSN_SFt ou t+11V L = tN :

* Portanto, a mudanca no estoque de capital por trabalhador (lado
esquerdo) é igual a poupanca por trabalhador menos a depreciacao
do capital por trabalhador (lado direito).




Implicacdes de taxas de poupanca diferentes

* Nossas duas relacoes principais sao:

(11.10) It — e O capital determina o produto
N N

K —K sY;—O0K
(11.11) t+11V L=t v L ‘ O produto determina a acumulagao de capital

* Combinando as duas relacdes, podemos estudar o comportamento
do produto e do capital ao longo do tempo.



Dinamica do capital e do produto

e Com nossas relacoes (11.10) e (11.11), expressamos o produto por trabalhador
(Y/N) em termos de capital por trabalhador para derivar a equacao abaixo:

Investimento
durante o ano't

K K K K
(11.12) b _ L= Sf( t) J =
N N N

N
Mudanca no capital do Depreciacao
anotparaoanot+1 durante o ano't

 Se 0 investimento por trabalhador supera a depreciacao por trabalhador, a
mudanca no capital por trabalhador é positiva: o capital por trabalhador aumenta.

* Se o investimento por trabalhador é inferior a depreciacao por trabalhador, a
mudanca no capital por trabalhador é negativa. O capital por trabalhador diminui.



Dinamica do capital e do produto

* Figura 11.2
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Dinamica do capital e do produto

* Em K, /N, o capital por trabalhador é baixo, o investimento supera a
depreciacao, portanto o capital por trabalhador e o produto por
trabalhador tendem a crescer ao longo do tempo.

* Em K*/N, o produto por trabalhador e o capital por trabalhador
permanecem constantes em seus niveis de equilibrio de longo prazo.

* O investimento por trabalhador cresce com o capital por trabalhador,

mas cada vez menos a medida que o capital por trabalhador
aumenta.

* A depreciacao por trabalhador cresce proporcionalmente ao capital
por trabalhador.



Capital e produto no estado estacionario

* O estado em que o produto por trabalhador e o capital por trabalhador
ndo se alteram € chamado de estado de crescimento equilibrado ou estado
estacionario da economia. No estado estacionario, o lado esquerdo da

equacao (11.12) é igual a zero.

(11.12) X2 Ke_ o (ﬁ) — sk
N N N N

* Portanto

K* K*
(11.13) Sf(N) - J(N)
* Dado o capital por trabalhador no estado de crescimento equilibrado
(K*/N), o valor do produto por trabalhador no estado de crescimento
equilibrado (Y*/N) sera dado pela funcdo de producio:

(11.14) y* =2 =f(%)



Taxa de poupanca e produto

* Trés observacdes sobre os efeitos da taxa de poupanca na taxa de crescimento do
produto por trabalhador:

1) A taxa de poupanc¢a nao tem nenhum efeito sobre a taxa de crescimento do
produto por trabalhador no longo prazo, que é igual a zero.

2) Entretanto, a taxa de poupanca determina o nivel de produto por trabalhador
no longo prazo. Tudo o mais constante, os paises com uma taxa de poupanca
mais alta obterao um produto por trabalhador mais elevado no longo prazo.

3) Um aumento da taxa de poupanca levara a um maior crescimento do produto
por trabalhador durante algum tempo, mas nao para sempre. A taxa de
poupanca nao afeta o crescimento no longo prazo da taxa de produto por
trabalhador. Apos um aumento na taxa de poupanca, o crescimento terminara
tao logo a economia alcance seu novo estado estacionario.



Taxa de poupanca e produto

* Figura1l.3
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Taxa de poupanca e produto

* Figurall4 (Sem progresso tecnolagico)
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Taxa de poupanca e produto

* Figura 11.5 (Com progresso tecnolégico)
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Taxa de poupanca e consumo

* Uma elevacao na taxa de poupanca leva a um aumento e, entao, a
uma diminuicao do consumo por trabalhador no estado estacionario.

* [sso ocorre porgue, inicialmente, o aumento na taxa de poupanca
tem maiores efeitos sobre o produto da economia do que na
depreciacao do capital. Apdés um certo nivel do produto, porém,
mudancas na taxa de poupanca acabam tendo impactos mais elevado
na depreciacao do capital do que no produto da economia.

* O nivel de capital associado ao valor da taxa de poupanca que produz
o0 maior nivel de consumo no estado estacionario € conhecido como
nivel de capital da regra de ouro.



Taxa de poupanca e produto

* Figura 11.6
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Uma ideia das grandezas

e Suponha que a funcao de producao seja dada por:
(11.15) Y, = (K,N)1/2
* Nesse caso, produto por trabalhador pode ser representado por:

v gl/2n1/2  1/2 K.\ 1/2
ey == E0 (2

* Portanto:

(11.17) y, = % _ f(%) _ (%)1/2



Uma ideia das grandezas

* Na equacao (11.12), temos:
K

Kiv1 Kt _ Kt oKt
(11.12) & N_sf(N) 5

e Substituindo (11.17) em (11.12), temos:

1/2
(11.18) X _Ke _ (ﬁ) _ sk
N N N

* A equacao acima descreve a evolucao do capital por trabalhador ao
longo do tempo.

* Considerando a equacao (11.18), qual seria o impacto de um
aumento na taxa de poupanca sobre o nivel de produto por
trabalhador no estado estacionario?




Efeitos da taxa de poupanca sobre o produto no estado
estacionario

* No estado estacionario, o lado esquerdo da equacao (11.18) é igual a
zero, portanto:

(11.19) S (W) — 6? ‘ S N o) (F)
* Dividindo os dois lados de (11.19) por K*/N':
2 - 52K E_i_GY
(11.20) s*=06°— ) === (5
* Ou seja, o capital por trabalhador no estado estacionario é igual ao
quadrado da razao entre taxa de poupanca e a taxa de depreciacao.



Efeitos da taxa de poupanca sobre o produto no estado
estacionario

 Com base nas equacoes (11.16) e (11.20), o produto por trabalhador
no estado estacionario é dado por:
1/2

may v =5=(7)" = ()3

O produto por trabalhador no estado estacionario é igual a razao
entre a taxa de poupanca e a taxa de depreciacao.

 Uma taxa de poupanca maior e uma depreciacao menor levam a um
maior capital por trabalhador e maior produto por trabalhador no
estado estacionario.



Efeitos dinamicos de um aumento da taxa de poupanca

* Figura 11.7
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produto por trabalhador.

E preciso muito tempo para que o
produto se ajuste a seu novo nivel mais
elevado apdés o aumento da taxa de
poupanca. Dito de outra maneira, um
aumento da taxa de poupanca leva a um
longo periodo de crescimento maior.
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A taxa de poupanca e a regra de ouro

* No estado de estacionario, o consumo por trabalhador é igual ao

produto por trabalhador menos a depreciacao por trabalhador.
(11.22) L =L %
N N N

e Usando as equacoes (11.20) e (11.21) em (11.22):

C* s s 2 s-s2 _ s(1-s)

(11.23) N 6 5(5) 5§
* Derivando (11.23) em relacao a s e igualando a zero:
8(C*/N) _ 1-2s

(11.24) P e 0 ) S




Capital fisico versus capital humano

* O conjunto de habilidades dos trabalhadores na economia é chamado
de capital humano.

* Uma economia com muitos trabalhadores altamente qualificados
provavelmente sera muito mais produtiva do que uma economia em
gue a maioria dos trabalhadores é analfabeta.

* As conclusdes sobre acumulacao de capital fisico continuam validas
apos a introducao do capital humano na analise.

* Nos ultimos séculos, a aumento do capital humano tem sido tao
grande quanto o do capital fisico.



Ampliando a fun¢ao de producao

* Quando o nivel de produto por trabalhador depende tanto do nivel
de capital fisico por trabalhador, K/N, quanto do nivel de capital
humano por trabalhador, H/N, a funcao de producao pode ser escrita
assim:

Y K H
(11.25) — = f(—,—)
N N N

(+, +)

* Um aumento do capital por trabalhador ou do nivel médio de
qualificacao dos trabalhadores leva a um aumento do produto por
trabalhador.



Capital humano, capital fisico e produto

* Um aumento de quanto a sociedade ‘poupa’ sob a forma de capital
humano — por meio de educacao ou do treinamento no trabalho —
aumenta o capital humano por trabalhador no estado estacionario, o
qgue leva a um aumento do produto por trabalhador.

* No longo prazo, o produto por trabalhador depende tanto de quanto
a sociedade poupa como de quanto gasta em educacao.



