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RESUMO

Esta Tese estuda trés problemas distintos enteenkipra conectados pelo instrumental.
No primeiro ensaio é utilizado um modelo de progpdasecnico enddégeno para estudar as
relacbes entre crescimento da produtividade agrieob processo de industrializacéo
num contexto de economia aberta. O conceito deagamt Comparativa Dindmica €
exaustivamente utilizado e, adicionalmente, buscastender como a integracao
tecnoldgica entre os setores agricola e industoiadribui para a dindmica do emprego na
indUstria. No segundo ensaio utilizou-se um modkdcequilibrio geral do tipo agente
representativo para analisar e comparar os efddaoadocao de dois regimes de ajuste
fiscal: o regime de superavit primario proporcioaal produto e o regime de déficit
nominal zero. No modelo construido analisou-sengzactos de tais regimes sobre as
alocacgbes de equilibrio bem como sobre o bem dstarambos os casos, o efeitos de
curto e de longo prazos sdo sempre comparadosilffup, o terceiro ensaio propde
demonstracOes alternativas dos Lemas de Hotellinfg eShephard utilizando novas
relacbes de dualidade na teoria da producédo. AsmiEnacdes propostas possuem duas
vantagens, relativamente as demonstracfes ususss gejam, a ndo utilizacdo do
conhecido Teorema do Envelope e a validade da demagéo para pontos interiores ao
conjunto de producéo.

Palavras-Chaves: Vantagem Comparativa Dinamicaarning-by-doing Superavit
Primério, Déficit Nominal, Bem-Estar, Lema de Hbtg), Lema de Shephard, Funcéo
Distancia Direcional



ABSTRACT

This Thesis studies three distinct problems betwiéssif, even so connected for the
instrument. In the first chapter a model of enduges technical progress is used to study
the relations between growth of the agriculturabductivity and the process of
industrialization in a context of open economy. eTdoncept of Dynamic Comparative
Advantage is exhaustingly used and, additionaigarchs to understand as the
technological integration between the sectors afjural and industrial contributed for
the dynamics of the employ in the industry. In Hezond chapter a model of general
equilibrium was used to analyze and to comparestteet of two fiscal adjustment rules:
the rule of primary superavit proportional to th®duct and the rule of zero nominal
deficit . In the constructed model the rules isveaalyzed the impacts of these rules on
the optimal allocations as well as on the welfdreboth the cases, the effect of short and
long runs always are compared. Finally, the tbhvdpter considers an alternative proofs
of the Hotelling’s Lemma and Shephard’s Lemma usew relations of duality in the
theory of the production. The proofs proposalsspss two advantages, relatively to the
usual demonstrations, which are, not the use oktisavn Enveolpe Theorem and the
validity of the demonstration for interior pointsthe production set.

Key Words: Dynamic Comparative Advantage, Learrigedoing, Primary Superavit,
Nominal Déficit, Welfare, Hotelling’s Lemma, Shepttia Lemma, Directional Distance
Function.



Trés Ensaios em Teoria Econdmica Aplicada

Mauricio Benegas



Sumario

1 Produtividade Agricola e Industrializacao em uma

Economia ADerta........ccoceevieriiniiniieniiiinieiesieeeeeeseeeeeeaes 06
1.1 INtrOdUGAO. ...uvveereeeeeieeeiniiiai s s aees 06
1520 JN1Yi [ =1 [ TEuuuuu 08

1.2.1 TeCnOloGia.....cuuveeererererererreeneeenennnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnns 08

1.2.2 Prefer@ncias....ccccceeieeeeeeciiineeeeeeeeeeesesssessnneneeeseens 10
1.3 Anadlise da Economia Fechada........cccccceeeeeevvunrnneeeeeeeennnn. 11
1.4 Andlise da Economia ADerta.........ccccceeerrererivvenneeeeeeeeennns 15
1.5 Andlise de Bem-EStar.........coeeevvuuriieeeeeerernnnsiiiineeeeeeeeeeennns 21
1.6 Conclusoes € EXtens0es.....cuuuuueeeereeiereuunuiereereeeerennnnnennens 24
APBNAICE..cctvuuiiieieiiiiieiiirieeeeeeeeeeeertitreeeeeeeeeeeaenaassseeeeeeesesnnnnns 26
REfErENCIAS. .. uvvririeeiiiiieerciiirteeeee et e s eeeerrrreeee e e e e e s e s s s saseanaeeees 27

2 Ajuste Fiscal, Acumulacdo Otima e Bem Estar: Um

Modelo DIinamiicCo.........cccoeeeeierieiriernienieneeeeeeeeieeseeseeseens 30
2 I 715 e Y6 L6 o Vo YU 30

2.2 O MOAEIO...ceetiiiiiieeeeeriinirieeeeeeeeeeenessnerrreeeeeeessessssssnssssnneees 34

2.3 Regimes de Ajuste Fiscal.....ccccccevieieiiiiiiiiiiniiiinieeeeeeeeeenn, 35

2.3.1 Superdvit Primario Proporcional ao Produto.....35

2.3.2 Déficit Nominal Proporcional ao Produto........... 43

2.4 Choques FiSCaiS...ccceeerrrrrirriiiiiiiiiiiiiiiieeeeeieeieeeeeeeeeeeeneeeeeeeens 50



2.4.1 Choques Fiscais no Regime de Superavit Primario

Proporcional a0 Produto........cc.uuuuuceeeieeeieieriiiiieeeneeeeeeeerennesseeeseeenn 50
2.5 Andlise de Bem-EStar..........cccouiiiiiiiiiiiieieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeen 56

2.5.1 Andlise da Trajetéria da Utilidade Instantanea...56

2.5.2 Analise da Utilidade Total Descontada................ 60

2.5.3 Bem-Estar nos Regimes de Superavit Primario e

| D<) (s A (03 410 s T N/ /1) oo TP 62

ZiETO.coeeveeeeeeeeeeeeeeereessnneeeeeeeeessssssnnneaeessesssssssssnnsasssessssssssnnnnneesessssssnnnn 68
2.7 CONCIUSOES. . uuuurrrereieeerieeiereeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeeeeeeeeeeeeseeeeseesenens 70
APEBNAICE...ciiiiiiiiiiiicciiiitteeeeee e eeeeeecerrre e e e e e e e s e e rrrraaaaaeeeeaeas 71
REfErBIICIAS. c.ceevvvvvieiiieeieeeeieiiieeeeeeeeeeeerieeeeeeeeressassaeeeeeeasnnens 78

CIOMNIAL ...ttt 80
B30 I 715 e Y6 LD e Vo YU 80

3.2 A Funcao Lucro e a Funcao Distancia Direcional............. 81

3.2.1 A FUngao LUCTO.....ccceeeiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeaeaeenenn. 81

3.2.2 A Funcao Distancia Direcional............c.cccvvvvveennnee 83



3.3 Dualidades e Propriedades Diferenciais..........ccccvvvvvneenn... 86

3.3.1 Dualidades........ccceeeeriiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeeeeeeeeeeeeeeeeeeenes 86
3.3.2 Propriedades Diferenciais..........ccccceeeeeevvvneereeennnnnn. 90
3.4 CONCIUSOES. .cceeerrreeeeennnrrreeeeeeereeeeessneerreeeeeeessasessnnnnnnnnees 96
APEBNAICE...ciiiiiiiiiiieeiiiitteeee e eeeeeecrrrre e e e e e e e s e s s srraaaaaaeeeeeeeas 97
REFErENCIAS. . uvvvvreeeeeriieeeiieeteeee e e e e e e e e e e e e e eeeeeeees 101



Lista de Figuras

Figura 1: Diagrama de Fases

Figura 2: Superavit Primario vs Déficit Nominal Zero: Longo Prazo
Figura 3: Déficit Nominal Zero: Ajustamento Gradual

Figura 4: Ajustamento a um Choque em ¢

Figura 5: Ajustamento a um Choque em

Figura 6: Transicao - Choque Tempordrio em g

Figura 7: Correspondéncia de Produgao

Figura 8: Funcao Distancia Direcional e Fungoes Distancia



1 Produtividade Agricola e Industrializacao em

uma Economia Aberta

1.1 Introducao

Desde longa data o padrao de trocas internacionais tem sido reconhecido
como um importante fator na contribui¢ao ao crescimento econdémico das
nacoes'. As altas taxas de crescimento experimentadas por pafses como
Coréia do Sul, Hong Kong, Taiwan e Japao?, entre o inicio dos anos sessenta e
final dos anos oitenta, sao frequentemente relacionadas as politicas de desen-
volvimento "voltadas para fora", ou seja, que enfatizam setores produtivos
com potencial exportador.

Apesar disso, a elaboracao de modelos tedricos com o objetivo de analisar
os efeitos de trocas internacionais sobre crescimento econoémico, foi relativa-
mente pobre até o final dos anos oitenta e inicio dos anos noventa.

Nesse mesmo perfodo os trabalhos de Romer (1986,1990) e Lucas (1988)
passam a incorporar progresso técnico endégeno como um importante fator
de crescimento econdémico e, principalmente, como um meio de explicar os
diferenciais de taxas de crescimento entre paises.

Em Chenery (1973) a importancia de uma unificacio entre teorias de
crescimento econémico e padrao de trocas ja era salientada. Para tanto o
autor enfatiza que a nocao de vantagem comparativa deveria incorporara

elementos dindmicos. Nas palavras do autor:

"A critica principal que se faz a nogao tradicional é que vantagem
comparativa constitui conceito essencialmente estatico que ignora

uma variedade de elementos dindmicos."

A nogao de vantagem comparativa dinamica apresenta-se, portanto, como
o principal elemento de unificagao entre o padrao de trocas internacionais e

a moderna teoria do crescimento endégeno.

!Scandizzo (1999) oferece um bom survey sobre a discussao recente.
2Ver Summers e Heston (1988).



Nos trabalhos de Grossman e Helpman (1990), Young (1991) e Mat-
suyama (1990, 1992), a nogao de vantagem comparativa dindmica estd con-
stantemente presente em suas andlises, mas uma definicao precisa desse con-
ceito e suas consequéncias diretas sobre a dinAmica do padrao de trocas sé
aparecem em Redding (1999).

A grande maioria dos trabalhos que combina crescimento endégeno e
padrao de trocas é construida com base em um modelo de dois setores, um
considerado tradicional (ou de baixa tecnologia) como, por exemplo, o setor
agricola e o outro de alta tecnologia, via de regra, o setor industrial.

Matsuyama (1992), considera uma economia com um setor agricola (setor
estagnante) e um outro de manufatura. Na agricultura néo existe progresso
técnico, enquanto na industria o progresso técnico é endégeno via learning-
by-doing. O autor concluiu que em economias abertas existe um link negativo
entre produtividade na agricultura e emprego industrial, bem como um efeito
perverso do primeiro sobre bem-estar.

No artigo de Carvalho e Barreto (2005), o progresso técnico da agricultura
é endogenizado também via learning-by-doing. Os autores mostram que as
conclusoes de Matsuyama (1992) podem néo ser sustentdveis no longo prazo
devido a possibilidade de reversao de especializacao induzida por vantagens
comparativas.

J4 Redding (1999) em seu modelo com dois setores - um de baixa tec-
nologia e outro de alta tecnologia, ambos com progresso técnico endégeno -
mostra que, sob livre troca, pode haver reducao de bem-estar intertempo-
ral se o padrao inicial de vantagem comparativa indica que a economia nao
se especializa no setor no qual seu potencial de learning-by-doing é maior
relativamente ao seu parceiro de troca. Neste sentido, o autor mostra que
se a economia possuf um potencial relativo de learning-by-doing, num setor
que nao aquele em que se observa vantagem comparativa inicial, entao inter-
vengao estratégica na diregcao de reverter o padrao de especializacao, induzido
por vantagem comparativa, aumenta o bem estar intertemporal.

Este trabalho pretende combinar as idéias de Matsuyama (1992) e Red-
ding (1999), construindo um modelo com dois setores: agricultura e man-

ufatura. Em ambos os setores o progresso técnico é endbégeno através de



learning-by-doing. Além disso, é suposto que o progresso técnico na man-
ufatura exerce influéncia positiva sobre o crescimento da produtividade na
agricultura.

Na verdade, esta 1ltima suposicao pretende acomodar avangos tecnolégi-
cos do tipo land-saving (provavelmente vindo majoritariamente da industria
através de avangos nas dreas biotecnoldgicas e quimicas) e do tipo labor-
saving (em maior grau como consequéncia do processo de learning-by-doing
do setor, mas também através da indistria devido a inovagoes mecanicas).

No que se segue, além dessa introducao, o artigo esta distribuido da
seguinte maneira: na Secao 1.2 o modelo é formalmente descrito; na Segao
1.3 ¢é feita a andlise levando-se em consideragao uma economia fechada. Na
Secao 1.4, a mesma andlise é realizada sob a hipdtese de uma economia
aberta. Na Secgao 1.5, é feita uma anélise de bem-estar sob hipétese de uma
economia aberta. Finalmente, a Secao 1.6 apresenta as principais conclusoes

do trabalho bem como propoe extensoes para pesquisa futura.

1.2 O Modelo

1.2.1 Tecnologia

O modelo consiste de uma economia com dois setores: um deles, considerado
de alta tecnologia, como a indistria, por exemplo, e o outro de baixa tec-
nologia como a agricultura. Neste sentido o produto total na economia no
periodo ¢, é dividido entre produgao agricola, ¥, e produgao na industria, y;".
A populacao é constante em L3. Trabalho ¢ o tnico fator de producao e a
quantidade total disponivel em todo tempo é normalizada para 1. O trabalho
empregado na industria serd denotado por [;. Assim 1— [; é a quantidade de
trabalho empregado na agricultura. Os bens industrializados sao produzidos

de acordo com os seguintes pressupostos tecnologicos:

yit = myf(l) (1.1)

3Matsuyama (1992) mostra que, em seu modelo, o tamanho da economia nao afeta os
resultados obtidos.




onde m, indica o nivel de produtividade da mao-de-obra empregada na indts-
tria. E suposto que a tecnologia na industria satisfaz produtividade marginal
posiva, exibe retornos decrescentes & escala e possibilidade de inanicao, ou
seja, f' >0, f* < 0e f(0) = 0. A produtividade na industria evolui de

acordo com um processo de learning-by-doing, tal que:

onde 6,, > 0 denota o potencial de learning-by-doing da economia no setor
industrial.
No setor de bens agricola, a producao satisfaz aos seguintes requerimentos

tecnolégicos:

yi = arg(1 = 1) (1.3)

onde a; indica o nivel de produtividade da mao de obra empregada na agri-
cultura. Da mesma forma que na manufatura, os requerimentos adicionais
sobre a tecnologia da agricultura sdo, ¢ > 0,9” < 0 e g(0) = 0. A pro-
dutividade na agricultura também evolui de acordo com um processo de
learning-by-doing e além disso sofre influéncia positiva do crescimento na
produtividade da industria. Essa suposicao acomoda simultaneamente as in-
ovagoes tecnoldgicas dos tipos land-saving e labor-saving. Por simplicidade
assume-se que esses afeitos sao aditivivamente separaveis. Desta forma tem-
se que a; = 0,y2 + 0y™, onde 0, > 0 denota o potencial de learning-by-doing
do setor agricola e 8 > 0 indica o grau de integracao tecnoldgica entre a
agricultura e a manufatura.

A substituigdo das expressoes (1.1) e (1.3) na equagao de mudanga da

produtividade agricola, da origem a:

dt = Haatg(l — lt) + Hmtf(lt) (14)

Serd admitido que o efeito positivo do actimulo de experiéncia no setor

manufatureiro sobre a produtividade da agricultura é menos intenso do que



os efeitos isolados nos respectivos setores?, ou seja, § < min{6,,0,,}.

Por hipétese, existe pleno transbordamento de novas idéias e livre mobil-
idade do fator trabalho entre os dois setores da economia. Além disso, todos
os mercados operam em regime de concorréncia perfeita. Essas suposicoes
sao suficientes para garantir que, em equilibrio, o valor da produtividade
marginal é igual entre os setores, ou seja, a seguinte relacao deve ser satis-

feita:

arg(1 — 1) = prmy f(1 — 1) (1.5)

onde p; é o preco relativo dos bens manufaturados tomando os bens agricolas

(alimentos) como numéraire.

1.2.2 Preferéncias

A economia é composta por agentes idénditcos, cuja preferéncia intertempo-

ral é dada por:

W= /51og 7) + et (1.6)
0

onde ¢ denota o consumo per-capita de bens agricolas (alimento) e ¢* o
consumo per-capita de bens manufaturados. Os pardmetros 5, p e 7 sao
supostos todos positivos, onde 0 < p < 1, denota a taxa de desconto in-
tertemporal.

O parametro ~ representa nivel de subsisténcia no consumo de alimentos.
A inclusao de v torna a utilidade do agente representativo nao-homtética e
consequentemente a elasticidade renda por alimentos serd menor do que a
unidade. Esta suposicao ¢ feita em funcao da Lei de Engel® segundo a qual
o consumo de alimentos cresce absolutamente com a renda mas diminui em

termos relativos. Entre os vdrios trabalhos que compravam empiricamente,

4De acordo com as especificagoes dadas em (1.2) e (1.4) learning-by-doing é ilimitado
em ambos os setores. Para modelos com learning-by-doing limitado ver Young (1991) e
Redding (1996).

5 Atribufdo a Ernst Engel por seu trabalho publicado em 1857.

10



podem ser descados os de Crafts (1980) e Selvanathan e Selvanathan (2004).
Echevarria (2000) utiliza o modelo de Solow para analisar as implicac¢oes da
Lei de Engel sobre crescimento e convergéncia em renda, e Steger (2000), com
0 mesmo propdsito, utiliza um modelo do tipo Ramsey-Cass-Koopmans.
Duas hipétese sobre consumo de subsisténcia serao mantidas nesse tra-
balho: 1) os consumidores tém renda suficiente para adquirir mais do ~y
unidades de alimentos; 2) em todo momento a agricultura é suficientemente
produtiva para providenciar consumo de subsistencia para todos os consum-

idores, ou seja:

atg(1) > ~L, para todo ¢ (1.7)

1.3 Analise da Economia Fechada

Sob a hipétese de que a economia é fechada e observando que a utilidade do
agente representativo é crescente no consumo de bens agricolas e industriais
a restricao orcamentdria da economia deve ser satisfeita com igualdade, ou
seja, prevalece a identidade L(cf+pic*) = yi, onde Lcf é o consumo agregado
de bens agricolas, Lc}* o consumo agregado de bens manufaturados e y; é a
renda agregada da economia, isto ¢, v = vy + py;". Desta forma o problema

do agente representativo na economia fechada é dado como segue.

[e.e]

a m] ,—pt
e [18108(ct =)+ cpjear
) 0

sujeito a
¢+ pct =y /L

Das condigoes de primeira ordem do problema acima obtém-se:

¢ =y + Bpicy” (1.8)

Denotando consumo agregado por letras maitsculas, a expressao (1.8)

pode ser reescrita como:

11



Cf =L+ BpCY" (1.9)

Sob o pressuposto de que a economia é fechada devem ser satisfeitas as
identidades C7* = myf(l;) e Cf = a;g(1—1;). Usando esses fatos e a condigao

de equilibrio dada pela equacao (1.5), a equagao (1.9) se reduz a:

f) AL
[l

Para demonstragoes de resultados posteriores a equagao (1.10) deve apre-

g(1=1) = Bg'(1 = 1) (1.10)

sentar solu¢ao. No apéndice deste artigo prova-se a existéncia de uma solucao
para (1.10) e é providenciada uma condigao suficiente para que essa solugao
seja tnica.

Antes de prosseguir com a andlise deve ser notado que, a especificagao
do processo de learning-by-doing de acordo com o sistema de equagoes difer-
enciais (1.2) e (1.4), faz com que os niveis de produtividade em ambos os
setores sejam fungoes do nivel de emprego na industria®, ou seja a; = a(l;) e
my = m(ly).

Sob o regime de autarquia, o emprego na industria cresce com a produ-
tividade na agricultura e a participacao do emprego nesta tltima declina ao

longo do tempo. E o que mostra a Proposicio 1 a seguir.

Proposicao 1 Numa economia fechada e sob o regime de concorréncia per-
feita, I'(a;) >0 e d(1 —1;)/dt < 0.

Prova. Observe que a equagao (1.10) resulta das hip6teses de uma econo-

mia fechada e sob o regime de concorréncia perfeita. Logo, rearranjando a

6Com efeito, a solucdo deste sistema para a; e m; ¢é dada, respectiva-
t

mente, pelas seguintes expressbes a; = a(ny) = agexp 9a/g(1—ls)ds +

Omg exp (Gm/f(ls)dS) {/f(lT)eXp (/ [OmF(ls) — Oag(1l —Ls)] dS) dT} e my =
0 0 t

m(nt) = mo exp Hm/f(ls)ds .
0

12



equacao (1.10), é possivel obter uma relacdo explicita entre a; e [; tal que

t f

(1.11)

~

Portanto diferenciando (1.11) com respeito a [; obtém-se:

- b oo )] oo )
(1.12)

Portanto das hipéteses feitas sobre f(l;) e g(1 — [;) pode ser verificado que

a'(l;) > 0. Assim sendo, pelo teorema da fungao inversa, tem-se que, l; = (a;)
com ['(a;) > 0 para qualquer t.

Para mostrar a segunda desigualdade basta verificar que d(1 — [;)/dt =
—I'(as)as. Desde que I'(a;) > 0 o resultado seque. ®

O resultado acima estabelece que sob autarquia, o emprego na indistria
é crescente com a produtividade na agricultura ao longo do tempo. Assim
a visao tradicional é aqui estabelecida formalmente: os ganhos de produtivi-
dade na agricultura se refletem positivamente sobre o emprego na industria,
ou seja, a revolucao "verde"é pré-condicao para a revolucao industrial. Este
resultado tabém foi observado por Matsuyama (1992).

As evidéncias do declinio da participacao do emprego na agricultura tam-
bém foram notadas por Clark (1940), Kusnetz (1966) e Chenery e Syrquin
(1975). Esses autores verificaram que a participagao do emprego na agricul-
tura declina tanto em dados seccionais quanto em séries de tempo. Portanto,
o emprego na agricultura diminui ao longo do tempo e, conseqiientemente, o
produto nesse setor.

Outro ponto interessante é que no modelo de uma economia fechada e sob
o regime de concorréncia perfeita a especializacao serd assintoticamente in-

completa. Este resultado é formalmente estabelecido na seguinte proposigao.

Proposicao 2 Sob regime autdrquico especializagao serd assintéticamente

incompleta, ou seja, tlim ly=1comle(01).
—0Q

Prova. Considere ¢(l;) = g(1 — ;) — B¢ (1 — 1) J{,((l[t)) das suposigoes feitas
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sobre f e g a funcao ¢ é continua em [;, portanto tlggo o(ly) = ¢ (tlirgo lt>.
Utilizando o resultado estabelecido no Apéndice a equagao (1.10) possui uma
lnica solucao e portanto tlg& o(ly) = thILIg a;'. De acordo com o processo
de learning-by-doing da produtividade agricola especificado em (4), a; tem

crescimento ilimitado, consequentemente lim a; ' = 0. Combinando esses

t—o00

fatos tem-se que tlirglo¢(lt) = ¢ (tlirglolt> = 0 ou seja tlilglolt =1lcoml € [0,1].
Entretanto observe que ¢(0) > 0 e ¢(1) < 0 portanto [ € (0,1). m

O resultado demonstrado no Apéndice mostra que numa economia fechada
existe um nivel de mao de obra empregado na indistria que satisfaz a condigao
de equilibrio em (1.10). Além disso, esse nivel de mao de obra pertence ao
intervalo aberto (0,1), ou seja, a especializagao serd incompleta para qualquer
periodo de tempo finito. Na Proposicao 2 por outro lado, é demonstrado que
especializacao também serd assintoticamente incompleta. Nesse sentido, sob
autarquia, coexistem ambos os setores da economia, seja qual for o perfodo
analisado.

Por fim é possivel mostrar que a participagao do produto industrial é
crescente com a produtividade na agricultura. De fato, denotando por s,, a
participagao do produto industrial tem-se que:

oy mef(l(a) \ 7
S = ——— 1/[(—))> +1 (1.13)

Yty arg(1 — Uay

Como myf(l(ar))/arg(l — l(as)) é crescente em [ e I'(a;) > 0 o resultado
segue.

Os resultados obtidos sob regime autédrquico, estabelecem formalmente a
visao tradicional sobre a relacao produtividade agricola e industrializacao,
defendida dentre outros por Nurske (1953) e Rostow (1960). Além disso,
esses resultados também foram estabelecidos por Matsuyama (1992) o que
assegura certa robustez dos resultados encontrados. No entanto, no artigo
deste autor, a produtividade da agricultura ¢ considerada exégena e constante
e, portanto, o emprego na indtstria é também constante. Neste sentido, os
resultados obtidos neste artigo constituem uma generalizagao dos resultados
de Matsuyama (1992).
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Na secao seguinte, a andlise é extendida a economia aberta e, neste caso,

os resultados até aqui encontrados podem ser replicados ou nao.

1.4 Analise da Economia Aberta

Nesta secao serao analisadas as implicacoes sobre o emprego e a renda con-
siderando uma economia aberta. A economia doméstica é pequena, por
hipétese, de modo que a mesma nao exerce qualquer influéncia sobre o preco
relativo dos bens manufaturados. A economia do resto do mundo apresenta,
as mesmas caracteristicas da economia doméstica. As varidveis da economia
do resto do mundo serao representadas com acréscimos de asteriscos.

Os processos de learning-by-doing na industria e na agricultura sao, da-

dos, respectivamente, por:

mp = 0%,m f(I) (1.14)

af = 0%aig(l — I*) + 0" mr f(I") (1.15)

*

onde, tal como no caso da economia doméstica admite-se que 6 < min{@?, 0> }.
Em adicgao, serd assumido que o emprego na industria é constante e igual [*.
Supoe-se ainda que existe pleno transbordamento de novas idéias e livre
mobilidade do fator trabalho entre os setores da economia do resto do mundo.
Desta forma, similar a economia doméstica, em equilibrio, o valor das pro-

dutividades marginais dos setores sao iguais, isto é:

a;g(1 —1%) = pemy f(I7) (1.16)

As suposicoes de transbordamento pleno de novas idéias e de livre mobili-
dade do fator de producao, nio sao verificados entre as economias’. Dividindo-

se a equacao (1.16) pela equacao (1.5) tem-se:

"Existe um ndmero considersvel de trabalhos que testemunham empiricamente a pre-
senca de transbordamento internacional imperfeito, ver por exemplo Coe e Helpman
(1995), Branstetter (1996) e Evenson e Singh (1997). Entretanto a inclusdo dessa su-
posicdo ndo traria ganhos significativos & anilise, apenas tornando-a mais complicada.
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f) _ ami fU7)
g1 =1 me ai g(1—1%)

A Proposicao 3 abaixo estabelece a relagao entre vantagem comparativa

(1.17)

e padrao de especializacao entre as economias doméstica e resto do mundo

para um determinado periodo.
Proposicao 3 Para certo t dado verifica-se

> . >
L = ey - Vo (1.18)

mt mt
< <

Prova. Rearranjando a equagao (1.17) e avaliando em ¢ dado, obtém-se:

a, ay _ (L) (1.19)
my' mi (1)

onde ¢ = f'/¢' ¢ uma fungao decrescente de [®. Portanto
> > <
a o= VA s p()d = pe(l) e = Y. m

my my
< < >
Em palavras: a economia doméstica terd um participagao do emprego

industrial maior (menor) relativamente a economia do resto do mundo se,
e somente se, a mesma tiver vantagem comparativa na industria (agricul-
tura). A seguir, a equacao (1.17) serd utilizada para analisar a dindmica
do emprego indutrial na economia doméstica. Para tanto tomando o logari-
timo natural de (1.17) e diferenciando-a com respeito ao tempo obtém-se a

seguinte dindmica para o emprego na industria da economia doméstica:

a my a my

h(1)l = (ﬁ - ﬂ) — - (1.20)

onde h(ly) = f"(lt)/ f'(le) — g"(1 = 1) /g'(1 = 1) < 0.

*De fato, ¢'(1) = [f"(1)g'(1 = 1) + f'(Dg"(1 = D] /(¢'(1 = 1))* < 0.
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Segundo Redding (1999), quando se estabelce uma dinamica da produtivi-
dade em ambos os setores da economia por meio de um processo de learning-
by-doing as taxas de crescimento de produtividade passam a relacionar-se di-
retamente com o padrao de especializacao da economia num ambiente de tro-
cas. Com isso vantagem comparativa passa a ser endégena e faz-se necessario
uma definicdo precisa do que seja vantagem comparativa dindmica. Nesse
trabalho serd utilizada a definicao de vantagem comparativa dindmica dada
por Redding (1999). Segundo o autor, a economia doméstica possui uma

vantagem comparativa dindmica na agricultura se, e somente se:

d(ar/me)/dt _ d(a;/my)/dt _ (_ _ @) e} Ly
ag/my ay/mj ap My

A equagao (1.21) dé a formalizagdo do conceito de vantagem compara-
tiva dinadmica simplesmente como o andlogo dindmico da nocao estdtica de
vantagem comparativa. Com essa defini¢ao chega-se & primeira conlusao im-
portante sobre a andlise da economia aberta: desde que h(l;) < 0, de acordo
com a equagao (1.20) se a economia doméstica possui uma vantagem com-
parativa dindmica na agricultura entao o emprego na industria decresce no
tempo. Esse resultado generaliza a conlusao de Matsuyama (1992), para o
caso em que existe dindmica na produtividade da agricultura. Entretanto,
deve ser notado que vantagem comparativa dindmica como definida pela
equagao (1.21), depende crucialmente do modo como a dindmica da produ-
tividade, em ambos os setores, é especificada. Em particular os pardmetros
que indicam potencial de learning-by-doing e o pardmetro que representa a
integracao tecnolégica agricultura/industria, possuem um papel central na
andlise.

A fim de tornar mais precisa a anilise sobre a dinAmica do emprego indus-
trial na economia doméstica, a especificacao da dindmica da produtividade de
ambos os setores serd incluida. Substituindo as equagoes (1.2), (1.4), (1.14)

e (1.15) na equacao (1.20), obtém-se:

17



Pl = [0ag(1 = 1) = O59(1 = )] + |02 (1) — 0722 £ (1)

(1.22)
— [0 f (L) — 05, f(17)]

Para 0, = 0, = 0 = 0" = 0 a equacao (1.22) se reduz a equagao (12) de
Matsuyama (1992) pag. 325. Ou seja a equacao (1.22) generaliza o modelo
de Matsuyama incorporando elementos que endogenizam vantagem compar-
ativa, a saber, os pardmetros de potencial de learning-by-doing e de inte-
gragao tecnolégica agricultura/industria. A Proposigao 4 abaixo providencia
as condicOes necessdrias e suficientes para a direcao da taxa de crescimento

do emprego industrial na economia doméstica.

Proposicao 4 Para t € [0,t) (onde t < o0) suponha que na economia
doméstica prevalega vantagem comparativa na agricultura, isto é, my/a; <
my/af para todo t € [0,t). Verificam-se as sequintes afirmagaes.
a) Dado 0, =0 €0, =0, tem-se
0 > 0" é necessdrio para ét <0
b) Dado max{0,0"} < € para € > 0 suficientemente pequeno, tem-se
0, >0, eb,, <0 ¢ésuficiente para Zt <0
¢) Dado max{0,0"} < € para € > 0 suficientemente pequeno, tem-se

0, <6, eb, >0, €énecessirio paral; >0

Prova. a) Dado 6, = 0 e 0,, = 0}, e recorrendo & Proposigao 3, tem-se

l; < I*, logo das suposigoes feitas sobre as funcoes f e g, tem-se:

O [g(1 = 1) = g(1 = 1")] = O [ (1) = FUF)] > 0

uma vez que 6, > 0 e 6, > 0. A seguir. por premissa do resultado e

recorrendo-se novamente a Proposicao 3, verifica-se que:

*

my

— ) < —f(I")

at at

Portanto, afim de que it < 0 deve-se ter 6 > 6, retomando que h(l;) < 0.
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b) Se o parametro de integragao tecnolégica agricultura/industria é de-
sprezivel em ambas as economias, entao, como [; < [*, segue que:

0, > 6, e, <0, impicam [; < 0.

¢) Recorrendo ao mesmo argumento utilizado em b), a fim de que I; > 0
deve-se ter 0, < 0, e 6, >0, . m

De posse do resultado acima ¢é possivel estabelecer condicoes sob as quais
o emprego na industria cresce/decresce com a produtividade agricola. O item
a) da Proposi¢ao 4, mostra que o efeito negativo da produtividade agricola
sobre o emprego na industria, requer que a integragao tecnolégica agricul-
tura/industria seja baixo na economia do resto do mundo relativamente a
economia doméstica. Qual seria a intuicao para este resultado ? Talvez o
meio mais simples de pensar sobre isto, seja inferir quais seriam as conse-
quéncias se o oposto fosse observado.

Se a integracao tecnolégica agricultura/industria fosse alta no resto do
mundo relativamente a economia doméstica, entao é rezodvel supor que a
agricultura no resto do mundo tornaria-se relativamente cada vez mais pro-
dutiva devido ao efeito de integracao. Isto por sua vez levaria a economia
do resto do mundo a depender cada vez menos da producao de alimentos
gerada na economia doméstica, e esta, eventualmente, veria-se obrigada a
industrializar-se’, podendo assim, haver uma reversao do padrao de especial-
izacao induzida por vantagem comparativa.

Este resultado generaliza as descobertas feitas por Matsuyama (1992) e
Redding (1999). No primeiro, o autor mostra que sob a hipétese de que a
produtividade na agricultura é exégena e constante em ambas as economias
(0, = 0 =0ea=a*=0), aeconomia doméstica se especializard assin-
téticamente em agricultura, se e somente se a mesma possuir uma vantagem
comparativa inicial neste setor. Entretanto, como demonstrado no item a)
da Proposigao 4, é necessério que a integracao agricultura/industria seja rel-
ativamente baixa no resto do mundo.

Com relagao ao trabalho de Redding (1999), o autor estabelece que even-

9Note que este resultado depende crucialmente da suposicdo de que o potencial para
learning-ny-doing tanto na inddstria quanto na agricultura, sejam os mesmos para ambas
as economias.
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tualmente especializacao induzida por vantagem comparativa pode ser rever-
tida em funcao dos potenciais para learning-by-doing das economias. Neste
trabalho, viu-se que esta reversao pode ocorrer mesmo quando os potenciais
para learning-by-doing sao iguais em ambas as economias.

Com relacao ao item b) da Proposicao 4, é estabelecido que se o efeito de
integracao é desprezivel em ambas as economias, e se o potencial de learning-
by-doing, na economia doméstica, é relativamente maior na agricultura e rel-
ativamente menor na industria, entao vantagem comparativa inicial na agri-
cultura é necessario e suficiente para que a economia doméstica se especialize
(assint6ticamente) na producao de alimento. Para ver isso, observe que se
0, > 0. e 0, < 6 entao, desde que o efeito de integracao seja desprezivel

nas duas economias, tem-se que:

ap ag

> *

&1 < 0= liml, =0 (1.23)

Assim, a relacao negativa entre a produtividade da agricultura e o em-
prego na industria numa economia aberta, depende crucialmente, de que os
potenciais de learning-by-doing em ambas as economias estejam alinhados
com a vantagem comparativa observada inicialmente, ou seja, a agricultura
na economia doméstica deve ser relativamente mais produtiva do que a agri-
cultura no resto do mundo e, a indtstria relativamente menos produtiva .

Finalmente o item ¢) da Proposigao 3, revela que para que o emprego in-
dustrial cresca na economia doméstica sob vantagem comparativa na agricul-
tura, é necessario que os potenciais de learning-by-doing contrariem a direcao
da vantagem comparativa, ou seja, a economia doméstica deve ter potencial
de learning-by-doing relativamente maior na indistria e relativamente menor
na agricultura. Este resultado simplesmente reverte o raciocinio subjascente
ao empregado na anédlise do item b).

Existe, de curso, uma importante implicacao neste caso: economias em
desenvolvimento podem enfrentar um trade-off entre especializar-se de acordo
com o padrao existente de vantagem comparativa (neste caso na producao de
alimentos) e engressar em setores nos quais essas economias nao possuem van-

tagem comparativa observada, mas podendo entretanto adquiri-la no futuro.
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Isso se daria como resultado do potencial de crescimento da produtividade
devido ao processo de learning-by-doing.

Todos esses fatos, além de generalizar resultados obtidos em trabalhos an-
teriores, também sugerem véarias implicacoes de politicas voltadas ao desen-
volvimento em economias menos desenvolvidas, onde, via de regra, o padrao
de vantagem comparativa induz a especializacao na agricultura. Se os po-
tenciais de learning-by-doing nessas economias sugerem uma industria pro-
dutiva, entao intervencgao estratégica na direcao de inseri-las em atividades
sem vantagens comparativas poderia fazer com que essa economia viesse a
té-las no futuro.

Reeding (1999), aponta uma experiéncia interessante sobre este ponto:
a industria siderirgica Coreana. O autor revela que um estudo do Banco
Mundial nos anos sessenta, apontava que qualquer consideracao sobre a es-
truturacgao de uma indtstria de siderurgia na Coréia figurava-se como "...uma
proposicao imatura e sem factibilidade econémica...", ou seja, nao havia van-
tagem comparativa observada naquele setor. Entretanto o governo Coreano
fundou, em 1973, a Pohang Iron and Steel Company (POSCO). Surpreen-
dentemente, em 1988 a POSCO tornou-se a 11* maior companhia siderirgica
do mundo, operando com 80 plantas individuais e com custos unitarios que
eram cerca de dois tercos dos observados na indtstria siderirgica americana.

Assim se observa que quando a POSCO foi criada a Coréia nao tinha
qualquer vantagem comparativa naquele setor. Entretanto, seu potencial
para ganhos em produtividade tornou possivel nao sé a estruturacao do setor
como também passou a ser um pafs com indiscutivel vantagem comparativa
nesta atividade.

A secao seguinte é dedicada a analisar os impactos das vantagens compar-
ativas sobre o bem-estar da economia doméstica relativamente & economia

do resto do mundo.

1.5 Analise de Bem-Estar

Nesta secao pretende-se inferir o impacto das vantagens comparativas sobre

o nivel de bem estar na economia aberta. Por simplicidade serd suposto
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a inexisténcia de uma mercado internaional de capitais. Denote por E, =
L(cf + picf) o dispéndio agregado da economia doméstica cuja renda é dada
por y; = a;g(1—1;) + pymy f(1;). Usando a equacao (1.5) a renda da economia

doméstica pode ser escrita como:

v =ar gl — 1) +g'(1— 1) ]fffl)) (1.24)

O problema do consumidor na economia doméstica é escolher seu con-
sumo de bens agricolas e manufaturados de modo a maximizar sua utilidade
intertemporal sujeito a restricao de dispéndio agregado da economia. Especi-

ficamente o agente representativo resolve:

oo

e, | [3log(ct — ) + e e
R (1.25)
sujeito a

&t +pcft = By /L

Das condigoes de primeira ordem do problema de maximizagao em (1.25),
tem-se que os niveis de consumo per-capita de bens agricola e manufaturados
sao respectivamente dados por:

a BpeEy v

Ct:(1+ﬁ)L+(1+ﬁ) (1.26)

m __ Ey - i
CETEAL T+ Am (1.27)

Substituindo-se as equagbes (1.26) e (1.27) na fungao objetivo obtém-

se a utilidade indireta do agente respresentativo na economia doméstica.

Denotando-a por Wy tem-se:

Wy = (14 0) /log (% — fy) e Pt + Q (1.28)
0
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(e o]

onde 2 = [log (%) + log (ﬁ) - /log (p¢) e Pdt. Sob a hipétese de que

0
inexiste mercado de capitais internacional, a renda nacional deve ser igual ao

dispéndio nacional em todo tempo, logo E; = 3, para todo ¢t. Usando este

fato na equagdo (1.28) e utilizando a condigao dada em (1.24), obtém-se:

Wy = (14 0) /log (%(lt) - ’y) e Pt +Q (1.29)
0

onde ¥(ly) = g(1 —1;) + ¢'(1 — lt)]{,((l;t)) e portanto v¢'(l;) > 0'°.
Utilizando o mesmo argumento acima e denotando por Wxy, a utilidade

indireta do agente representativo do resto do mundo verifica-se que:

Wew = (1+0) /log (%ﬁl*) — fy) e Pdt +Q (1.30)

0
onde L* denota a populacao do resto do mundo. Para comparar os niveis de
bem estar das economias vantagem comparativa serd relacionada com o sinal

da diferenga [Wgry — Wy . Para tanto, usando (1.29) e (1.30) tem-se:

To () =LY L
[ a;p(l*) — L L

Suponha que por todo o horizonte de planejamento prevaleca vantagem
comparativa na agricultura para a economia doméstica, ou seja ;—tt > ;—tt para
todo ¢, entdao, da Proposigao 3 tem-se que [, < [* portanto v (l;) < ¥ (I*) para
todo t. Logo o efeito (direto) sobre o nivel de emprego industrial na econo-
mia doméstica contribui para reduzir o bem-estar na economia doméstica
relativamente & economia do resto do mundo. Entretanto esse efeito pode
ser compensado pela presenca dos niveis de produtividade da agricultura em
cada pafs. Com efeito, retomando que, do processo de learning-by-doing,

o nivel de produtividade da agricultura em cada pafs dependem, também,

10De fato wl(lt) - _ 9/(1*1(})(1283)2f”(lt) + 9”(1}}?5;:;”(10 > 0.
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dos parametros que indicam potencial de apredizagem (efeito préprio) e inte-
gragao tecnolégica agricultura/industria (efeito cruzado). Logo a conclusao
sobre o sinal da equagao (26) nao é direta, mas depende das suposigoes que
se faga sobre a magnitude relativa de tais pardmetros. Por exemplo, satis-
feita a condicao suficiente 6, > 0, e 0,, < 0, dado max{f,0"} < e para
e > 0 suficientemente pequeno, tem-se que a produtividade da agricultura na
economia doméstica cresce mais rapidamente do que a produtividade deste
setor na economia doméstica.

Pela proposicao 4 it < 0comoquel, — 0parat — 0o, com(0) = g(1) <
oo. Por outro lado, pelo processo de learning-by-doing especificado para a
produtividade agricola (e supondo que o efeito de integracao tecnolégica é
desprezivel) a; tem crescimento ilimitado. Disto e supondo que a taxa de de-
sconto intertemporal é suficientemente baixa, conclui-se que Wy —Wgy, > 0.
Ou seja a economia doméstica, embora especializando-se (assintéticamente)
no setor estagnante teria padrao de bem estar superior ao da economia do

resto do mundo.

1.6 Conclusoes e Extensoes

Neste trabalho, construfu-se um modelo de crescimento endégeno em que
modelo desenvolvido por Matsuyama (1992) é extendido de modo a permitir
que haja progresso técnico endégeno na agricultura, bem como uma inte-
gragao tecnolégica entre este setor e a manufatura.

As especificagoes sobre a dinamica da produtividade dos setores, mostraram
ter implicagdes significativas sobre a nocao tradicional (estatica) de vanta-
gens comparativas. A necessidade de uma nocao de tal é requerida muito
naturalmente do decurso das andlises. No modelo proposto, a definicao de
Redding (1999) de vantagem comparativa dindmica é incorporada a analise.

Sob a hipétese de regime autdarquico a visao tradicional sobre a relacao
produtividade agricola e industrializagao é estabelecida formalmente, com
quanto, verificou-se que a participagao do emprego e da renda do setor in-
dustrial guarda relacao positiva com a produtividade agricola. Ademais,

pode-se concluir que esse resultado é robusto, uma vez que o mesmo é obtido
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por Matsuyama (1992), num modelo em que produtividade da agricultura é
exégenamente dada.

Também foi mostrado que na andlise da economia fechada, que especial-
izacao serd incompleta tanto em assintéticamente quanto em tempo finito,
resultado que depende, em grande parte, da especificacao da utilidade in-
tertemporal que acomoda a Lei de Engel.

As principais diferencas entre o modelo aqui proposto e o trabalho de
Matsuyama (1992), aparecem na anélise da economia aberta. Nesse contexto
a conclusao de que existe um link negativo entre vantagem comparativa na
agricultura e industrializacao, de modo algum ¢é direta, como no caso do
trabalho do autor ora citado.

Como foi visto, existem virias condigoes subjascentes a esse resultado
(vide Proposigao 4). A primeira delas extende-se direramente sobre a definigao
de vantagem comparativa dindmica atribuida, em que, como estabelecido
pela equagao (1.21), a fim de que o emprego industrial na economia domés-
tica decresca no tempo, é suficiente que esta possua vantagem comparativa
dindmica na agricultura.

Isto posto, restou-se a questao: quais seriam os determinantes da eolugao
da vantagem comparativa na economia coméstica 7 Mostrou-se que, se os
potenciais para learnig-by-doing na agricultura e na industria sao iguais entre
a economia coméstica e a economia do resto do mundo, entao uma integragao
tecnoldgica relativamente baixa na economia do resto do mundo é condigao
necessaria para que o emprego na indistria doméstica, seja decrescente em
fungao de vantagem comparativa na agricultura. Como foi salientado, ¢é
provavel que, doutro modo, a economia do resto do mundo, dependeria cada
vez menos da producao agricola gerada na economia doméstica, e esta veria-
se obrigada a industrializar-se.

Finalmente, a condi¢ao necessdria para haja reversao induzida por van-
tagem comparativa é que, sob as hipétese de que a integracao tecnolégica
¢é desprezivel em ambas as economias e a economia doméstica possui uma
vantagem comparativa na agricultura, o potencial para learnig-by-doing na
economia domeéstica seja relativemente maior na indistria e ralativamente

menor na agricultura. Este fato sugere que economias em desenvolvimento
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eventualmente, poderiam estar enfrentando um trade-off entre especializa-
¢ao induzida por vantagem comparativa e engressar no setor industrial devido
ao potencial de ganhos em produtividade. Como um exemplo da evidéncia
desse processo de reversao, foi relatado a experiéncia exitosa da industria
sidertrgica coreana.

Por fim uma anélise relacionando, vantagem comparativa e bem-estar, foi
conduzida, mostrando que em seguindo especializacao induzida por vantagem
comparativa, a economia doméstica teria nivel de bem-estar maior que a
economia do resto do mundo.

O trabalho traz vérias suposigoes simplificadoras, as quais abrem possi-
bilidades de extensoes do modelo original. A primeira delas é a auséncia de
acumulacao de capital fisico'!. A inclusao da dindmica para capital fisico
induziria a otimizacao dindmica de fato e uma andlise mais completa, além
de ajudar a relaxar a auséncia de mercado internacional de capitais.

Uma tdltima sugestao de extensao, seria a inclusao de um setor produzindo
bens non-tradeable e verificar o impacto desta suposicao sonbre o processo

de industrializacao'?.

Apéndice:

Prova da Existéncia de Solugao para a Equagao (10).

Sob a hipdtese de que a economia é fechada existe I, € (0,1) que resolve a
equagdo (10). Em adigdo, essa solugdo serd unica se |¢'(I;)| < |yLa'(1;)/a(l;)?|

para qualquer Iy, onde ¢(l;) é definida como na Proposi¢io 2.

Prova. Defina F(l;) = ¢(l;) — vL/a(l;), das suposigoes feitas sobre g e f a
fungao F' é continua. Além disso F'(0) = ¢(0) — ~vL/a(0), mas ¢(0) = g(1),
e retomando a condi¢do dada em (7) tem-se a(0)p(0) > vL, logo F(0) > 0.

No trabalho de Wong e Yip (1999), um modelo semelhante ao aqui apresentado, incluf
acumulacdo de capital fisico, entretanto duas outras suposiges enfraquecem a estrutura
do modelo: 1) como em Matsuyama (1992) a produtividade da agricultura é exégenamente
dada; 2) as tecnologias exibem retornos constantes a escala.

2Em Eswaran e Kotwal (2002), é construido um modelo de economia aberta com setor
de servigos, mas sem progressso técnico endégeno na indistria e sem setor agricola.
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Por outro lado F(1) = —£¢'(0)f(1)/f(1) — vL/a(1), portanto F(1) < 0.

Conclui-se portanto que F' é uma funcao continua satisfazendo F(1) < 0 <

F(0), consequentemente pelo Teorema do Valor Intermedidrio existe [; €

(0,1) tal que F(l;) = 0. Assim a equagao (10) possuf solucdo em (0,1). A

condigao |¢'(I;)| < |yLa'(ly)/a(l;)?| é suficiente para garantir que F”(l;) < 0

para qualquer [;, e portanto F' possui uma tunica raiz. m
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2 Ajuste Fiscal, Acumulacdo Otima e Bem-

Estar: Um Modelo Dinadmico

2.1 Introducao

A grande discussao atual na economia brasileira é sobre a questao de qual
seria o melhor instrumento de politica econémica que permita um rigoroso
ajuste fiscal em consonancia com a politica de estabilizacao .

No bojo dessa discussao duas propostas parecem ter tido destaque no
cendrio nacional: a politica de superdvit primério crescente, adotada e de-
fendida pela equipe econdmica do governo atual e, uma outra politica de
déficit nominal zero, proposta por um parlamentar da cAmara.

Economistas, autoridades politicas e sociedade civil de modo geral, tém
expostos suas opinioes defendendo ou criticando ambas as propostas. En-
tretanto, até o momento, nenhuma andlise mais aprofundada foi feita com o
intuito de avaliar objetivamente os impactos desses regimes'®. Tudo que se
tem afirmado sao impressoes que se referem, principalmente, & performance
fiscal sem a justa énfase sobre os possiveis impactos sobre o lado real da
economia e sobre o bem-estar social.

Neste sentido, o principal objetivo desse trabalho é avaliar os efeitos destes
dois regimes de ajuste fiscal. A motivacao principal para uma avaliacado mais
cuidadosa, é que a adogao de qualquer um desses regimes tem implicagoes
nao s6 na performance fiscal, mas principalmente no lado real da economia,
através de seus impactos sobre o consumo e o investimento privados e, con-
seqiientemente, sobre o bem estar da sociedade.

Para tais objetivos, utiliza-se um modelo de equilibrio geral do tipo agente
representativo que permite entre outras coisas: a) avaliar os impactos das
mudangas nos parametros de politica (incluindo os regimes de ajuste fiscal)
sobre o consumo e o investimento privados, tanto no curto como no longo

prazo; 2) analisar como as mudangas nos instrumentos de politica podem

13No trabalho de Rocha e Pichetti (2003), os autores investigam o sucesso de politicas
de ajuste fiscal no Brasil durante o periodo de 1991 a 2000.
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afetar tanto a trajetéria de bem estar como também o bem estar social em
todo o horizonte de planejamento dos agentes econdmicos'?.

Neste trabalho, sao considerados como parametros de politica os gastos
ptblicos e a composi¢ao do orcamento que é dividido em gastos em custeio
e em infraestrutura. Os outros parametros a serem considerados sao as pro-
por¢oes do PIB (produto) que sao destinadas para a manutencao dos niveis
de superavit primério e de déficit nominal. Para cada um destes regimes sao
analisados os efeitos de curto e longo prazo, provocados por choques fiscais.

Esta abordagem permite desenvolver uma andlise mais objetiva destes
dois regimes de ajuste fiscal para os quais é possivel avaliar resultados, em
termos de alocacao e bem-estar de curto e de longo prazo, bem como, en-
tender quais seriam as consequéncias transitérias da mudanga de um regime
para o outro®’.

O modelo utilizado neste trabalho baseia-se em Turnovsky e Fisher (1995)
que analisam a resposta do lado real da economia & mudangas nos gastos
publicos em custeio e em infraestrutura.

Nao existem formas funcionais especificas, quer para preferéncias quer
para a tecnologia de produgao, entretanto, assume-se que o gasto ptiblico
em consumo entra aditivamente separado do consumo privado e do lazer
na utilidade do agente representativo. Por outro lado, o gasto piblico em
infraestrutura entra multiplicativamente separado na tecnologia. Esta iltima
suposicao, baseia-se na formulagdo de Barro e Sala-e-Martin (1992), sem
fazer, todavia, qualquer suposicao funcional explicita.

Existem, no entanto, duas diferencas béasicas entre o modelo aqui con-
struido e o de Turnovsky e Fisher (1995). Primeiro, os gastos publicos e sua
composi¢ao or¢amentdria, sao tratados como parametros de politica distin-

tos. Com essa formulacao, o modelo permite que se possa analisar, sepa-

14Essa abordagem tembém ¢ utilizada por outros autores para analisar efeitos reais
de politicas fiscais. Baxter e King (1993) calibram um modelo de ciclos reais pra obter
a resposta, em termos da dindmica transicional do consumo, investimento e emprego a
choques na composi¢ao do gasto publico.

15Nao faz parte do escopo do trabalho investigar a otimalidade das politicas de ajuste
ora mencionadas. A proposta do artigo é analisar gais seriam as consequéncias macro-
econdmicas de tais politicas uma vez que estas jé tenham sido implantadas. Para detalhes
sobre otimalidade de politicas fiscais veja por exemplo Chari e Kohe (1999).
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radamente, os efeitos de aumentos do gasto piiblico total e de mudancgas da
sua composicao. Segundo, supoe-se que o policy-maker deriva as trajetérias
otimas de consumo e investimento privados restrito a um ou a outro regime
de ajuste fiscal.

A principio essa formulagao pode parecer restritiva, uma vez que uma
mudanca de regime poderia exigir uma reprogramacao da economia. En-
tretanto, em ambos os regimes as condi¢oes de 6timo sao as mesmas e a
distincao entre as solucoes é exclusivamente paramétrica. Este fato permite
que se possa analisar a transicao de um regime de ajuste fiscal para outro,
olhando diretamente para o equilibrio de longo prazo, através de uma simples
dindmica comparativa.

A suposigao mais forte do modelo proposto é certamente a auséncia de
moeda. Os argumentos para justificar essa hipGtese sdo os seguintes: 1) a
inclusao de moeda, elevaria a dimensao da dindmica do modelo tornando sua
solu¢do demasiadamente complicada; 2) o interesse do trabalho ¢é investigar
apenas os efeitos reais de mudancas dos parametros de politica, bem como os
impactos sobre bem estar; 3) se a moeda fosse incluida no modelo, seu papel
seria predominantemente de alternativa ao financiamento do déficit fiscal. O
modelo, entretanto, é desenvolvido sob hipétese de equivaléncia Ricardiana
de forma a admitir que a tinica fonte de financiamento do governo é a emissao
de titulos prblicos.

Em todos os resultados obtidos, observa-se que existe um trade-off in-
tertemporal entre os regimes de superdvit primario e de déficit nominal.

A implementagao do regime de déficit nominal zero exige inicialmente um
grau de sacrificio maior quando comparado ao regime de superavit primario.
Entretanto, no equilibrio de longo prazo a situacao se inverte. Mostra-se
que, partindo de um equilibrio sob regime de superavit fiscal, a adocao da
politica de déficit nominal zero conduz a economia para um equilibrio de
estado estaciondrio em que os niveis de consumo e investimento privados sao
maiores.

O corolério imediato disto é que, na comparacao dos niveis de bem-estar,
num e noutro regime, existem consideracoes sobre efeitos iniciais e de estado

estaciondrio na trajetéria da utilidade instantdnea do agente representativo.
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Assim sendo, o resultado liquido dessa comparacgao depende crucialmente da
taxa de desconto intertemporal e da velocidade com que a economia converge
para o equilibrio de estado estacionédrio.

Em sociedades para as quais a taxa de desconto intertemporal é muito
baixa (alta valorizacdo do futuro), o nivel de bem-estar total descontado
(utilizado no modelo como indice de bem-estar social) é maior sob o regime
de déficit nominal zero. Por outro lado se a taxa de desconto intertemporal é
muito alta (baixa valoriza¢ao do futuro), entdo uma condicao suficiente mas
nao necessaria, para que o bem-estar seja maior sob déficit nominal zero, é
que a economia convirja rapidamente para o equilibrio de estado estaciondrio,
do contrario o bem estar serd maior sob o regime de superdvit primério.

Finalmente desenvolve-se uma breve discussao sobre quais sao as condigoes
que garantem a sustentabilidade da relacdo divida/produto sob ambos os
regimes fiscais, como também, avaliar a performance de tais regimes com
respeito a reducdo da relacdo divida/produto. Entre os resultado obtidos,
verifica-se que uma politica de redugao gradual de déficit nominal até que
se atinja o valor zero sé é sustentdvel se, durante a transicao, a taxa de
decréscimo do déficit nominal seja maior do que a taxa de crescimento do
produto. Por outro lado, sustentabilidade da relagao divida/produto sob o
regime de superdvit primdrio, exige que a taxa de crescimento do produto
seja maior do que a taxa de juros da economia. Por fim, ambos os regimes
de ajuste fiscal conduzem & liquidacao total da divida piublica consolidada,
entretanto, sob superdvit primadrio, isto acontece mais rapidamente.

Além desta introducao o trabalho possui a seguinte organizacao. Na se¢ao
2.2 é apresentado o modelo tedrico. A secao 2.3 analisa os experimentos de
politica de ajuste fiscal, caracterizando os equilibrios de curto e longo prazo
em ambos os regimes. Na secao 2.4 sao analisados choques fiscais perma-
nentes e nao antecipados, bem como choques transitérios. Em cada caso
caracteriza-se o equilibrio de longo prazo bem como a dindmica de transigao.
A segao 2.5 faz todas as anélises de bem estar. A secao 2.6 discute a questao
da sustentabilidade da divida piblica em cada regime e, finalmente, a se¢ao

2.7 apresenta as principais conclusoes do trabalho.
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2.2 O Modelo

O modelo a ser desenvolvido baseia-se no artigo de Turnovsky e Fisher (1995)
em que, numa economia fechada, agentes idénticos com vida infinita tomam
decisoes instantaneas sobre o consumo, ¢, e trabalho, [, num horizonte de
planejamento infinito, sob a hipétese de concorréncia perfeital®.

O governo arrecada imposto lump-sum, 7', para financiar seus gastos
em custeio, g., e gastos em infraestrutura, g;.

Até este ponto o modelo é semelhante ao de Turnovsky e Fisher (1995).
Duas modificagoes, entretanto, serao consideradas: a) uma regra explicita de
como o gasto publico total é distribuido entre gastos de custeio e infraestru-
tura, com objetivo de analisar como estes gastos afetam os equilibrios de
curto e longo prazo (estado estaciondrio); b) duas politicas de ajuste fiscal,
discutidas na introdugao, e as respectivas andlises do impacto delas sobre
as trajetorias do consumo privado, do capital fisico, da oferta de trabalho e
sobre o bem estar.

Neste sentido, descreve-se a seguir formalmente o modelo. A utili-

dade instantanea do agente representativo ¢ dada por:

Ule,l, g.) = ule, 1) + v(ge) (2.1)

onde u e v sdo funcoes estritamente concavas satisfazendo!'” u, > 0, u.. < 0,
w <0, uy; <0, uy <0, >0ev” <O.

Do lado da producao, a tecnologia é representada por uma funcao de pro-
ducao neocléssica, F', através da qual o produto na economia, y, utilizando
capital, k, e trabalho, [. Além disso serd suposto que a tecnologia depende
também dos gastos publicos em infraestrutura, ¢;'®. Particularmente, esta

fungdo de produgao serd definida, como em Barro (1990)'?, na forma sepa-

16Para uma anélise em economias abertas veja Agénor (2005).

'"No que segue, a seguinte notagao serd adotada: wu, = Ou/dx para x = ¢,l € Uy, =
0%u/dxy para x,y = c,l. De maneira semelhante tem-se f, = 0f/0x para v = k,l e
foy = 0*f /Oxy para z,y = k, L.

18 Justificativas para essa modelagem podem ser encontradas em Aschauer (1988, 1989,
1990).

YEm seu artigo, Barro(1990) considera uma tecnologia Cobb-Douglas em que dados e
, apresenta retornos decrescentes de escala.
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rével:

F(k, 1, 9:) = f(k, D)h(g) (2.2)

onde f é uma funcao linearmente homogénea e f, > 0, fur < 0, f; > 0,
fu<0,h/>0eh” <.

O estoque de capital da economia evolui de acordo com a identidade
macroecondmica bésica, ¢ + g. + g; + k= f(k,)h(g;). Fazendo g = g. + gi,

a dindmica do estoque de capital pode ser alternativamente escrita como:

k= fk,Dh(g) —c—g (2.3)

Denotando por b, o estoque da divida piblica e por r, a taxa de juros
da economia, a restricao orcamentdria do governo é descriya pela seguinte

equacao diferendial:

b=rb+g—T (2.4)

Sera admitido que, uma proporc¢ao, o € (0, 1), do gasto total é destinada
aos gastos com custeio e o complementar em gastos com infraestrutura, ou

seja:

9. = ag (2.5)

g9i=(1—a)g (2.6)

2.3 Regimes de Ajuste Fiscal

2.3.1 Superavit Primario Proporcional ao Produto

Inicialmente, serd suposto que o governo adota uma politica de ajuste fiscal
em que o superavit primario, T — g, seja uma proporg¢ao, S € (0,1), do

produto. Formalmente, esta politica é expressa como:
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T—g= ﬁf(k’ l)h(gl) (27)

Sob a hipétese de concorréncia perfeita, as trajetorias 6timas de consumo,
investimento e emprego sao obtidas por um planjador central através do

seguinte problema de maximizacao:

I&%{? [u(c, 1) +v(ge)] e *dt (2.8)

sujeito a

btk =(1-B)f(k,Dh(g:)+rb—c—g

ge = ag

g =1 —-a)g
k(0) = ko
b(0) = bo

onde p € (0,1) é a taxa de desconto intertemporal.

A primeira restrigao de (2.8) ¢ uma combinacgao das equagoes (2.3), (2.4) e
(2.7). As restricoes g. = ag e g; = (1 —a))g descrevem a regra de composicao
do orcamento publico e, por fim, as duas iltimas estabelecem as consicoes
iniciais da economia.

O Hamiltoniano de valor corrente associado ao problema (2.8) ¢ dado por:

H = u<ca l) + U(QC) + A [(1 - 5)f(k7 l)h(gz) +rb—c— g]

onde )\ é varidvel de coestado da economia ou a utilidade marginal da riqueza?°.

20Deste ponto em diante essa varidvel serd sempre tratada como utilidade marginal da
riqueza.
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As condicoes de primeira ordem do problemas sao:

U = A (2.9)
= ~A(1 ) filk, Dh(g:) (2.10)
(1= B) fu(k, Dh(g)) = pA = X (2.11)
Ar = pA— A (2.12)

lim Aexp(—pt)k = 0 (2.13)

lim Aexp(—pt)b = 0 (2.14)

onde (2.13) e (2.14) sao as condigoes de tranversalidade do problema.

A solugao do sistema formado pelas equagoes (2.9) a (2.12) fornece as tra-
jetdrias 6timas do consumo, do trabalho, do capital e da utilidade marginal
da riqueza. As trajetorias 6timas por sua vez serao fungoes dos parametros
de politica do modelo e portanto, o que permite avaliar os inpactos das mu-
dancas em tais pardmetros de politica sobre a economia como um todo bem
como sobre o bem-estar social.

Antes de passar a secdo seguinte ¢ oportuno observar que as equacoes
(2.11) e (2.12) implica que r = A\(1 — () fxh e, portanto:

;l—; <0 (2.15)
ou seja, como era de se esperar, uma aumento na proporcao do produto
destinada ao produto deve vir acompanhada por uma reducao na taxa de
juros da economia.

Na secao seguinte serd caracterizado o equilibrio de curto prazo da econo-

mia em termos dos parametros de politica.
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Analise do Equilibrio de Curto Prazo

As equagoes (2.9) e (2.10) fornecem implicitamente as solugbes para o con-
sumo, ¢, e a oferta de trabalho, [, como func¢oes da utilidade marginal da
riqueza, A\, do estoque de capital, k, e dos parametros de politica, g, a e 3.

Em outras palavras, tem-se que:

C:c<)\7k7g7a’/8)

L=1(\Fk, g a/p)

O restante desta secao ¢ dedicada entao a analisar o efeito de cada um
dos termos A, k, g, a e 3 sobre c e [.
Da diferenciagao total do sistema formado pelas equagoes (2.9) e (2.10)

resulta que:

Uee Ul dc B 0 i
Ue Uy + )\(1 — 5)fllh dl B —)\<1 — B)fklh ]
_ X :
d\
lea-am
0
d
Tl Aa- - s ] 7
+ _ 0 o+ 0
| AL =B)fil'g Afih

Fazendo uso do Teorema da funcao implicita, o sistema acima apresenta

como solucao?!:

_ ugA(1 = B) fuh uy + M1 = B) fuh 4 ua(1 — B) fih <0
N A A

21 A notacdo utilizada aqui é a mesma que foi explicada na nota 1.

<0, ¢\ =
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. ud)\(l — Oé)(l — ﬁ)flh, —ucl)\(l — B)flh/g

Cqg = A <0, ¢, = A >0
—UgAfih —UeeA (1 — h
CﬁZ—UZAfl > 0, Iy, = 4 (A ﬁ)fkl >0

l)\ _ - [ucc(l - ﬁ)flh+ucl] > 07 lg _

—Ue A1 — a)(1 = B)fil
A >

A 0

[ — ucc)\(1 - ﬁ)flh/ ucc)\flh <
“ A A

onde A = ue. [uy + N1 — B) fuh] — ¢ > 0 é o determinante do sistema de

J 1= 0

equagoes (2.9) e (2.10). Os sinais de todas as derivadas parciais acima seguem
as suposicoes feitas sobre a funcao utilidade e sobre a funcao de producao.

Com respeito aos sinais das mudangas em k e A, as diregoes sao as es-
peradas. Os sinais das mudancgas nos gastos do governo e da composigao
do orcamento, dependem dos efeitos desses parametros sobre a tecnologia de
producao.

No caso das decisoes privadas de consumo e oferta de trabalho, a suposicao
de separabilidade aditiva da funcao utilidade implica que nao existe impacto
direto dos gastos do governo sobre essas varidveis. Este fato torna-se claro
quando se supoe que nao existe gasto em infraestrutura, ou seja g; = 0 e
portanto o = 1, ou seja, se nao houver gastos em infraestrutura entao nao ha
impacto dos gastos do governo sobre a produgao e portanto sobre o consumo
e oferta de trabalho.

Finalmente, nota-se que, no curto prazo o consumo privado aumenta
se o governo decide aumentar a proporcao do produto destinada ao superavit
primdrio. Intuitivamente, pode-se considerar que as mudancgas em qualquer
dos parametros de politica, influenciam o consumo privado através de um
efeito renda e um efeito substituicao. No caso do parametro (3, o efeito
substituigdo predomina, pois de acordo com um aumento em (2.15) reduz a

taxa de juros levando os agentes a reduzirem poupanga e aumentar o consumo
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Na secao seguinte serao caracterizados a dindmica e o estado esta-

ciondrio da economia.

Andalise do Equilibrio de Longo Prazo

Em relac@o ao equilibrio de longo prazo (equilibrio de estado estaciondrio),
substituindo-se, ¢ = ¢(\ k,g,a,8) e | = I(\ k,g,a,[3), obtidas anterior-
mente, nas equagoes (2.3) e (2.11), encontra-se o sistema dindmico que gov-
erna as trajetérias de, k, e, \. Apds estas substituicoes, fazendo-se E=A=0
obtém-se os valores do estoque de capital e da utilidade marginal da riqueza,
denotados, respectivamente por ke X, atrvés da solugao do seguinte sistema

de equacoes:

f (E,l (X,E,g, a,ﬁ)) = C(X, k. g, a,f)+g (2.16)

(1—=5)fx (%,l (X,E,g,aﬁ)) h(gi) =p (2.17)

A solugao do sistema formado pelas equagdes (2.16) e (2.17), providencia
o estado estaciondrio da economia como funcao dos parametros de politica,

ou seja:

k =k(g,a,f)

X =Ag,a, B)

Para analisar a dindmica do sistema, lineariza-se as equagoes (2.3) e (2.11)
na vizinhanga de seus equilibrios de estado estaciondrio.

A equagao (2.3) ap6s a linearizagao da origem a:
ji? = W11 (k’ — E) + w12 (/\ — X) (218)

onde wi; = firh + filsth — ¢ e wia = filah — ¢ > 0. Portanto o ldcus k, é

representado por uma reta negativamente inclinada no espaco k£ x A\, como é
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mostrado na Figura 1 abaixo.
Semelhantemente, a linearizagao da equacao (2.11) na vizinhanga de seu

equilibrio de estado estaciondrio resulta em:

A= A1 — B)hwar (k - 75) A1 = B)hwa ()\ - X) (2.19)

onde??, wor = fir + frule < 0 e wae = fwly > 0. Portanto o ldcus )\ =0,¢é
representado por uma reata positivamente inclinada no espago £ x A, também
mostrado na Figura 1.

Denotando por p; e i, os autovalores do sistema formado pelas equacoes
(2.18) e (2.19), ¢ mostrado no Apéndice Al, que pypy < 0, com gy < 0 e
oy > 0, além disso também é mostrado que g, > |114]. Assim sendo, o estado
estaciondrio do sistema é caracterizado por um ponto de sela, como mostrado
na Figura 1.

De acordo com as consideragoes acima, é demonstrado no Apéndice A2,

que a solucao estdvel do sistema linearizado (2.18) e (2.19) ¢ dada por:

k(t) = F + <k0 . %) exp(iiyt) (2.20)

At) =M+ <k0 - 75) <M> exp (1) (2.21)
W12
onde p; é autovalor negativo do sistema.
A combinagao das equagoes (2.20) e (2.21) dé origem a equacao que de-

screve o braco estdvel do sistema no espaco, k X A:

M) = X+ <M> (k - %) (2.23)

W12
Dados p; < 0, wy; > 0 e wia > 0, a reta que descreve o braco estdvel
do sistema ¢é negatimente inclinada e na Figura 1 é representada pela linha
pontilhada SS. Para obter a equagao do braco instdvel do sistema basta sub-

stituir em (2.21) a raiz estédvel, i, pela raiz instével, p,. Assim a trajetéria

22Para ver que wg; < 0, observe que, fir + fulk = fir (Uccun —u2) + A1 —
B)h (fkkfll — f,fl), porém da homogeneidade linear de f tem-se fyrfu — f7; = 0 e, por-
tanto, da estrita concavidade da fungao u tem-se frr + frilx < 0.
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instavel do sistema ¢é expressa pela equagao:

At) = A+ <M> (k - 75) (2.24)

W12

No Apéndice A2, é demonstrado que a equacao (2.23) descreve uma reta
que é positivamente inclinada e seu coeficiente angular é menor (em valor
absoluto) do que o coeficiente angular da equagao (2.22). Na Figura 1 o
braco instdvel do sistema é representado pela linha pontilhada NN.

Por fim, dadas a caracteristica do equilibrio e as propriedades das equagoes
dos bragos estdvel e instdvel, permitem que o diagrama de fases seja con-

struido, como mostra a Figura 1 a seguir.

Figura 1: Diagrama de Fases

Caracterizados, os equilibrios de curto e longo prazo, bem como a dindmica
para o equilibrio de estado estaciondrio, a secao seguinte é destinada a car-
acterizar os resultados até aqui obtidos supondo contudo que a autoridade

politica adota o regime de déficit nominal ao invés de superavit primério.
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2.3.2 Déficit Nominal Proporcional ao Produto

Nesta secao analisa-se a alternativa na qual o governo decide implementar
um ajuste fiscal via controle do déficit nominal como proporc¢ao do produto.

Para tanto, inicialmente, supoe-se que, no curto-prazo, o governo
tolera algum déficit nominal proporcional ao produto, mas que essa propor¢ao
deve cair no tempo até que se atinja déficit nominal zero.

Para tornar a andlise mais tratdvel, serao analisados, no curto prazo,
apenas os equilibrios em que o governo apresenta um determinado nivel de
déficit nominal. No longo prazo, a andlise serd feita sob a hipétese de que o
déficit nominal seja zero. Mais especificamente, se, d, representa a proporgao
do produto destinada a um teto do déficit nominal, entao, 6 € (0, 1), no curto
prazo e, 6 = 0, no longo prazo. Portanto, qualquer que seja o valor de, ¢, o

déficit nominal como proporg¢ao do produto é definido como:

g+rb—T = dy (2.25)
= 0f(k,)h(gs)

Isto posto, a anilise serd conduzida admitindo-se, no inicio, algum déficit
nominal. Em seguida, analisa-se o equilibrio quando se supoe que o governo
decide zerar este déficit.

Por fim, pretende-se investigar, como se dd a transi¢do da econo-
mia, a partir de um equilibrio sob déficit nominal positivo para um outro
equilibrio em que o governo adota uma politica gradual de reducao do dé-
ficit nominal até tornd-lo zero. Nestes termos, o problema de otimizagao do

agente representativo sob a politica de déficit nominal é dado como segue:

o0

max [ [u(c,1) + v(g.)] e "'dt (2.26)

(Cvl) 0

sujeito a

b= (1= 8)f(k,Dhlgs) +7b—c—g
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gi = (1 - Oé)g
£(0) = ko
b(0) = b

Observe que a tnica diferenca neste problema de otimizacao em relacao
ao problema (2.8) é a primeira restricdo. FEsta restrigdo é exatamente a
combinagao da expressao (2.24), que define o déficit nominal, com a expressao
(2.3) que descreve a lei de movimento do capital.

Portanto, as condigoes de primeira ordem do Halmitoniano associado ao

problema (2.26) sdo as que se seguem:

Ue = N (2.27)

= ~A(1 ) filk, Dh(g:) (2.28)
(1= B) fulk, Dh(g)) = pA = X (2:29)
Ar = pA— X (2:30)

lim Aexp(—pt)k = 0 (2.31)

lim Aexp(—pt)b = 0 (2.32)

Essas condicoes sdo exatamente as mesmas do modelo (2.8) em que se

supoOs superdvit primério proporcional ao produto, a menos do parametro, 9,
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no lugar de §. Na préxima secao desenvolve-se a andlise de curto prazo.

Andalise do Equilibrio de Curto Prazo

Desde que, as condigbes de primeira ordem do problema (2.25) sdo as mes-
mas do problema (2.8), a caracterizacao do equilibrio de curto-prazo nesse
contexto pode ser obtida por analogia ao modelo de superavit primaério.

Assim, os sinais das variagoes nos parametros de politica, g, «, 5, da
utilidade marginal da riqueza, A, e do estoque de capital, k, sobre c e [ sao os
mesmos que foram obtidos na se¢ao 2.3.1 (hip6tese de superdvit primario). A
unica diferenca é que no lugar de, 3, deve-se colocar, . Observe, entretanto,
que as intensidades dos efeitos dos pardmetros de politica sobre as decisoes
privadas de consumo, ¢, e oferta de trabalho, [, sao diferentes conforme sejam
diferentes as magnitudes dos parametros (5 e 9.

Denotando por, cg, e, cg, os efeitos do gasto piblico, g, sobre o consumo
privado no caso de superdvit priméario e déficit nominal, respectivamente,

tem-se que:

~ugA(1 —a)(1 = B)filt
cg A, <0

(2.33)

ucl)\(l — Oé)(l — (S)flh/
¢ = A, <0 (2.34)
onde, Ag = U [uy + M1 — B) fuh] — & >0 e As = e [uy + N1 —0) fuh] —

2
cg; > 0.

Oserve que se J > ¢ entao ‘cg‘ > }cg|. Intuitivamente, pode-se dizer
que os efeitos, de curto prazo, de um aumento dos gastos piiblicos serao tao
mais adversos ao consumo privado quanto mais agressiva for a politica de
ajuste fiscal. No curto prazo se a autoridade fiscal decide expandir os gastos
totais, entao uma politica de superdvit primdrio mais agressiva pode ser
menos danosa ao consumo quando comparada a uma politica déficit nominal
mais branda. Com efeito, pode-se mostrar que lim Hcg‘ — |ch H >0, ou

B8—1,6—0
seja, no caso limite em que o superdavit primério seja maximo (5 — 1) o

impacto negativo sobre o consumo privado serd menor quando comparado a
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uma politica de déficit nominal zero (6 — 0).

Neste ponto é necessdrio observar, que o resultado acima nao é um
argumento a favor (ou contra) de uma ou outra politica, pois é necessdrio
levar em consideracao os efeitos transitérios e os de longo prazo que serao

discutidos nas proximas duas subsegoes.

Andalise do Equilibrio de Longo Prazo: A Hipétese de Déficit Nom-

wnal Zero

O equilibrio de longo prazo (estado estaciondrio) é obtido resolvendo o sis-
tema de equagbes (2.3) e (2.28) em que, k= )\=0. Nesse caso, obtém-se
que, k= E(g,a,é), e, A= X(g,a,é). Desde que as condigbes de primeira
ordem deste modelo s@o iguais ao do modelo (2.8), os sinais das derivadas
de, %, e, X, com relacao aos pardmetros de politica e, g, a e §, sao os mesmos
que sao obtidos quando se considera a politica de superdvit primario, sendo
necessdrio apenas substiruir S por §. As respostas do estado estaciondrio a
choques nos parametros de politica serao discutidos com mais detalhes na
secao 2.4.

Como serd visto mais adiante tem-se que 875/ 06 <0e 3X/ 06 < 0, impli-

cando:

E(g,aﬁ) < E(g,a,O) se € (0,1)

X(g,a,5) > X(g,oz,()) se d € (0,1)

Portanto, se a autoridade fiscal decide implementar déficit nominal zero
(0 =0), o equilibrio de longo-prazo consiste num nivel de estoque de capital
e perfil de consumo maiores relativamente aos da politica de déficit nominal
positivo.

Note que a mesma andlise pode ser estendida a politica de superdvit
primério em relagao ao déficit nominal zero. O estoque de capital e o consumo

privado sdo maiores do que no caso de superdvit primério?®. Na Figura 2 o

23Observe que %(ﬁ) < E(é), quando 8 > §, pois 8%/86 < 0, portanto, em particular
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equilibrio no caso de superdvit primdrio ¢ representado pelo ponto A e o de

déficit nominal zero pelo ponto C.

» A

2(0)

>
© k

o
>~
[
~

Figura 2: Superdvit Primério verus Déficit Nominal Zero

Observe que, quando se estd num equilibrio sob hipétese de superavit
primédrio e o governo decide adotar uma politica de déficit nominal zero,
ocorre a transi¢ao de equilibrio do ponto A para o ponto C.

No entanto, inicialmente a varidvel jump, A(utilidade marginal da riqueza),
salta para o brago estavel do novo equilibrio de longo prazo (ponto B), im-
plicando numa queda do consumo privado na mesma proporcao. Desde que
o modelo é de previsao perfeita, o estoque de capital inicialmente nao se
altera?!.

Em seguida, a utilidade marginal da riqueza comeca a cair (e, portanto,
o consumo aumenta) e o estoque de capital cresce até alcangar o novo equi-

librio representado pelo ponto C. Neste novo equilibrio, tanto os niveis de

tem-se k(3) < k(0), no caso em que 8 € (0,1). A andlise ¢ a mesma para o caso da
utilidade marginal da riqueza apenas invertendo-se as desigualdades.

24 A classe de modelos bidimensionais de previsdo perfeita com equilibrio do tipo sela,
é caracterizado por uma varigvel que pode sofrer saltos (varidvel jump) e uma outra que
evolui continuamente no tempo (varidvel sluggish). Neste modelo a varidvel jump é a
utilidade marginal da renda. O estoque de capital é a varidvel sluggish.
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investimento como o de consumo privado sao maiores do que os do equilibrio
anterior.

A conclusao que se obtém é que no curto prazo a politica de superdvit
primério afeta menos o consumo e o investimento que numa politica de dé-
ficit nominal zero. Por outro lado, quando se considera o longo prazo este
resultado se inverte embora o impacto inicial, na transicao de um regime para
o outro, sobre o consumo privado seja caracterizado por uma forte reducao.

Neste sentido, existe um trade-off entre as duas politicas de ajuste no que
se refere aos seus efeitos de curto e longo prazo. Na secao 2.5 serd realizada
andlise semelhante a esta no sentido de se comparar impactos sobre bem

estar.

Transi¢cao Gradudal de Déficit Nominal Positivo Para Déficit Nom-

wnal Zero

O objetivo desta secao é mostrar qual a dindmica de transicao quando au-
toridade fiscal decide pela adogao de queda gradual até que se atinja déficit
nominal zero, ou seja, fazendo com que o coeficiente de politica, §, tenda
para zero.

Supoe-se que o governo estabelega a seguinte estratégia: a) a economia
em, t = 0, se encontra num equilibrio de estado estacionédrio em que o déficit
nominal é uma proporcao, § = dy € (0,1), do produto; b) a partir dai o
governo anuncia que comegard a reduzir o déficit nominal diminuindo 9, até
que, em t = T, ele atinge valor zero (6 = 0).

A Figura 3 abaixo, ilustra uma representacao pictérica de uma situagao
em que o governo adota redugoes sucessivas do déficit nominal em dois es-
tdgios. Suponha que a economia repousa em seu equilibrio de estado esta-
ciondrio, que na Figura 3 abaixo é representado pelo ponto Ay. No primeiro
estagio, t = 0, o governo anuncia a politica de redugoes sucessivas e, instan-
taneamente, a utilidade marginal da renda salta em direcao ao novo brago
estdvel, entretanto como os agentes descontam o efeito temporario (ja que
havera uma nova redu¢ao no futuro), o salto da utilidade marginal da renda

nao alcanca o braco estdvel e sim um ponto como By, estabelecido numa
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regiao de instabilidade da economia. A partir de entao a economia transita
até o novo brago estdvel do ponto By até o ponto Cy, quando entao a economia
recupera-se gradualmente através do aumento do consumo e do investimento
privados. Esse movimento estd representado na Figura 3 pelo seguimento
CyA;, onde o ponto A; representa o novo equilibrio de longo prazo.

No segundo estdgio o governo reduz novamente o déficit nominal mas
desta vez em definitivo para o nivel zero. A tnica diferenca com respeito
a dindmica anterior é que o jump inicial na utilidade marginal da renda é

menor uma vez que a data de zeragem do déficit nominal estd mais préxima.

I PR

K(3,) K(5,) K (0)

Figura 3: Déficit Nominal Zero: Ajustamento Gradual

De um modo geral, admitindo que o governo reduz continuamente o dé-
ficit nominal até o valor zero, 6 = 0, pode-se considerar que, durante a fase
de transicao, a utilidade marginal da riqueza sofre sucessivos saltos®®, mas
de intensidades cada vez menores, na medida em que se aproxima a data de
"zeragem"do déficit nominal. Neste caso, esses sucessivos saltos da utilidade
marginal da riqueza, representam os sacrificios temporarios do consumo pri-
vado que sao necessarios, vis-d-vis, o esforco fiscal para reduzir gradualmente
o déficit nominal.

Na data de zeragem do déficit nominal, T, o novo equilibrio de longo

25Relembre que a utilidade marginal da riqueza é a varidvel jump do modelo.
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prazo®®, apresenta um estoque de capital e consumo privados de longo prazo
maiores relativamente ao equilibrio inicial.

Durante a transicao, o estoque de capital nao muda, ja que sob a hipotese
de previsao perfeita, os agentes antecipam que os sucessivos aumentos na
produtividade marginal do capital, ird culminar a posteriori, num aumento
do investimento privado e, portanto, do estoque de capital no novo equilibrio

de curto-prazo.

2.4 Choques Fiscais

2.4.1 Choques Fiscais no Regime de Superavit Primario
Choques Fiscais Permanentes e Nao-Antecipados

Nesta secao supoe-se que a autoridade fiscal altere os parametros de politica
e, g, a e 3, permanentemente, e sem antecipar esses aumentos aos agentes
econ6micos. O objetivo é analisar, no caso de superdvit primdrio, como se
comportam o estoque de capital e a utilidade marginal da riqueza e, portanto,
o consumo privado e o trabalho, quando o governo altera esses parametros.
Em seguida estuda-se a dindmica de ajustamento.

Utilizando o sistema formado pelas equagoes (2.16) e (2.17), é demon-

strado no Apéndice A3 que os sinais das seguintes relagoes se mantém:

ok ok ok

9 > 0,%<0,%<0 (2.35)
1)) 1)) )

8_9 < 0, % > 0, % >0

Em outras palavras, quando o governo adota um regime de superavit

primdrio, um aumento de seus gastos totais aumenta o estoque de capital

27

e diminui a utilidade marginal da riqueza’. Em conseqiiéncia, o consumo

26Como a reducgio de, §, é tempordria (jd que em T § para de cair), este fato acon-
tece antes que a economia alcance qualquer equilibrio temporério, ja que sob hipétese de
previsdo perfeita, os agentes descontam mudangas tempordrias.

2TFerreira (1999), através de um modelo de geragoes sobrepostas, mostra que os gastos
publicos também afetam positivamente a taxa de crescimento do capital humano.
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privado de longo prazo aumenta. Neste sentido, como ja foi mostrado que
no curto prazo o aumento dos gastos do governo reduz o consumo privado,
os efeitos de curto e longo prazo apresentam direcoes opostas®.

Em relagao & composigao dos gastos piiblicos, um aumento de sua pro-
porgao destinado a consumo (custeio) reduz o estoque de capital de longo
prazo, mas aumenta a utilidade marginal da riqueza e, portanto, reduz o
perfil de consumo privado de longo prazo®. Quando se comparam estes re-
sultados com os de curto prazo, novamente observa-se que os sinais destas
relagoes sao opostos.

Por fim um aumento do superavit primério (ceteris paribus) reduz o es-
toque de capital de longo prazo e aumenta a utilidade marginal da riqueza

e, portanto reduz o consumo de longo prazo.

Dindmica de Ajustamento: Choque em g

Como foi visto na secao anterior, um aumento nos gastos totais do governo
eleva o estoque de capital de longo prazo da economia e reduz a utilidade
marginal da riqueza. Serd suposto na andlise da dindmica transacional que a
utilidade marginal da riqueza ¢ a varidvel jump do modelo e que o estoque de
capital evolui gradualmente até o novo equilibrio. Dadas essas suposigoes e
considerando os resultados obtidos na andlise sobre o estado estaciondrio, se a
autoridade politica decide por um aumento permanente dos gastos piiblicos
totais entao o novo equilibrio deve se estabelecer & sudeste do equilibrio
inicial, com um estoque de capital maior e utilidade marginal da riqueza
menor. Estes fatos, bem como a dindmica do ajustamento, sao ilustrados na

Figura 4 abaixo®.

28Na verdade, serd visto mais adiante que os efeitos opostos no curto e no longo prazo
também se replicam na anélise de bem-estar.

29 Esses resultados também sdo encontrados em Barro (1990, 1991).

30 As trajetérias instaveis sdo desconsideradas para melhor visualizacdo.
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Figura 4: Ajustamento a um Choque em g

Na Figura 4 acima, o equilibrio inicial da economia é representado pelo
ponto A. No momento em que o governo aumenta seus gastos o jump positivo
na utilidade marginal da riqueza, representado pelo movimento de A até B,
pode ser interpretado como o efeito de curto prazo do consumo privado, que
cai com o aumento dos gastos do governo (efeito crouding-out direto). As
condicoes de transversalidade garantem que o jump na utilidade marginal
da renda deve alcancar a trajetéria estdvel do novo estado estaciondrio da
economia representado pelo ponto C. O movimento de B até C representa o
ajuste gradual do estoque de capital em resposta ao aumento dos gastos do

governo.

Choque em «

Na secao anterior foi visto que um aumento na proporg¢ao dos gastos totais
destinados a gastos ptiblicos em consumo, reduz o estoque de capital de longo
prazo e aumenta a utilidade marginal da renda, reduzindo, portanto, o perfil
do consumo no estado estaciondrio. Com isso a economia se move para um

novo equilibrio situado a noroeste do equilibrio inicial como mostra a Figura
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Figura 5: Ajustamento a um Choque em «

Na Figura 5, os pontos A, B, e C, tém a mesma interpretacao dada na
Figura 4. A diferenca nesta situacao é que desta vez o jump na utilidade
marginal da riqueza é para baixo, representando o efeito de curto prazo sobre
o consumo privado, que é de um aumento instantdneo. Por outro lado, como
foi visto, o aumento da proporcao do gasto do governo destinada gasto em
custeio implica num equilibrio de longo prazo em que o estoque de capital é
menor e a utilidade marginal da riqueza é maior, ou seja, hd uma redugao
tanto do consumo quanto do investimento privados.

O efeito de um aumento inicial no consumo privado é dado pelo jump
negativo da utilidade marginal da riqueza representado na Figura 5 pelo
movimento de A até B. Quando a economia alcanca o braco estével do novo
equilibrio de longo prazo, nao o estoque de capital comeca a cair gradual-
mente enquanto a utilidade marginal da renda sobe. Esse movimento é repre-
sentado pela trajetéria de B até C, que representa o novo estado estacionario
da economia, no qual o estoque de capital e o consumo privado sao ambos

menores.
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Choque em [3

A dinamica de ajustamento para a proporcao do produto destinada ao teto
do superavit primdrio comporta-se exatamente como no caso de um aumento
em «, portanto a Figura 5 e sua respectiva andlise, aplica-se também a este

Ccaso.

Choques Tempordrios
Choque em g

Nessa secao sera analisada a resposta das varidveis endogenas do modelo
a aumento tempordrio dos gastos ptblicos totais. Mais precisamente serd
considerado o seguinte cendrio: o governo aumenta o gasto publico total em
t = 0, e retorna ao nivel inicial na data t = T. Sob hipétese de perfeita
previsao os agentes antecipam o retorno do gasto total ao seu nivel inicial,
e, portanto nao existem efeitos de longo-prazo. Haverd, entretanto, uma
mudancga instantdnea na utilidade marginal da renda, em uma intensidade
menor do que a observada nos casos de aumento permanente, uma vez que os
agentes descontam a mudanca temporaria. Portanto existe somente dindmica
de transicao, nao havendo mudanca no equilibrio de longo-prazo.

Nesta secao serd apresentada uma solucao geométrica para os fatos de-
scritos acima e no Apéndice A4 a solucao analitica. A Figura 6 abaixo,

mostra a solucao geométrica.
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Figura 6: Transicao - Choque Temporario em ¢

Note que, de acordo com a Figura 6, nao existe efeitos de longo prazo no
caso de choque tempordrios apenas dindmica transicional. Isto decorre do
fato que, em modelo de previsao perfeita os agentes antecipam que o governo
vai retomar o nivel de gastos inicial em alguma data futura, e portanto todo
efeito é puramente transitorio. Especificamente, o movimento inicial é o jump
na utilidade marginal da riqueza, s6 que desta vez os agentes descontam o
efeito tempordrio do parametro de politica e, portanto, o jump em A nao
chega a alcangar o novo brago estdvel mas se estabelece em algum ponto
como o ponto B na Figura 6. A partir do ponto B a economia converge de
volta ao seu estado estaciondrio inicial representado pelo ponto A.

A andlise de choques temporarios para os demais parametros de politica
seguem exatamente o mesmo raciocinio empregado na anélise acima, sendo,
portanto, desnecessario detalhar as andlises.

Cabe notar que andlise de choques fiscais sob regime de déficit nominal
proporcional ao produto também segue exatamente os memos argumentos
utilizados nesta sec@o. As unicas observacoes a serem feitas é que § entra no

lugar do pardmetro (3, e que ao invés de aumentos, ¢ sofre redugoes.
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2.5 Anadlise de Bem-Estar

Nesta secao serao realizadas andlises sobre os efeitos de mudancas nos paramet-
ros de politica sobre o bem-estar social representada pela utilidade do agente
representativo. A andlise serd conduzida em duas etapas, a saber: na primeira,
serao analisados os efeitos dos parametros de politica g, o e 3, sobre a tra-
jetoria da utilidade instantanea do agente representativo. Para isto, compara-
se 0 bem estar no perfodo inicial com o bem estar no equilibrio de estado
estaciondrio; na segunda, a mesma andlise é realizada, mas utilizando a util-
idade total descontada do agente representativo®!.

Adicionalmente, realizam-se também comparacoes de bem estar entre os
regimes de politica de superdvit primério como propor¢ao do PIB e déficit

nominal zero.

2.5.1 Analise da Trajetéria da Utilidade Instantanea

Inicialmente, a andlise é feita sob a hipdtese de superdvit priméario. Assim,
denote por, U(t) = u(c(t),l(t)) + v(g.), a utilidade instantdnea do agente
representativo no instante, . Diferenciando, U(t), com respeito a, g, obtém-
se:

Substituindo as equagdes (2.9) e (2.10) na expressao (2.36) chega-se a:

- (1= ﬁ)flhaé—(;)} +av'(ge) (2.37)

dg dg

Agora, observe que diferenciando a equagao (2.3) com respeito a, g, tem-

v _ {Gc(t)

se:

31 Existem vdrias maneiras de abordar este problema. O caminho utilizado neste trabalho
segue aproxidamente o que é feito no trabalho de Turnovsky e Fisher (1995). Entretanto,
Stockman (2002), por exemplo, utiliza a teoria dos ciclos reais de negécios para analisar
os efeitos de quatro tipos de ajuste fiscal sobre bem-estar.
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oc(t)

 Ok(1) ) k(1)
dg

[(t) :

= fr 5 3

Substituindo-se a equagao (2.38) em (2.37), segue-se que:

ok(t)  Ok(t)
dg g

8U—(t) = av'(ge) — Ue + Ue | frh

ag + ﬁflhﬁ—m -+ (1 — Oé)h/f

I(t
dg

(2.39)
Na vizinhanca do estado estaciondrio a trajetéria do estoque de capital,
k(t), ¢ descrita pela equagao (2.20). Substituindo as derivadas de, k(t), e,

k(t), com respeito a, g, encontra-se:

ag;t) = av'(ge) — ue + U [fih (1 — exp(pgt)) + g exp(pt)] %{2.40)
+ﬁucfmag<;) -

Por inspecao da equacgao (39), observa-se que o efeito de g sobre U(t)

pode se dividido nos seguintes fatores:

1) av'(g.) — u., que representa o efeito de crouding-out sobre o consumo

privado;

2) ue [feh (1 —exp(pqt)) + p1q exp(pugt)] g—i, que representa o efeito dos gas-
tos publicos totais sobre a acumulagdo intertemporal do capital (in-
vestimento privado). A contribuigdo deste efeito para o bem estar é

ambigua;

3) Bue flhaé—(gt), que representa o efeito dos gastos do governo sobre as de-
cisoes privadas da oferta de mao-de-obra. Este efeito contribui positi-

vamente para o aumento de bem estar desde que, fu.f;hdl(t)/0g > 0;
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4) (1 — a)h'f, que representa o efeito direto do aumento dos gastos do
governo sobre o produto. Note que esse efeito é positivo, uma vez que
para, o € (0, 1), um aumento dos gastos piiblicos aumenta os gastos em

infraestrutura que, por sua vez, tem impacto positivo sobre o produto.

A contribuicao destes fatores pode melhor ser identificada quando sao
comparados os efeitos de um aumento dos gastos piblicos sobre o bem es-
tar na data zero e sobre o bem estar no equilibrio de estado estacionério.

Avaliando a equacgao (2.40) em, t = 0, chega-se a:

U (0 ok A0
7( ) = av'(ge) — Ue + Uepty =— + ﬁucflh—( )
dg dg

. F(1—a)f (241

onde [(0) = [ (A\(0), ko, g, @, B).

De (2.35) tem-se que, 875/89 > 0, e pode ser mostrado que , 91(0)/dg < 0,
portanto, desprezando os termos av’(g.) — u. e (1 — a)h'f, que s@o apenas
fatores que escalonam a utilidade instantanea, verifica-se que, OU(0)/0g < 0.

Por outro lado, no estado estaciondrio a expressao (2.37) produz:

o _ Ue [80 + av'(g.) (2.42)

ol
97 oy~ (1- 5)fzha—g

onde ¢ =c¢ (X,%,g,a,ﬁ) el=1 (X,E,g,a,ﬁ).
Diferenciando a expressao (2.16) com respeito a g no equilibrio de estado

estaciondrio e substituindo o resultado na expressao (2.42) obtém-se:

83_(9] = av'(ge) — Ue + ucfkhg—g: + ﬁucflhg—; +(1—a)h'f (2.43)
Portanto, novamente excluindo-se os termos, av’(g.) — ue, €, (1 — a)h'f,
conclui-se que, oU /0g > 0, pois 87/8g > (0. Em resumo, o aumento dos

gastos publicos reduz a utilidade inicialmente, mas possui efeito positivo

sobre o bem-estar no equilibrio de estado estacionario®?.

320bserve que dl/dg = 1\dX/dg + 1,0k /dg + ly, portanto aljdg > 0.
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Com respeito a variacao na composicao dos gastos piblicos, procede-se
de modo idéntico & andlise feita anteriormente. Desta forma, para, t = 0, e

para o equilibrio de estado estaciondrio,obtém-se, respectivamente:

k l
agg)) = (' = fI') g+ uculg—a + ﬁucfzha ((? (2.44)
gg (U - fh/) g + ucflc + 5ucfl (245)

Desprezando o termo de escalonamento, (v’ — fh') g, dado que, 8%/ da <
0, e que, 0l(0)/0c > 0, conclui-se que, OU(0)/0a > 0. Por outro lado,
ou /O0a < 0, pois 37/ Oa < 0. Novamente observa-se que existe um trade-off
intertemporal do bem-estar social, agora com respeito a regra de composicao
do orcamento piblico

A intuicao desse resultado é que o aumento da proporcao do gasto total
do governo destinada ao gasto em consumo, aumenta o consumo privado no
estagio inicial aumentando, assim, o bem-estar. Por outro lado, no estado
estaciondrio, um aumento de «, aumenta a utilidade marginal da riqueza e
como conseqiiéncia o consumo privado de estado estaciondrio. Em resumo,
o aumento dos gastos do governo em custeio reduz o bem estar no equilibrio
de estado estacionério.

A andlise do impacto da proporcao do produto destinado ao superdvit
primdrio, (3, dentro do mesmo raciocinio, é sintetizada nas seguintes ex-

pressoes:

ou(0) Ok 01(0)

—85 = Uct1 77 98 + Bucfih 98 >0 (2.46)
U
o = e ful o : C s Buein s 5 (2.47)

Portanto, a andlise e as conclusoes obtidas para, «, sao as mesmas para
este caso.

No caso do déficit nominal proporcional ao PIB, os impactos dos paramet-

33Para comprovar que 87/ da > 0 use a nota 8.
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ros de politica sobre utilidade instantanea no inicio do periodo e no equilibrio
de estado estaciondrio sao os mesmos. No entanto, deve ser lembrado que as

intensidades sao diferentes pois no lugar de, (3, deve-se colocar o pardmetro

J.

2.5.2 Analise da Utilidade Total Descontada

Para analisar os efeitos de mudancas nos parametros de politica sobre o a
utilidade total descontada, sera considerada a trajetoria estavel da utilidade
instantanea linearizada na vizinhanga de seu estado estaciondrio. Segundo

Turnovsky e Fisher (1995) e Turnovsky (1997), tem-se que:

Ut) =T + (U(O) - (7) )

Denotando por, W, a utilidade total descontada, tem-se que:

W = ZJ [fj + <U(0) — (7) exp(ult)] exp(—pt)dt

Implicando que:

7 (vo-0)
Wt T

(2.48)

Na equacdo (2.48) o termo, U /p, representa o bem-estar instantaneo de-
scontado pela taxa de desconto intertemporal, p. Este termo expressa o nivel
de bem-estar resultante caso o longo prazo fosse alcancado instantdneamente.
O termo, <U (0) — U ) / (p— 1), representa o ajustamento até o equilibrio
de longo-prazo, ja que numa economia com acumulagao de capital, o estado
estaciondrio ¢ alcancado gradualmente.

Diferenciando a expressao (2.48), com respeito a, g, obtém-se o impacto

134

dos gastos piblicos sobre o bem-estar social’* ao longo de todo o horizonte

de planejamento, de acordo com a seguinte expressao:

34 Em modelos do tipo agente representativo a utilidade total descontada pode ser uti-
lizada como indice de bem-estar social.
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oW p,  OU 1 oU(0)
oo 4 2.49
dg p(p—py) 0g  (p—py) Og (2.49)

A substituigdo das expressoes (2.44) e (2.45) em (2.49) resulta em:

ow av'(ge) —ue  (1—a)W'f { g } ok
dg ;0 (1=58)(p— ) et 742-50)
| Buchih |OU0) ol
(p—m) | 99 pOg

Observe que na expressao (2.50), além dos efeitos de crouding-out sobre
o consumo privado, do efeito produtivo dos gastos em infraestrutura e do
efeito sobre o investimento privado, o efeito dos gastos puiblicos totais sobre
o bem-estar social também depende do efeito intertemporal sobre as decisoes
privadas de oferta de mao-de-obra.

Outra implicacao interessante de (2.50) é que, se o governo abandona a
politica de superévit primério fazendo § = 0, entao o = (b f —w.) / (B f — V'),
¢é a regra de composicao do orgamento piiblico que maximiza o bem-estar so-
cial. Note que, se o0 agente representativo avalia consumo privado e consumo
publico igualmente, isto é, se u. = v, entdo a expressao obtida para a regra
otima de composi¢ao implica que o« = 1. Neste caso a regra 6tima implica
que todo o gasto prtiblico deve ser alocado em gastos em custeio, ou seja,
9 = Ye-

As derivagoes dos efeitos de a e [ seguem a mesma légica empregada
acima. Os resultados nao sao relevantes para o principal objetivo nesta se¢ao
de andlise de bem-estar que é comparar bem-estar no dois regimes, portanto
os detalhes serao omitidos. Também serao omitidas as andlises considerando
o regime de déficit nominal zero por serem exatamente as mesmas que foram

feitas nesta se¢ao bastando substituir 5 por 9.
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2.5.3 Bem-Estar nos Regimes de Superdavit Primario e

Déficit Nominal Zero

Nesta se¢ao compara-se o bem estar social sob os dois regimes de politica de
ajustamento fiscal: superavit primério e déficit nominal zero. Serd adotada
a seguinte notacao: U(t)°F, denota a utilidade instantanea do agente rep-
resentativo quando o regime de ajuste é superdvit primdrio; W57, denota o
bem-estar social sob superdvit primario; U(¢)PV, ¢ a utilidade instantanea
sob déficit nominal zero; finalmente, W%, representa o bem-estar social sob
o regime de déficit nominal zero.

Isto posto, desde que, U(t)°F = u(c(8,t),1(3,t))+v(g.), sua diferenciacio

com respeito a, 3, produz a seguinte expressao:

ouU (t)5F dc(t) ol(t)
“op o OB
Note que a expressao do lado direito de (2.51) é positiva, uma vez que,
u. >0, dc(t) /0B > 0, u; < 0 e dl(t)/0B < 0. Portanto U(t)F cresce quando
£ aumenta.
No caso de déficit nominal zero, ou seja, 6 = 0, tem-se U (t)PY = u(c(0,1),1(0,))+

v(g.). Portanto, chega-se a seguinte relagao:

(2.51)

Ut)%" = u(e(8,1),1(8,1)) +v(ge) > u(c(0,1),1(0,1)) +v(ge) = U#)"Y
(2.52)
Ou seja, para t finito a utilidade instantdnea é maior sob o regime de
superdvit primério quando comparada a utilidade instantanea sob regime de

déficit nominal zero. Em particular tem-se que:

U(0)°F > U(0)PN (2.53)

Em outras palavras, a relagdo em (2.53) mostra que, o regime de ajuste
fiscal baseado na acumulacao sucessivas de superdvits primdrios numa pro-
porgao, 3, do produto, inicialmente é preferivel ao regime baseado em déficit

nominal zero. Entretanto, é importante considerar essa mesma comparagao
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em relacao aos resultados de estado estaciondrio, ou seja, cabe questionar:
se por um lado o bem-estar inicial é maior sob regime de superdvit primario,
o que se pode afirmar com respeito ao longo prazo ? Para responder a essa

questao observe que:

US" = u(&(8),1(8)) + v(ge) (2.54)

UPN = ((0),1(0)) + v(g.) (2.55)

De acordo com a expressao (2.47) obtida na segao 2.5.1 temse que:

oUSP ok ol
86 - ucfkh% + BUCflha_ﬁ

Para seguir com a andlise, considere a expansao de Taylor de primeira

(2.56)

ordem da expressao (2.54) para [ préximo de zero. O procedimento resulta
em:
oUSP

B |,

USSP =2 (€(0),1(0)) + v(ge) + 3 (2.57)

Utilizando as expressoes (2.55) e (2.53) na equagao (2.57), obtém-se:

ok
%<O

Portanto, como mostra a expressao (2.58) acima, no longo prazo, para

USP — UPN = Bu,fiph (2.58)

valores de [ suficientemente pequenos, a utilidade do agente é maior sob
regime de déficit nominal zero relativamente ao regime de superdvit fiscal.
Assim sendo, observa-se novamente um trade-off entre os regimes quanto as
suas consequéncias no curto e no longo prazo. Como j4 foi salientado quanto
ao consumo e ao investimento privados, o regime de déficit nominal zero é
mais severo a economia no curto prazo, mas conduz a niveis maiores dessas
quantidades no longo prazo. Com relacao a utilidade instantanea ocorre algo
semelhante: no curto prazo o regime de superavit primario é preferivel mas

no longo prazo o regime de déficit nominal zero é melhor.
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Para avaliar bem estar social, e conveniente utilizar o fluxo descontado
das utilidades instantaneas do agente representativo. Como j4 foi visto o

bem estar social pode portanto ser expresso como:

7 (vo-0)
W=—+-———=

P P =
Usando a notacao indicada no comeco da secao, tem-se por construgao

que:

T —— ) R—— (1) S (2.59)
p(p— ) (0= )
woN — M gov L ggyow (2.60)
p(p—p) (0 =)
Portanto a diferenga entre as expressoes (2.59) e (2.60) resulta na seguinte
equagao:
o~ 1
WSP _ywbN — M1 <USP _ UDN) b (U(0)SP — U(0)P¥
p(p— ) @—uﬁ( ")

(2.61)

Observe que, a principio, o sinal da expressao (2.61) é ambiguo, j& que,
como foi visto anteriormente, a utilidade instantdnea no inicio é maior sob
superdvit primério, isto é, U(0)F — U(0)PY > 0, mas quando se considera
valores em estado estaciondrio e [ suficientemente pequeno entao a utilidade
instantanea é maior sob déficit nominal zero, ou seja, UST — UPN < .
Portanto nao se pode tirar conclusoes imediatas sobre que regime de ajuste
fiscal providencia um bem estar social maior.

A questao central é que a expressdao (2.61), envolve, simultaneamente,
julgamentos de curto e longo prazo em termos da utilidade do agente repre-
sentativo. Assim o resultado liquido depende de qual efeito, se de curto ou
de longo prazo, é predominante.

Intuitivamente, pode-se esperar que em se tratando de sociedades com
baixa taxa de impaciéncia (p pequeno) deveriam prevalecer os efeitos de longo

prazo, e o inverso para o caso em que a taxa de impaciéncia seja muito alta.
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De fato, tomando-se o limite da expressao (2.61) com p tendendo para zero
verificasse que o segundo termo converge para -(1/p,) (U(0)°F — U(0)PN),
que é positivo, por outro lado, o primeiro termo do lado direito decresce
ilimitadamente j& que US? — UPN < 0 e —puy/[p(p— ;)] — oo. Deste

modo conclui-se que:

lim (W57 —WwPN) <0 (2.62)

p—0
A expressao (2.62) confirma o que se espera intuitivamente, ou seja, so-
ciedades para as quais a taxa de impaciéncia é baixa, atribuem um peso
maior aos efeitos de longo prazo, o que por sua vez, favorece a implantagao
do regime de ajuste fiscal baseado no déficit nominal zero, para o qual os
beneficios de longo prazo sao maiores.

O mesmo nao ocorre quando se considera uma taxa de impaciéncia alta,

pois fazendo-se, p = 1, em (57) e tomando, y; = — |i,|, obtém-se:
—n - 1
WSP_WDN:L<USP_UDN>+— U(0)SP — U(0)PN
T+ la] A fay VO~ UO)

(2.63)
Logo a expressao (2.63) novamente impossibilita uma conclusido direta
sobre que regime de ajuste conduz um nivel de bem estar social maior. En-
tretanto, é interessante notar que, neste contexto, o efeito liquido sobre bem-
estar, é representado por uma média ponderada das diferencas entre niveis
de utilidade instantanea iniciais e entre os niveis de utilidade instantanea de
estado estaciondrio, onde o fator de ponderagao depende da magnitude da
velocidade de convergéncia para o estado estaciondrio da economia.
Supondo o caso limite, em que a economia converge instantaneamente
para o equilibrio de estado estaciondrio, ou seja || — o0, tem-se que, o
diferencial entre os niveis de bem estar social em (2.63), s6 leva em consid-
eracao efeitos de longo prazo, ji que a economia despreza completamente
efeitos iniciais, isto porque o fator que pondera os diferenciais de longo prazo
tende para a unidade, e portanto sob a hipétese de que, (3, é suficientemente

pequeno, conclui-se que:
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lim (W —-wP) <0

p—1,|pq [ =00

No outro extremo, considerando-se que a economia permanecga eterna-
mente em suas condigbes iniciais, ou seja |u;| = 0, entdo sob a hipétese de
que a taxa de impaciéncia é médxima, o diferencial entre os niveis de bem
estar social em (2.63), s6 leva em consideragao efeitos iniciais, uma vez que,
neste caso, o fator que pondera os efeitos iniciais tende para unidade. Com

isso conclui-se que:

lim (W5 —=WwPY) >0

p%l,‘uﬂﬂo

Note que os resultados acima sugerem que politicos que priorizam re-
sultados de curto prazo tenderam a adotar o regime de superdvit primdrio
como instrumento de ajuste fiscal. Essa escolha entretanto, pode levar a
uma piora no bem-estar social, caso a sociedade em questao possua uma
taxa de impaciéncia muito baixa. Desta forma, o regime de ajuste fiscal,
como parametro de politica, pode sofrer interferéncia de ciclos politicos, na
medida em que, a ado¢ao do regime de déficit nominal zero, embora melhor

no longo prazo, pode conduzir a grandes sacrificios no curto prazo.

2.6 Sustentabilidade da Divida Piblica

Nesta secao serd discutido em detalhes a questao da sustentabilidade da
divida interna levando-se em consideragao os dois regimes de ajuste fiscal,
comegando pelo regime de superdvit primdrio. Em seguida serd feita uma
comparacao entre as duas politicas apontando-se as principais vantagens e

desvantagens relativas®.

35Sobre ciclos politicos e ajuste fiscal veja Alesina e Drazen (1991a), Alesina e Drazen
(1991b) e Drazen (2002).

30Esta secdo utiliza alguns dos argumentos apresentados em Blanchard (1990) e Blan-
chard et.al. (1990).
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2.6.1 Divida Piblica no Regime de Superavit Primario

Proporcional ao Produto

A dindmica da divida publica, b(¢), num determinado periodo de tempo, ¢, é

definida pela seguinte equacao diferencial:

b(t) = r(t)b(t) — (g(t) — T(1)) (2.64)

onde 7(t) é a taxa de juros que incide sobre o estoque da divida b(t).

Sob a hipdtese de que o governo mantém um superdvit primdario como
propor¢ao do produto, ou seja, T'(t) — g(t) = By(t), tem-se substituindo esta
ultima expressao em (2.64) que a divida publica é governada pela seguinte

equagao diferencial:

b(t) —r()b(t) = —pfy(1) (2.65)
Dividindo ambos os lados de (2.65) por y(t), tem-se:

b(t)
— —r(t)—= = —6 2.66
oML (2.66)
Denotando por, D(t) = b(t)/y(t), a relagao divida/produto no periodo, ¢,
e supondo que o produto da economia cresga a uma taxa instantanea, 7y(t),

a equacao (2.66) implica na seguinte dindmica para a relagao D(t):

D(t) + [(t) — ()] D(t) = - (2.67)

A solugao da equacao diferencial (2.67) fornece a seguinte trajetéria da

relagao divida/produto:

¢ t ¢
Dt) = DO)exp { = [ 5) = r(s) dsp = 5 [ exp { = [ hs) = o) s |

' ' ’ (2.68)
onde, D(0) = by/y(0), denota a relacao divida/produto inicial. Observe que a
condicao para que esta trajetéria nao seja explosiva é que a taxa instantanea

de crescimento do produto, ¥(s), seja maior que a taxa de juros, r(s), que
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incide sobre o estoque da divida ptblica.
Para efeitos de simplificagao, suponha que, 7, e, 7, com 7 > 7, sejam,
respectivamente, as taxas médias de crescimento do produto e dos juros de
t t
forma que, ¥ = ¢t [y(s)ds, e T =t [r(s)ds. Substituindo estes valores
0 0

em (2.68), obtém-se:

D(t) = [D(O) + 7? F} exp|— (T —7)t] - ﬁf = (2.69)

Observe que a trajetéria de, D(t), em (2.69), estabelece que, para um
dado valor de 8, a manutengao de um superavit primdrio nessa proporgao,
conduziria, no longo-prazo, a uma divida consolidada negativa de tamanho
8/ (7 —T)] y, onde, y, é o produto de longo-prazo. Isto sugere que em algum
periodo de tempo finito, a manutencao sistemédtica do superdvit primario
nesta proporcao, conduziria a liquidacao total da divida piblica consolidada.
Evidentemente, que quanto maior o valor de, 3, mais rapidamente a divida
convergira para zero.

O periodo de tempo, t', necessario para liquidar a divida pode ser
calculado encontrando um valor para, ¢, de forma que, D(t) = 0 em (66).

Esse perfodo de tempo ¢ igual a:
_ In{1+[7-7) D©)/A}
7-7)

A titulo de exemplo, suponha que no periodo sob consideragao, espera-

t/

(2.70)

se que a taxa de crescimento do produto seja em média 4% ao ano e que
a taxa de juros seja de 2%. Suponha ainda que na data inicial a ralagao
divida/produto seja de 50%. Finalmente, supondo que o governo mantenha
um superavit primério de 4% do produto, o periodo de tempo , ', seria de

aproximadamente 11 anos.

2.6.2 Divida Piiblica no Regime de Déficit Nominal Zero

Nesta secao sera analisada a sustentabilidade da dfvida interna sob a hipétese
de que o governo adota uma politica gradual de sucessivas redugoes do déficit

nominal como proporcao do produto.
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Sera suposto que em todo ¢ administra um déficit nominal que é uma
proporgao 0(t) € (0,1) do produto. Desta forma tem-se que g(t) — T'(t) +
r(t)b(t) = d(t)y(t). Usando esta fato em (2.64) chega-se a:

b(t) = 5(t)y(t) (2.71)

onde, serd admitido que 5 (t) < 0 para qualquer ¢. Ou seja, o governo mantém
déficit nominal numa proporcao do produto que decresce no tempo. Mais
especificamente, isto pode ser modelado fazendo-se, (5(75) /0(t) = —¢, onde,
¢ > 0.

Dividindo cada termo de (2.71) por, y(t), e lembrando que a taxa de
crescimento instantanea do produto é, v(t), as consideragoes acima impli-
cam que a dinadmica da relagdo divida/produto é governada pela equacao

diferencial a seguir:

D(t) +~(t)D(t) = do exp(—¢t) (2.72)

onde 0y é a proporgao inicial. A solugao da equagao (2.72) é dada por:

D(#) = exp {— zy(s)ds} [D(O) + 5 Z exp {— bf (6 —(s)] ds} dT] (2.73)

Observe que a condi¢ao para que a relagao divida/produto nao seja ex-
plosiva é que a taxa de decrescimento da proporcao do produto destinada
ao déficit nominal, ¢, seja maior do que a taxa de crescimento do produto,
v(s). Considerando a taxa média de crescimento do produto, 7, a solugao

em (2.73) serd dada por:

D(t) = D(0) exp (—7) +

do do
— exp (—7t) — — exp (— ¢t (2.74)
=7 ) =7 )
implicando que tlim D(t) = 0.
Ou seja, diferentemente do que ocorre com a divida interna no regime

de superdvit primério proporcional ao produto, a divida piblica sob déficit
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nominal sé serd liquidada assintéticamente.

2.7 Conclusoes

A proposta inicial desse trabalho era de analisar quais sao os efeitos macro-
economicos da adogao dos regimes de ajuste fiscal que estao, atualmente, no
cerne do debate atualmente. Para tanto utilizou-se um modelo de equilibrio
geral do tipo agente representativo que é uma variante do modelo construido
por Turnvosky e Fisher (1995).

Em todos os resultados obtidos no trabalho, observa-se que existe um
claro trade-off intertemporal entre o regime de superavit primdrio e o regime
de déficit nominal zero. Como foi mostrado, o regime de déficit nominal zero
exige redugoes iniciais de consumo privado, que podem ser vistas como o
sacrificio do lado real, vis-a-vis, o esforco fiscal necessério para a implantagao
de tal regime.

Com respeito ao equilibrio de longo prazo, a situagao se inverte e observa-
se que, tanto consumo quanto investimento privados, sao maiores sob déficit
nominal zero relativamente as alocagoes de equilibrio observadas no regime
de superavit primaério.

Uma consequéncia natural destes fatos é que, inicialmente, o regime de
déficit nominal zero geral um nivel de bem-estar instantdneo é menor do que
o observado sob regime de superdvit priméario. No longo prazo, entretanto, o
bem-estar instantdneo é maior sob o regime de déficit nominal zero.

Assim, como ficou comprovado no texto, se a utilidade total descontada
for utilizada como indice de bem-estar social, entao efeito liquido de uma
comparacao dos dois regimes em termos de bem-estar social, depende de
efeitos iniciais e de estado estaciondrio da utilidade instantanea do agente
representativo. Especificamente viu-se que se a sociedade atribui uma pon-
deracao suficientemente alta aos efeitos de longo prazo, entao se a proporgao
do produto destinada ao superdvit primério for suficientemente pequena, o
bem estar social serd melhor sob regime de déficit nominal zero.

Noutra direcao se a sociedade em questao atribui uma baixa ponderagao

ao futuro entao, se a velocidade de convergéncia para o estado estaciondrio
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da economia for suficientemente alta entao novamente o bem estar social serd
maior sob regime de déficit nominal zero. Se, entretanto, a velocidade de con-
vergéncia for muito baixa entao o regime de superavit primério proporciona
um nivel de bem estar social maior.

Finalmente, foi desenvolvido também alguma discussao sobre sustentabil-
idade da divida piiblica e sobre a performance fiscal de cada um dos regimes
de ajuste fiscal analisados. Entre os resultados encontrados, viu-se que a
condigao para que a relagao divida/produto nao seja explosiva sob regime de
superdvit primério é que a taxa de crescimento do produto seja maior do que
a taxa de juros, um resultado recorrente ne literatura de financas piblicas.
Por outro lado, no regime de déifcit nominal que seja proporcional ao pro-
duto e decaia no tempo exige que a taxa de decrescimento do déficit nominal
seja maior do que a taxa de crescimento do produto, isto durante a transicao
até zerar, completamente o déficit nominal. Com relacao a performance fis-
cal, foi notado que o regime de superavit fiscal pode, eventualmente, liquidar
a divida consolidada mais rapidamente do que o regime de déficit nominal
decrescente até atingir-se valor zero.

Uma extensao do trabalho deveria considerar a inclusao de moeda no
modelo construido. Isto sem diivida alguma traria um grau de realismo bas-
tante satisfatorio sobretudo quando se tem a economia brasileira em mente,
uma vez que toda a discussao refere-se a qual seria a melhor ancora fiscal a

politica monetdria vigente no pais®’.

Apéndice

Apéndice Al: O Equilibrio Dindmico é do Tipo Sela

As equagoes (18) e (19) formam o sistema dindmico do modelo, linearizado
em torno do estado estaciondrio. Esse sistema pode ser representado como

segue:

3T"Woodford (1996) , utilizando um modelo em tempo discreto, oferece uma discussio
bastante rica sobre qual seria o papel efetivo do ajuste fiscal em politicas de estabilizagao
de precos.
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X:Q(X—X) (AL.1)

onde

k w w
X — 0 () — _wn N 12
A —)\(1 — 5)hWQ1 —)\(1 — /B)h(.UQQ
Sejam i, € j1, os autovalores da matriz ). Das relagoes de Girard tem-se
que:
pifte = det(€2) = —A(1 — B)h(wnwee — wiawar)

portanto p; 1, < 0, ou seja, os autovalores do sistema possuem sinais con-
trarios com, p; < 0 e py > 0. Assim o equilibrio de longo prazo é caracteri-

zado por um ponto de sela.

Tem-se ainda que:

py e = tr(Q) = win — A1 = B)hwa
= foh+ filkh — cx — M1 = B)hfuly
— fh+ filuh + %zk N1 = B)hfulx

(1 - B)flhucc — Ugl

= foh 4 it + ) 2 — X1 = B | =

Uee A
b A1 = B)hfutic
- fkh + (flhucc + ucl) u_k - ( uﬁ)Afklu [_(1 - ﬁ)flhucc - ucl]

= fkh + (flhucc + ucl) l_k + [_(1 - B)flhucc - ucl] l_k

uCC UCC

l
= fkh+ [flhucc+ucl _flhucc+ﬁflhucc_ucl]_k
= fuh+ Bfilkh

Usando (17) tem-se que fyh = p/(1 — ), logo:
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M1+M2:ﬁ+ﬁfﬂkh>0

implicando gty > |p]-

Apéndice A2: Derivacao e Propriedades das Equacoes
(2.20) e (2.21)

A solugao do sistema representado pela equacao (A1.1) pode ser decomposta
como a soma da solugao homogénea mais a solugao de estado estaciondrio.

Se X representa a solucao da parte homogénea entao®®:
Xg = Qexp(At) A

onde A é a matriz diagonal dos autovalores de 2, Q é a matriz cujas colunas
sao os autovetores de €, A é um vetor de constantes arbitrérias e exp (At) =

diag (exp(p,t) , exp(uot)). Utilizando autovetores normalizados®®, tem-se:

A

(11 t
] [ exp(p;t) 0
Ay

IRP) 0 exp(pat) |

] (A2.1)

Ay exp(pyt) + Az exp(pyt)
| Avqrexp(uyt) + Azgz exp(pat) |

Pela definicao de autovetores segue que:

—X(l - B)hwﬂ _ My — W11
A1 — B)hwaes + 1; W12

para ¢ = 1,2. Por fim, as solugoes estavel e instdvel podem ser obtidas

i =

(A2.2)

fazendo-se, respectivamente, A, = 0 e A; = 0 em (A2.1), e utilizando as
condigoes iniciais do estoque de capital. Os resultados sao exatamente as
equagoes (2.20) e (2.21) do texto.

38Para detalhes veja de la Fuente (2000) ou Hirsh e Smale (1989).
39Ge ' ¢ o autovetor associado ao i-ésimo autovalor de 2, entdo uma normalizacio de

qi é qi = (Lqi)u i= 172
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Observe que as quantidades ¢ e ¢g» representam as inclinagoes das equagoes
dos bracos estdvel e instdvel, respectivamente. Portanto por inspecao de

(A1.3), é imediato que ¢; < 0 e go > 0. Por outro lado observe que:

(g — wi1) — |y — wii
Wiz
fo + py — 2wn
Wiz
tT(Q) — 2&)11

w12

q2 — \6_11! =

Usando o Apéndice Al, tem-se:

= [wn + X(l — ﬁ)hW22i|

W12

<0

q2 — \Q1| =

como afirmado no texto.

Apéndice A3: Demonstracao das Relagoes em (2.35)

Primeiramente, observe que, usando o Teorems da Funcao Implicita, as re-

lagoes indicadas em (2.35), podem ser obtidas resolvendo-se o sistema:

w11 Wiz dE B
(1 — 5);%021 (]_ — 5)}%&)22 dX B

14 ¢, — filgh — (1 — Q) fh dot
—(1=8) [fulgh + (1 — @) fil]
CB — fllgh

o+

—(1 = 8) [fula — fch'g]

+ Ca+fhlg_flla
feh — (1 = B) fulgh

] B (A3.1)

Denotando por D o Jacobiano das varidveis endégenas tem-se que D =
(1 — B)h(wiiwey — wiawer) > 0. Utilizando expansao de Laplace , os efeitos

sobre A\ sao imediatamente verificdveis. Resta demonstrar os efeitos sobre k,
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que, de curso, dependem apenas dos sinais dos determinantes do Jacobiano
expandido.
Os seguintes fatos serao tteis para as demonstragoes que se seguem.
Fato 1: fuwio — fihway = —fucy
Fato 2: fle)\ + ZZi(JJQQ = uLcc

Fato 3: fifi — ff > 0 (decorre da homogeneidade linear de f)

Resolvendo o sistema (A3.1) e usando os Fatos 1 e 2, o efeito de g sobre

k & obtido de acordo com a seguinte espressao:

ok (1=05) [(Wm - %) + (L= a)hh (frfr — ffia) — kaA]
dg D

que é positivo de acordo com o Fato 3.
Seguindo o mesmo raciocinio os efeitos de « e 3 sobre k sao obtidos de

maneira similar, tal que, utilizando os Fatos 1, 2 e 3, mostra-se que:

Ok
a_Oé <0
Ok
% <0
0.1 Apéndice 4: Solucao Analitica dos Choques Tran-
sitérios?’

Para derivar os efeitos dos choques transitétios descritos geometricamente
na secao 2.4.1, serd suposto que a oferta de mao de obra é constante a fim
de tornar a solugao mais tratdvel. Sob esta hipétese o sistema dindmico que

governa a economia torna-se:

k| | b —Vue || k=&
A —\fkk 0 A=A
400 procedimento utilizado para demonstrar os fatos a seguir pode ser encontrado em
Turnovsky (1997).
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Serd suposto que:

X _ learaOgtST
- )NioparatZT

onde

Solucao do Sistema

Empregando o mesmo mecanismo utilizado no Apéndice A2, obtém-se a
seguinte solucao para o sistema dindmico:

Fase 1: 0 <t<T

k(t) = ki + Aj exp(pgt) + Az exp(pst)

A(t) = Mt + Uehtn A1 exp(pigt) + Ueepty Ag exp(pint)

Fase 2: t > T

k(t) = ko + By exp(pgt) + By exp(puyt)

A(t) = No + Ueetta Br exp(pgt) + teefty By exp(piyt)

Observe que existem quatro constantes a serem determinadas no sistema.
Para obter uma solucao explicita para o sistema, a determinacao das con-

stantes arbitrarias resultarda dos seguintes critérios:

1. Condicao de transversalidade:

BQZO

2. Ajustamento continuo do estoque de capital a partir de seua nivel ini-

cial:
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ko = ki + Ay + Ay

3. Continuidade das trajetérias para qualquer ¢ > 0, ou seja, em t = T,

as solugoes devem ser iguais.

Usando os itens 1 — 3 acima, as constantes arbitrarias do sistema sao

dadas por:

exp(—puyT") (Xl - X0>
B Uee (MQ - Ml)

exp(—p,T) (Xl - X0>
Uee (Ho — fi1)

exp(—T) = exp(—pT)] (A = o)

Bl -
Uee (M2 - Ml)

BQZO

Assim a solugao explicita do sistema é dada por:

Fase 1: 0 <t <T

exp(—poT) [exp(pigt) — exp(p1)] (Xl - Xo)
Uee (U2 - ,Ul)

k(t) = ko +

- exp(—paT) lexp(ppt) — exp(uit)] (A = Ao)
(Mz - Ml)

Fase 2: t > T

exp(—T) = exp(—T)] exp(piyt) (31 = o)
Uce (VQ - ,UJl)

k(t) = ko +

[exp(=mT) = exp(—mT)] exp(pit) (3 = o)
(N2 - Ml)

A(t) = A0 +
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3 Dualidade, Oferta Liquida e a Funcao Dis-

tancia Direcional

3.1 Introducao

Dualidade na teoria microeconémica da producao, comecgou a ser explorada
com os trabalhos de Shephard (1953, 1970, 1973)-o precursor da abordagem
axiomdtica da teoria da produgao. Os resultados descobertos por este autor e
mais tarde aprimorados por McFadden (1978), Blackorby e Donaldson (1980)
e Fire e Primont (1995), possibilitaram importantes aplicagdes na teoria
da producao, sobretudo no que se refere a obtencao de funcoes oferta de
produtos e funcoes demanda de insumos, através da derivagao simples de
fungoes valores tais como a fungao lucro e a fungao custo, sem que seja
necessario realizar qualquer processo de otimizacao.

Entretanto a grande maioria dos resultados obtidos fazem uso extensivo
do teorema do envelope, o que de certa forma exige que se conheca o processo
de otimizagao subjascente ao processo produtivo. Neste artigo, porém, serao
exploradas as novas relacoes de dualidade entre a funcao lucro e a fungao dis-
tancia direcional estabelecidas mais, recentemente, por Chambers, Chung e
Fare (1996, 1998). Entre os objetivos deste artigo, demonstra-se que os resul-
tados de dualidade destes autores generalizam os de Fire e Primont (1995).0
objetivo principal serd usar esta dualidade para fornecer uma demostragao
alternativa dos Lemas de Hotelling e Shephard, sem fazer uso do teorema
do envelope. Na verdade, como serd visto, nao serd necessario nem mesmo
o conhecimento do processo de otimizacao condicionada a tecnologia de pro-
ducao. No Apéndice, demonstra-se também o Lema de Shephard usando o
conceito de funcoes distancia orientadas pelo insumo e produto, as quais sao
casos particulares da funcao distancia direcional.

No que se segue, este artigo, além desta introducao, esta distribuido da
seguinte maneira: a Secao 3.2 define e apresenta as principais propriedades
das fungoes lucro e distancia direcional; na Secao 3.3 os principais resultados

de dualidade entre a fungao distancia direcional e a fun¢ao lucro, de acordo
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com Chambers, Chung e Fére (1996, 1998), sdo apresentados. Em adicao,
apresenta-se as demonstracoes alternativas dos Lemas de Hotelling e Shep-
hard, usando o conceito de funcao distancia direcional que sao os principais
resultados deste artigo. Por tltimo, a secao 3.4 apresenta as conclusoes fianis

do artigo.

3.2 A Funcao Lucro e a Funcao Distancia Di-

recional

Nesta secao serao formalmente definidas a funcao lucro e a funcao distan-
cia direcional. Além do mais, serao apresentadas as principais propriedades

estruturais dessas funcoes.

3.2.1 A Funcao Lucro

Sejam x € RY um vetor de insumos e y € RY um vetor de produtos. A

tecnologia de produgao ¢ uma correspondéncia P : RY = R} defenida como

P(x) = {y;x pode produzir y} (3.1)

que associa a cada vetor de insumos um subconjunto do M — ortante nao
negativo em que a producao é factivel para este vetor de insumos. Observe
que, para o caso de um tnico produto e um tnico insumo, o gréifico desta
correspondéncia gera o conjunto de possibilidades de produgao como mostra
a ilustracao da Figura 1. Denonominando de T o gréfico da correspondéncia

P(x), o conjunto T pode entao ser definido como:

T={(xy)yePx)} (3.2)
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P(x)

>
0 Xy

Figura 7: Correspondéncia de Producao

Os axiomas usuais descritos a seguir sao necessérios e suficientes para
estabelecer o teorema da dualidade de Shephard (1970) a ser utilizado logo

mais. Este axiomas sdo os seguintes?!:

P.1) P(x)éum conjunto fechado, limitado e convexo para qualquer x € RY;

P.2) Dados, y € RY e x' > x, tem-se P(x) C P(x/) - livre descarte de

insumos;

P.3) Dado x € RY ,se,y € P(x) ey > y/, entao y’ € P(x) - livre descarte
de produtos;

P.4) Se,y € P(x) ex =0, entdo y = 0 - no free lunch;
P.5) 0 € P(x) para qualquer x € RY - inanicao.

Definidos estes pressupostos tecnoldgicos, a funcao lucro é agora formal-

mente definida a seguir.

41Veja também Fire e Primont (1995).
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Defini¢ao 1 Sejam x € RY um vetor de insumos, y € RY um vetor de
produtos, P(x) a correspondancia de produgdo, w € Rf ep € Ry 0s vetores
de precos dos insumos e dos produtos, respectivamente. A funcdao m : ]Rﬂ\_[ X
RY — R definida por:

m(w,p)= sup {p'y—w'x; y € P(x)} (3.3)
(x,5)>0

¢ denominada de fungdo lucro em (w,p).

A fungao lucro dispoe de uma série de propriedades usuais tais como
homogeneidade de grau 1 em (w, p), concavidade em (w, p), ndo-decrescente

em p e nao-crescente em w.

3.2.2 A Funcao Distancia Direcional

Numa sequéncia de trabalhos, Luenberger (1992a, 1992b, 1994, 1995 e 1996),
define e establece as principais propriedades estrutarais e algébricas da fungao
beneficio como sendo uma medida da disponibilidade de um agente trocar
um certo nivel de utilidade por uma certa cesta de mercadoria, relativamente
a um vetor (de bens) referéncia. A adaptagao desse dispositivo a teoria da
produgao ¢é devido aos trabalhos de Chambers, Chung e Fére (1996, 1998)
que renomearam a funcao beneficio pasando a chamaé-la de funcao distancia
direcional. Desde entao um grande nimeros de trabalhos foram decicados a
explorar a estrutura e as varias aplicagoes da funcao distéancia direcional.
Utilizando a notacao introduzida na secao anterior, a definicao abaixo

estabelece formalmente a estrutura da funcao distancia direcional.

Definigao 2 Sejam x € RY um vetor de insumos, y € RY um vetor de
produtos, P(x) a corresponddncia de producao e, g = (—gx,_gy) e RY x RY,
com g # 0, um vetor denomidado vetor dire¢io. A fungao D : (RY x RYT) x
(RY x RY) — R definida por:

D(X,¥; —gs, gy) =sup{B € Ry ;(x— Bg.y+Bgy) €T} (3.4)

83



é denominada funcgao distancia direcional onde 3 é um pardmetro maior ou

tqual a zero.

Em temos ilustrativo, a Figura 2 abaixo, mostra como a funcao ditancia

direcional é calculda.

Y A
(x- 0,y + /) (X, ¥IDy(x, Y))
(-9« 9y) '(X DxY).Y) x,y)
|
Y X

Figura 8: Fungao Distancia Direcional e Funcoes Distancia

No exemplo ilustrado acima o vetor direcao ¢ representado pelo segui-
mento OA e a funcdo distancia direcional é dada por 3(X,y; — 0z, Gy) =
OB/OA. O Lema 1 a seguir estabelece as principais propriedades estrutu-
rais e algébricas da funcao distancia direcional. As provas dos resultados
abaixo podem ser encontrados em Luenberger (1992), Chambers, Chung e
Fére (1996, 1998) e Briec (2000).

Lema 1 Suponha que a tecnologia satisfaca os axiomas P.1— P.5. A fungdo

distancia direcional satisfaz as sequintes propriedades:

—

D.1) (Translagao) B(X—agx,y—i-ozgy; —02,9y) = D(X,¥; —Gu, gy) —v, YV €
R;

D.2) (Continuidade) 5(){, Y; =0z, gy) € semicontinua superior em (z,y);
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D.3) (Homogeneidade) 5(x,y; =Nz, AGy) = A_ll_))(x,y; — Gz, Gy), VA > 0;

D.4) (Monotonicidade) A fungio distdncia direcional é ndo-decrescente em

X e nao-crescente em'y;
%
D.5) (Convexidade) D (x,y; —gs, gy) € concava em (X,y);

D.6) (Completa caracterizagao) B(x, Y —0z.9y) >0y € P(x).

Como estabelecido por Cahmbers, Chung e Fire (1996, 1998), a fungao
distancia direcional generaliza varias ourtras fungoes distancias tais como as
fungoes distancia orientada pelo insumo e pelo produto de Shephard (1970)%2.
De acordo com estes autores, a relagao entre a funcao distancia direcional e
as distancias orientada pelo produto e pelo insumo de Shephard sao, respec-

tivamente, iguais a:

- 1
D(x,y;0,y) = ————1 3.5
( ) Do(x,y) (35)
D( 0) =1 ! (3.6)
X7 y; X7 - - . .\ M
Di(xa Y)
onde D,(x,y) e D ;(x,y) sao, respectivamente, as fungoes distancia orien-

tada pelo produto e pelo insumo*?.

42 A fungao distancia direcional também generaliza a fun¢io Gauge de McFadden (1978),
a funcao translagao de Blackorby e Donaldson (1980) e a funcao distancia afim de Fére e
Lovell (1978).

43 A funcdo distancia orientado pelo produto, Dy(X,y), é definida como, Dy(x,y) =
inf{¢ € R;: (x,y/0) € T}. Em outras palavras, a fungdo distancia orientada pelo
produto mede é méaxima expansao proporcional do vetor de produtos y de forma que
este processo de produgao ainda seja factivel para um dado vetor de insumos x. De
maneira andloga, a funcdo distancia orientada pelo insumo, D;(x,y), ¢ definida como
D;(x,y) =sup{d € Ry :(x/0,y) € T}. Ela mede a mdxima contragdo do vetor de
insumos x de maneira que ainda se possa produzir o vetor de produtos y. Com referéncia
ao exemplo dado na Figura 2, tem-se que Dy(x,y) = OE/OF e D;(x,y) = OD/OC. As
propriedades destas fungoes distancia podem ser encontradas em Shephard (1970) e Fére
e Primont (1995).
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3.3 Dualidades e Propriedades Diferenciais

Nesta secao serao transcritos os principais resultados de dualidade envol-
vendo a funcao distancia direcional e a funcao lucro, originalmente estab-
elecidos em Chambers, Chung e Fére (1996,1998) e Fare (2000). Também
serao exploradas propriedades envolvendo derivadas de fungoes distancia di-
recional encontradas em Hudgins e Primont (2004) e outras estabelecidas

originalmente neste artigo.

3.3.1 Dualidades

Os resultados apresentados a seguir mostram que a funcao distancia dire-
cional gereraliza as dualidades entre as funcoes distancia orientada pelo pro-
duto e insumo e as funcgoes receita e custo, respectivamente. Fire e Primont
(1995) mostram que os axiomas P.1 - P.5 sao condicoes necessdrias e sufi-
cientes para estabelecer o teorema da dualidade de Shephard** (1970) como

um par de otimizagoes nao condicionadas.

Teorema 1 (Fire e Primont (1995)) Suponha que a tecnologia satisfaca
os axiomas P.1 - P.5, entdo sendo D,(x,y) e D;(x,y) as fungdes distancia

ortentada pelo produto e pelo insumo, respectivamente, tem-se que:

R(x, p) = sup {i} (36(x))

S\ Dulx.y)

SRS

6 ctyow) =t {2 (3.7(a)
Dixy) = inf {7 (3.7(0))

44Qhephard demomonstra que se a tecnologia satisfaz os axiomas P.1 a P.5, entdo:
Cly,w) = inf {w"z; Dy(z,y) > 1} e R(z,p) = Slilg{pTy;Do(x,y) <1}
Tz y>
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onde R(x,p) e C(y,w) sao, respectivamente, as fungdes receitas e custo

de produgao.

Vale salientar que os resultados de dualidade do Teorema 1 sao casos
especiais da dualidade existente entra a funcao distancia direcional e a fungao
lucro, como serd demonstrado mais adiante. O Teorema 2 a seguir, devido
a Chambers, Chung e Fire (1998) ¢ o principal resultado de dualidade a ser

explorado neste artigo.

Teorema 2 (Chambers, Chung e Fire (1998)) Suponha que a tecnolo-

gia satisfaca os axiomas P.1 - P.5, entao:

—
m(w,p) = ( Sup {pTy —wix+ D(X,¥; s, 9,)(P" gy + Wng)} (3.8)
x,y)>0

= o [7(w,p) — (pTy — w'x) }
D(x,¥; gs, = inf 3.9
(xoyigiag,) = inf { TR Y (39)

De posse do resultado acima e utilizando as equagoes (3.4) e (3.5) é pos-
sivel mostrar que as relagoes de dualidade (3.6) e (3.7) constituem um caso
particular da dualidade entre a funcao lucro e a funcao distancia direcional.

Este é o contetido do seguinte corolério.

Corolario 1 Sejam, x € ]Rf ey € ]Rf os vetores de insumos e de produtos,
respectivamente, 3(x,y; —0z, §y) @ fungdo distancia direcional no vetor di-
re¢do (—gs, 9y), Do(X,¥) e Di(x,y), as fungoes distincia orientada pelo pro-
duto e pelo insumo, respectivamente, e por fim, m(w,p), R(x,p) e C(y,w)
as fungoes lucro, receita e custo, respectivamente. FEntao, verificam-se as

sefuintes condigoes:

a) Se (—9z,9,) = (0,y) entdo as equagoes (3.8) e (3.9) implicam na re-
lagao de dualidade em (3.6);

b) Se (—gz,9y) = (x,0) entdo as equagoes (3.8) e (3.9) implicam na re-
lagdo de dualidade em (3.7).
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Prova. Desde que (—g¢,,9,) = (0,y), substituindo-se a igualdade (3.4) em
(3.9) tem-se:

(T T
Dy(x,y) (p.w) Py
T
- {TmBL )
(p,w) Py
Portanto,
T
Py
D,(x,y) = 3.10
e = 0 |y s (3.10)

No caso em que o vetor de insumos  minimiza o custo de

T

produgao w' x, é demonstrado demonstra-se no Apéndice Al que R(x,p) =

7(w, p)+w! x.Nestes termos, a substitui¢ao desta tltima expressao em (3.10)

T
PYy
D,(x,y) = sup { }
( ) (p,w) R<X7 p)

que ¢ exatamente a segunda relacdo de (3.6). Para demonstrar a primeira re-

implica que:

lagdo de (3.6), semelhantemente, substitui-se (—g.,g,) = (0,y) e a expressao
(3.4) em (3.8) para obter:

1
T T T
T(W,p) = sup py—wx+( —1>py}
(WP (x,y>>o{ Dy(x,y)

= sup {—pTy - WTX}
(x3)>0 | Do(X,¥)
Assim, para todo (x,y) € T , tem-se que m(w,p) > p'y/D,(x,y) — wlx
implicando 7(w,p) + wix > ply/D,(x,y). Logo, se x minimiza o custo

wlx, entdo:

Py
R(x,p) >
. p) Do(x,y)
Isto implica que
T
Py
R(x,p) =su
( p) }’Z% { DO(X, Y) }
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que é exatamente a primeira expresssao de (3.6). Com isso (3.6) fica comple-
tamente demonstrado. Para demonstrar a segunda relacao de (3.7), considere
agora (—¢.,¢g,) = (x,0). Entao, substituindo (3.5) em (3.9) e empregando o

mesmo raciocinio para demonstrar a segunda relagao de (3.6), obtém-se:

Di(x,y) = inf {%} (3.11)

que coincide com a segunda expressao de (3.7).
Por outro lado, desde que (—g.,¢9,) = (0,y), a substitui¢do de (3.5) em
(3.6) implica que:

1
T T T
m(p, W) = sup py—wx+<1— )wx}
( : (x,y)ZO{ Di(x,y)

(x,y)>0 DZ (X> Y>

Portanto, para todo (x,y) € T, tem-se que 7(p,w) > ply — wlx/D;(x,y)
implicando p’y — 7(p,w) < wlx/D;(x,y). Logo, se y maximiza a receita

pTy entdo:

Isto implica que

ctvow = {2

x>0 | D;(x,y)
Esta ultima expressao é exatamente a relagao em (3.7(a)). Logo, as relagoes
de (3.7) ficam demonstradas. =
Em resumo, o Coroldrio 1 acima mostra que os resultados do Teorema 1
sao casos particulares do Teorema 6. A seguir serao discutidas algumas das
propriedades diferenciais da funcao distancia direcional que serao utilizadas

na demonstracao dos Lemas de Hotteling e Shepard.
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3.3.2 Propriedades Diferenciais

Nesta se¢ao serao caracterizadas as propriedades diferenciais da distancia di-
recional e algumas de suas implicagoes, entre elas, o principal resultado deste
artigo. Em todo momento serd assumido que a funcao distancia direcional é
duas vezes continuamente diferencidvel em todos os seus argumentos®.

O primeiro resultado a ser estabelecido é atribuido a Hudgins e Primont
(2004) que apresentam uma série de propriedades das derivadas parciais da
funcao distancia direcional com respeito aos vetores de insumos e produtos

x ey e aos vetores direcao g, e g,,respectivamente.

Lema 2 (Hudgins e Primont (2004)) Suponha que a funcao distancia
directonal, B(x, Vi 9us 9y), Seja duas vezes continuamente diferencidvel®, en-
tao:
— —
a) IV D(X,¥;=Gu, 9y) — 93 Vy D (X, Y5 =Ge, 9y) = 1;
— —
b) 92V g, D(X,¥;=Gzs Gy) + 9y Vg, D (X, ¥ —gas gy) = —1;
— —
¢) (vxD(X7Y; — 92, 9y), —Vy D(x,y; —gx,gy)) > 0;

d) A matriz Hessiana, Hy, é simétrica e negativa semidefinida, com:
— —
H o vxa:D<X7 Y =9z, gy) v:cyD(Xu Y =9z, gy)
b= — —
Ve D (Xv Y =Yz, gy) Vyy D (X, Y =Yz, gy)

No Lema acima tem-se que Vxl_))(x, Y; =0z, Gy) € ngﬁ(x, Y; =z, Gy) SA0
matrizes de dimensao N X 1, Vyl_j(x,y; — 0z, Gy) € ngB(x,y; —Gz, §y) Ma-
trizes de dimensao M x 1, VmB(x, Y; —0z, gy) Uma matrriz de dimensao N X
N, VyyB(x, Y; — 9z, gy) uma matriz de dimensao M x M, nyB(x, Y; =9z, Jy)
uma matriz de dimensao N x M e Vyml_j(x, Y; =9z, gy) de dimensdo M x N.

45Sobre as condicoes de diferenciabilidade da funcdo distancia direcional consulte Cour-
talt, Crettez e Hayek (2004).

. —
46 Ao lomgo do texto serd adotada a seguimte notacio: V,, D correspomde ao gradiente
— — —
de D com respeito ao argumento a; V., D é a matriz Jacobiana de V, D com respeito a

— —
a e Vg, D é a matriz Jacobiana de V,, D com respeito a b. No caso de fugdes vetoriais o
sfimbolo V continuaréd sendo utilizado para a Matriz Jacobiana.
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Usando as propriedades (a) e (d) do Lema 2 acima ¢ possivel estabele-
cer um resultado cujo conteido serd essencial para a obtengao do principal
resultados deste artigo. Este coroldrio generaliza algumas das propriedades

diferenciais da distancia direcional do Lema 2.

Corolédrio 2 Suponha que x € Rﬂf ey € Rf‘f sejam, respectivamente, vetores
de 1sumos e produtos e, B(X, Y; =0z, 9y)s @ fungao distncia direcional com
vetor diretor (—g,,9,) € RY x RY.  Entao, va(X,y; —0u,9y)9- = Iy
€ VyB(x,y;—gx,gy)gg = —1Iy, onde Iy e Iy sdo, respectivamente, ma-
trizes identidade de ordem N e M respectivamente, Vxﬁ)(x, Y, —Gx, gy)gyT =

H ~
Onvxar) € VyD(X,¥; —Gu: 9y)92 = Orxny, onde Onvxary € Orxny s@o, re-

spectivamente, matrizes nulas de ordem N x M e N x M.

Prova. Com efeito, do item (a) do Lema 2, tem-se que:
97V, D(%,Y: ~Ga: 9)97 — 97V, D (X, Y5 — 02, 9,)97 = o7 (3.12)
0TV, D(X,¥: =02, 9)9" — 97V, D (X, ¥ — g, 9,)9% = g7 (3.13)

Em forma matricial, o sistema (3.12) e (13) pode ser escrito como:

— — T
( VoD (X, ¥ =00 9y)92 VoD (X, ¥ —02.9y)9y ) (gm ) _

— —
~VyD(X,¥; =92, 9y)95  —VyD(X,¥; 9z, 9)9, 9y

( Jo ) (3.14)
9y

— —
VD (X,¥; = s 99 Va D(x,y; —9a:90)9y | _
~VyD(X,¥; =02, 9y)9¢  —VyD(X,¥; —9a, 9y) 90

Logo, a identidade em (3.14) requer que:

v Oavxan (3.15)
Omxny  Iu

o que demonstra os resultados do enunciado. m
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De posse destes resultados, pode-se agora estabelecer os principais resul-
tados do artigo. O primeiro deles é a demonstracao do Lema de Hotelling
utilizando a dualidade entre a funcao lucro e a funcao distancia direcional,
sem fazer o uso direto do teorema do envelope. O ponto central para esta
demonstracao é o uso da propriedade de translacao D.1 da fungao distancia

direcional.

Proposicao 5 (Lema de Hotelling) Suponha que x € RY ey € RY
sejam, respectivamente, vetores de insumos e produtos, B(x,y; —gz,gy) a
fungao distancia direcional com vetor dire¢io (—g.,g,) €, m(p, W), a fun¢do
lucro nos pregos (p,w). Adicionalmente suponha que a tecnologia satisfaca

0s axiomas 1-5 com estrita convexidade, entdo:

( V7 (P, w) > _ ( y(p,w) ) (3.16)
vwﬂ-(pa W) _X(p> W)

Prova. Das condigoes de primeira ordem em (3.8) obtém-se:
I T T T
VyD(X,¥; =92, 95) (P 9y + W' g2) = =P (3.17)

H
VD (X,y; =92, 9,) (P gy + W' gs) = W' (3.18)

A diferenciagao de (3.17) com respeito a p e w d4 origem, respectivamente,

a:

— — T T
[Vny(X, Y; =9es 9y) VoY + Ve D(X, Y5 — e, gy)VpX} (PTgy +w'g,) +

V,D(x,y; - T T
Yy (Xa Y =Gz, gy)gy M
(3.19)

— —
[Vny (X,¥; =922 9y) VoY + Ve D(X,¥; =2, gy)VwX] (p"gy +whgs) +

o T
VyD(X,¥; =92 9y)9% = Oarxny
(3.20)

Dividindo (3.19) e (3.20) por, p’g, + w'g,, e apés algumas manipulagoes
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algébricas, tem-se que:

— —
Vny(Xv Y =9z, gy)vpy + vy:cD (X Y: =9z, gy)va =

(3.21)
m (IM +V D(X yi gxagy)gyT)

— —
Vyy D (%,y; —gmgy)wa + VymD(x Vi —Gas 9y) VX =

(3.22)
e (V D(x,y; gzvgy)gg>

De maneira angloga, diferenciando (3.18) com respeito a p e w, apés alguns

rearranjos, obtém-se, respectivamente:

— —
szD(X, Y =9z, gy)vpy + vme(X Y =9z, gy)va =

(3.23)
[ gy+ngx (V D(x,y; 91791;)95)

— —
V;,;yD(X, Y =9z, gy)va + vxa;D(Xu Y;: =Gz, gy)vwx -

_ = (3.24)
m <_IN + Vo D(X,¥; =0, 9y)9§>

A seguir, combinando as equagdes (3.21) a (3.24) obtém-se a seguinte equagao

matricial:

— —
vyy2<x» Y; =9z, gy) vy:cg(xy Y =9z, gy) pr Vuy _
vxyD (X7 Y =9z, gy) Ve D (X7 y; =9z, gy) VpX VX

—1
_ R ®T gy wTlgn) <
y ( I +VyD(X,¥; =02, 9y)95  Ouxny + VyD(X,¥; =G, 9y) 90

= T - T
Ovxary + Ve D(X, Y5 =92, 9y)9,  —IN + VD (X, Y5~ 9z, 9y) 9
(3.25)

Observe que a expressao (3.25), pode ser reescrita como:

Vyy Vuy
Hyz| _* =
( Vpx V,x >
o T —
1 VyD(X7Y; _gxagy)gy VyD(X Yy gxagy)gx
TovruTes) — — (3.26)
P g Vo D(X,¥;—0s, 9y)9, VoD (x y, gx,gy)gff

M><N)
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onde, Hz, ¢ a matriz Hessiana da fungao distancia direcional avaliada nas
escolhas 6timas de y e . Recorrendo ao Coroldrio 2 e usando a propriedade

(d) do Lema 2, a equagao (3.26) implica que:

( vpy Vuy

Vox Vyux ) = Ojar+Nyx (M143)) (3.27)

Para competar a demonstragao observe que:

( V,m(p. w) ) . ( v,y Vi )( p ) N ( ¥(p,w) ) (3.25)
Vum(p,w) Vyx Vux —w —x(p,w)

Portanto, usando (3.27) em (3.28) chega-se a:
vpﬂ-<p7 W) _ Y(p7 W)
vwﬂ_(pa W) _X(p7 W)

Note que na demonstragao acima, a tnica suposicao mais forte utilizada
foi a estrita convexidade da tecnologia, a fim de garantir que a funcao lucro
seja bem definida.

A Proposicao 1 possui duas implicacbes importantes. A primeira é que
o resultado conhecido como Lema de Hotelling é demonstrado sem fazer
uso do Teorema do Envelope e, assim, sem utilizar diretamente a estrutura
do processo de otimizacao inerente ao problema de maximizacao de lucro
restrita as condigoes tecnolégicas. Na verdade, utiliza-se apenas as condigoes
de primeira ordem levando em consideracao a dualiade entre a funcao lucro
e a fungao distancia direcional. Segundo, mostra como a func¢ao distancia
direcional, através de sua dualidade com a funcao lucro e a propriedade de
tranlacao, é utilizada como uma forma de se obter a oferta liquida de
produtos através das derivadas parciais da fungao lucro.

Em seguida, utilizando novamente o conceito de fungao distancia dire-
cional, demonstra-se agora o Lema de Shephard (1953, 1970), segundo qual
as funcoes demanda e oferta condicionais sao obtidas através das derivadas

parciais com respeito aos precos dos insumos e dos produtos das fungoes custo
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e receita, respectivamente. Desde que a funcao distancia direcional generaliza
as funcgoes distancia orientadas pelo produto e pelo insumo, apresenta-se tam-
bém na do Apéndice A3, a demonstracao deste mesmo resultado utilizando

o conceito destas iltimas.

Proposicao 6 (Lema de Shephard) Sejam x € RY ey € RY os vetores
de insumo e produto combinados sob a tecnologia T. Sejam ainda C(w,y) e
a fungao custo, R(x,p) a fungdo receita e B(X, Y; =0z, 9y) @ fungao distancia

direcional. Tem-se entao que:
0) Se (~gar9,) = (x,0), entio V,C(w,y) = a(w, y):
b) Se (—ga, 9y) = (0,y), entdo V,R(p,x) = y(p,%);

Prova. Substituindo a relagao (3.5) na primeira expressao de (3.7(a)) tem-se
que:
C(w,y) = inf { (whx) (1 - l—j(x, y; —X, O))} (3.29)

No Apéndice A2 mostra-se que, como (1 — l_?>(x,y; —z,0) é homogénea de

grau -1 nos insumos, obtém-se as seguintes igualdades :
V.(1- D(x,y;—x,0)xT = —(1 - D(x,y; —x,0)) Iy (3.30)

(W'x) V(1 — l—j(x, y; —x%,0))Vyx = -2V, (1 — B(X, y; —x,0))w’ V,,x
(3.31)

Das condigoes de primeira ordem do problema (3.29) decorre que:
— —
w(l— D(x,y;—x,0)) = — (w'x) V,(1 - D(x,y; —x,0)) (3.32)

Diferenciando ambos os lados de (3.32) com respeito a w, chega-se a seguinte

equagao matricial:

(1-— B(x, y;—%,0))In + W[V, (1 — B(x, y; —x,0)]"V,x  (3.33)
- _vx(l - 3()(’ y: =X, O))XT - Vz(l - B(Xa y; =X, O))WvaX
- (WTX) V(1 — l_)>(x, y; —x%,0))V,x
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Substituindo as equagdes (3.30) e (3.31) na expressao (3.33), obtém-se:
T
{ [Vx(l - l_?)(x, y; —x,0)w’| — V,(1— B(x, y; —X, O))WT} Vux=0

(3.34)

Na expressao (3.34) acima, a menos que a matriz V(1 — l_?>(x, y; —x,0))w”

seja simétrica ou nula, é necessdrio e suficiente que V,x = 0. Nestas

condigoes, desde que V,,C(w,y) = x + w!V,x, entdo para V,,x = 0,0 item

(a) fica demonstrado. A demonstragao do item (b) é inteiramente andloga.

3.4 Conclusoes

Este artigo estabelece demonstracoes alternativas de resultados tradicionais
na teoria microecondémica da producao. O uso da dualidade entre a fungao
lucro e a funcao distancia direcional permite que a ultima possa ser utilizada
para estabelecer o Lema de Hotelling, resultado que obtém as ofertas liquidas
de produtos através das derivadas parciais da funcao lucro com respeito aos
precos dos insumos e dos produtos. Isto é possivel gragas a propriedade de
translacao atendida pela funcao distancia direcional.

O trabalho também mostra que a fungao distancia direcional generaliza as
dualidades entre a funcao distancia orientada pelo insumo e a fungao custo, e
entre a funcao distancia orientada pelo produto e a funcao receita. Baseado
neste fato é demostrado que a funcao distancia direcional também pode ser
utilizada para estabelecer o Lema de Shephard através do qual sao obtidas
as demandas e ofertas condicionais.

Todos os resultados ora citados, sao estabeleciados sem fazer qualquer
referéncia ao Teorema do Envelope, que é tradicionalmente o recurso mais

utilizado para demonstrar tais resultados.
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Apéndice

Apéndice Al: Demonstracao de n(w,p) = R(x",p) —
C(y*, w)

Sejam

(x*,y*) = argsup {p'y — w'x}
(x,y)eT

y' = argsup {p"y}
(x,y)eT

x' = arginf {w'x}
(x,y)eT

Entao, necessariamente, 7(p,w) = R(p,z*) — C(w,y*) = R(p,2’) — C(w, /).
Prova. Com efeito, por premissa do resultado tem-se que

m(p,w) =p'y" —w'x’

R(p,x) =p"y’

C(w,y) =w'x

Das duas tltimas igualdades, tem-se por construcao que, p’y’ > ply* e
= m(p, w).
Isto ¢, R(p,x’) — C(w,y’) > w(p,w). Por outro lado, desde que para

wlix’ > —wlx*, implicando que p’y’ — wix’ > ply* — wlx*

qualquer (x,y) € T tem-se 7(p,w) > p’y — wlx, entdo, em particu-
lar, 7(p,w) > ply’ — wlx'. Ou seja, m(p,w) > R(p,x') — C(w,y’). Assim

sendo, necessariamente, deve-se ter:

7(p,w) = R(p,x*) — C(w,y") = R(p,x') — C(w,y’)

Apéndice A2: Demonstragao de (30) e (31)

Seja Y(x,y) =1— B(m,y; —x,0).Entao, ¥(x,y) é homogénea de grau -1 em

x e as sequinte relagoes sao mantidas:
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a) Vo(x, y)x" = —(x,y)Iy

b) (WTX) Va0 (X, ¥)Vux = =2V, 0 (x, y) W VX,

Prova. Primeiramente, verifica-se que ¥(x,y) é homogénea de grau -1. Com
efeito, a propriedade D.3 (homogeneidade de grau -1 no vetor dire¢ao) da

funcao distancia direcional permite escrever
$(x,y) = 1 - D(Ax,y; —x,0)

=1- )\*11_5()\}(, y; —x,0)

= A\ = DO\x,y; —,0)] (A2.1)
Pela propriedade de translagao, D.1, tem-se que,

3()\)(7 y: —Z, O) = B(X o (1 o )\)X7 Y =X, O)
—
= D(x,y; —x,0) — (1 = A) (A2.2)

Logo, substituindo-se (A2.2) em (A2.1), encontra-se

YOx,y) = A1 = D(x,y; —x,0)]

=A"Y(x,y)

o que mostra a homogeneidade de grau -1 de ¥(x,y) no vetor de insumos
x. Note que aplicando o teorema de Euler a, 1(x,y), e pré multiplicando

ambos os lados do resultado por x’ tem-se:
XTV:J/J(& y)XT = —XTWX, Y) (A23)

o que implica em x” [V,(x, y)x” + 1(x,y)Iy] = 0. Portanto, da suposicéo

que x > 0, decorre que

Vah(x,y)x" = —p(x,y) Iy (A2.4)
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ou seja,
Vo1 - D(x.y; —2,0)x" = —(1 - D(x,y;~,0)) Iy

o que demonstra o item a).
A seguir, diferenciando (A2.4) com respeito ao vetor de pregos dos in-

sumos, e pré multiplicando ambos os lados do resultado por V,,x! obtém-se:
VX' V5 0(x,y) x = =2V, x" V,4(x,y) (A2.5)

Transpondo ambos os lado de (A2.5), tem-se:
2TV (%, ) Vux = =2V, 10 (x,y) T Vx (A2.6)

Da equagao (3.32) no texto, decorre que:

V.(x,y) = —2LY) (A2.7)

(whx)

Substituindo a equagao (A2.7) na expressao (A2.6), chega-se a:
x" [(W'x) Va0 (%,y) Vx| = 20(x,y)w' V,x (A2.8)
Usando novamente o teorema de Euler, a equacao (A2.8) implica que:
x" [(W'x) Va0 (%,y) Vx4 2V, h(x, y )W' Vx| =0
e portanto:
(W'%) Veath (%, ¥)Viux = =2V,15(x, y)w' VX (A2.9)

O que demonstra b). Note ainda que, desde que, ¥(x,y) = 1—1_?>(X, y; —x,0),

a expressao A2.9 se resume a:

(Wwx) V(1 — B(x, y; —%,0))Vyx = =2V, (1 — l_?>(x, y; —x,0))w! V,,x
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Apéndice A3: Lema de Shephard

Sejam x € RY e y € RY os vetores de insumos e produtos combinados sob
a tecnologia T. Sejam ainda, C(w,y), a fun¢do custo, R(p,z), a func¢ao
receita, D;(x,y), a fungdo distancia orientada pelo insumo e, Do(x,y), a

funcao distdncia orientada pelo produto. Entdo:
V.C(w,y) =x(w,y) (A3.1)

VpR(p. x) = y(p,x) (A3.2)

Prova. Utilizando (8) decorre das condigoes de primeira ordem que:

WTX

w = mVxDi(x, y) (A3.3)

Diferenciando ambos os lados da equacao (A3.3) com respeito a w obtém-se:

o VxDi(X7 Y)XT + vxDi(Xa Y)WTVU)X
Di(xu y)

In

| WYLDi(x, ) VX + WXV Di(x,y) Vax
Di (Xa y)

Decorre da homogeneidade de grau 1 em x da funcao distancia orientada pelo

(A3.4)

insumo que:

Vi Di(x,y)Vx =0 (A3.5)
vai(Xv y)XT _
Di(x,y) & A0

Portanto, substituindo-se as equagoes (A3.5) e (A3.6) na equagdo (A3.4)

encontra-se:
[VoDi(x,y)w" —wV,D;(x,y)] Vux =0 (A3.7)

Fire e Primont (1995) mostram que, V,D;(x,y) > 0. Desde que a matriz

entre colchetes nao seja nula e nem simétrrica e, w > 0, a equagao (A3.7)
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requer V,,x = 0. Por fim, notando que, V,,C(w,y) = x+w’ V,x,0 resultado
segue.

A demonstragao de que V,R(p,x) = y(p, x) ¢ inteiramente analoga ob-
servando, apenas, que a funcao distancia orientada pelo produto é homogénea

de grau 1 nos produtos. m

Referéncias

[1] BLACKORBY, C. and D. Donaldson (1980), A Theorical Treatment of
Indices of Absolute Inequality, International Economic Review, 21, 107-
136.

[2] Briec, W., B. Dervaux and H. Leleu (2000), Aggregation of Direcional
Distance Functions and Industrial Efficiency, Journal of Economics, 79(3),
237-261.

[3] CHAMBERS, R., Y. Chung and R. Fire (1996), Benefit and Distance
Functions, Journal of Economic Theory, 70, 407-419.

[4] CHAMBERS, R., Y.Chung and R. Fire (1998), Profit, Directional Dis-
tance Functions, and Nerlovian Efficiency, Journal of Optimization Theory
and Applications, 98(2), 351-364.

[5] CourrauLt, J.M., B. Crettez, and N. Hayek (2004.a), On the Differen-
tiability of the Benefit Function, Economics Bulletin, 4(5), 1-6.

6] CourrauLT, J.M., B. Crettez, and N. Hayek (2004.b), On the Differ-
entiability of the Benefit Function: correction and addendum, Fconomics
Bulletin, 4(7), 1-3.

[7] FARE, R. and C.A.K. Lovell (1978), Measuring the Technical Efficiency
of Production, Journal of Economic Theory, 19, 150-162.

[8] FARE, R and D. Primont (1995), Multi-Output Production and Duality:

Theory and Applications, Massachusets: Kluwer.

101



[9] FARE,R and S. Grosskopf (2000), Theory and Applications of Directional
Distance Function, Journal of Productivity Analysis, 13, 93-103.

[10] Hupcins, L.B. and D.Primont (2004), Directinal Technology Distance
Functions: Theory and Applications, Working Paper Southern Illinois

University.

[11] LUENBERGER, D.G. (1992.a), Benefit Functions and Duality, Journal of
Mathematical Economics, 21, 461-481.

[12] LUENBERGER, D.G. (1992.b), New Optimality Principles for Economic
Efficiency and Equilibrium, Journal of Optimization Theory and Applica-
tions, 75, 221-264.

[13] LUENBERGER, D.G. (1994.a), Optimality and the Theory of Value,
Journal of Economic Theory, 63, 147-169.

[14] LUENBERGER, D.G. (1996), Welfare From a Benefit Viewpoint, Eco-
nomic Theory, 7(3), 445-462.

[15] Mas-CoLeELL, A. , M.D. Whinston and J.R. Green (1995), Microeco-

nomic Theory. New York: Oxford University Press.

[16] McFADDEN, D. (1978), Cost, Revenue, and Profit Funcions. in Fuss,
Melvyb and Daniel McFadden,(eds.), Production Economics: A Dual Ap-
proach to Theory and Applications, Volume 1, Amsterdam: North-Holland

[17] SHEPHARD, R.W. (1953), Cost and Production Functions, Princenton:

Princenton University Press.

[18] SHEPHARD, R.W. (1970), Theory of Cost and Production Functions,

Princenton: Princenton University Press.

[19] SHEPHARD, R.W. (1974), Indirect Production Functions, Mathematical

Systems in Economics, N°10, Meisenhein Am Glan: Verlag Anton Hain.

[20] VARIAN, H. (1992), Microecnomic Analysis, 3* Edition, Norton.

102



	Capa
	TESE

