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RESUMO

O objetivo central deste trabalho é entender os efeitos do sistema de seguridade social
a la “pay-as-you-go” (PAYG) expandindo o modelo de Baranzini (1991, CAP 6). O
trabalho foi dividido em trés capitulos independentes, interligados entre si. O capitulo
1 estende o modelo proposto, acrescentando a hipétese de mercados imperfeito,
crescimento populacional, tentando responder ao debate atual sobre as alteracdes na
composicdo da piramide etéria, diferentes taxas de preferéncia intertemporal, e
governo balanceado. Para a solu¢cdo do modelo, aplicou-se o “Principio do Maximo”
para encontrar 0 consumo e estoque de capital para cada classe no 6timo, em cada
periodo. As principais conclusdes observam que o sistema PAYG impacta no
consumo dos agentes, assim como, a taxa de crescimento populacional. O segundo
capitulo expande o primeiro, removendo a hipétese de diferentes taxas de preferéncia
intertemporal, e acrescentando o calculo do beneficio de seguridade social. A
metodologia utilizada aqui € a de otimizagdo, assim, foi recalculado o étimo do
consumo, além de fazer a agregacao do consumo, poupanca e estoque de capital de
cada classe. Concluiu-se que o PAYG impacta no consumo e no estoque de capital
de ambas as classes. Por fim, no capitulo 3 foi realizada uma simula¢cdo numérica em
um modelo de geracdes sobrepostas (MGS), concluindo que o PAYG aumentara o
consumo e o bem-estar dos trabalhadores, no entanto, a contribui¢cdo social apresenta
um ponto maximo. Todo esse estudo buscou contribuir com a literatura.

Palavras-chave: seguridade social; pay-as-you-go; controle 6timo.
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in a Intergeneration Life Cycle Model. 2022. 87 p. Dissertation (Master’s in Regional
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ABSTRACT

The central objective of this paper is to understand the effects of the social security
system there “pay-as-you-go” (PAYG) by expanding Baranzini’s (1991, CAP 6) model.
The paper has been divided into three independent, interconnected chapters. Chapter
1 extends the proposed model by adding the imperfect markets hypothesis, population
growth, trying to respond to the current debate on changes in the composition of the
age pyramid, different intertemporal preference rates, and balanced government. To
solve the model, the "Principle of Maximum™ was applied to find the consumption and
capital stock for each class in the optimum in each period. The main findings note that
the PAYG system impacts the consumption of agents, as well as the population growth
rate. The second chapter expands on the first by removing the assumption of different
intertemporal preference rates and adding the calculation of the social security benefit.
The methodology used here is optimization, so the consumption optimum was
recalculated, in addition to aggregating consumption, savings, and capital stock for
each class. It was concluded that PAYG impacts consumption and the capital stock of
both classes. Finally, in chapter 3 a numerical simulation was performed in a model of
overlapping generations (MGS), concluding that PAYG will increase consumption and
workers' welfare, however, the social contribution presents a maximum point. This
entire study sought to contribute to the literature.
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CAPITULO 1

MODELO DE CICLO DE VIDA INTERGERACIONAL CONSIDERANDO
SEGURIDADE SOCIAL

1 INTRODUGAO

“Since the end of the nineteenth century significant progress towards the removal of
very great disparities of wealth and income has been achieved through the
instrument of direct taxation— income tax and surtax and death duties.”

A Teoria Geral, Keynes J. (1936, p. 372)

O objetivo central deste capitulo € desenvolver uma abordagem alternativa ao
modelo do ciclo de vida intergeracional considerando seguridade social, inspirado no
sistema PAYG. E feita uma anélise teérica da mobilidade de classe e se o crescimento
econdmico e a distribuicdo de rigueza sdo impactados pela aposentadoria. Neste
trabalho, considerou-se o0 modelo de Baranzini (1991, CAP. 6), que trata de agentes
heterogéneos em um modelo de ciclo de vida e motivo heranca, o que caracteriza sua
abordagem mais préoxima da linha de pensamento poés-keynesiana. O tema da
seguridade social tornou-se um dos principais temas de discussdo econdmica e
politica nos udltimos anos, tanto em economias desenvolvidas quanto em economias
em desenvolvimento. Segundo Portella e de Souza (2020) ao invés de privatizar a
Previdéncia Social, é preciso solidificar aquela sustentada pelo governo e seu
financiamento, para garantir o principio da dignidade humana. Com esse propésito,
usar-se-4 um modelo de ciclo de vida, o qual é util para analisar o impacto da
seguridade social [ver Gertler (1990)].

Os principios da teoria do ciclo de vida foram apresentados no inicio da década
de 1950 por Modigliani e Brumberg (1954). Os autores assumem que os individuos
planejam seu comportamento do nivel de consumo e poupancga, ao longo do seu ciclo
de vida, com o objetivo era explicar os padrbes. Para isso, é considerado que o
individuo vive dois periodos, onde no primeiro realiza atividades remuneradas e no
segundo aposenta-se. Assim, € necessaria a analise do comportamento da sua renda
total e decisbes de consumo que impactam a producdo agregada no nivel
macroecondmico. Em resposta a abordagem tradicional, Balestra e Baranzini (1971)
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trabalharam em um modelo de crescimento de duas classes considerando agentes
heterogéneos. E interessante que, como resultado, os autores determinam que a
distribuicdo funcional da renda, em equilibrio, € dada pela “Equagéo de Cambridge”,
como desenvolvida por Pasinetti (1962), ou seja, ela € independente dos
trabalhadores.

Nesta linha de pensamento, Baranzini (1991) apresentou sua teoria de
distribuicdo de riqueza, considerando ciclo de vida e motivo heranca. O autor
estabeleceu fundamentos microecondmicos para a teoria com base na estrutura pos-
keynesiana. Nell (2013) descreve os microfundamentos como um sistema de
otimizacao considerando os agentes da economia e principios de racionalidade. Para
ele, os individuos planejam seu comportamento econémico ao longo de seu ciclo de
vida, bem como conciliam simultaneamente suas decisbes individuais
intergeracionais. De acordo com Wolff (1988) a especificacdo de um modelo de
economia do ciclo de vida com duas classes parece ser consistente com o resultado
de Pasinetti, quanto a taxa de juros e crescimento da produtividade estdo em equilibrio
estacionario. Neste cenario, a desigualdade de riqueza entre os individuos parece
permanecer constante ao longo do tempo. Estas conclusfes reforcam a validade da
introducéo dos fundamentos microeconémicos nos modelos de duas classes.

Porém, o modelo de Baranzini (1991) e suas extensdes [como Teixeira,
Sugahara e Baranzini (2002); Baranzini, Bejuino e Teixeira (2003); Wei e Araujo
(2009); Sugahara et al. (2016); e Goées e Teixeira (2020)] ndo trata do sistema de
seguridade social, que interfere na dindmica do modelo, uma vez que o consumo dos
aposentados é composto pela previdéncia. Nesse sentido, decidiu-se introduzir o
sistema PAYG, com orcamento equilibrado, onde a receita publica € utilizada como
transferéncia de renda dos capitalistas e trabalhadores mais jovens para 0 consumo
dos trabalhadores aposentados. Abordagens semelhantes foram apresentadas por
Heijdra e Ploeg (2002, CAP. 17) e Acemoglu (2009, CAP. 9) onde o trabalhador ativo
sustenta o beneficio do aposentado no mesmo periodo, havendo uma transferéncia
de recursos dos jovens para os idosos em cada periodo. Assim, o0 mecanismo de
transferéncia de renda (considerando as atividades governamentais), ajusta 0s
valores recebidos e transferidos sem perda de recursos entre o ativo e o aposentado.
Portanto, se trata de um sistema que apresenta uma solucdo que se adequa as

caracteristicas do ciclo de vida por tratar de atividades intertemporais.
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Esse capitulo é baseado em Baranzini (1991, CAP. 6), e no artigo de Goes e
Teixeira (2020). Assim, como para esses autores, lidar-se-4 com 0 pressuposto de
que cada individuo faz seus planos de forma a maximizar o valor do fluxo de utilidades
descontadas do consumo, ao longo da vida. Além disso, como eles, também sera
tratado um sistema de tempo continuo. Porém, serd introduzida a hipétese de
mercados imperfeitos, crescimento populacional e governo balanceado.

Como em Steedman (1972), o agente governamental opera com orgamento
equilibrado, tributando os capitalistas e trabalhadores, agindo como mediador da
transferéncia de renda para a segunda classe, a mais vulneravel. Neste trabalho,
essas classes estdo divididas entre ativos e inativos, sendo 0s inativos 0s mais
vulneraveis, que receberdo os beneficios da previdéncia. A tributacdo sera direta e
sobre os rendimentos, funcionando como mecanismos de transferéncia de renda para
os aposentados. Por hipotese, os capitalistas ndo trabalham e vivem do consumo da
renda dos capitais, logo ndo se aposentam, mesmo que paguem a tributacao.
Enquanto para os trabalhadores, sua tributacdo é destinada apenas para consumo
futuro no periodo de aposentadoria. Keynes (1936) afirmou que, por meio da
tributacdo direta, o Estado consegue uma menor concentracdo de renda e rigueza
disponiveis. Assim, a redistribuicdo da riqueza serd um dos assuntos tratados neste
capitulo, primeiro porque a riqueza € um estoque, segundo porque esta diretamente
ligada ao crescimento econdmico. Nesse sentido, considera-se a tributagéo absorvida
pelo agente governamental, que realizara a transferéncia, e o setor publico ndo
operara com déficits ou superavits.

Este capitulo foi dividido em 6 secdes: a primeira € esta introducdo que
apresenta os objetivos e a justificativa da nova abordagem. A segunda apresenta um
panorama historico da previdéncia social em modelos tedricos. Em seguida,
apresentar-se-a os principios e algumas extensdes da abordagem do ciclo de vida. A
quarta parte apresenta as configuragbes do modelo, a estrutura e as propostas. A
secao cinco apresenta a maximizacao e os resultados. Por fim, a se¢ao seis apresenta

as consideracoes finais.
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2 UMA VISAO HISTORICA SOBRE A MODELAGEM PREVIDENCIARIA

A crise de 1929 trouxe a tona preocupac¢des com a organizacao financeira. A
Grande Depressao tornou politicamente possivel a criagdo do programa de
seguridade social. Com o intuido de reduzir e estabilizar a forca de trabalho em meio
a crise do desemprego, a previdéncia social foi criada. Segundo Feldstein (1976), o
processo de poupanca do ciclo de vida foi radicalmente alterado pelo crescimento dos
programas publicos de aposentadoria previdenciaria, anos depois, ele discute as
diferencas dos programas de previdéncia privada e publica.

De acordo com Feldstein (1978), os programas publicos de previdéncia social
atuam como substitutos da poupanca familiar. J& a previdéncia privada funciona como
despesa empresarial dedutivel, e quando os beneficios sdo pagos, sao considerados
como rendimento tributavel para os empregados. Embora tais programas publicos de
seguridade social sejam susceptiveis de reduzir a poupanca nacional, esta tendéncia
€ compensada nos programas privados. As pensdes privadas, poderiam, em principio,
diminuir as poupancas agregadas, no entanto, seu crescimento nao tem prejudicado
a poupanca. Na verdade, causard um aumento da poupanca de um pequeno
montante causado pela combinacdo do financiamento parcial das empresas, e a
resposta dos acionistas as responsabilidades nédo financiadas.

Portanto, para Gertler (1990), a previdéncia tem resultados positivos na
intensidade de capital, como taxas de juros reais e oferta de trabalho. Uma implicagéo
€ gue a seguridade social influenciard positivamente no consumo agregado, na
poupanca e na distribuicdo de renda. No entanto, ha dois ajustes na riqueza de um
trabalhador. O primeiro € quando a riqueza inclui o valor dos pagamentos
previdenciarios igual ao que o trabalhador espera quando se aposentar, o segundo &
guando a medida da riqueza é agora liquida de um fluxo de impostos descontados.
Embora o aumento da seguridade social aumente o estoque de capital, ele tem um
efeito negativo sobre a oferta de trabalho dos aposentados.

Para o caso brasileiro, o sistema previdenciario é baseado no modelo
paramétrico, o que leva a acreditar que esse tipo de sistema néo é confiavel para um
futuro proximo. Segundo Holland e Malaga (2018), este sistema tem como pilar a
solidariedade entre geracfes, assim, as contribuicdes dos jovens ativos financiam os
beneficiam dos pensionistas. Este sistema tem se mostrado insustentavel gracas as

projecbes populacionais e mudancas no mercado de trabalho. Inviabilizando o
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aumento de incentivos publicos e reduzindo beneficios para a maioria dos brasileiros,
esse sistema tornou-se inadequado. Como solucéo, os autores propdem a adocao de
um modelo hibrido, combinando as vantagens dos atuais esquemas de reparticdo com
0 regime de capitalizagéo.

O primeiro sistema a ser considerado € o método PAYG, utilizado pelo governo
como modelo teorico para garantir a seguridade social. Aqui, as receitas fiscais sao
pagas como beneficios concomitantes e ndo sdo acumuladas, quando a geragéo
inativa de trabalhadores se aposentar, os beneficios dependerdo do pagamento de
impostos dos que estiverem ativos. Ja no segundo sistema, cada trabalhador
economiza recursos, em uma conta prépria individual, o que permite diversificar o risco
entre os membros da mesma geracao, esse sistema vigora no Chile desde a reforma
de 1981. Assim, para Holland e Malaga (2018), a estrutura ideal seria combinar
beneficios pagos pelo governo (universais) com um teto relativamente baixo em
formato de distribuicéo, e mais contribui¢des individuais (privadas).

Seguindo outra linha de pensamento, Miller (2020) afirma que a adocdo de
previdéncia privada ndo seria uma boa alternativa, uma vez que este sistema néo é
redistributivo e ndo garante beneficios vitalicios. Em vez disso, aumentaria a
desigualdade entre os idosos e seria menos eficaz na reducédo da pobreza do que a
previdéncia social, portanto, ndo seria uma solucéo viavel.

Com o objetivo de diminuir as lacunas de gastos com servi¢cos publicos e
obtendo lucros éticos, novos mercados baseados na cobranca e negociacdo de
dividas estéo surgindo. Lavinas (2018) afirma que a financeiriza¢éo esta tornando nao
apenas o0s pobres cada vez mais dependentes de crédito e empréstimos, mas também
as classes meédias. Assim, ndo se tem mais estados de bem-estar social, mas sim
“‘estados de tarifa de divida”, j& que, em vez de consumir crédito para comprar
mercadorias ou servicos, as pessoas consumirdo divida. Portanto, estar e viver
endividado pode se tornar a norma, principalmente em tempos de politicas de
austeridade neoliberais, quando o governo busca cortar gastos.

Dréze e Khera (2017) analisam o caso da india e concluem que a expansao
dos programas de seguridade social, juntamente com o reconhecimento mais amplo
dos direitos econdmicos e sociais, trouxe uma importante contribuicdo para o bem-
estar humano. Ellery Jr. e Bugarin (2003) comprovaram empiricamente que o sistema
previdenciario PAYG, contribuird para a melhoria do bem-estar, que apresenta um

ganho de bem-estar em relagdo a um sistema totalmente financiado pela poupancga.
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Por esses motivos, assumir-se-a que a aposentadoria ird se comportar como
um sistema PAYG, e sera intermediada pelo governo, ao longo do ciclo de vida. O
governo intervém para evitar situacdes que se tornem socialmente insuportaveis,
como afirma Pasinetti (2012), seja por meio de gastos governamentais, seja por meio
da redistribuicdo de renda. Aqui, essa redistribuicdo sera feita via cobranca de
impostos, para a classe mais vulneravel, os trabalhadores inativos. Foley e Michl
(1999, p. 225) dizem: “Government taxes and transfers can have effects on the
allocation of resources if the taxes and transfers are linked to economic decision
variables”.

Assim, neste capitulo, lidar-se-4 com ciclo de vida. Nesses modelos, os
individuos vivem dois periodos, um quando jovem e ativo, e outro quando inativo. Além
disso, assume-se a existéncia de duas classes, capitalistas e trabalhadores, pois,
segundo Balestra e Baranzini (1971), as implicacdes ideais de um modelo com
agentes heterogéneos para a economia apresentam implicacdes convenientemente.
Isso evidencia que o comportamento de poupanca dos trabalhadores é irrelevante
para a determinacdo dos resultados, ou seja, eles ndo sao fortes o suficiente para
impactar no sistema. Na préoxima secéo, é mostrada uma visdo historica da teoria dos

ciclos de vida.
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3 PRINCIiPIOS DA TEORIA DE CICLO DE VIDA E ALGUMAS EXTENSOES

No inicio da década de 1950, Franco Modigliani, entre outros, desenvolveram
uma teoria assumindo que os individuos planejam seu comportamento do nivel de
consumo e poupanca, ao longo de seu ciclo de vida. Neste caminho, Baranzini (1991)
desenvolveu uma teoria da distribuicAo de riqueza, considerando a teoria
intergeracional e o motivo herangca. Seu modelo estabelece fundamentos
microecondmicos para a teoria do crescimento e distribuicdo com base na estrutura
pos-keynesiana. O objetivo seria justificar uma melhor alocacdo de recursos e
crescimento econémico. Assim, é possivel otimizar a utilidade dos agentes e verificar
seu comportamento ao longo do periodo. Em seu modelo, a economia é dividida entre
capitalistas e trabalhadores, onde a primeira classe recebe lucros e heranca, enquanto
a segunda recebe salarios. Varias extensdes de sua abordagem foram propostas.

Teixeira, Sugahara e Baranzini (2002) introduziram as atividades
governamentais ao modelo, considerando apenas o imposto sobre heranca. Em seu
artigo, eles mostraram como as transferéncias governamentais podem ser apoiadas
por micro fundamentacdes ortodoxas. Eles expandiram Baranzini (1991) em um
modelo de tempo discreto (dois periodos) que trata da acumulacdo de capital,
distribuicdo de renda e heranca intergeracional. Conclui-se que a inclusdo do
pressuposto das transferéncias é relativamente negativa para a participacdo dos
capitalistas no estoque total de capital. Portanto, a hipétese do ciclo de vida e o motivo
heranca sdo compativeis com as atividades governamentais basicas dentro de uma
estrutura pos-keynesiana. Baranzini, Benjuino e Teixeira (2003), também assumem
que tal tributo é integralmente repassado aos trabalhadores, que ndo deixam heranca
aos seus descendentes. Dentro deste trabalho, é possivel mostrar que o capital total,
assim como a poupanca total, ira se expandir.

Wei e Araujo (2009) fazem uma analise da tributagdo 6tima para capitalistas e
trabalhadores na abordagem de Baranzini, com o intuito de compreender o
comportamento das finangas publicas. Essa analise trata o lazer e a atividade da
classe trabalhadora, com o intuito de verificar em qual situacdo optar-se-ao por
trabalhar ou ndo. Outra conquista feita por eles é que, no longo prazo, a tributacéo do
capital tende a ser zero, e nesse caso o0 modelo é levado a verificar a equalizacéao
entre taxa de lucro e imposto de preferéncia intertemporal. Segundo eles, os

trabalhadores podem fornecer mais ou menos empregos dependendo da aliquota do
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imposto sobre os salarios. Eles concluem que a tributacdo dos trabalhadores néo
influencia a acumulacéo de capital.

Sugahara et al. (2016) buscaram conceber microfundamentos ortodoxos para
0 modelo macroecondmico com o governo. Para tanto, utilizaram a sobreposicéo de
geracbes com agentes heterogéneos e o modelo com governo para permitir que
ambas as classes (capitalista e trabalhadora) mantivessem um estoque de capital
intergeracional positivo. Além disso, incorporaram agentes representativos em
classes heterogéneas. O principal resultado de seu trabalho foram os efeitos da
tributacdo na distribuicdo da riqueza entre as classes. Eles também concluem um
efeito positivo sobre as taxas de juros, uma vez que, a presenca do governo aumenta
a participacéo da classe trabalhadora no estoque total de capital da economia. Vale
notar que se a disposicdo da classe trabalhadora em deixar heranca aos seus
descendentes é muito alta, eles podem desaparecer com a classe capitalista, levando
a eutanasia do capitalista.

Outra extensao foi projetada por Goées e Teixeira (2020) quando apresentam
uma abordagem alternativa ao modelo de Baranzini (1991), para o caso de tempo
continuo. Neste artigo, os autores, permitem o0 progresso técnico e diferencas
comportamentais entre capitalistas e trabalhadores. Aqui, ambas as classes podem
deixar e receber a heranca, dependendo de suas preferéncias. Os autores concluiram
gue a possibilidade de os trabalhadores deixarem heranca, neste caso, nao altera sua
distribuicdo funcional de renda. No entanto, altera seu consumo e estoque de capital
(evidéncia de seu motivo heranc¢a), ampliando o crescimento da economia. Portanto,
essas teorias ndo consideraram como a seguridade social pode impactar nos
resultados do sistema, que € um dos objetivos deste capitulo. Na proxima secao, sera

apresentada as configuracdes do modelo.
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4 CONFIGURAGOES DO MODELO

Uma caracteristica fundamental do modelo de crescimento neoclassico é que
eles admitem uma familia representativa para a analise da acumulacdo de capital.
Além disso, permite-nos estabelecer a equivaléncia entre problemas de equilibrio e
crescimento otimizado. No entanto, essa suposicdo ndo € adequada a medida que a
populacdo cresce, o que é 0 caso apresentado aqui. Isso ocorre, porgue,
principalmente as decisdes tomadas pela geracdo mais jovem afetardo os idosos.
Essas interacdes econbmicas ndo tém contrapartida no modelo de crescimento
neoclassico. Acemoglu (2009) afirma que esses modelos sao Uteis por varios motivos.
Primeiro, eles capturam a interacédo potencial de diferentes geracdes de individuos no
mercado. Em segundo lugar, eles fornecem uma alternativa tratavel aos modelos de
agentes representativos de horizonte infinito. Terceiro, algumas de suas principais
implicacbes sédo diferentes daquelas baseadas no modelo neoclassico de
crescimento, bem como da dinamica de acumulacéo de capital e consumo. A maneira
mais simples de relaxar a suposi¢cdo dos agentes representativos € realizada pela
introducéo de dois periodos.

Diferente do modelo neoclassico, Baranzini (1991) analisa a otimizacdo do
consumo por uma perspectiva da demanda efetiva, contudo, mantendo as
caracteristicas neoclassicas apresentadas acima. Para obter solu¢des analiticas, o
presente modelo, considera dois agentes, trabalhadores e capitalistas, os quais vivem
dois periodos, ativos e inativos, baseado na abordagem de Baranzini (1991, CAP. 6).
Os individuos séo adultos totalmente treinados em t = 0 quando comegam a ganhar
renda, seu periodo de atividade € de R anos e depois se aposentam. Cada individuo
morre com a idade T, desfrutando assim de T — R anos de aposentadoria. ISso permite
observar os efeitos de varios parametros como taxas de poupanca, tributacdo e
acumulacéo de capital em um modelo mais generalizado de ciclo de vida e distribuicdo
de renda e riqueza. Para ambos os individuos, o critério de escolha maximiza o valor

das utilidades de desconto:

Ue = fOTe_SCtUc[Cc(t)]dt = fOTe_‘Sct% [cc(t)]%at 1)
Uiy = J, e U [ei (Dlde = [ emwt = [efy ()] dt )

Uy = f;;r e Uy ey (0)]dt = f;e(”")t%[cﬁ,(t)]“dt 3)
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As equacdes (1) e (2) mostram, respectivamente, as func¢des de utilidade geral
dos capitalistas e dos trabalhadores ativos, que sdo afetadas negativamente pela
preferéncia intertemporal pura de cada classe. Essas fun¢gbes sao do tipo Constant
Relative Risk Aversion (CRRA). A equacao (3) é a utilidade dos trabalhadores
aposentados e, como esses trabalhadores ndo deixam heranca, eles ndo séo
impactados pela preferéncia intertemporal pura. Como o PAYG representa a
transferéncia de renda dos capitalistas e trabalhadores ativos para os aposentados, a
taxa de crescimento da populacéo afeta o nivel de seu consumo. Cada classe tem

seu consumo definido como:

ce(t) = c(0)e%%et = ko(r — gzc)%e‘géct (4)
cl(®) = cA0)e e’ N
ay(t) = c,f,(R)engfvt

(6)
onde: g;, = g; gep = %; 9ep = ;%‘l

As equacbes (4), (5) e (6) representam, respectivamente, o consumo dos
capitalistas, trabalhadores ativos e aposentados. A semelhanca entre esta abordagem
e Goes e Teixeira (2020) é a consideracédo de diferentes taxas de crescimento do
consumo. A primeira para os capitalistas, a segunda para os trabalhadores ativos e a
Gltima para os trabalhadores aposentados. Contudo, este modelo difere de Baranzini
(1991) e Goes e Teixeira (2020) por considerar mercados imperfeitos, isso é; i < r.
Seguindo Rust e Phelan (1997), a imperfeicdo dos mercados é condi¢cdo necessaria
para que a Previdéncia Social tenha um efeito comportamental significativo, pois se
os individuos tivessem acesso a um mercado perfeitos, poderiam projetar sua propria
aposentadoria ideal. Sendo, i a taxa de juros de deposito, que apenas garante aos
trabalhadores uma pequena poupanca para transferir a renda do periodo ativo para o

periodo aposentado. Assim, pode-se garantir que a contribuicdo funcione como um
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sistema de seguridade social e ndo apenas como um processo de transferéncia de
renda. Aqui, o governo funciona repassando a tributacdo para a classe mais
vulneravel, assim como no modelo de Steedman (1972), porém, diferente dele a
classe mais vulneravel aqui sdo apenas os trabalhadores inativos. Sendo assim, o

consumo desta classe sera:

cB(6) = [(1 + Mitrk (O + twlw + ikfy (O} + k] (7)

A equacéo (7) mostra a renda transferida de capitalistas e trabalhadores ativos
para trabalhadores aposentados. Essa equacdo é a definicdo do processo PAYG,
onde a geragdo mais jovem deixa uma parte de sua renda para os mais velhos. Essa
férmula difere do modelo original apresentado por Baranzini (1991), bem como, por
suas extensfes como Teixeira, Sugahara e Baranzini (2002), Wei e Araujo (2009),
Sugahara et al. (2016) e Gées e Teixeira (2020). Essa equacdo garante o minimo de
sobrevivéncia, uma vez que, mesmo exogenamente, 0 governo pode impor um valor
minimo para cada tributacdo, para garantir pelo menos o mesmo nivel de consumo
dos trabalhadores ativos. Nesse caso, tem-se a garantia de que a mobilidade de
classe se mantém, e os aposentados nao deterioram seu consumo. A maximizacdo

das utilidades € sujeita as restricbes de variagcbes do estoque de capital, definidas

Ccomo.

kc =1 —to)rke —c¢ (8)
kfy = (1 — tw)(w + ikfy) — cff 9)
kS = (U +m{tork, + twlw + ikfy (D1} + kf, — & (0)

(10)

As formulas (8) e (9) definem a receita do setor publico tributando os
rendimentos e garante aos trabalhadores a distribuicéo de renda pessoal em R. Essas
equagbes mostram o0 comportamento de cada estoque de capital (funcdes
poupanca/investimento). Os tributos aqui tratados séo diretos e sobre a renda, além
disso, funcionam como mecanismo previdenciario, descontado a heranca. A equacao
(10) representa o comportamento do estoque de capital para os aposentados, que
sera composto pela soma da renda proveniente do PAYG e um valor fixo investido
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guando eram ativos, descontado o consumo. Observe que, como a forca de trabalho
esta variando no tempo, a renda proveniente do PAYG depende do nivel da taxa de
crescimento populacional.

Conforme proposto por Kaldor (1955-6), a tributacdo é aplicada como um
imposto pessoal no nivel das familias, com aliquotas progressivas aplicaveis ao
consumo agregado. Isso permite o financiamento da previdéncia social, transferindo
parte da renda arrecadada pela acumulacéo de capital para a classe mais vulneravel,
os trabalhadores inativos. A tributacdo dos capitalistas e dos trabalhadores mais
jovens trata-se de mecanismos de transferéncia de renda para a aposentadoria dos
trabalhadores idosos. Para Hicks (1999), os programas de seguro social sdo mais do
gue resultados convenientes de encontros particulares da classe trabalhadora com
outros poderes. Esses sdo direitos que cabem apenas a classe trabalhadora, o que
garante que essa classe se aposente. Ja que os capitalistas, ndo trabalham e vivem
do consumo da renda do capital, entdo eles ndo se aposentam. A partir dessas
equacdes, temos nosso sistema para analisar os efeitos da aposentadoria no modelo.
Esta analise é abordada na proxima se¢do usando o Principio do Maximo de

Pontryagin.
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5 MAXIMIZAGAO E CONTROLE OTIMO'

O controle 6timo € um conjunto de equacdes diferenciais que descrevem 0s
caminhos das variaveis de controle que minimizam ou maximizam a funcéo objetivo.
Para a solucdo, sdo consideradas a funcédo objetivo (0 que se quer maximizar), as
equacdes que modelam a dindmica do problema em cada instante de tempo e as
restricbes do problema. Um importante resultado na teoria do controle 6timo é o
"Principio do Maximo" (desenvolvido por Pontryangin, 1987), que é um resultado
fundamental para obter a solucdo 6tima de um problema desse tipo. Estas séo
condicBes de otimizacdo necessarias. Através deste resultado, tém-se um método de
encontrar candidatos para controles 6timos por meio das condi¢cdes necessarias, tais
como em problemas dinamicos de otimizacdo. Segundo Goes e Teixeira (2020), 0 uso
de técnicas de otimizacdo dinamica, em particular o Principio Maximo de Pontryagin,
permite a otimizacdo do comportamento dos agentes.

Na economia, lida-se com o principio da racionalidade, apresentado pela
primeira vez por Turgot (1766) e estruturado como um axioma microecondmico por
Walras (1874). Ele apresentou que todos os agentes (capitalistas e trabalhadores)
buscam maximizar suas utilidades. Segundo Dorfman (1969), as equacdes basicas
do principio do maximo séo as formas limite das condi¢cdes necessarias de primeira
ordem para um maximo aplicado ao mesmo problema. Além disso, ele afirma "the
same results deduced from the more familiar method of maximizing subject to a finite
number of constraints” (Dorfman, 1969, p.827). A abordagem usada aqui € mostrada

no capitulo 4 por Léonard e Long (1992), que segue as ordens acima:

1° - Determine as fungdes objetivo e suas restri¢coes.

2° - Construa o Hamiltoniano que sera otimizado.

3° - Defina cada condigédo de primeira ordem entre o Hamiltoniano e as variaveis de
estado e de co-estado.

4° - Aplique o principio maximo.

Proposicéo 1 - O processo de aposentadoria PAYG depende da quantidade de renda

dos capitalistas e trabalhadores e da taxa de crescimento da populagcéo. A receita do

1 As manipulagdes matematicas encontram-se no Apéndice 1 ao final da dissertagéo.
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governo veio da tributacdo direta sobre rendimentos, que € repassada aos
trabalhadores aposentados. Nesse sentido, considera-se os sistemas (c¢.k.), (¢iy, kiy),
e (¢&,k%). Nas formulas dinamicas, deve-se definir a solugéo 6tima para cada classe.
Prova: Este problema se sustenta em um problema de maximizacdo. As fungbes de
consumo determinam a funcéo utilidade (funcdo objetivo), e as restricdbes sdo as

variacfes do estoque de capital. Primeiro, o problema do capitalista sera:

MaxU, = fOTe“Sct%[cC(t)]adt

Sujeito a: ke = (1 — t)rkc(t) — cc(t)

Assim, é possivel estruturar o hamiltoniano, sendo ele a utilidade desta classe,
somado o custo de oportunidade de se variar o estoque de capital:

He = e7%ct 2 [c(D]® + 44 [(1 — toIrke () — co(8)]

Aplicando a condicao de primeira ordem, chega-se aos seguintes resultados:

d 1 _ 1 —
a:(ct) =cc() e 0t — 2, =0 > A, = c.(t)¥ e 0t
. 2
MO =50 = -1~ t)r
. d
e (£) = =2 = (1 — to)rke(t) — cc(t)

A

Aplicando o Principio do Maximo de Pontryagin, encontra-se as equacgdes de

trajetdria do capital e do consumo dos capitalistas.

- () )
(11)
ce® = -t

(12)

1—eR(-1)

)) (r — g&. )koe%%et

1—eT(ng_r
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A equacdao (11) depende do nivel da heranca, mas este resultado néao € afetado
pela tributacdo. Este resultado difere do encontrado por Goes e Teixeira (2020), no
caso deles, o estoque de capital cresce exponencialmente em relacdo a taxa de
crescimento do consumo e a taxa lucro, enquanto neste caso cresce apenas em
relacdo a taxa de crescimento do consumo. A equacao (12) é afetada direta e
negativamente pela tributacéo, transferindo parte do consumo para os aposentados,
neste caso, a Unica diferenca em relacdo ha Goes e Teixeira (2020), é a tributacao.
Deve-se ressaltar que a tributacao inicialmente s6 aparece na férmula de acumulagéo
de capital (a restricao), porém, em condicao de equilibrio tem-se uma compresséao do

dc(t)

e < O] para garantir a aposentadoria. Analiticamente
C

consumo dos capitalistas [

falando, a transferéncia de renda veio do consumo e ndo do capital total. Portanto,
como o estoque de capital esta aumentando, isso ndo significa um prejuizo para os

capitalistas. Para os trabalhadores ativos, o problema é:

MaxUjy = fOR e‘5wt§[cﬁ,(t)]adt

Sujeito a: kfy = (1 — ty)[w + ikiy ()] — iy ()
Construindo o Hamiltoniano, tem-se:
Hify = et~ [cih (£)]% + e = [cff (D]® + A [(1 — tw) (w + ikiy (1)) — ciy (£)]

Aplicando a condicao de primeira ordem:

dH{y
aciy(t)

=0=e Wwic/(t)* 1 -1,

_ dH{y 1 .
Ay, = DO (A —ty)i

: dH{y .
ki = T2 = (1= tw) (W + ikily) = iy ()
Assim é possivel chegar na trajetoria do estoque de capital e consumo dos

trabalhadores ativos:
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1

KA = Swe Swtli-a  wye™t
w = [— -

(A-ty)il® i
(13)
1 1
iy (" = [ = [
(14)

A equacédo (13) é o estoque de capital do trabalhador ativo e, diferentemente
do capitalista, agora a tributacéo afeta este valor. Wei e Araudjo (2009) concluem que
a tributacdo do salario ndo afeta a acumulacao de capital, porém, neste modelo sera

afetado [ > 0] Este resultado difere do encontrado por Gées e Teixeira (2020),

mostrando que o impacto tributario reestruturou todas as formulas. A mesma diferenca
€ apresentada em (14), que mostra uma relacdo positiva entre a tributacdo do

Cw(t)

trabalhador e o consumo [ > 0], refletindo o aumento do consumo e do estoque

de capital dos trabalhadores ativos. Por fim, o problema dos trabalhadores

aposentados é:

MaxUg = f;e(””)t%[cﬁ,(t)]“dt

Sujeito a: k& = (1 + n){tork. + tww + ik (O]} + k&, — c& (0)
O Hamiltoniano desta classe sera:

H = eGEL[ef (1% + A3[(1 + {trke() + twlw + iy (D) + &y — (0]

Aplicando a condicao de primeira ordem:

OHWY o _ _(1+m)t R (1\a—1
3O =0=e () — 25

oHE,
kR ()

/‘1.3:_
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. R TR
kfy = 20 = (1 + m{terke(t) + twlw + ik, (T} + kfy, — e ()
3

Assim, encontra-se a trajetdria de consumo dos trabalhadores aposentados:

B ()" = (1 + )tk () + ty[w + ikih ()]} + kY
(15)

A equacdo (15) mostra o consumo dos aposentados em equilibrio. E
interessante que a taxa de crescimento da populacdo afeta esse equilibrio, cuja
conclusdo serve para apresentar a robustez do sistema PAYG. Como o0s
trabalhadores poupam parte de sua renda quando sdo ativos, o valor poupado seré
consumido quando forem aposentados. Além disto, como essa classe ndo deixa
heranca, seu estoque de capital ao final do periodo T serd 0. A proxima secao

apresenta as consideracdes finais.
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6 CONSIDERAGOES FINAIS

Esse capitulo contribui em trés aspectos:

() Foi estendido o modelo de Baranzini (1991, CAP. 6) sobre o aspecto de
mercados imperfeitos e uma nova funcdo de consumo dos capitalistas,
trabalhadores ativos e trabalhadores aposentados. Considerou-se a
tributacdo direta e sobre a renda dos capitalistas e trabalhadores ativos.
Aqui, foram mostradas trés taxas diferentes de crescimento do consumo,
uma vez que o0s capitalistas e os trabalhadores terdo taxas de juros
diferentes. Nesse sentido, com essas novas premissas, estruturou-se um
sistema que possibilitou a anélise do comportamento da distribuicdo de
renda pessoal

(I Considerando a nova formulacéo, foi possivel aplicar o Principio do
Maximo de Pontryagin, para definir o estoque de capital e consumo étimos
para cada classe. Assim, comprovou-se 0 impacto da taxa de crescimento
populacional no consumo dos aposentados, 0 que garante a robustez do
sistema PAYG.

(1) Construiu-se, do inicio ao fim deste capitulo, um debate historico e

tedrico em torno do tema previdenciario.

Para concluir, os resultados obtidos no presente capitulo avancam a literatura
econdbmica. No entanto, ainda existem questdes analiticas consideraveis a serem

tratadas, como uma analise empirica ou a condicao de estabilidade do modelo.
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CAPITULO 2

O SISTEMA PAYG EM UM MODELO DE CICLO DE VIDA: UMA VISAO POS-
KEYNESIANA?

1 INTRODUGAO

"The management of part of the value of labour power cannot then be assumed by
either of the parties concerned, the capitalists and the workers: if one or the other
does so, it risks introducing class practices which may contradict the objective of

assistance or that of social security (for example financial speculation by the bosses,
or the use of relief funds to support workers' struggles)"

(de Brunhoff, S. Etat et Capital, 1982, p. 23.)

O objetivo deste capitulo € mostrar como o sistema previdenciario PAYG
impacta na distribuicio de renda. O debate em torno da seguridade social
recentemente tem se tornado um tema relevante. Nas economias em
desenvolvimento, o modelo previdenciario pode representar um grave problema
estrutural para as contas publicas, isso é causado pelo desequilibrio financeiro do
sistema, que se manifesta quando a receita é menor que a despesa. Esse problema
caracteriza a crise do sistema previdenciario, que decorre de varios motivos, como
por exemplo, a mudanc¢a demografica, mudanca no mercado de trabalho e outros.

Desde Harrod (1948), com a discusséo de “hump saving”, foi reconhecida a
importancia de poupar durante os anos de trabalho para consumo durante a
aposentadoria. Segundo Diamond (1977), é necessario compreender as razfes que
justificam a existéncia dos sistemas de seguranca social. Uma das raz0es para isso,
seria a possibilidade de implementac&o de politicas publicas de natureza distributiva.
A previdéncia social, quando considerada uma visao pds-keynesiana, apresentam
mecanismos de redistribuicdo de renda.

Os planos de previdéncia publica geralmente seguem o modelo PAYG que tem
beneficios definidos e é financiado por meio de impostos. Nesses planos de
previdéncia, 0s pagamentos aos aposentados sao financiados diretamente pelas
contribuigdes dos atuais trabalhadores/contribuintes, conforme aponta Aaron (2010).

2 Uma vez que tratam de artigos independentes, a numeragado desse artigo reinicia.
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Esse sistema € utilizado pelo governo como método tedrico para garantir a seguridade
social, onde as receitas sdo pagas como beneficios concomitantes e nédo séo
acumuladas. Sendo assim, quando a geracao atual de trabalhadores aposentar, 0os
beneficios dependerdo do pagamento de impostos dos que estiveram ativos.

A principal contribuicdo deste capitulo € entregar um modelo considerando
duas classes (trabalhadores e capitalistas), ciclo de vida (um periodo ativo e outro
inativo), o sistema PAYG e mercados imperfeitos. Aqui a receita publica € usada como
transferéncia de renda dos capitalistas e trabalhadores mais jovens para os
trabalhadores aposentados. Este sistema foi apresentado por Heijdra e Ploeg (2002,
CAP. 17) e Acemoglu (2009, CAP. 9) onde o trabalhador ativo suporta a penséo do
aposentado a0 mesmo tempo, para que haja uma transferéncia de recursos dos
jovens para os idosos em cada periodo. Assim, o mecanismo de transferéncia de
renda (considerando as atividades governamentais), ajusta os valores recebidos e
transferidos sem perda de recursos.

Este capitulo sera dividido em 4 secdes, além desta introdugdo. A proxima
secdo falara sobre as hipoteses do modelo a ser desenvolvido, passando para a
otimizacao do problema. Na terceira secéo, sera apresentada a agregacédo do modelo

e, por fim, na quarta secéo, serdo apresentadas as conclusdes do capitulo.



34

2 CONFIGURAGOES DO MODELO

O objetivo principal deste capitulo é analisar como o sistema PAYG afeta a
distribuicdo de renda em um modelo com agentes heterogéneos (capitalistas e
trabalhadores) e friccdo nos mercados de capitais (diferentes taxas de juros para cada
classe). Para isso, baseia-se esta extensdo em Baranzini (1991, CAP. 6), quando trata
de um modelo intergeracional continuo, porém, diferentemente dele, neste modelo
trata de mercados imperfeitos

A hipotese assumida para os trabalhadores é que essa classe receba salario
liguido de contribuicdo previdenciaria (1 —t,,)w(t), ndo deixa legado, mas podem
participar dos mercados de capitais para suavizar o consumo ao longo do tempo, além
disso, sdo a Unica classe a receber beneficios previdenciarios b quando aposentados.
Embora os capitalistas sejam apenas rentistas, eles pagam contribuicdo
previdenciaria (1 — t.)rk, enquanto ativos e recebem k.(0) = k, e deixam k.(R) =

koe™ n = g + m representando a taxa de crescimento natural da economia. Assume-

se o equilibrio de Harrod dado por §=n=g+m, onde s=§, v=§

, e Y=

min {Z; AN, }.

Para obter solucdes analiticas explicitas, considera-se um modelo de dois
periodos, baseado na abordagem de Baranzini (1991, CAP 6). Os individuos séo
adultos totalmente treinados em t = 0 quando comec¢am a ganhar renda, seu periodo
de atividade € de R anos e depois se aposentam. Cada individuo morre com a idade
T, desfrutando assim de T — R anos de aposentadoria. ISso permite observar os
efeitos de varios parametros, como as taxas de poupanca, tributacdo e acumulacao
de capital em um modelo de ciclo de vida mais generalizado de distribuicdo de renda
e rigueza. Para ambos os individuos o critério de escolha maximiza o valor das

utilidades de desconto, pois os individuos buscam maximizar seu consumo, sao eles:

U; = fOTe‘&u[ci(t)]dt

(1)
Com: ufe;(8)] = < [:(D)]*, a < 1.
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u(.) é estritamente crescente e estritamente cdncava, além disso, satisfaz a
condicao de Inada (suposi¢cdes sobre a forma de uma funcéo de producéo que garante
a estabilidade de uma trajetéria de crescimento econémico — Inada, 1963). A equacéo
(1) mostra a funcdo de utilidade, que é afetada negativamente pela preferéncia
intertemporal pura, ou seja, a decisdo do agente entre consumir agora ou deixar para
depois.

Assim como Steedman (1972), assume-se que 0O governo opera com um
orcamento equilibrado. O agente governamental utiliza mecanismos de tributacéo
para transferir renda para a classe mais vulneravel, neste caso, apenas para 0s
trabalhadores aposentados. Para Hicks (1999) os programas de seguro social séo
direitos da classe trabalhadora, que faz com que apenas essa classe se aposente,
mesmo que ambas as classes ativas paguem impostos previdenciarios. Como o0s
capitalistas nao trabalham e vivem do consumo da renda do capital, eles nédo se
aposentam.

Para garantir que a tributacdo funcione como um sistema de seguranca social
e ndo apenas como um processo de transferéncia de renda, assume-se a presenca
de assimetria de informacdes e custos de transacao, triagem e monitoramento. Assim,
ataxade juros (r) é exdgena, os capitalistas tém pleno acesso a mercados de capitais
perfeitos e os trabalhadores enfrentam uma menor taxa de juros de deposito (i). Essa
suposicdo (mercados de capitais imperfeitos), garante aos trabalhadores uma
pequena poupanca para transferir a renda do tempo de atividade para o tempo de
aposentadoria. Uma vez definidas as hipéteses do modelo, o problema dos

trabalhadores é:

T 1
maxf e % —[c, (D)]%dt
o a

s.a: [ wo(1—t,)e™ — ¢, (O]le~%dt + [ [b(t) — ¢, (D]e dt = 0 2)

A equacéo (2) mostra a restricdo orgamentaria dos trabalhadores, ela é dividida
em dois periodos, um quando estdo ativos e outro quando estdo aposentados. A
primeira parte da equacdo € seu or¢camento, composta pelo seu salério liquido,

retirada a parcela de impostos e o que € consumido, no segundo periodo eles recebem
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os beneficios da aposentadoria, observe que a taxa juros do depdsito impacta a

restricdo orcamentaria dos trabalhadores. O problema dos capitalistas é:

T 1
maxf e 9t —[c.(t)]%dt
0 a

sa foT Cc(t)e—r(l—tc)tdt _ ko(l _ e[n—r(l—tc)]R) =0 (3)

Onde r(1 —t.) é a taxa de juros alcancada para os capitalistas (liquida de
impostos previdenciarios), além disso, assume-se: r(1—t.) >n. A equacdo (3)
mostra a restricdo orcamentaria dos capitalistas, que mantém seu padréo de consumo
durante todo o periodo, pois ndo se aposentam. Nesse sentido, sua restricdo se dara
pelo consumo menos o0 que deixam como heranca para a proxima geracdo. Tendo
definido o problema de maximizac&o para cada classe, pode-se agora passar para a

otimizagdo do problema.
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3 PROBLEMA DE OTIMIZACAO?

Segundo Santos e Marcelos (2015), os problemas de otimizag&o, tém como
objetivo maximizar ou minimizar uma fungéo sujeita a uma restricdo. Sdo chamados
de problemas de otimizacdo pelo fato de que as solucbes encontradas com esta
técnica sdo as melhores possiveis para cada caso, ou seja, resolver estes problemas
com as técnicas de maximos e minimos significa encontrar a solu¢éo 6tima para eles.
O método utilizado aqui € o mesmo apresentado por Baranzini (1991, CAP. 6). As

condic@es ideais dos trabalhadores séo:

w'[ey, (0)] = e~ u'[c,, (D)]e™

(i-6)t
cw(0) = e a-17¢, (t)

cw(®) = ¢,y (0)ed™ (4)

Esta equacdo ndo admitiu um valor nulo para o consumo inicial dos

trabalhadores, uma vez que, se for assumido c,,(0) = 0 a trajetoria de consumo nao
R ) : .
existira; g* = ;_—a representam taxa de crescimento do consumo dos trabalhadores. E

necessario analisar as duas condi¢cfes seguintes para a "taxa de juros de depésito
liquido", representada por i—4: se i—& >0 a remuneracdo do capital dos
trabalhadores garante um valor de renda sustentavel ao trabalhador ativo; se i — § <

0 tem-se que o consumo dos trabalhadores sera prejudicado. Substituindo (4) em (1):

j [wo(1 - t,)e™ — ¢, (0)ed t|e~itdt + J [b(t) — ¢, (0)ed t]e~dt = 0
0 R

O primeiro termo indo de 0 a R, representa o periodo ativo, ele € positivo, e
pode ser interpretado como poupanca liquida do trabalhador. O segundotermoR a T,
€ o periodo aposentado, que tem que ser simetricamente negativo, pois caracteriza a

despoupanca liquida, j& que este modelo ndo admite a acumulacdo de capital dos

trabalhadores. Pode-se representar f; b(t)e~*dt = B,(t) como o valor presente dos

3 As manipulagGes matematicas podem ser encontradas no Apéndice 2 ao final da dissertacao
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beneficios previdenciérios da geracdo t. Fazendo as manipulagbes mateméticas, é

possivel chegar ao consumo dos trabalhadores:

e (®) = {urot = ) [ [FE5m] + [m] B e ®)

A equacao (5) mostra que o consumo é afetado positivamente pelo valor
presente dos beneficios previdenciarios, provando que o PAYG aumentara o0 consumo
dos trabalhadores. Definida a equacéo de consumo, para analisar as propriedades de

¢, (0) sera feita a diferenciacéo parcial em relacéo aos parametros individuais®*:

dcy, (0)
dty

<0

Como Baranzini (1991) e Gobes e Teixeira (2020), ndo consideraram a
tributacdo, ndo é possivel comparar esse resultado. Essa derivacdo mostra que o
consumo inicial dos trabalhadores e a tributacdo sobre os salarios tém uma relacéo
negativa, ou seja, um aumento na tributacdo sobre os salarios diminuira o consumo
inicial dessa classe. Esse resultado é esperado, pois quanto maior a tributagéo, menor
sera a renda liquida disponivel para consumo, o que concorda com os resultados de
Wei e Araujo (2009).

dcw(0)
a8y ()

> 0

Um aumento no valor presente dos beneficios previdenciarios da geracao t
aumentara o consumo inicial dos trabalhadores. Esse resultado esta de acordo com o
gue foi observado na literatura, os trabalhadores no primeiro peridio irdo antecipar seu

consumo, pois no segundo periodo eles irdo receber o beneficio.

dcy,(0)
dam

>0

4 As derivadas podem ser encontradas no apéndice 3 ao final da dissertacao.
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Essa derivada nao é feita por Goes e Teixeira (2020), porém, este resultado
concorda com o de Baranzini (1991), ou seja, a medida que m aumenta, a renda
disponivel dos trabalhadores também aumenta, de modo que o consumo inicial

aumenta.

Lw®
dg
Este resultado concorda com Goées e Teixeira (2020), o consumo inicial do
trabalhador é uma funcéo crescente de sua taxa de crescimento do consumo. Entéo,
guanto maior € a taxa de crescimento do consumo, maior o consumo inicial exigido

pelo trabalhador, este resultado esta4 de acordo com as expectativas.

ch-(O) <0
di

Branzini (1991) e Gées e Teixeira (2020) ndo abordaram tal derivacao. Porém,
de acordo com a derivada nota-se que o consumo dos trabalhadores tem uma relacao
negativa com a taxa de juros de depdsito, ou seja, quanto maior a taxa de juros, menor
sera o consumo inicial. A l6gica por tras deste raciocinio € relativamente simples, taxas

de juros de depdsito mais baixas impulsionam o consumo.

dcw(0)
daé

>0

Este resultado concorda com Baranzini (1991) e Goes e Teixeira (2020), o
consumo inicial dos trabalhadores € uma fungéo crescente de sua taxa de desconto
intertemporal. Assim, quanto maior for a taxa de desconto intertemporal dos
trabalhadores, maior serd o consumo inicial exigido, isso porque um aumento de §

desencoraja a poupanca.

dcw(0)
ar

>0

Este resultado estd de acordo com Goées e Teixeira (2020), quanto maior o

horizonte de tempo, maior o consumo inicial exigido pelos trabalhadores, mas esse
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resultado difere de Baranzini (1991). O processo para encontrar a condi¢cao 6tima dos

capitalistas € o mesmo dos trabalhadores, ou seja:
c.(t) = c.(0)ed" (6)

Esta equacao ndo admite um valor nulo para o consumo capitalista inicial, uma

vez que, se for assumido c¢.(0) = 0 a trajetoria de consumo ndo existira; g = %
representam taxa de crescimento do consumo dos capitalistas. E necessario analisar
as duas condi¢cdes seguintes para a "taxa de juros liquida", representada por
r(1—t.) — &: se ela for maior que zero, a remuneracdo de capital dos capitalistas
garante um valor de renda sustentavel; se for menor que zero, o consumo dos

capitalistas sera prejudicado. Substituindo (6) em (3):
T
f CC(O)egt e—r(l—tc)tdt _ ko(l _ e[n_r(l_tc)]R) -0
0

Como os capitalistas mantém seu consumo constante ao longo de sua vida,
uma vez que essa classe nao se aposenta, consequentemente nao recebe beneficio
social, entdo sua utilidade vai de 0 a T. A restricdo orcamentéaria representada pela
integral acima mostra o ciclo de vida de cada capitalista. O primeiro termo desta
equacao é a evolugcdo do consumo no tempo t, e 0 segundo termo € o estoque de
capital herdado no tempo 0 somado ao estoque de capital deixado e assim por diante.
Fazendo a manipulacdo matemética, tem-se:

1— e[n—r(l—tc)]R

1 elo—ra-tolt

cc(0) =ko[r(1—t.) — 4]

De (6):

1—eln-r(@-to)IR

cc(®) =kolr(1 —t) — gl —p=a—or e’" (7)

A equacéo (7) mostra o consumo dos capitalistas, que € dado pelo estoque de

capital, tributacdo descontada e taxa de crescimento do consumo desta classe. Este
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resultado se refere a Baranzini (1991) e Goées e Teixeira (2020), porém, agora
considerando o impacto da tributacdo. Caso a taxa de juros seja maior que a taxa de
desconto intertemporal, entdo o consumo dos rentistas também sera uma funcao
crescente do tempo. Encontrado o consumo dos capitalistas, € possivel fazer a

diferenciacéo parcial em relacdo aos parametros individuais:

dcc(0)
dtc

<0

Como os capitalistas s6 pagam impostos e ndo recebem beneficios, essa
relacdo estd de acordo com as expectativas. Isso acontece porque ao pagar a
tributacdo, sua renda liquida torna-se menor, consequentemente eles consumirédo
menos nesse periodo, ja que os capitalistas ndo receberdo nenhum beneficio quando

forem mais velhos.

dcc(0) >0
dn

O consumo tem uma relagédo positiva com a taxa de crescimento natural da
economia, esse resultado difere de Baranzini (1991). No entanto, € de se esperar que
os dois tenham uma relagéo positiva, pois a renda dos capitalistas vem dos lucros, e

como afirma Marx (1984), o capitalista dita o ritmo de crescimento da economia. Além

disso, esse resultado esta de acordo com Pasinetti (1962), o qual define §= Z ou

Sc
seja, um aumento de n aumenta o lucro, tornando a renda do capitalista maior,

portanto, aumenta o consumo desta classe.

dcc(0)

15 >0

Este resultado esta de acordo com Baranzini (1991) e Gées e Teixeira (2020),
o consumo inicial do capitalista é uma fungéo crescente de sua taxa de desconto
intertemporal. Assim, quanto maior a taxa de desconto intertemporal, maior € o

consumo inicial exigido pelo rentista.

dcc(0)

o >0
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Assim como em Baranzini (1991), o aumento da taxa de juros tem um efeito
positivo sobre o consumo capitalista. Neste capitulo, os capitalistas auferem lucros
apenas de sua renda, a qual aumentara quando sua remuneracdo (taxa de lucro)
também aumentar. Além disso, seu consumo, coeteris paribus, também aumenta, pois

existe uma relacéo positiva entre renda e consumo.

dcc(0)
ag

>0

Como a teoria mostra, fica claro que a taxa de crescimento do consumo € o

consumo inicial tém relacdes positivas, isso € comprovado a partir desta derivada.

dcc(0)
ar

<0

Assim como para Baranzini (1991) e Gées e Teixeira (2020), se considerado
um horizonte de tempo maior, entdo menor sera o consumo inicial exigido dos
capitalistas. Isso acontece porque aqui lida-se com um modelo de ciclo de vida de dois
periodos, entdo o agente deve escolher entre consumir agora ou deixar para o proximo
periodo.

Para encontrar os beneficios previdenciarios, tem-se que encontrar o
orcamento equilibrado do governo. O numero de trabalhadores vivos no tempo t é

e9T(1—e=97) edT(1-e"

T
dado por N,,(t) = N,, , ja para os capitalistas, N.(t) = N, 2 ). Aquelas

. - 9R(1—e—9R
pessoas que nao aposentam em t (ativos) sdo NZ(t) =N, %f), para 0s

A eIR(1-e~9R) o
trabalhadores, e N/ (t)=NcT, para 0s capitalistas. E as pessoas

Gl

aposentadas em t sdo apenas NZ(t) = N, , JA que s6 os trabalhadores se

aposentam. Agora € possivel definir os beneficios totais da seguridade social:

T
NwegR(e§—1> R —gR
N.,e9%(1—e—9
b()—,—= wee™ ¢, % + k. (t)t,

Noe9R(1-e~9R)

(8)
ApoOs algumas manipulacdes matematicas é possivel encontrar o beneficio da

seguridade social no tempo t:
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1

)

A partir da equacado (9) percebe-se que o aumento da expectativa de vida

b(t) =

{WoemTtW(l —e IR +rk (D)t NC(I};—;_QR)} 9)

diminui os beneficios previdenciarios, isso acontecera porque os aposentados viverao
mais. Portanto, eles usardo o beneficio por mais tempo, entdo esse beneficio sera
menor para compensar 0 aumento da expectativa de vida. O contrario é visto para o
periodo ativo de cada classe, um aumento de R também aumentara o beneficio, ja
que as classes estdo pagando impostos por mais tempo, o beneficio repassado
também sera maior, pois aqui lida-se com um governo que apenas repassa a
tributacdo. Essa equacdo também esta de acordo com o0 que se espera para a taxa
de crescimento populacional, um aumento dessa taxa aumentard o beneficio, pois no
sistema PAYG o0s jovens sao responsaveis pelo pagamento do beneficio dos
aposentados, uma relacéo inicial capitalistas/trabalhadores vivos no tempo t também
aumenta b(t). Além disso, um aumento no lucro dos capitalistas (rk.) também
aumentara o beneficio, pois os impostos dessa classe incidem sobre os lucros, uma
vez que estes sdo seus rendimentos. Na préoxima secdo apresentar-se-a o modelo

agregado.



44

4 AGREGAGAO DO MODELOS

O agregado refere-se a somas de comportamento individual em toda a
economia. Segundo Evans (1997) o objetivo da agregacdo é consolidar o
comportamento econdmico dos individuos em uma variavel logica simples, de modo
a permitir que um analista econdémico investigue os dados. Além disso, consolidar o
comportamento dos individuos limitara as complica¢des que podem surgir, permitindo
a formatacdo de um modelo mais preciso. Comecara definindo, para cada classe, o
consumo agregado, depois o0 estoque de capital agregado e pér fim a poupanca.

Primeiro, dos capitalistas:
T
C.(t) = f N_e™t=)c (t)dt
0

Portanto:

_1-e [n-r(1-tc)IR at

Cc(8) = Nee™ o [r(1 = t) = §l— o= @

(10)

A equacao (10) mostra que o consumo total dos capitalistas é definido pela
populacao inicial, evoluindo pela taxa de crescimento populacional e variando pelo
consumo marginal individual do capitalista. Como foi mostrado na sec¢éo anterior, 0

estoque de capital dos capitalistas é:

T

K.(t) = J N.e™k.(t —v)(v)dv
0

Portanto:

Cc(t)

Kc(t) =T’—Tl

S A agregacgdo matematica esta representada no Apéndice 4 ao final da dissertacéo.
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Substituindo a equacéao (10):

Nee™Dkolr(1-to)=g] 1=elTOTAR 5
p— 1_eli-ra—tolt

Kc(t) =
(11)

A equacéo (11) mostra o capital total dos capitalistas, o qual aumenta com seu
consumo, ja que eles sé recebem lucro é de se esperar que ambos cres¢am juntos.
Além disso, a taxa de juros afeta negativamente o capital total dos capitalistas. Para
encontrar a poupanca total dos capitalistas segue-se a mesma ideia de Baranzini
(1991), mas como este modelo considera a tributacdo impactando no lucro dos

capitalistas, a poupanca agregada dos capitalistas sera:
Sc(t) = ch(t)(l - tc) - Cc(t)
Substituindo a equacao (10)

1—eln-r(-t)IR oGt
1—elg-r(1-tlt ]

S.(8) = rk ()1 = t,) [1 + N etV g
(12)

A equacédo (12) mostra que quanto maior a tributacdo sobre os lucros dos
capitalistas, menor sua poupanca, iSso acontece porque 0s impostos arrecadados sao
repassados apenas aos trabalhadores aposentados, ja que os capitalistas nédo se

aposentam. Para os trabalhadores, tem-se:
T
C,(t) = f N, etV (t)dt
0

Portanto:

1— e(m Dt

Co(®) = Ne™ ™ {wo(1 = 1) [20] [=i=me] + [ Bo 0} e

(13)
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A equacéao (13) mostra que o consumo total dos trabalhadores é definido pela
populacdo inicial desta classe. Além disso, o valor presente dos beneficios
previdenciarios também aumenta o consumo total dos trabalhadores, mostrando o
impacto positivo da aposentadoria.

Como os trabalhadores usam todas as suas poupangas como consumo na hora
da aposentadoria, eles ndo tém acumulo de estoque de capital, logo, K, (T) = 0. Além
disso, os trabalhadores nédo recebem heranca no inicio do periodo, entédo K,,(0) = 0,
o que significa que K, (t) =S4 — CR =0. Nesse sentido, considerando que, 0s
trabalhadores mais jovens poupam para consumir quando aposentados, assim, eles
nao tiveram uma acumulacdo de capital, o que difere da formulacdo original de
Baranzini (1991) e Goes e Teixeira (2020). Esse resultado sé pode ser possivel porque
neste capitulo considera-se mercados imperfeitos.

A poupanca total dos trabalhadores € 0, pois a arrecadacdo dessa classe
durante o periodo ativo é utilizada quando inativo, e o que poupam quando inativos é

consumido no mesmo periodo. A proxima se¢do mostra as consideracdes finais.
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5 CONSIDERAGOES FINAIS

Este capitulo contribui para a literatura em dois aspectos:

() Expandiu-se o modelo de Baranzini (1991, CAP. 6), considerando o
sistema PAYG e mercados imperfeitos em um modelo de ciclo de vida
continuo. Tal sistema desenha o processo de aposentadoria justificando o
consumo dos trabalhadores mais velhos quando inativos. Esse processo
estd mais proximo da realidade, quando se considera os beneficios sociais
de controle governamental, a transferéncia de renda entre classes
(trabalhadores e capitalistas) e periodos (ativo e inativo), visando garantir o
bem-estar dos mais velhos nessa economia. Os resultados, em uma
perspectiva de longo prazo, aumentam todas as receitas.

(I Desenvolvido o modelo, os resultados mostram que o PAYG tem um
impacto positivo no consumo dos trabalhadores e considerando que a taxa
de lucro pode ser determinada pelo resultado de Steedman de 1972, assim:

r=- (1nt 52 tributacdo capitalista tem um efeito positivo sobre a renda
c\1™tc

capitalista. Nesse sentido, mesmo considerando que 0 consumo dos
capitalistas seja afetado negativamente pela tributacéo, o efeito real pode
ser anulado pelos efeitos sobre a taxa de lucro. Embora alguns debates
digam que o sistema PAYG deve ser prejudicial a economia, os resultados

mostrados aqui ndo refletem isso.

Para concluir, os resultados obtidos no presente artigo avangam a literatura
econbmica. No entanto, ainda existem questdes analiticas consideraveis a serem

tratadas.
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CAPITULO 3
SIMULACOES COMPUTACIONAIS CONSIDERANDO O PAYG

1 INTRODUGAO

O objetivo central deste capitulo é apresentar as simulacdes numeéricas para a
verificacdo do impacto do sistema PAYG em um modelo de gera¢des sobrepostas
(MGS), considerando agentes heterogéneos. Assim, sdo utlizados métodos
computacionais utilizando-se o software Octave. O MGS foi escolhido pois permite
examinar, em uma perspectiva intertemporal, os efeitos de variacdes tributarias sobre
varidveis como consumo, estoque de capital e bem-estar das diferentes geracdes.
Sendo assim, este modelo, é eficaz para analisar a politicas fiscais, uma vez que os
seus efeitos se estendem ao longo de varios periodos.

Samuelson (1958) e Diamond (1965) foram os pioneiros na apresentacdo do
MGS. O modelo apresentado por eles é micro fundamentado, ou seja, os individuos
maximizam sua utilidade como suporte tedrico para o estudo de como os agentes
impactam no crescimento econémico. Deste modo, torna possivel analisar as
implicacbes das decisfes individuais sobre as varidveis agregadas. Além disso,
representa-se a cada instante de tempo individuos em diferentes etapas de suas
vidas, aqui trata-se de duas geracodes, jovens e idosos.

Samuelson (1958) apresentou seu método previdenciario financeiro para
prever que cada geracdo de trabalhadores garantira uma renda segura quando
aposentados. Seu modelo considera uma melhor taxa interna de retorno sobre suas
contribuicdes previdenciarias quando comparado com um sistema de capitalizacao.
Véarios artigos apontaram que o MGS de dois periodos usado por Samuelson (1958)
nao pode explicar a dinAmica da taxa de juros de equilibrio no mundo real [ver Arthur
e McNicoll (1978), Keyfitz e Caswell (2005), Willis (1988), Lee e Yamagata (2003)].
Portanto, neste capitulo, considera-se mercados imperfeitos, uma vez que aqui lida-
se com assimetrias de informacgdes e os altos prémios ao risco.

Diamond (1965), desenvolve um modelo com o objetivo de examinar o
equilibrio competitivo de longo prazo em um modelo de crescimento e explorar 0s
efeitos sobre esse equilibrio da divida publica. O autor conclui que a divida interna
aumenta a taxa de juros, reduzindo a utilidade dos agentes no caso eficiente, mas o

efeito ndo é tao claro no caso ineficiente. Ja a divida externa, afasta a taxa de juros
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da taxa de crescimento, reduz a utilidade dos agentes no caso eficiente e pode eleva-
la ou reduzi-la no caso ineficiente. Por fim, a substituicdo da divida interna por externa,
eleva a taxa de juros, reduzindo a utilidade no caso eficiente, ao é capaz de eleva-la
ou reduzi-la no caso ineficiente. Diferentemente deste modelo, no presente capitulo,
trata-se de um governo operando com orcamento equilibrado.

Esse capitulo esta dividido em duas secfes além dessa introducdo. Sendo a
proxima secdo a apresentacdo da simulacdo computacional e seus resultados
essenciais, que confirmam a robustez do modelo do modelo PAYG e por fim as

consideracdes finais.
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2 O MODELO

O modelo aqui tratado, lida com agentes heterogéneos e geracoes
sobrepostas. Ou seja, tem-se dois agentes, 0s capitalistas e trabalhadores. Sendo que
a primeira classe aufere sua renda a partir dos lucros, recebem e deixam heranca e
pagam a contribuicdo previdenciaria, mesmo que ndo se aposentem. Ja a segunda
classe recebe salério liquido, paga a contribuicdo previdenciaria e ndo deixa legado.
Além disso, os individuos vivem dois periodos, um quando jovens (ativos) e outro
guando idosos (inativos), quando se aposentam e passam a receber o beneficio.

A transferéncia do beneficio previdenciario € feita pelo governo, que opera com
orcamento equilibrado e adota apenas a politica de previdéncia social a 14 PAYG.
Assim como em Steedman (1972), o governo utiliza mecanismos de tributacédo para
transferir renda para a classe mais vulneravel, enquanto para o autor essa classe séao
os trabalhadores, no presente capitulo, a classe mais vulneravel séo os trabalhadores

idosos. Na proxima subsecédo serdo mostrados os problemas de casa classe.

2.1 TRABALHADOR

Para o trabalhador o critério de escolha € maximizar o valor da utilidade. Como
este modelo trata de geracdes sobrepostas, a utilidade do trabalhador nascido em ¢,
sera composta pelo seu consumo em t, isso €, quando ativo (cI‘/,’,t), € 0 consumo em

- - 0 ) A .
t + 1, quando inativo (cy,,,), sendo que este sera impactado pela taxa de preferéncia
intertemporal (§), a qual representa a sua escolha entre consumir agora ou deixar para

0 proximo periodo.

Uw, = max E c,’,f,ta] +6 E cﬁ,ma]
1)

. 0 — . .0 — P
S.a. C{Vt + kWt+1 — Wt(l - twt)’ CWt+1 — (1 - lt+1)k{(/)vt+1 + bt+1

A equacao (1) representa a utilidade do trabalhador em t, como trata-se de
geracOes sobrepostas, ela serda composta pela soma das utilidades quando ativos e
inativos. A restricdo orcamentaria dos trabalhadores ativos sera composta pelos seus
salarios liquidos, que devem ser alocados entre consumo e estoque de capital. Como
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os trabalhadores ndo deixam heranca, no segundo periodo, quando inativos, eles irdo

consumir todo o estoque de capital e os beneficios.

2.2 CAPITALISTA

O problema do capitalista da geragdo t € maximizar uma funcdo de utilidade
representativa da classe, escolhendo em t o que ird consumir e deixar de heranca.
Sendo assim, a sua utilidade é dada pela maximizacdo do consumo dos capitalistas
ativos (c{t), somada a utilidade do capitalista, nascido em t, no periodo t + 1 (Uc,,,)
em deixar heranca para a proxima geragao (k,, ). A utilidade em t + 1 seraimpactada
pelo &, que representa o “altruismo” do capitalista. Seu problema é restringido por uma

restricdo orcamentaria estética representativa, isto é:

Uc, = max E cg“] +8(1+n)Ug,, (ke,,,)

(2)

s.aice + kCt+1(1 +n) = kCt + rt(l + tCt)kCt

A partir da equacdo (2), pode-se afirmar que o capitalista irA maximizar sua
funcao utilidade, levando em consideragao sua preferéncia de consumo intertemporal,
bem como sua vontade de deixar legados para seus descendentes. Como esta classe
deixa heranca, a sua restricdo orcamentdaria exige que a soma do consumo em t com
a heranca deixada para a proxima geragao deve ser igual a heranca recebida, somado
os rendimentos derivados dela. Ou seja, a heranca deixada para a proxima geracao
(kc,,,) deve ser igual a heranca recebida (k,). Além disso, assume-se r(1 —t.) >n,
essa condicdo é necessaria para que os capitalistas tenham um estoque de capital

positivo.
2.3 GOVERNO
Assume-se que 0 governo opera com or¢amento equilibrado em todo periodo.

Por se tratar de um sistema PAYG, os trabalhadores que estédo recebendo o beneficio

em t Sao o0s que nasceram em t — 1. Além disso, 0s gastos totais com beneficios para
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os trabalhadores aposentados em t, deve ser igual a receita do governo com

contribuicdo social dos trabalhadores e capitalistas ativos em t.

NWt—lbt = NWtthWt + thrtkcttct (3)
Twe _ Jer Y — @, entdo b, = (1 Qrk
=-—t=1+ne-*=0, entdo b, = ( +n)[wity, + Qreke,te, |-

Wt—1 Ct—1 w

Assumindo

O lado esquerdo da equacao (3) representa o total dos beneficios repassados
pelo governo. Ja lado direito mostra a arrecadacdo do governo, representada pela
soma entre o total arrecadado pelos tributos. Além disso, nessa simulacdo, foi
assumido que a relacdo entre capitalistas e trabalhadores se mantem constante no
tempo, Q =1, essa hipotese € gracas a suposicdo de que ambas as classes
apresentam a mesma taxa de crescimento populacional®. A préxima secdo mostra a

simulacdo numérica e os resultados.

6 O objetivo desse capitulo é de analise de equilibrio parcial. Desse modo, foi assumido Q = 1, ja este parametro
tem apenas efeito nas contas do governo. Vale ressaltar que em uma analise de equilibrio geral, Q afetaria pregos
e distribuicdo de renda.
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3 SIMULAGAO COMPUTACIONAL

Para analisar a trajetéria do MGS a partir do sistema PAYG, esta secdo
apresenta resultados gerados computacionalmente a partir do software Octave. Os
resultados apresentados aqui mostram o equilibrio parcial para cada classe, ou seja,
supdem-se precos fixos. Assim, é possivel estudar o equilibrio, a eficiéncia e comparar
0s resultados gerados. Esta hipotese simplificadora torna o modelo
consideravelmente mais acessivel.

E um requisito computacional que a funcdo objetivo possa ser representada
por um nuamero finito de parametros. Portanto, precisa-se aproximar a fungéo objetivo,
para que seja possivel implementar o algoritmo de iteragcdo em um computador. A
maneira simples de aproximar uma fungdo em um dominio continuo € representar a
funcdo original como um conjunto finito de pontos nas varidveis de controle e de

estado. Para construir o algoritmo, precisa-se:

1° — Defina o nimero de pontos grid (n), os limites inferior (K) e superior (K) do
espaco de estados e a tolerancia de erro ().

2° — Definir pontos grid {Ky, K5, ..., Ky, }-

3° — Definir um valor inicial da funcéo. Supfe-se que uma condicao inicial trivial seja
0.

4° — Atualizar a funcéo valor para o proximo periodo.

5° — Compare as funcdes de valores e calcule a distancia d. Se d > ¢, 0 erro nédo &
pequeno o suficiente, entdo atualiza-se a fungcao de valor e volte para o passo 4. Se
d < &, entdo encontra-se a fungéo de valor 6timo aproximada.

6° — Verifique se os limites do espaco de estados ndo séo vinculativos. Se os limites
do espaco de estado forem muito apertados, relaxe os limites e reinicie.

7° — Certifigue-se de que ¢ é pequeno o suficiente reduzindo ¢ e refazendo todo o
processo. Se a regra de decisdo Otima resultante for substancialmente diferente da
originalmente obtida, o ¢ inicial pode ser muito grande, entédo continue reduzindo até
gue os resultados sejam robustos.

8° — Certifique-se de quen, é grande o suficiente. Aumente n,. e refaca todo o

processo. Se a funcdo de valor resultante ou a regra de decisdo Otima for
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substancialmente diferente da original, o n. inicial pode ser muito pequeno, entéo

continue aumentando até que os resultados sejam robustos.

Os resultados sao:

Tabela 1 - Impacto da variacao tributaria

Variaveis -10% -5% - 3% + 3% + 5% +10%
CY (%) 7,2904 3,6452 2,18712 | -2,18712 |-3,6452 -7,22965
Co (%) 7,23078 |3,61539 |2,16923 |-2,16923 |-3,61539 |-7,32117
K, (%) 51,9481 | 25,974 15,5844 | -15,5844 | -25,974 -52,5974
WE,, (%) 3,56951 | 1,8004 1,08409 |-1,09597 |-1,83342 |-3,70173
Cc (%) -1,39613 | - - 0,418838 | 0,698063 | 1,33018
0,698063 | 0,418838
K¢ (%) 1,8392 0,919601 | 0,55176 |-0,55176 |- -1,81293
0,919601
WE.(%) 2,56981 | 1,27621 | 0,763745 | - -1,25929 | -2,49045
0,757564

Elaborado pelos autores

Na Tabela 1, fica evidente que os trabalhadores sdo mais severamente
impactados pela variagdo da tributagdo. Nesse sentido, tendem a suavizar seu
consumo, além disso, é possivel notar que, em caso de maior tributacdo nos salarios,
menor serd o bem-estar dos trabalhadores. Este resultado confirma as afirmacgfes de
Wei e Araujo (2009), de que os trabalhadores suportam o 6nus da tributagdo. Assim
como para os trabalhadores, no caso da analise com relacdo aos capitalistas, uma
diminuicao da tributacéo sobre os lucros aumenta seu consumo, iSSo acontece porque
ele ir4 variar o estoque de capital. Isso concorda com a afirmacéo de Kalecki (1971)
de que os capitalistas sdo donos de seu proprio destino. Além disso, € possivel notar
que um aumento da tributagdo sobre os lucros diminuird o bem-estar, pois terdo que
poupar mais para obter mais renda, confirmando o resultado apresentado por
Sugahara, et. al. (2016). Embora os efeitos da tributacdo sejam negativos, eles séo
necessarios para que haja o repasse e manutencao do beneficio, podendo garantir o
consumo dos trabalhadores idosos, o qual sera composto pela aposentadoria.
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Figura 1 - Impacto da variagéo tributaria sobre os Trabalhadores
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Elaborado pelos autores

A Figura 1 confirma o resultado apresentado acima. No primeiro grafico mostra-
se que o consumo do trabalhador tem uma relacado linear e descrente com a sua
contribuicdo social. O que significa que um aumento da contribuicdo social dos
trabalhadores diminuira seu consumo, aqui a queda nao € tdo acentuada porque 0

consumo é suavizado.
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Figura 2 - Impacto da variacao tributaria no Capitalista
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Elaborado pelos autores

Na Figura 2 é possivel ver como os capitalistas sdo impactados pela
contribuicdo social. No primeiro grafico seu consumo aumentara, impactado pela
tributacdo. Isso acontece pois eles terdo de consumir mais para ter o mesmo nivel de
utilidade. A partir do segundo grafico, nota-se que o estoque de capital tem uma
relacdo negativa com a contribuicdo social, uma possivel explicacdo para isso é que
0 aumento da tributacdo torna a renda liquida dos capitalistas menor, assim seu
estoque de capital serd menor, uma vez que seu consumo esta crescendo. Vale
ressaltar que esta € uma analise de equilibrio parcial, assim, a taxa de juros é mantida
constante, caso contrario, um aumento da tributagcdo aumentaria os lucros [ver

Steedman (1972)] tornando o estoque de capital maior.
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Tabela 2 - Impacto da variacdo do beneficio

Variaveis -10% -5% - 3% + 3% + 5% +10%

CY (%) -6,92588 | -3,46294 | -2,06561 | 2,06561 | 3,46294 | 6,92588
C9 (%) -6,91228 | -3,45614 |-2,09176 |2,09176 |3,45614 |6,91228
K., (%) 74,026 37,013 22,0779 |-22,0779 |-37,013 -74,026
WEy (%) -3,52224 | -1,74533 | -1,04351 |1,03273 |1,71539 | 3,40233

Elaborado pelos autores

Assim, na Tabela 2, como no caso anterior, os trabalhadores irdo suavizar seu
consumo recebendo o beneficio; se o beneficio for maior, 0 consumo também sera. O
consumo aumentara nos dois periodos de sua vida, isso acontece pelo fato de os mais
novos diminuem suas poupancgas, uma vez que quando aposentarem, passarao a ter
um incremento em sua renda. Dessa forma, a diminuicdo do beneficio afetara
positivamente a poupanca dos trabalhadores, evidenciando a suavizacdo do
consumo, conforme o aumento do estoque de capital. Além disso, quanto maior o
beneficio, maior ser4d o bem-estar dos trabalhadores, o que estad em linha com os
trabalhadores previamente estudados [esse resultado apresenta conformidade com
Ellery Jr. e Bugarin (2003)]. Como os capitalistas ndo aposentam, eles ndo serao

impactados pela variacdo do beneficio.

Figura 3 - Impacto da variacao tributaria no Capitalista
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A Figura 3 mostra o impacto da variacdo do beneficio dos trabalhadores. O
primeiro grafico mostra o consumo dos trabalhadores, aqui, 0 consumo dos mais
jovens e mais velhos € representado por uma linha positivamente inclinada,
evidenciando a relacdo entre consumo e beneficios dos trabalhadores. O segundo
grafico representou o0 estoque de capital do trabalhador, que é impactado
negativamente pelos beneficios, uma vez que eles irdo antecipar 0 consumo no
segundo periodo, o beneficio ndo ira aumentar o seu estoque de capital. Estes
resultados concordam com Bucciol (2011), de que a previdéncia social ndo melhora a

riqueza dos trabalhadores, pois seu consumo aumenta quando recebem o beneficio.

Tabela 3 - Mudangas na contribui¢do social

Variave-is -10% -5% -3% + 3% + 5% +10% +20% +30% +40%
CY (%) -3,276 -1,560 -0,936 0,780 1,404 2,964 5,928 -6,552 -22,153
Ciy (%) -3,083 -1,521 -0,931 0,954 1,628 3,052 6,077 32,246 62,367
K, (%) 46,718 23,166 13,899 -13,513 -22,779 -45,946 -91,892 -99,614 -99,614

WFy, (%) -1,612 -0,775 -0,468 0,424 0,7443 1,489 2,951 4,034 3,979
Cc(%) -1,313 -0,624 -0,413 0,4133 0,688 1,313 2,560 3,678 4,860
K (%) 1,846 0,909 0,5619 -0,562 -0,937 -1,846 -3,666 -5,432 -7,225

WE,(%) 2,554 1,263 0,7642 -0,757 -1,259 -2,488 -4,904 -7,236 -9,532

Elaborado pelos autores

Na Tabela 3 pode-se ver os impactos das varia¢des da contribuicdo social, aqui
€ possivel ver que um aumento no beneficio aumentara o consumo dos trabalhadores
até certo ponto. Para os trabalhadores jovens, o impacto de um aumento na
contribuicdo social é positivo até 30%, quando se torna negativo, isso acontece, pois,
um aumento na tributacéo reduzira sua renda liquida, assim, eles terdo menos renda
para alocar no consumo. O estoque de capital dessa classe sera inversamente

impactado pela contribuicdo social, quanto maior o beneficio, menor o estoque de
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capital, isso acontece, pois, os trabalhadores irdo antecipar 0 seu consumo e
consequentemente diminuir o seu estoque de capital. Para a contribui¢cao social, pode-
se ver que variagdes a partir de 40%, os trabalhadores teréo perdas no bem-estar.
Isso concorda com Gordan (1983), para ele, certos impostos podem reduzir o bem-
estar quando sdo usados em excesso, ja que os trabalhadores estdo pagando uma
fracao significativa do imposto.

Para os capitalistas, quanto maior a contribui¢do social, menor seu estoque de
capital e bem-estar. Isso se deve ao fato de que, embora os capitalistas ndo recebam
o beneficio, eles pagam o imposto destinado a aposentadoria. Portanto, eles serdo
impactados negativamente por variagdes na contribuicdo social. Para o consumo,
vemos o0 contrario, quanto maior a contribuicdo social, maior o consumo dos
capitalistas, por eles estarem diminuindo o seu estoque de capital e

conseguentemente a renda derivada dele.



Figura 4 - Impacto da Mudanca na Contribuicdo Social nos Beneficios
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A Figura 4 é uma representacdo da relacdo entre os beneficios com diferentes

contribuicdes sociais. Uma aliquota de 0% néo traz beneficios, a aliquota de 100%

também ndo. Assim, a curva de Laffer [ver Wanniski (1978)] concluiu que deve haver

um tributo onde o valor maximo possa ser atingido, assim, aumentar a aliquota além

desse ponto torna-se improdutivo, pois 0 beneficio também comeca a diminuir. Aqui

fica clara a relacdo positiva ente a contribui¢cdo social e o beneficio, isso acontece pois

usa-se a suposicao de que o0 governo apenas repassa a tributagcdo, assim como em

Steedman (1972). Gracas a hipotese de que r(1 — t.) > n, supor uma contribuicao

muito alta é irrealista, além de nao fazer sentido econdmico.
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Figura 5 - Impacto da Mudanca na Contribuicdo Social sobre o Capitalista
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Elaborado pelos autores

Na Figura 5 fica claro que as variacdes positivas da contribuicdo social
impactarao positivamente o consumo dos capitalistas. IsSso acontece, pois, 0S
capitalistas tendem a manter o seu padrédo de consumo, mesmo que iSSO impacte
negativamente na sua renda devido a redugéao do estoque de capital. Assim, quando
maior for a contribuicdo, maior tem de ser o seu consumo, para manter o mesmo nivel
de utilidade, contudo, essa deciséo leva o capitalista, no limite, a ndo deixar heranca,
pelo efeito negativo do estoque de capital, que tendera a zero. Aléem disso, a
contribuicdo social tem um limite, varia-la acima de 60% tornara o estoque de capital
desta classe negativa, essa suposicao é ilogica, caso isso acontecesse, levaria a

eutanasia desta classe, estando de acordo com Meade (1963).
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Figura 6 - Impacto da Mudanca na Contribuicdo Social sobre os Trabalhadores
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Elaborado pelos autores

Na Figura 6, é possivel ver que o consumo dos trabalhadores jovens atingira
seu pico quando a contribuicao social for de 30%. Aumentar a contribuicdo além desse
ponto comprometera grande parte de sua renda, assim seu consumo sera
drasticamente afetado. J4 para os trabalhadores idosos, ou seja, aqueles que
recebem o beneficio, a partir deste ponto o consumo ira crescer expressivamente. A
intersecao entre as curvas representa a contribuicdo social ideal do trabalhador é de
40%, elevar a aliquota além deste ponto ndo aumentaria o bem-estar dos
trabalhadores. O estoque de capital, por outro lado, tem uma relagdo negativa com a

contribui¢do social, chegando a 0, pois esta classe nao deixa heranca.



63

Figura 7 - Curva de Laffer dos capitalistas
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Elaborado pelos autores

A Figura 7 representa a curva de Laffer, que analisa a relacdo entre o nivel de
arrecadacédo em valores brutos e a porcentagem de tributacdo de uma economia. De
acordo com essa teoria, a partir do ponto maximo desta curva, o aumento da aliquota
tem efeito contrario, ou seja, a arrecadacdo € reduzida devido ao esgotamento da
capacidade contributiva, conforme evidencia a figura. A arrecadacao dos capitalistas
€ dada pelo produto da taxa de imposto que recai sobre a renda dos capitalistas, a
base do imposto. Esta base representa a demanda por capital, ou seja, o quanto eles
poupam para o futuro. A medida que o governou aumenta a aliquota, a tributag&o
aumenta e a base do imposto cai, assim, a curva de Laffer mostra que quando o
imposto é relativamente pequeno, aumentar ele, tem um efeito maior, isso acontece
porque a demanda por capital ndo é tdo sensivel. Porém, quando essa taxa aumenta
expressivamente, essa demanda comeca a cair mais que proporcionalmente, assim
como a arrecadacao. Neste modelo, ndo existe curva de Laffer para os trabalhadores,

porque supdem-se salario fixo e oferta de trabalho exdgena, e como mostra Wei e
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Aradjo (2009), a tributacdo ira afetar na oferta de trabalho. A proxima secéo

apresentara as conclusdes finais.
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4 CONSIDERAGOES FINAIS

Este capitulo contribui para a literatura em quatro aspectos:

() A simulacdo numérica mostra que a aposentadoria, no sistema PAYG,

(In)

(11

(V)

melhorard o consumo e o bem-estar dos trabalhadores, o que esta de
acordo com as expectativas. No entanto, quando a contribuicdo social
chega a 0.3, os trabalhadores terdo uma diminui¢cdo do seu bem-estar, pois,
grande parte da sua renda esta sendo comprometida. Isso mostra os limites
das politicas fiscais.

Para os capitalistas, a aposentadoria impactara negativamente o estoque
de capital e o bem-estar, isso ocorre porque eles pagam o tributo, mas nao
recebem os beneficios. Porém, o seu consumo tem uma relacédo positiva
com a contribuicdo social, isso acontece pois eles irdo aumentar 0 consumo
para manter o nivel de utilidade.

O equilibrio parcial do governo mostrou que existe um ponto maximo para
a tributacdo sobre os lucros, evidenciando a curva de Laffer dos capitalistas.
Ou seja, aumentos progressivos da aliguota sao ineficientes, pois chegara
a um nivel em que a receita € maxima, apos esse nivel a receita diminuira.
Desta forma, a politica fiscal ndo deve ser a Unica ferramenta utilizada para
melhorar a distribuicdo de renda.

Verifica-se no modelo uma relagéo direta com a realidade social dos paises
desenvolvidos e em desenvolvimento. Como a renda por trabalhador &
menor do que a renda por capitalista, imputar uma tributacdo igual ou maior
para a primeira classe ira condenar os trabalhadores a uma eterna

desigualdade de renda.

Para concluir, os resultados obtidos no presente artigo avancam a literatura

econbmica. No entanto, ainda existem questbes consideraveis a serem tratadas,

como por exemplo, como a previdéncia afeta a oferta de trabalho.
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CAPITULO 4

CONSIDERACOES GERAIS

Nesta dissertacdo buscou-se expandir um modelo de ciclo de vida considerando o
sistema de seguridade social a la PAYG. O objetivo aqui € compreender como este
sistema afeta a distribuicdo de renda em um modelo com agentes heterogéneos
(capitalistas e trabalhadores) e friccdo nos mercados de capitais (diferentes taxas de
juros para cada classe).

No capitulo 1, estendeu-se o modelo de ciclo de vida, inserindo o PAYG sobre
mercados imperfeitos e uma nova fungcédo de consumo dos capitalistas, trabalhadores
ativos e aposentados. Os resultados mostram que o estoque de capital dos
capitalistas ndo é afetado pela tributacdo, enquanto o consumo € direto e
negativamente afetado pela tributacdo, transferindo parte do consumo para 0s
aposentados. Analiticamente falando, a transferéncia de renda veio do consumo e nao
do capital total desta classe. Ja para os trabalhadores ativos, o estoque de capital do
trabalhador ativo é positivamente afetado pela tributacdo, o que difere do modelo
desenvolvido por Wei e Araujo (2009), para eles, a tributacdo sobre o salério, ndo
afeta a acumulacgéo de capital do trabalhador. Além disso, existe uma relagéo positiva
entre a tributacdo do trabalhador e 0 consumo, tanto para os ativos, quando para 0s
inativos. Nota-se que a taxa de crescimento da populacéo afeta esse equilibrio, cuja
conclusao serve para apresentar a robustez do sistema PAYG. Os resultados aqui
diferem dos resultados apresentados por Goes e Teixeira (2020), uma vez que a
tributacdo reestruturou todas as equacoes.

Diferente do capitulo 1, no capitulo 2, expandiu-se o modelo de Baranzini (1991,
CAP 6.), considerando a mesma funcéo de consumo, contudo, trazendo a hipotese
do PAYG e de mercados imperfeitos. Além disso, neste capitulo € feito o calculo de
beneficio e analise do impacto da expectativa de vida, do periodo ativo, do
crescimento populacional e dos rendimentos de cada classe, com respeito a
distribuicdo de renda. Os resultados, em uma perspectiva de longo prazo, aumentam
todas as receitas. Mostrando que o PAYG tem um impacto positivo no consumo dos
trabalhadores e, a tributacdo capitalista, tem um efeito positivo sobre a renda
capitalista. Nesse sentido, mesmo considerando que o consumo dos capitalistas seja

afetado negativamente pela tributacéo, o efeito real pode ser anulado pelos efeitos
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sobre a taxa de lucro. Estes resultados estdo de acordo com as conclusdes do capitulo
1.

Para mais, foi feita a diferenciacéo parcial do consumo de cada classe em relagéo
aos parametros individuais. Com excec¢ao da diferenciacdo do consumo inicial dos
capitalistas com relacdo a taxa natural de crescimento da economia, todos o0s
resultados concordam com os resultados de Goes e Teixeira (2020). Porém, uma
possivel explicacdo para a relagdo positiva entre consumo e taxa de crescimento
natural da economia é que um aumento de n, aumenta os lucros do capitalista, o que
concorda com a afirmacdo de Marx (1984) de que os capitalistas ditam o ritmo de
crescimento da economia.

Por fim, no capitulo 3 foi feita uma simulacdo numérica considerando o PAYG
em um MGS. O que difere dos capitulos anteriores, os quais usaram o modelo de ciclo
de vida. A motivacdo para a escolha deste modelo, é que o0 MGS permite a andlise
intertemporal, O MGS foi escolhido pois permite examinar, em uma perspectiva
intertemporal, os efeitos de variacdes tributarias sobre variaveis como consumo,
estoque de capital e bem-estar das diferentes geracfes. Os resultados mostraram
uma melhora no consumo e o bem-estar dos trabalhadores, até certo ponto, o que
evidencia os limites da politica fiscal. O estoque de capital desta classe ndo ira
aumentar, mostrando, que o PAYG ndo melhora a rigueza dos trabalhadores, porém,
melhora o0 seu bem-estar, o que concorda com a literatura. Para os capitalistas, a
aposentadoria impactara negativamente o bem-estar, uma vez que esta classe
apenas paga a contribui¢do social, mas néo recebe o beneficio. Além disso, € possivel
notar que o estoque de capital e o consumo s&o impactados em dire¢des opostas, ou
seja, para o capitalista aumentar o seu consumo é necessario que ele diminua o seu
estoque de capital, concordando com a afirmacdo de Kalecki (1971) de que os
capitalistas sdo donos do seu proprio destino.

Portanto, constréi-se, do inicio ao fim desta dissertacdo, um debate histérico e
tedrico em torno do tema previdenciario e da abordagem poés-keynesiana. Porém,
ainda existem questdes que podem ser tratadas, tais como: os efeitos da previdéncia
na oferta de trabalho, efeitos do comercio internacional e abertura da economia,

endogenizardo do mercado de trabalho, entre outras.
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APENDICE 1
MANIPULACOES MATEMATICAS

A - CAPITALISTAS
T _stl a
MaxUc = [ e —[c(®)]%dt

S.a. kc = (1 - tc)rkc - CC

O Hamiltoniano é:

He = 7% > [c(0]® + 4, [(1 — to)rke — cc(t)]

Aplicando a condicao de primeira ordem:

d -1 - -1 -
acj(ct) =cc(t)* e 0 -2, =01, = co(t)* Le 0t
(1A)

: 5}

M) = 5=~ —t)r
(2A)

; d
ke(®) = 5 = (1= to)rke — ce(®)
(3A)

De (1A), encontra-se A, (t):

A = (a = Do ()@ 2¢e~0ct — §eScte ()21

(4A)

Igualando (4A) e (2A)

—cc ()% e 0ct(1 — t )r + SceOcte (1) = (a — 1)co(£)*2¢ce~0¢ct
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cc(®)[8c—(1-t)r] _
(a-1) ¢

(5A)

De (5A), tem-se t.:

cc(t)[iz:(ll)—tc)r] =0- 8. — (1- tC)T =0-(1- tC) — ‘Sr_C - tZ =1-2

(6A)

De (3A) e (6A), tem-se c.(t)

ce®=(1-1+ ﬁ) ke = ci(t) = Scki(t)
(7A)

Tem-se o0 estoque de capital dos capitalistas, de Baranzini (1991) e Goes e Teixeira
(2020):

k2(t) = koe™ + fot[(r —n)kge™ — c.(v)]e™tVdv = kye™[1 — B(1 — el 1))
(8A)

kP (t) = [k&(R) — koeR"]e™ R 4 th cc()e™tVdy = kyeTt (el Mt — e(0T-NT)  (9A)

Portanto:

kg | kg

ko) = K8+ KE — tnlkc(©)] = In[k@ + k7] » e = £ 4 1

(10A)

De (8A), tem-se:

k¢ = koe™[1—B(1— e )] > In(kd) = Inky + 1t + In[1 — B(1 — e ~Mt)]
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ke *—r)Be@ ~Mtk et ; *_
é =y e S k& =71kl + (g* —r)BeW et

Considerando k& = 0, tem-se:

_ (g*-1)Bel9 Mgyt

kE¢(@) =

r

(12A)

De (9A), tem-se:
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(13A)

De (10A), tem-se:
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kc ke ke ¢

* *_ (r-g")
ko(t)* = Beld r)tkoe”—r

(14A)
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Como: B = (%) ver Goes e Teixeira (2020), assim, tem-se 0s pontos 6timos:
« _ (1-eRD )¢ ¢ (r=g")
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(15A)

1—eR(Mm-7) (g*— (r-g")
* gr-nrt rt
Cc(t) - 6(: (—1 oT( *—T)) e koe ,

\ 5
Como:t; =1-— TC , temos:



1_eR(n—T)

cc(t) = (1 —tc) (m) el hoe™ (r - g*)

(16A)

B - TRABALAHDORES
1° — Trabalhadores ativos
MaxUjy = fOR e‘swté[cﬁ,(t)]adt

kiy = (1 — ty)[w + ik{y ()] — iy ()

O Hamiltoniano:

Hfy = e 2 [efy (D] + 2 [(1 — b)) (W + ikiy) — ¢y (8)]

(1B)

Aplicando a condicao de primeira ordem:
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Derivando (2B) com respeito ao tempo:
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(5B)



Igualando (5B) e (3B):

—(1 —ty)i = =Sye Wwich ()1 + e~Wt(a — 1)ciy () ¥ 2¢8,

(6B)
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Baranzini (1991, p. 163) define w = w,e™. Portanto:
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3 Hyy — (0 = eMtcR (D1 -2
ack () w 3
(11B)

. OHfy
Ay = kR (t)

(12B)

. R
Ky = 0= T8 = (L4 ) {terke + tulw + iy (DT} + ey — ()

(13B)

De (11B), tem-se:
0=eMck ()%t — 23 > A3 = e cf ()1
ne™cl ()t + e (a— D () 2¢k =0

e (a — Defy(t)*2¢fy = —netefy()*?

78



netcl ()21

¢ =—

w ent(a—1)cfy (t)a-2
R _ meMtcf a1

‘w = ent(1-a)cl (t)a-2
R _ N (®)

W -

(14B)

De (13B), tem-se:
0 = (1 +n)f{trke + tyww + ikfy (O]} + k& — & (t)

B ()" = (1 + Mtk () + ty[w + ikib(©)"]} + kY
(15B)
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APENDICE 2

MANIPULACOES MATEMATICAS

max [} e~ 2 [c,, (t)]%dt

a

s.a fOT Cc(t)e—r(l—tc)tdt — ko(l _ e[n—r(l—tc)]R) =0 (1)

Condicéo o6tima:

cet) = cc(0)e )
. r(1-tp)-§
9=t 3)
Substituindo (2) em (1)
T
j CC(O)egt e T-tdt gy _ ko(l _ e[n—r(1—tc)]R) -0
0
T
CC(O)j eld—r(-tIlt gy — ko(l _ e[n—r(l—tc)]R)
0
elg-r(-tdlt _q (1t )R
0 = k(1 — el 7r(1-tc
cc(0) G—r(—t) o(l—e )
1— e[n—r(l—tc)]R
cc(0) =kolr(1—t) — gl 1~ ola ol
De (2):
_1—e-T-tIIR
ce(®) =kolr(l = t) = gl pramor ¢ (4)

B - TRABALHADORES

max [} e~ 2 [¢,, (£)] dt
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s.a: [ [wo(1 — t,)e™ — ¢, (D]e ™ dt + [, [b(t) — ¢,y (H)]e™dt = 0 (5)

Condicao de otimo:
w'[c, (0)] = e~ u'[c,, ()]e™

[c,, (0)]%1 = e=t[¢, (£)]*1

(i=8)t
cw(0) = e a-1¢,(t)

Cw(t) = CW(O)eg*t (6)
Onde g* = g (7)

Substituindo (6) em (5):

] [wo(1 - t,)e™ — ¢, (0)ed t|e~itdt + J [b(t) — ¢, (0)ed t]e~dt = 0
0 R

R T T
wo(1 — tW)J em=Dtgy CW(O)J e0 -Dtgt +J b(t)e~itdt =0
0 0 R

Pode-se representar fRTb(t)e‘itdt = By(t)

wo(1—ty,) - | cw(0) g + By(t) =0

wo(t = ) [0 =i + [ Bot®) = 0@ ®

C - GOVERNO

e9T(1—e=97)
)
e9T(1—e=97)

g

Ny () = Ny
NUmero de pessoas em t
N.(t) = N,
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eIR(1-e~9R)

Ahﬁ(t) ::DLM g
Pessoas ativas em t
IR(1—pe—9R
NA@) = N )
g
e9T-e~9R)

Pessoas inativas em t {Nvﬁ(t) = NW(

eIR (e% — 1)
g

Dﬂﬁ(t) =N,

|~

Ny, e9" (e - 1) N, e9R(1 — e 9R N_.e9R(1 — e 9R
b(t) ; = woe™Tt,, —= ( )+ erk,(t)t, — ( )

T _ N, _
b(b) (eR - 1) = woe™t, (1 = e™0F) + erk (Dt & (1 — e™9%)

w

0 = e - e e S ®

En
T T (Expectativa de vida) — | b(t)

T R (Tempo ativo) — T b(t)
Tn=m+g- Tm—)Tb(t)
g Tg

Trk.—=Tb(t)

NC
1= Th()
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APENDICE 3

DERIVADAS

A — CAPITALISTAS

1 — eln-r(1-taJlR
cc(0) =ko[r(1—t.) — gl 1 — elg-r(1-tJIT e?*

r(1—t,)—96
1—a

g:

dec(0) _ 1-eln-TA-t)IR o0t

dte 0 _plg-r(a- tc)]T + kO [T‘(l - tc) -

(1 en T(l tC)]R)rTeg T(l tC)] _rRe[n T(l tC) R(l e[g T(l tC)]T) 0
t<

g] (1-elg-r- tc)]T)
dCC(O) (1 eln-r(1- tC)]R)Re[n r(1-tc)IR gt

in = ko[r(1—t.) — 4] 1_elg-T(A—tIT e?" >0

1—eln—T(1=t)IR) gt -

9cc(0) _{ T o BT _p (1 )4g)

a5 r(1-tc)=8 2 >0

{1_6[#4(1—%)]1

dc, (0) (1-t )eg
C;T' 1-— e[g :(1 to)T {ko(l — e[n T(l tC) R) +

(1-el0-TO—tIT)In-TQ~tIRR_ (1 _In-TA~tIR) e [F-T(-tT
1—elg-r(—tQIT

dCC(O) _ koegt [Tl T(l t )

e = T 1se-ra 1—e R —[r(1—-t.) —
_ [t(l_e[g_r(l_tc)]T)_(l_e[n_r(l_tc)]R)e[g_r(l_tC)]T’[‘] 0

] 1—elg-r@-tIT >

dcc(0) _ko[r(l_tc)_g]z(1_e[n—T(l—tc)]R)egfe[g—r(l—tc)]T

ar (1_e[y—r(1—tc)]T)3 <0

B - TRABALHADORES

ew® =1~ 1) [ =] (1= |+ [ ] oo

1-— e(g =0T




x _ =68

g o 1-a

dew(0) [ —(ia+6) ] [1_e(m—i)R] <
aty O li-my-a)l [1-el@™-0T

dcy(0) i-g* ]
dBy(t) [1—e(g*-i)T >0

deyw(0) _ wo(1-ty) ia+é _(l m)R
dm ~ 1-e@*-dT [(i—m)z(l—a)] {1 [1+R(@ - m)]} >0

dcw(0) = —wo(1— tw)( ){(1 —e(m=DR)?_(;_ g*)(1 e—(i-g )T)te-(l g )T} ~

dg* (1-el” —l)T)

—e—=9IT(1—; *
[1 e .(1 LT-;g T)] By(t) > 0

(1-e—(i=g")T)

dcw(O) —e(M-DR

di wo(1 — ) [(l m)z] [1 eld* l)T] +wo(l -

) [ ] 1 e(g" =0T Re(m DR_(1-e(m= l)R)Te(g -OT [1 W@ -DT[14+7(i—g")] ]B (t) <0
w 0

(1-elg” —l)T) (1—elg” l)T)

. =
Aoy wo(i-ty) [1 e(m-l>Rl{1—e i-a [1—T(ia—5)]}+

B (=) 1T

as ~ (i-m)(1-a)
ia—6 a-§8
(1—e(ﬁ)T)(1—a)+Te11Ta(6—ia)

[(1—e(if—_tf >T>(1—a)]2

dew(0) _ l g (1—eM-DR)(g*—i)el9"-DT (i-g*)(g*-D)e9 —OT
dT 0(1 - tw) T2 PPN
(1—e(g ’-)T) (1—3(.9 ’-)T)

By(t) >0

]Bo(t) >0

84
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APENDICE 4
AGREGACAO

A — CAPITALISTAS

T
C.(t) = f NEe™ Ve (t)dt
0

_1-e [n-r(1-tc)IR

Cc(t) = N(():en(t_v)ko [T(l - tc) - g] megt (1)

K.(t) = jTNgem’kC(t —v)(v)dv
0
c.(t) =1k, — k.

k.(0) = ky € k.(R) = kge™®

Ink.(R) =Inkye™ - Ink.(R) = Ink, + nR

ke :

k. =n -k, =nk,
c.(t) =rk. —nk, - c.(t) = k.(r —n)

c.(t)

r—-n) ¢

Integrando de 0 a T, tem-se:

T
Lh®=&®

T
fg@=@@
0

Portanto:

ki) = e
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N§e™ g [r(1-t)-g] 1-emTU—LAIR o

K.(t) = — 1_elg-ra—tole ©
(2)
Sc(t) = ch(t)(]. - tc) - Cc(t) (3)

B - TRABALHADORES

T
C,(t) = f N¥e™t=vc (t)dt
0

o (®) = N3 {wo(1 — 1) [2] [igmme] + [rmrmm] B0} e @

1—9(9*_i)t 1—@(9*_i)t

T

K, (t) = f Ny e™k,, (t — v)(v)dv
0

Pode-se assumir K,,(T) =0e K, (0) =0
K,(T)=S&—-CcE=0

cw(®) = w(t) + iky, — ky ()

k,,(0) = k,,(R) = 0, entdo k,, = 0

cw(t) —w(D)

l

cy(t) =w(t) + ik, -k, =

Integrando de 0 a T, temos:

[ u® = K0
0

Portanto:

k(0 < SO =W



Sabemos que w(t) = wye™, entéo:

Kc(t)

1— e(m—i)t

1-— e(g*—i)t

i—g" .

Ny fwo(1 - 0) [{ =] |

NYe n(t-v)+g*t
K () =" ——{

i

o :Zzn —);] + | ] Bo®) ]

wo(1 — t,) [
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