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Resumo

Este trabalho procura perceber os possiveis efeitos da sucessdo de ciclos
econdémicos provenientes do comportamento dos governos com vista a sua reeleicdo na
tendéncia de crescimento de longo prazo dos paises. Assim, o trabalho enquadra-se no
seguimento da literatura do crescimento endogeno, explorando a relagcdo entre
crescimento econdémico e a evolugdo macroeconémica no curto prazo proveniente dos
ciclos eleitorais como previsto na literatura de ciclos politicos. E utilizada uma verséo do
modelo de Lucas com taxa de desemprego, onde os individuos fazem as suas escolhas
entre investir em capital fisico, humano e consumo com base na combinagdo que
maximize a sua utilidade no longo prazo. Contudo, € assumido que os individuos, embora
racionais nos restantes aspetos, apresentam algum grau de “miopia eleitoral”, ndo
conseguindo prever a acdo dos governos no curto prazo, pelo que a tendéncia de
desemprego proveniente do ciclo politico tém efeitos reais na economia e alimenta
externamente o modelo de crescimento. Os resultados apontam para que a introducao de
um ciclo politico na economia afete o crescimento da economia em compara¢do com um
cenario de controlo sem volatilidade. Contudo, este efeito ndo apresenta uma tendéncia
geral, variando entre impacto positivo e negativo consoante as caracteristicas do

eleitorado.
Codigos-JEL: E32; E40; D72; P16.

Palavras-chave: Crescimento enddgeno; ciclos politicos; capital humano, taxa de

desemprego



Abstract

The main goal of this work is to study the impact on growth of a succession of
economic cycles with origin on the action of the government to assure a re-election. This
thesis fits into the literature of endogenous growth, exploiting the relation between long
term growth and the short term macroeconomic evolution that comes from political
cycles, as predict on the literature of political business cycles. A version of the Lucas
model with unemployment rate, where the individuals choose between investment in
physical and human capital, and consumption in order to maximize their long term utility.
However it is assumed that individuals, yet rational, show some degree of “electoral
myopia”, not being able to predict the action of governments in the short run. Because of
that, the unemployment rate that comes from the political cycle has real effects on the
economy and feeds externally the growth model.

The results illustrate that the introduction of a political business cycle in the
economy affects the economy on the long term when compared with a scenario where
there are no volatility. However, this effect does not evidence a general trend, revealing
different behavior according with the characteristics of the electorate.

JEL-codes: E32; E40; D72; P16.
Key-words: Endogenous growth; Political business cycle; Human capital;
Unemployment rate.
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Introducéo

O artigo seminal de William Nordhaus Nordhaus (1975) abriu caminho a muitos
autores para o estudo do papel dos governos, em especial no seu comportamento com
vista a reeleicdo, e a forma como os incentivos para a tomada de medidas com vista a essa
mesma reeleicdo possam afetar o ambiente econdmico. Neste artigo, Nordhaus, explora
a hipotese de os governos em exercicio de fun¢Ges ndo tomarem as suas decisdes com
vista a maximizar o bem-estar social, mas sim agirem oportunisticamente para manipular
o eleitor e reconquistar o poder nas elei¢Ges seguintes, criando um ciclo econdémico entre
as datas das elei¢bes. Ao longo dos anos, a literatura dos ciclos politicos evoluiu com
contribuicGes de diversos autores, no campo empirico e teérico, afastando-se do modelo
oportunista de Nordhaus. Autores como Hibbs (1977) com a introducdo de modelos
partidarios; Rogoff e Sibert (1988), com o uso de expectativas racionais dos agentes
econoémicos e Alesina (1988) que conciliou no mesmo modelo expectativas racionais e
modelos partidarios, foram autores que entre muitos outros, contribuiram em grande
escala para este tema. Embora as abordagens e resultados dos diferentes estudos ndo
sejam consensuais e a literatura esteja ainda longe de conseguir explicar por completo o0s
ciclos politicos, é possivel afirmar que os seus efeitos existem e que afetam as economias
no curto prazo mesmo sem a criagdo clara de um ciclo eleitoral como previsto por
Nordhaus (1975).

Contudo, se estes efeitos no curto prazo foram amplamente estudados no passado,
os efeitos de um possivel ciclo politico na tendéncia de crescimento no longo prazo parece
ser, com base na pesquisa efetuada, um assunto escassamente abordado na literatura.
Alesina e Roubini (1992) tratam brevemente este tema ao indicar ndo encontrar na sua
amostra, constituida por 18 paises da OCDE num periodo de 30 anos, indicios de que 0s
efeitos de um ciclo politico partidario existam permanentemente. Porém, ndo foram
encontradas na pesquisa efetuada outras mencdes aos efeitos dos Ciclos Politicos na
tendéncia de crescimento no longo prazo.

A separagdo entre o estudo da economia no curto e longo prazo era a pratica
habitual na literatura macroecondémica até que Ramey e Ramey (1995) trouxeram
conclusdes que puseram em causa esta dicotomia. No seu trabalho, os autores encontram

evidéncia empirica no sentido de uma relacdo negativa entre volatilidade



macroecondémica e crescimento no longo prazo, abrindo caminho a literatura do
crescimento enddgeno, que procura dentro da prépria economia explicacdes para o
crescimento no longo prazo.

Assim, a criacdo de um ciclo politico entre a data das eleicdes e a sucessao destes
mesmos ciclos ao longo do tempo pode ser vista como uma forma de volatilidade. Torna-
se assim interessante perceber de que forma este ciclo politico, e as suas caracteristicas,
pode afetar a tendéncia do crescimento de longo prazo. E na sequéncia deste objetivo que
surge este trabalho, com o intuito de ligar as literaturas de crescimento econémico
enddgeno e de ciclos politicos.

Para tal, é utilizado o modelo de Lucas (1988), que permite representar as escolhas
dos individuos no longo prazo no que diz respeito ao investimento em capital humano e
capital fisico, bem como de consumo com vista & maximizacao da sua utilidade esperada.

Contudo, e embora se considere o pressuposto habitual que os individuos sao
racionais e agem para maximizar o seu bem-estar intertemporalmente, é assumido que,
no que diz respeito as politicas governamentais de curto prazo, os eleitores apresentam
um certo grau de “miopia eleitoral” que os impede de prever as acdes manipulatérias do
governo com vista a sua reelei¢do no periodo seguinte. Assim, as medidas no curto prazo
criam efeitos reais na economia, uma vez que ndo sdo antecipadas pelos agentes
econémicos. Com estes pressupostos, 0 modelo apresentado em Nordhaus (1975) surge
como ideal para a representacao dos efeitos de curto prazo de uma politica governamental
manipulatéria, considerando os agentes economicos “miopes” a essa a¢do. A partir do
modelo usado pelo autor, é possivel definir uma tendéncia ciclica de desemprego que se
repete de periodo em periodo eleitoral.

Por seu turno, com a tendéncia de desemprego encontrada a partir de Nordhaus
(1975), é possivel criar uma extensdo ao modelo de Lucas (1988) onde a dinamica de
longo prazo é afetada externamente pela taxa de desemprego no curto prazo, que neste
caso € independente do modelo de longo prazo e representa uma sucessdo de ciclos
semelhantes, provenientes da agcdo governamental.

Assim, a metodologia utilizada consiste no desenvolvimento do modelo de Lucas
(1988), como apresentado em R. J. Barro e Sala-i-Martin (2004) numa versdo com taxa
de desemprego na linha de Mauro e Carmeci (2003). Estes autores desenvolvem uma
versdao de um sector do modelo Lucas (1988) com vista a estudar o efeito da taxa de



desemprego e respetiva interacdo com a acumulagdo de capital humano no crescimento
de longo prazo da economia. Contudo, ao contrario de Mauro e Carmeci (2003), onde 0s
autores fazem da taxa de desemprego uma variavel enddgena ao sistema econdémico, este
trabalho opta por criar uma tendéncia de desemprego exdgena, baseada em Nordhaus
(1975), influenciada pela existéncia de um ciclo politico, que por sua vez alimenta o
modelo de Lucas pela via da influéncia da taxa de desemprego na formacdo de capital
humano.

E neste sentido que surge o contributo deste trabalho para a literatura, uma vez
que explora um mecanismo novo de ligacdo entre o curto e o longo prazo na economia,
introduzindo os efeitos de uma versdo simples de um modelo de ciclo politico num

modelo de crescimento endogeno.



Capitulo 1. Revisdo de literatura

O artigo seminal na literatura que procura estudar a relagdo empirica entre
volatilidade macroeconémica de curto prazo e crescimento no longo prazo é Ramey e
Ramey (1995). Os autores observam o facto de durante muitas décadas o estudo do curto
e do longo prazo na economia ter sido tomado como o de duas matérias distintas. Na
verdade, especialmente ap6s a publicacdo deste estudo, esta dicotomia comegou a ser
posta em causa e diversos autores no contexto da literatura de crescimento endégeno
deram contributos para ligar o curto e o longo prazo e retirar inferéncias de como o
comportamento das variaveis macroeconémicas no curto prazo podem afetar a tendéncia
de crescimento de uma economia. O comportamento de varidveis como a taxa de inflacéo,
estudado por Annicchiarico, Pelloni e Rossi (2011) usando o comportamento de uma
autoridade monetaria perante a regra monetaria que utiliza, ou variacdo da procura no
curto prazo, analisada por Aghion e Saint-Paul (1998) num modelo que prevé que o
aumento da produtividade possa ser influenciado pelo ambiente econdmico no curto
prazo, sdo apenas dois exemplos na literatura onde os ciclos tomam verdadeira
importancia para explicar o longo prazo.

Na sequéncia desta literatura é possivel destacar os contributos de Blackburn
(1999), onde o autor aponta para que a forma como as autoridades tentam alisar as
flutuacgdes de curto prazo poderé afetara o crescimento no longo prazo. Ainda neste tema,
Barlevy (2004) conclui através de evidéncia empirica que a eliminacdo de flutuacdes no
curto prazo podera aumentar o crescimento no longo prazo entre 0,3% e 0.4%. Outros
autores poderiam ser destacados neste campo, onde nao existe consensualidade quanto ao
verdadeiro papel dos ciclos no longo prazo. Contudo, a literatura aponta para que a
relacdo entre estabilizacdo do curto prazo e a tendéncia de crescimento no longo prazo
exista e que seja um fator importante a ter em conta.

Desta forma surge a seguinte questdo, se medidas no curto prazo podem afetar o
longo prazo, que instituicbes sdo responsaveis por estas medidas? E de que forma o seu
comportamento afeta a tendéncia de crescimento da economia? O papel da estabilizagdo
monetaria controlada por uma autoridade monetaria é um assunto abordado na literatura,
inclusive por Barlevy (2004) e Blackburn (1999) mencionados anteriormente. Porém, a
acao dos governos no curto prazo, tendo sob sua al¢ada a politica fiscal, pode influenciar

0 rumo da economia com as suas decisoes, algo apontado por Nordhaus (1975, p. 169)



ao afirmar que “todos os aspetos da vida econémica sdo influenciadas pelas politicas
governamentais”. Também Ramey e Ramey (1995) argumentam que os resultados do seu
trabalho apontam para a existéncia de uma relacao significativa entre as variacdes dos
gastos governamentais e a volatilidade no curto prazo, que por seu lado se encontra
relativamente correlacionada com o crescimento no longo prazo.

Torna-se assim interessante perceber como o papel dos governos e os fatores que
pesam nas suas tomadas de decisdo poderao influenciar o crescimento de longo prazo de
uma economia. Um desses fatores é, sem duvida, o desejo da reeleicdo, objeto de estudo
na literatura de ciclos politicos iniciada em Nordhaus (1975). E neste sentido que unir as
literaturas de ciclos politicos e crescimento enddgeno podera ser valioso no sentido de
melhor perceber a ligacdo entre o curto e o longo prazo na economia.

Seguem-se breves revisdes de literatura sobre cada um dos topicos.

1.1 Flutuacdes de curto prazo e crescimento econémico.

Como referido anteriormente, o trabalho de Ramey e Ramey (1995)foi muito
importante para o inicio do estudo do crescimento enddgeno. Neste trabalho os autores
focam a sua atencdo numa amostra de 92 paises e advogam que 0s seus resultados
contrariam a dicotomia classica entre a literatura de ciclos politicos e crescimento
economico. Os autores apontam para que oS paises onde a incerteza é maior no curto
prazo apresentarem um menor crescimento no longo prazo, afirmando que: “Ao assumir
que volatilidade e crescimento ndo se relacionam, a literatura tedrica de ciclos
econémicos e a literatura de crescimento omitem importantes elementos” Ramey e
Ramey (1995, p. 1139).

As conclusdes destes autores abriram caminho a outras contribuicdes empiricas
na literatura de crescimento enddgeno como o caso de Barlevy (2004). Este autor
apresenta conclusdes semelhantes as de Ramey e Ramey (1995), afirmando que as
flutuagbes de curto prazo apresentam uma relagdo negativa com o crescimento,
quantificando que a eliminacéo dessas flutuagOes poderia aumentar entre 0,35% e 0,4%
0 crescimento anual mantendo constante o investimento inicial na economia.

Porém, a literatura de crescimento enddgeno esta longe de ser um campo de

investigagdo consensual. Ao longo dos anos, outros autores apresentaram estudos



empiricos com conclusdes dispares no que diz respeito a relacdo entre o curto e o longo
prazo na economia. Imbs (2006) investiga a forma como o investimento reage a evolucao
macroecondémica no curto prazo. O autor opta por estudar o investimento setorial,
defendendo que uma analise agregada pode esconder importantes problemas, concluindo
que a resposta do investimento a incerteza no curto prazo é positiva e mais forte em
atividades onde a volatilidade é maior.

Ainda no campo empirico, Lee (2010), baseia-se num painel de dados dos paises
do G7 o autor ndo encontra provas que relacionem crescimento no longo prazo com uma
maior volatilidade do mesmo no curto prazo.

No campo tedrico € possivel destacar os contributos de diversos autores. Stadler
(1990) opta por endogeneizar a tecnologia em modelos monetarios. Os resultados
mostram que estes modelos tém utilidade e ndo devem a partida ser postos de parte em
detrimento de modelos reais. A endogeneizagdo da tecnologia leva a que os choques
monetarios afetem as propriedades do sistema no longo prazo ao invés de apenas
apresentarem efeitos temporarios. Assim, o autor defende que os choques monetarios
sejam conduzidos para a economia por canais como a aprendizagem, o investimento em
R&D ou a reorganizacgéo ciando uma ligacéo entre o curto e o longo prazo na economia.

Porém, Pelloni (1997), ap6s estudar os efeitos de choques monetarios num modelo
com rigidez nominal, rendimentos crescentes de producéo e a acumulagédo de fatores,
contradiz Stadler (1990) ao afirmar que os resultados do seu trabalho apontam para que
a endogeneizacdo da tecnologia neste tipo de modelos ndo ser condicao suficiente para
tornar os choques de curto prazo permanentes. Segundo o autor estes choques néo
apresentam forga suficiente para se propagarem no longo prazo em modelos de
aprendizagem, embora em ambientes de acumulacdo ilimitada de fatores com retornos
n&o crescentes 0s choques no curto prazo parecam ter efeitos permanecentes.

Noutro notavel contributo para a literatura, Aghion e Saint-Paul (1998) estudam
um modelo que procura relacionar as flutua¢Ges da procura no curto prazo com a escolha
das empresas para a otimizacdo do aumento da produtividade. Neste artigo os autores
definem dois cenarios, o primeiro onde a producado atual ndo é afetada pelas atividades
de investimento para 0 aumento da produtividade atual e um segundo cenério onde estas
atividades apresentam custos ao nivel de perda de producdo. Quando a producdo atual

nao ¢ afetada, é previsto que o investimento seja feito pré ciclicamente, uma vez que ha



maiores ganhos potenciais em investir durante expansdes. Consequentemente este
cenéario implica que uma recessao no curto prazo tenha um efeito negativo no crescimento
no longo prazo. Por outro lado, na segunda situacdo, o investimento neste tipo de
atividades é previsto ser contra ciclico, com o aproveitamento das empresas para
investirem durante as recessdes para assim terem custos menores no que diz respeito a
perdas de producdo. Neste cendrio a existéncia de uma recessao poderia beneficiar o
crescimento no longo prazo devido ao aumento da produtividade.

No que diz respeito ao papel das autoridades de politica macroeconémica,
Blackburn (1999), apresenta um modelo que tem que analisa os efeitos de longo prazo da
estabilizagéo no curto prazo. O autor aponta que os efeitos da estabilizagdo possam ser
negativos em todos os modelos, concluindo que a estabilizacao do curto prazo ndo devera
ser uma pratica a ser tomada levianamente por parte das autoridades.

Ainda no que diz respeito ao papel das autoridades na ligacdo entre o curto e longo
prazo Annicchiarico et al. (2011) estudam a acdo da autoridade monetaria num modelo
Novo-Keynesiano com rigidez de precos e salarios. Os autores apontam para que uma
implementacdo mais suave da regra monetaria leve a um aumento dos efeitos negativos
da volatilidade nominal na tendéncia de crescimento da economia. Esta concluséo é
baseada na existéncia de previsdes do modelo que apontam para uma relagdo negativa
entre o crescimento e a incerteza nominal no curto prazo.

Por fim, Aghion, Angeletos, Banerjee e Manova (2010) apresentam um contributo
interessante para a literatura ao relacionar a procura no curto prazo com o investimento e
as restricbes que estas atividades enfrentam perante possiveis restricdes de crédito nos
mercados financeiros. Os autores dividem no seu modelo o investimento numa
componente de curto prazo, capaz de gerar resultados no imediato mas pouco
significativa na produtividade, e numa componente de longo prazo, capaz de causar
grande impacto na produtividade de longo prazo cuja finalizacdo é demorada. Os autores
criam ainda dois cenarios, economias com e sem restri¢cdes de crédito. Os resultados do
modelo apontam para que o investimento de curto prazo seja pro ciclico em ambos 0s
Cenarios uma vez que apenas em caso de expansao sera interessante as empresas investir
em resultados imediatos. Contudo o investimento de longo prazo tenderé a ser pro ciclico
quando o mercado apresenta restricGes de crédito, pois o risco de interrupcdo do

investimento é muito grande por falta de financiamento aliado a recessao no curto prazo.



Por outro lado o investimento de longo prazo tendera a ser contra ciclico com um mercado
de capitais sem restricBes ao crédito uma vez que as empresas procuram aumentar a
produtividade para conseguir ultrapassar as adversidades impostas pela procura no curto

prazo.

1.2 Ciclos Politicos

Como jé referido anteriormente, a literatura de ciclos politicos teve como o seu
primeiro impulsionador Nordhaus (1975). Este artigo apresenta um modelo que prevé que
0s governos em funcdes tomem as suas decisdes, ndo de forma a maximizar o bem-estar
da sociedade que governam, mas sim com vista a manter o poder no periodo eleitoral
sequinte. Desta forma, os responsaveis governamentais tentariam ao longo do seu
mandato manipular os eleitores de forma a criar um ciclo onde adulteram as variaveis
macroecondémicas no curto prazo com vista a maximizar a aprovacao do eleitorado na
data das eleicdes. Este ciclo, criado com recurso a exploragdo do trade-off
inflacdo/desemprego da curva de Phillips, seria marcado por um periodo de expansdo pré
eleitoral com baixo desemprego a custo de uma inflacdo crescente. Posteriormente, 0 uso
de politicas desinflacionistas no inicio do mandato faria a economia entrar em recessao
com o desemprego a crescer, repetindo o ciclo a cada elei¢do. Este trade off da curva de
Phillips apenas € possivel se ndo for previsto pelos agentes econémicos ou 0s choques
ndo teriam qualquer efeito real na economia, o que prevé gue 0s agentes econdmicos nao
sejam racionais, uma das principais criticas ao modelo de Nordhaus e que mais tarde
tentaria ser ultrapassada por outros autores.

Consequentemente, torna-se importante referir o trabalho de Sargent e Wallace
(1975), que embora ndo aborde os ciclos politicos se tornou um artigo fundamental para
o futuro da desta literatura. Os autores apresentam um modelo perante o qual os agentes
econémicos possuem expectativas racionais quanto a inflacdo, o que torna impossivel a
exploracdo da curva de Phillips como previsto por Nordhaus.

Embora o problema criado pelas expectativas racionais tenha continuado por
resolver até ao final da década de 80 do século passado, o contributo de Hibbs (1977)
mostrou-se igualmente valioso. Este artigo apresenta uma evolucdo quanto ao modelo de

Nordhaus ao introduzir preferéncias heterogéneas no eleitorado em relacdo as politicas



governamentais. Hibbs (1977), baseado numa amostra de 12 paises no pds-guerra, mostra
que os partidos de esquerda preferem um ambiente de baixo desemprego a custa de uma
inflacdo mais alta, ao contrario dos partidos de direita que demonstram uma maior
apeténcia em manter a inflacdo controlada mesmo que para isso tenham de sacrificar
algum emprego. Esta evidéncia levou o autor a teorizar que 0s partidos possam agir
ideologicamente com o objetivo de agradar a sua base eleitoral. Consequentemente, a
sucessao de governos de diferentes ideologias levaria a criacdo de ciclos consoante as
preferéncias dos partidos, nascendo assim a ideia de um modelo partidario na literatura
de ciclos politicos.

Posteriormente, Rogoff (1990) aponta o orcamento governamental como possivel
sinalizacdo da competéncia dos governos aos olhos dos eleitores. Este conceito, onde
governos mais competentes conseguem fornecer oS mesmos Servigos a um prego mais
baixo, incentivaria baixar os impostos e a aumentar os gastos publicos antes das elei¢des,
criando um ciclo econémico a que o autor chama de ciclo orcamental. Com base neste
conceito, Rogoff e Sibert (1988) acabam por criar um modelo que inclui expectativas
racionais dos agentes econdémicos. Neste modelo o governo possui informacéo
privilegiada acerca da sua performance e pode antecipadamente sinalizar mais ou menos
competéncia ao manipular o orgcamento consoante 0 que achar necessario para vencer as
elei¢cbes, ndo mostrando ao eleitor a sua verdadeira competéncia. Assim, mesmo sendo
racional, o eleitor enfrenta uma assimetria de informacdo que o impede de perceber a
situacdo com clareza. A ideia de um orcamento expansionista pré eleitoral é apoiada por
Alesina e Roubini (1992) na sua anélise de um painel de 18 paises da OCDE. Neste artigo,
0 autor aponta para a existéncia de um ciclo eleitoral marcado por o aumento da inflagdo
logo apds as eleicdes, que pode advir de um orcamento expansionista pré eleitoral. A
teoria dos ciclos orcamentais também recebe apoio da analise empirica de Efthyvoulou
(2012), que conclui que os governos da Unido Europeia tendem a usar a manipulagéo
orcamental para maximizar as hipoteses de ganhar elei¢fes, sendo este fendémeno
especialmente observavel nos paises da zona Euro. O autor aponta ainda para o facto de
a manipulacdo orcamental tender a ser maior a medida que a incerteza eleitoral aumenta.
Ja ao nivel regional, Aidt, Veiga e Veiga (2011) apresenta conclusdes muito semelhantes
com base numa amostra de elei¢Ges regionais em Portugal. Esta teoria recebe ainda algum
apoio de Philips (2016) que numa meta-analise sobre ciclos orgamentais demonstra que



o0s estudos nesta matéria apontam para que antes das elei¢Bes exista de um aumento dos
gastos orcamentais e uma diminuicdo das receitas, embora avise que existe necessidade
da literatura prestar mais atencao ao papel do contexto no estudo dos ciclos politicos.
Outro assinalavel avanc¢o na literatura aconteceu quando Alesina (1988) estuda o
equilibrio, com horizonte finito e infinito, num modelo partidario onde os agentes
apresentam expectativas racionais e foward looking. O autor mostra que num horizonte
finito, o unico equilibrio consiste nos partidos se comprometerem a praticar as politicas
condizentes com a sua ideologia, pois eleitores racionais reconhecem que um partido que
se compromete a praticar uma politica diferente da sua preferida para maximizar as
hipotese de ganhar as elei¢des, depois de eleito terd incentivo a fugir ao compromisso.
Por outro lado, num jogo repetido infinitamente, o equilibrio sera encontrado na
convergéncia de politicas com vista a maximizar a aceitacdo do eleitorado. Este
compromisso terd o incentivo a ser cumprido, uma vez que se o0 partido vencedor se
desviar do compromisso ird perder a credibilidade e no futuro ndo voltara a ser eleito.
Alesina e Roubini (1992) apresentam conclusdes através de analise empirica que
apoia a existéncia de este tipo de comportamento eleitoral dos partidos quando o sistema
eleitoral apresenta bipartidarismo, negando que 0 mesmo aconteca em paises onde o
sistema eleitoral tenha muitos partidos. Porém o autor aponta para que 0s seus resultados
indiguem que ndo existem efeitos permanentes da teoria partidaria no desemprego e

inflac&o.

10



Capitulo 2. Modelo de crescimento endogeno com efeitos de ciclo politico

Este capitulo sera dedicado a formulacdo tedrica do modelo a apresentar, bem
como ao desenvolvimento analitico das equagdes que dele fazem parte. Em primeiro
lugar, no Capitulo 2.1, serd apresentado uma versdo do modelo de Lucas (1988), com
uma extensdo que permita incluir os efeitos das variagOes da taxa de desemprego nas
escolhas dos individuos quanto ao investimento em capital humano. Posteriormente, estas
variacdes da taxa de desemprego serdo introduzidas no Capitulo 2.2. Neste capitulo sera
utilizado o modelo ciclos politicos de Nordhaus (1975) para se obter uma trajetoria para
a taxa de desemprego capaz de expressar variagdes como previstas na literatura de ciclos
politicos. Por fim, o Capitulo 2.3 serd dedicado a juncdo dos dois modelos com vista a
formular um modelo de crescimento endégeno com efeitos de ciclo politico na taxa de
desemprego, que, posteriormente, sera analisado com recurso a ferramentas numéricas e

cujos resultados serdo discutidos no Capitulo 3 da dissertagéo.

2.1 Modelo de Lucas com taxa de desemprego

A versdo do modelo de Lucas (1988) apresentada nesta seccao tem como base R.
J. Barro e Sala-i-Martin (2004) e é utilizada para representar as escolhas dos individuos
no longo prazo e estudar a dindmica de transi¢cdo da economia. Esta versédo do modelo
representa um cenario onde a producédo de capital humano ndo necessita de qualquer uso
de capital fisico. A trajetdria da taxa de desemprego para o curto prazo que alimentara,
numa segunda etapa, como referido acima, o0 modelo de Lucas é baseada em Nordhaus
(1975) como representado em Chiang (1992). Para além disto é ainda importante referir
que as alteracbes no que diz respeito ao capital humano no modelo de Lucas (1988) vém
no seguimento do trabalho de Mauro e Carmeci (2003) e do seu estudo do papel do capital
humano e da taxa de desemprego no crescimento econémico de longo prazo. Contudo
este trabalho distingue-se de Mauro e Carmeci (2003) na medida em que apresenta uma
ligacdo entre o curto e o longo prazo, introduzindo uma flutuacéo da taxa de desemprego

proveniente de uma sucessdo de ciclos politicos e, desse modo, procurando retirar
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conclusbes quanto ao modo como o ciclo, e as suas sucessdes, poderdo influenciar o
crescimento da economia.

Como ja referido, sdo efetuadas alteracdes ao modelo de Lucas, de modo a incluir
taxa de desemprego em interagdo com o mecanismo de acumulacgao de capital humano.
Em termos analiticos, tal implica alguns ajustamentos a notacdo usada na versdo do
modelo apresentada em Barro e Sala-i-Martin (2004)

A funcéo producéo que representa a economia pode definir-se como:

Y=C+ K+ 6K = AK® x (uH)*~@ (1)

Onde: Y representa o produto da economia, C o consumo dos agentes econdmicos;
K o capital fisico da economia; §K as depreciacdes de capital fisico,com0 <6 < 1;A0
nivel tecnoldgico exdgeno, que neste caso especifico se considera constante ao longo do
tempo; u trata-se da percentagem de capital humano usado na producéo, sendo o restante,
1-u, aplicado na producéo de capital humano e H representa o capital humano agregado
da economia, sendo equivalente a h = [ onde h representa a quantidade de capital humano
do trabalhador médio da economia e | a fragcdo de trabalhadores empregados na economia
(normalizando a dimenséo da populacéo total para a unidade), ou seja, [ = 1 — u, onde u
representa a fracdo da populacéo ativa desempregada na economia.

A evolucdo do capital humano na economia é dada pela seguinte equacao:

h+8h=B*(1—u)*h (2)

Esta equagdo representa o equilibrio entre a variacdo do capital humano somado
as suas depreciagdes com o investimento em capital humano. Como referido
anteriormente (1 — u) é a fracdo de capital humano aplicado na producéo de novo capital
humano, multiplicado pelo total do mesmo na economia, h, e por B. A variavel B toma
especial importancia no modelo pois, ao contrario do que acontece no modelo original,
onde é um parametro, nesta versdo do modelo, e em linha com Mauro e Carmeci (2003),
passa a tomar a forma de B = b(1 — p), onde b é um parametro positivo representando
a eficiéncia do processo de acumulacao de capital humano e u a taxa de desemprego da
economia. Assim, os agentes econémicos tém em conta a taxa de desemprego quando
escolhem o investimento em capital humano que irdo ou efetuar no periodo seguinte. Esta
alteracdo ao modelo original surge como forma de introduzir a dindmica de desemprego

proveniente do curto prazo gerada pelo ciclo politico nas escolhas dos agentes
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econdmicos. Por conseguinte, estas escolhas afetardo o crescimento da economia pela via
das mudancas que implicam na constitui¢do do capital humano disponivel e poderao dar-
nos indicagdes importantes sobre o papel do ciclo politico no contexto do modelo teérico
em analise.

Porém, € importante explanar um pressuposto central antes de avangar na restante
formulagdo do modelo. Como no modelo de Lucas original, neste estudo os agentes
econdémicos sdo racionais nas suas escolhas entre consumo e investimento, quer em
capital fisico quer em capital humano, definindo a quantidade de capital a alocar em cada
uma das opgOes de forma a maximizar a sua utilidade intertemporal. Contudo, a
introdugdo de uma nova varidvel no modelo, a taxa de desemprego gerada externamente
e que alimenta o modelo, cria novos desafios que ndo existiam no modelo original de
Lucas. Assim, foi tomado como pressuposto que, embora nos restantes aspetos da sua
vida econdmica os individuos sejam racionais na sua escolha, de alguma forma
apresentam uma “miopia eleitoral”, ou seja, Nd0 conseguem antecipar, mesmo quando
recorrentes temporalmente, as agdes do governo no que diz respeito as medidas que este
implementa para manipular a taxa de desemprego e, assim, garantir que se encontra na
melhor posicdo possivel para ser reeleito no periodo seguinte.

Este pressuposto permite separar o comportamento de curto prazo da economia
(ciclos politicos) do problema de otimizagdo dindmica das familias (eleitores), levando a
uma simplificacdo relevante da analise do modelo que combina a acumulacéao de capital
humano com a flutuagédo da taxa de desemprego ao longo do ciclo econémico (como ja
referido, a desenvolver no Capitulo 2.3).

Uma vez tratada a questdo da representacdo da economia numa funcéo producao,
bem como da especificacdo de conceitos necessarios a realizacdo do estudo, torna-se
necessario comecar a construir uma forma de estudar a dindmica de transicdo da
economia até ao seu equilibrio de longo prazo. Para tal é necessario identificar o
comportamento dindmico de cada uma das varidveis que comp&em a funcdo producao.
Como tal, a partir da equacdo (1) podemos concluir que o capital fisico, K, varia na
seguinte relacdo:

K= —C—68K+AK** (uhx )™ 3)
Dividindo toda a equacdo por K, obtermos uma representacdo da taxa de

crescimento de K ao longo do tempo:
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K C 6K AK" 1—a
= et (uh D)
K e 6+ AR (uh D)
Eg =—x—0+Axul"%x* 117 (4)
Onde)(E%ea)E%.

Uma vez que a taxa de crescimento de K ja esta definida, torna-se necessario
proceder da mesma forma para outras variaveis que formam a funcao producado. Como
tal, a partir da equacdo (2) é possivel definir a dindmica ao longo do tempo do capital
humano:

h=Bx*(1—u)x*h—3h (5)

Dividindo por h todos os membros da equacao permitird obter uma equacao para
a taxa de crescimento do capital humano ao longo do tempo:

h_ Bx(1—u)xh ©6h

h h h

E%=B*(1—u)—6 (6)

Para facilitar o estudo da dinamica de transi¢éo, e seguindo o exemplo de R.
Barro, Sala-i-Martin, X (2004), serd util estudar a dindmica dos racios entre o capital
fisico e o capital humano, w , e entre o consumo e o capital fisico, y , ja introduzidos
acima na equacéo (4).

Tal como nos casos anteriores, € necessario identificar como o racio w varia ao

longo do tempo. Temos, entdo, que:

x| =
Bl

w
w

(7)

Usando as equacdes (4) e (6), representativas das taxas de crescimento do capital

fisico e humano, temos que a taxa de crescimento de w toma a seguinte forma:

§=A*u1_“*a)“_1*ll_“—)(—B(l—u) (8)
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Quanto & dindmica para y € essencial derivar, em primeiro lugar, a equacao
dindmica da variavel consumo, C. Esta variavel é escolhida pelos agentes econémicos
com o objetivo de maximizar a sua utilidade intertemporal. Por aplicagcdo da Teoria do
Controlo Otimo e das condices de primeira ordem do Principio do Maximo, obtém-se a

conhecida equacéo de Euler para o consumo R. Barro, Sala-i-Martin, X (2004) :

=(3)e-» (©)

C
Onde p representa a taxa de desconto intertemporal dos agentes econémicos e r a

taxa de juro liquida do capital fisico. Como tal, esta Gltima pode ser substituida por aA *

ul™% % * 1 « [17% _ § ficando a taxa de crescimento do consumo como:

x [Aaut~%w =19 « 1= — § — p] (10)

ala.
D |-

Uma vez descoberta a taxa de crescimento do consumo, é possivel derivar a taxa

de crescimento de y , descrita pela nas equacdes abaixo.

X %* [Aaul =40~ =D 5 [17@ — § — p] — [y — § + A U™ x %1 % [17]
X

. » ) o
Cﬁ‘(:(aT) Ax Ut F 1w 10y — 2 a [§ 5 (1= 6) + ] (11)

Por fim, seguir a evolucdo da variavel u, que retrata a percentagem de capital
humano usado na producéo, é também necessario para o estudo da dindmica da economia.
Para tal, com base nas equacdes do 5.17 e 5.19 de R. Barro, Sala-i-Martin, X (2004), é
possivel identificar a seguinte expressdo como representativa da taxa de crescimento do
uso de capital humano no processo produtivo da economia:

i _ Bx(1-a)
u a

+Bu—y (12)

As equac0es (8), (11) e (12) permitem o estudo de todas as variaveis presentes na
funcdo producéo, apresentando forma de perceber como os rcios crescem ao longo do
tempo e o seu caminho até um equilibrio de longo prazo. Assim é possivel definir o

seguinte sistema 3x3 para o estudo da dindmica da economia:
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. i i o
%Z(%ﬁ Axul™@ s 0@ 104y — =5 [5 5 (1 - 60) + ] (12)
-%:A*ul‘“*w‘x—l*ll_“—)(—B(l—u) (8)
§=5ﬂ19+3u—x (12)

a

Considerando um ponto de partida inicial, € possivel simular a evolucdo da
economia através destas equac0es até que o equilibrio de longo prazo (steady state) seja
atingido. Neste equilibro, as variacbes nos racios criados, mais concretamente
1; ¥ e @ SEerao iguais a zero uma vez gue a economia atingiu o seu ponto de equilibrio e
aqui se mantera se ndo existirem choques que a retirem deste ponto. Para tal, o equilibrio

de longo prazo necessita que as seguintes condi¢cfes sejam satisfeitas:

U=®=3=0 (13)

A descoberta da solucdo que satisfaca estas exigéncias pode ser alcancada a partir
do sistema dindmico 3x3 apresentado acima. Seria possivel encontrar um steady state
facilmente onde u, x e w fossem iguais a zero, contudo néo existe interesse em estudar
esse ponto uma vez que representa uma economia inexistente e de onde ndo é possivel
retirar conclusdes. Assim, a descoberta dos valores dos racios que colocam a economia

em steady state é dada pelo seguinte sistema:

(a__e)*A*ul‘“*a)“_l*ll_a‘*‘)(_%*[5*(1_9)"'29] =0 (14)

0
Axul™® x @@ 1k [17¢ — y —B(1—-u) =0 (15)
@+Bu—x=0 (16)

Para a resolucdo deste sistema foi utilizado um método de eliminag&o que consistiu em
somar as equacdes (14) e (15) para criar a equacao (18) e somar as equacdes (14) e (16)
para criar a equacao (19). Desta forma é possivel transformar o sistema 3x3 com 3
variaveis num sistema 2x2 com 2 varidveis gracas a eliminacdo da variavel y . Para

facilitar os célculos intermédios, considera-se G = A * ul=% % %1 x [1~@:
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G(ﬂ+1)—13(1—u)—1*[5*(1—9)+p]=o (18)

B*(ia)+B +( )G——*[5 (1-6)+p]=0 (19)

Inicialmente, isolando a varidvel u na equacdo (19) obtemos a equacéao (20):

1 Bx(1—a) (a-20
Bu=5*[5*(1—9)+p]— . —( 5 )G

L[5+ (1-0) +p] -2 (£2)4 (20)

Il
N
Il

Tendo encontrado um valor para u, € possivel substitui-lo na equacdo (18) e

encontrar uma expresséo que defina G.

(5 t)- -0 (5Do 052
«[6x(1-6)+p]=0
=6 =B(1+%2) (21)

Desta forma torna-se possivel substituir G em (20). Para além disso, de forma a

simplificar a apresentacédo das equagfes o0 conjunto de parametros lexa-6)+p] passa a ser
designado por ¢.
01959
u=—x[6*(1—0)+p] _a _a) ( _ ) ¢
B
— (1 )\ (a=06) _ (1-a)
u=e-(1+ )( )%
= = 1y
=u= 9
=t = o-1
U= +( 0 ) (22)
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A equacdo (22) representa o valor de equilibrio de longo prazo (steady state) da
variavel u. A resolucdo continua ao desdobrar G em A*ul % x @w* 1% [17% ¢
substituindo u na equacéo (21) pelo seu valor de equilibrio de longo prazo. Este processo
culmina na equagdo (23) que define o valor de equilibrio de longo prazo de .

1—
Axut™ %« * 1517 =B (1 + ( a)>
a

Axyl—ax)l-a

Il
S

1

[Bu—(l—a)*l—(l—a) (1 + (1;a))]ﬂ

Il
S
Il

A
“o=ufs(1+
“or = e+ (5] ()" @)

Assim, com a resolucdo do sistema 2x2 surgem os valores de equilibrio de longo prazo
para as variaveis u e o. Desta forma, é possivel calcular o valor de equilibrio de longo

prazo de y , ao proceder as seguintes substituicdes na equagdo (14)

a—0 1
((50) s Arute e ot e e 4y a5 (1 - 6) +p] = 0
=x=5+[6+(—0) +p] - (57) r Axul~% 5 0@t 10

Neste ponto, a substituicdo da expressdo A = ul~% x w*~1 « [1=% pela letra G facilita a

resolucdo da equacéo. Trocando G pelo seu valor descoberto em (21), temos que:

1 a—6 1-a)
)(=5*[6*(1—9)+p]—( 5 >B<1+ . >

Gx=z+[5+1-0)+p]—(5%)2

<:>)(*=B(s++%—%) (24)

Desta forma estdo descobertas as trés expressdes que definem os valores dos
racios u, y e o, representadas abaixo:
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X' =B(e++5—3) (24)

1

=+GFIE™ @

+@;) (22)

De forma a facilitar o estudo da dinamica de transicdo com o uso de ferramentas
numeéricas, seguindo o exemplo de R. Barro, Sala-i-Martin, X (2004), foi criada a variavel
z = Axul"%x w* 1 que representa a taxa média de retorno bruta do capital fisico. Esta
variavel é criada para substituir no sistema 3x3 0 racio o, que relaciona o capital fisico e
capital humano.

Com vista a estudar a evolugao da variavel é necessario conhecer como a sua taxa

de crescimento evolui ao longo do tempo, processo que culmina na equacéo (25)

Z_ 1 u 1 w
E_( —a)a—( —05)5

E§=(1—0()[M+Bu—)(—fl*u1_“*w“_1*ll_“+)(+B(1—u)l
Ez_(l_a)[w *,1-a+B]
z
E§=(1—a) [E—z*ll_“] (25)

Esta trajetdria de crescimento permite estudar como a taxa de retorno bruta do
capital fisico evolui ao longo do tempo até atingir o seu equilibrio de longo prazo. Este
valor é facilmente encontrado quando z é igualado a zero. A solugdo onde z é nula é
excluida uma vez que este ponto ndo tem interesse econémico. Como tal a solugédo é

encontrada da seguinte forma:

(1—a)[§—z*l1_“]=0

=z =—2 (26)

a*ll—lx

A equacdo (26) permite ainda inferir que g = z*117%, Esta relacdo permite
reescrever a equacgéo (25) da seguinte forma:
g =(1-a) [z*ll_“ — z* ll_“];

2= —A -l [z 2] (27)
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Uma vez que a variavel z substituiu agora o racio w, & necessario reescrever as
equac0es (12) e (13), que representam respetivamente as taxas de crescimento de y e u,

de forma a acomodar a presenca de z:

Lo () zl e+ x—;#[6x (1= 0) +p] (28)

De modo a reescrever esta equacdo de modo mais simples, foi usada a mesma

técnica que R. Barro, Sala-i-Martin, X (2004) usa, de forma a uniformizar o seu sistema

H H - ~ *x71— -0 *
final. Assim, foram adicionadas as expressdes —z*[1~% (“T) e —x*, contra balanceadas
a—-6

ela adicdo dos seus inversos, z*[1~% e y*, de modo a garantir que o valor do racio
)

ndo € adulterado com a mudanca de forma.
X (a -0

X 9

a—20

1
)ll‘“(z—z*)+)(—)(*+Z*l1‘“(T)+)(*—5*[6*(1—9)+p]

Neste ponto, os valores de equilibrio de longo prazo descobertos anteriormente
~ - . ~ ~ . . 1
para y e z séo utilizados para continuar a resolucéo da equacéo. Para além disso, ik

[6 * (1 — 0) + p] é substituido por Be para facilitar a resolucao.

Z_(ﬂ) 1-ag, _ E(ﬂ) o ( 1_1)_
Y 5 '~ (z Z)+a 5 +(x—x)+B e+a 7 Be

X_ “—9) 1—a(, _ g _n+B_B B_B_
)(_< 7 M*z—-z+ X)+9 a+Bs+a 0 Be

L= (D) —2)+ (o= x)(29)

A taxa de crescimento de y passa a ser representada pela equagéo (29). Da mesma
forma, a taxa de crescimento de u é reescrita, adicionando as expressbes —Bu*e y*,
contra balanceadas pelos seus inversos Bu* e —y™:

u B(l-—«a
" =B(u—u*)—()(—)(*)—)(*+Bu*+¥
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% :(u_U*)_(X_)(*)‘FB(g"'(%))—B<g+l_%>+m

a a

Lo u—u) - (r—x) (30)

u

Assim, com as taxas de crescimento de y e u reescritas em funcdo de z, é possivel

reescrever o sistema 3x3 anterior da seguinte forma:

2= -1 -l [z — 2] (27)
L= ()@ + -2 (29)
S=Bu-u)-(r—x") (30)

Este sistema permitira representar a dinamica da economia baseada com escolhas
racionais dos agentes no que diz respeito ao consumo e quantidades de recursos alocadas
a acumulacdo de capital fisico e humano, com vista a maximizagdo da sua utilidade
intertemporal.

Para além destas equacdes, é ainda importante definir como se processa 0
crescimento da economia em steady state, y *e se define a taxa de juro r*:.

r*=B-—-§ (31)

y=(G)B-s-» (@

Contudo, € necessario relembrar o pressuposto considerado no inicio da
formulagdo do modelo, de que os agentes econdmicos ndo conseguem perceber as a¢oes
manipulatorias dos governos no curto prazo e, por isso, nao serao capazes de prever como
a taxa de desemprego evoluird ao longo do tempo. Com base neste pressuposto, sera
estudado o efeito no modelo de acumulacéo de capital humano de uma trajetéria ciclica
de desemprego, criada pela sucessdo de mandatos governamentais. Esta importante
ligagdo entre o curto e o longo prazo é feita na medida em que a taxa de desemprego
ciclica influencia o investimento que os individuos fazem em novo capital humano e, por

essa via, afeta também o crescimento da economia.
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Para a derivacdo desta trajetdria ciclica da taxa de desemprego, e seguindo a ideia de
que o governo tem a¢bes manipulatorias ao longo do mandato, sera utilizado o modelo

de Nordhaus (1975), a explanar na seccao que se segue.
2.2 Modelo de Nordhaus

Como foi referido anteriormente, existe a necessidade de obter uma trajetéria para
a taxa de desemprego que permita espelhar as acdes de um governo com vista a sua
reeleicdo, o ciclo politico ou eleitoral, e onde os agentes econdmicos sejam miopes a essa
mesma trajetoria e ndo a consigam prever e incorporar nas suas espectativas e escolhas
de para a maximizacao de bem-estar no longo prazo. Esta trajetoria de desemprego é de
extrema importancia neste estudo, uma vez que é vital para a ligacdo entre o curto e 0
longo prazo ao alimentar o modelo de Lucas.

Dessa forma, o uso do modelo de Nordhaus (1975), pioneiro na literatura dos
ciclos politicos, dando especial relevancia ao papel da autoridade governamental
oportunista com vista a reeleicdo e usando agentes econdémicos mioticos perante as acoes
governamentais, surge como uma escolha adequada para a geracdo da referida trajetoria
ciclica taxa de desemprego. Nesta secc¢do, apresenta-se 0 modelo Nordhaus na versdo
desenvolvida em Chiang (1992).

Assim, num estado democratico, um governo em fungdes vé-se obrigado a levar
a cabo politicas que para satisfazer o maior numero de eleitores possiveis, se quiser
manter viva a sua hipotese de uma reeleigdo no periodo eleitoral seguinte. Neste caso, é
assumido que os eleitores possuem uma especial preocupacao perante os valores da taxa
de desemprego e da inflacdo, preferindo que quer o desemprego e 0 aumento dos pre¢cos
se mantenham em niveis baixos. Entéo, é assumido que os eleitores reagem ao nivel da
taxa de desemprego e de inflagdo mediante uma funcdo votacdo do género:

v=v(um),com v, <0, v, <0 (33)

onde v representa o nivel de votacéo que o partido no poder recebera perante dados niveis
de taxa de desemprego, representado por u, e de taxa de inflacdo, representado por z, e
onde as derivadas parciais da fungéo apresentam valores inferiores a zero dado que, como

foi referido acima, maiores valores destes indicadores levardo a perda de votos.
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Para além disso, é assumido que existe um trade-off econémico entre ambas as
variaveis, onde reduzir uma tende a causar um aumento da outra e vice-versa, e politico,
uma vez que o governo pode manipular as variaveis para se posicionar no melhor local
possivel na funcdo votacdo em ordem a ser reeleito no periodo seguinte. Assim, a relacdo
existente entre as variaveis pode ser retratada por uma curva de Phillips aumentada por
expectativas:

T=0W)+ant, comP<0,0<a<l1 (34)

onde ¢ representa expectativa de inflagdo criada de forma adaptativa pelos eleitores, de
acordo com a seguinte equacao:
T=>b(mr—mn®, comb>0 (35)

onde =z representa a verdadeira taxa de inflacdo para o periodo, ¢ a expectativa dos
eleitores para esse periodo. Assim, a expectativa de inflagdo para o periodo seguinte terd
por base uma previsao feita pelos eleitores que se baseia na inflacdo observada no periodo
anterior. Este pressuposto € muito importante pois permite recriar agentes que apresentem
“miopia eleitoral” e que ndo consigam prever as acdes manipulatorias do governo, algo
importante nos pressupostos do estudo que foram tomados anteriormente.

Partindo do principio que um partido é eleito no presente, digamos no ano 0, e o periodo
eleitoral apresenta uma duracdo de T anos, o partido em funcdes tera esse intervalo de
tempo para convencer o eleitorado que é a melhor opgéo para o cargo. E assumido que,
no momento T, os eleitores tomam em consideragéo todo o mandato mas que, contudo,
poderdo dar diferentes pesos aos acontecimentos consoante o periodo em que eles
ocorrem durante 0 mandato. Ou seja, eleitorados com uma memdaria coletiva mais curta
irdo dar maior peso aos acontecimentos mais recentes, ao invés de eleitorados que
possuam uma memoria coletiva mais longa e que dardo importancia mais equilibrada aos
acontecimentos ao longo do mandato.

Este fendmeno é apelidado por Nordhaus (1975) como um “decay of memory”,
que daqui para a frente sera referido como uma perca de memaria em relagédo aos eventos
passados. Este conceito é muito importante para as a¢des dos governos, uma vez que,
perante eleitorados com diferentes taxas de perda de memodria, serdo necessarias
diferentes estratégias para maximizar v e assim tentar garantir a reeleicdo no periodo

seguinte. Na verdade, os governos poderdo optar por introduzir uma trajetoria de

23



desemprego com uma taxa média igual em T anos em diferentes cendrios, mas optar por
seguir caminhos diferentes entre o ponto de partida em 0 e o ponto de chegada em T. Esta
diferenca na forma como o governo se propde a atingir os seus objetivos podera ter
impacto no crescimento apresentado pela economia proveniente do modelo de Lucas e
sera um dos aspetos em estudo no Capitulo 3.
Continuando a formulagdo do modelo, considera-se um problema de otimizacao
dinamica por parte do governo, formulado como um problema de Controlo Otimo:
Max [, v(u, m)e™ dt (36)
s.a.
=@+ an®
T = b(mw — 1)
n®(0) = m,

wé(T), livre
o, T dados

Ou seja, 0 governo procurard maximizar o integral da funcdo votacdo, que é
influenciada pelo tempo, t, e pela taxa de perda de memdria do eleitorado, m. Este
parametro controla o grau de perda de memoria dos eleitores e, sendo um fator de
capitalizacdo, quanto maior o valor de m, maior serd o peso dado aos eventos passados e
logo, menor a perda de memoria. Assim, eleitorados com um fator de perda de memdria
zero apenas valorizam o presente na sua escolha a data da elei¢do, em contraste com um
eleitorado com um fator perda de memoéria 1, que valorizardo por igual todos o0s
acontecimentos ao longo do mandato. Esta fungdo esté sujeita a relacdo imposta pela
curva de Phillips entre desemprego e inflacdo e pelas expectativas de inflagdo formadas
pelo eleitorado.

De forma a resolver o problema proposto, Nordhaus formula as seguintes
equac0es para especificar a fungéo votacao e para a taxa de inflagéo:

v(u,m) = —p? — hr, (h > 0) (37)
n=((—kw +an? (jk>00<ac<1l) (38)
Com a formulacéo destas equagdes é possivel substituir a inflagdo na fungdo votagdo (37) e na

formacdo de espectativas de inflacdo do eleitor (35) e, ainda, reescrever o integral:
v(p,m) = —p? — h* (j — ky) + har®

=v(u,m) = —u? — hj + hku + ham® (39)
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T =b[j—ku—(1-a)r (40)

Desta forma, € possivel reescrever o integral representado em (36) da seguinte maneira:

fOT(—,uz — hj + hkyp — ham®)e™, dt (41)
S.a.
T =>bl[j—ku—(1-a)r]
m¢(0) = 1,
wé(T) livre
o, T dados

Uma vez criado o integral, o seu Hamiltoniano é representado por:
H= (—u?—=hj + hku—han®e™ + Ab [ —ku— (1 —a)n®] (42)

De seguida € necessario proceder a maximizacdo do Hamiltoniano, usando como
variavel de controlo a variavel u. Este processo culmina na equagdo (43) que exibe o
control path da tendéncia de desemprego segundo Nordhaus:

max,H = (=2u + hk)e™ — kAb = 0
= e™ x2u = hke™ — kAb

k
= 2[1 = W(hemt - /1b)
u®) =5 (h—abe™)  (@3)

Uma vez que a segunda derivada do Hamiltoniano em ordem a u € um valor negativo,
como representado em (44), é possivel afirmar que o control path maximiza o

Hamiltoniano em todos os pontos como o Principio do Maximo exige:

oH’
ou?

= —2e™ (44)

Contudo, a presenca de A, a variavel co estado na trajetoria de desemprego obriga a
que seja encontrada a trajetéria que esta variavel toma ao longo do tempo para puder
estudar a evolucdo da taxa de desemprego. A trajetoria para esta variavel é encontrada na
equacao (45) e os passos seguidos para chegar a esta equacdo estdo retratados abaixo,
baseados nos procedimentos observados em Chiang (1992).

Inicialmente é necessario estudar a equagdo que estuda a variagao de A:

6H

/1=—E
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=1 = hae™ + Ab(1 — a)

=A1-b(1 —a) = hae™
Segundo Chiang (1992), sendo esta uma equacao diferencial de primeira ordem com um
coeficiente constante mas um termo variavel, ao empregar o método de resolu¢gdo comum,

serdo encontradas duas fungdes complementares, 1 e A.:
A = AePA=Dt com A arbitrario

- ha
Azfert,com,l?=m—b+ab

Chiang (1992) aponta entdo para que a solucdo para A seja a soma das duas fungoes

complementares.

A) =2+ 1
EC'Aeb(l—a)l: + Eemt
B

De forma a descobrir um valor para a constante A, usando ao condic¢do transversal para
um problema de linha terminal vertical, entdo A(T) = 0. Isto acontece pois os ciclos
repetem-se de T em T periodos o final destes periodos é representado por uma linha
vertical onde o inicio do proximo ciclo comecara dentro dessa linha, mas num ponto
diferente de onde o anterior terminou. Sendo assim, tomando A(T) = 0 e resolvendo em

ordem a A:

Aeb(l—a)t — _@ emt

B

ha
E<14 - - 'BT
Be

Assim, com todas as informag6es necessarias, € possivel calcular a trajetéria étima da

variavel co estado como apresentado em:

A(t) = % emt — eﬁT+b(1—a)t] (45)

Com as informac@es obtidas em (45), € possivel voltar a (43) e definir a trajetoria 6tima
de desemprego que maximiza as hipoteses do governo em funcdes ser reeleito no mandato

seguinte, representada em (46):
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u(e) = % [(m — b) + baePT~0)] (46)
A derivacgdo contra o tempo desta expressao torna possivel retirar algumas conclusdes
economicas acerca da implementacdo desta tendéncia de desemprego durante o ciclo

eleitoral.

au 1 B
—_—= —_—— (T_t)
T > khbae

Uma vez que os termos k, h, b, a, e~ Sao positivos, o valor da derivada ser4 menor
que zero. Este facto leva a concluir que a tendéncia imposta pelo governo levara a
existéncia de uma maior taxa de desemprego no inicio do mandato, que sera aliviada ao
longo do mesmo até atingir o minimo na data das elei¢des. Esta conclusdo vai de encontro
ao pressuposto de que os eleitores possuirem um certo nivel de perda de memoria ao
longo do tempo e atribuirem maior peso aos eventos recentes; contudo, diferentes niveis
de perda de memoria do eleitorado podem levar a que a trajetoria assuma formas
diferentes entre o seu ponto inicial e final.

E possivel calcular os pontos maximo e minimo que a taxa de desemprego atingira
durante o ciclo eleitoral, ao definirmos t=0 para o inicio do mandato e t=T para o final
do mandato:

u(0) = % [(m — b) + baefT]  (47)

kh
wT) = 2 [(m — b) + ba]
kh

=uM =3 (48)
De modo a calibrar de forma mais real possivel o modelo, foram recolhidos dados
referentes a economia americana para os Ultimos 50 anos. Foram recolhidos os valores de
desemprego mais baixos de cada uma das Ultimas 5 décadas e criada uma média com
esses valores para representar um valor real para u(T). O valor cifra-se nos 4.46%, o que

leva aos seguintes valores de k - h:

kh
— = 0.0446
2

~kh = 0.0892
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2.3Modelo de Lucas aumentado com efeitos de ciclo politico na taxa de

desemprego
Apos a exploracdo de ambos os modelos em separado, finalmente, é possivel articular
as conclusdes obtidas e construir o modelo que permitira ligar o curto e o longo prazo
na economia, usando a trajetdria da taxa de desemprego no curto prazo, proveniente do
ciclo politico, para alimentar o modelo de crescimento enddgeno de longo prazo.
Como tal, considera-se o sistema dindmico obtido no Capitulo 2.1:

(2= —1 - )z - 7*] (27)
{2= ()2 + -2 (29)
S=Bu-u)-(r—x") (30)

Recordando que B =b(1—pu) e que [ =1 — pu este sistema serd alimentado pela
trajetdria de curto prazo de desemprego gque o0 governo impde a economia para maximizar

a sua hipotese de reeleigéo, dada, como visto no Capitulo 2.2, por:.

u(t) = % [(m — b) + baefT-V)] (46)

Este sistema permitird estudar a evolucdo da economia com recurso a formacao de
trajetorias para cada um dos récios e para a evolugdo da taxa de crescimento da economia.
A comparacdo entre diferentes situacfes no que diz respeito a trajetdria da taxa de
desemprego, com efeitos de ciclo politico versus um valor médio fixo (o cenario base na
nossa analise), tornara possivel retirar conclusdes econdmicas do estudo e possivelmente
apresentar futuros caminhos de investigacdo. Para além disso, também sera possivel criar
diferentes cenarios onde as taxas de perda de memdria do eleitorado variem, de forma a
estudar os efeitos deste fendbmeno associados a acdo reativa do governo e como tal podera
afetar a economia no longo prazo. Os resultados serdo apresentados e discutidos no

Capitulo 3.
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Capitulo 3. Dinamica macroecondémica

O modelo tedrico apresentado no Capitulo 2 é estudado com recurso a ferramenta
numérica MATLAB sendo os resultados dessas simulacdes a base para a elaboracéo deste
capitulo, estando os codigos introduzidos em apéndice. Foram criados trés cenarios que
serdo apresentados durante este capitulo. O primeiro é visto como um cenario base, onde
é definida uma taxa de desemprego constante e igual a média da tendéncia de desemprego
criada com recurso ao modelo de Nordhaus calibrado com dados reais da economia
americana, como demonstrado no capitulo 2.2. A criacdo deste cenario pode ser vista
como um cenario de controlo, que sera usado de forma a comparar economias com a
mesma taxa média de desemprego ao longo do mandato, mas onde o governo ndo impGe
qualquer volatilidade na taxa de desemprego ao longo do mandato, com outros cenarios
onde o governo impde a economia um ciclo politico e faz o desemprego variar ao longo
do tempo.

Serdo, depois, apresentados 0s cenarios dois e trés, onde os efeitos do ciclo
politico afetardo a economia pela via da variabilidade da taxa de desemprego. Nestes
cenarios, como ja explicado, o governo agira de forma manipulatoria com vista a garantir
gue maximiza a funcao voto dos eleitores e garante a sua reeleicdo. Contudo, 0s cenarios
diferem no que diz respeito a forma como os eleitores pesam os eventos passados na sua
escolha na data das eleigdes. O segundo cenério € elaborado de forma a representar um
eleitorado que pese bastante 0s eventos passados na sua decisdo, ou seja que apresente
um fator m elevado. Por outro lado, o terceiro cendrio representa um eleitorado que coloca
pouca importancia no passado, preferindo valorizar o momento presente para tomar a sua
decisdo de voto, tendo portanto um fator m baixo. A criacdo destes dois cenarios permite
estudar os efeitos do ciclo politico e abrir portas a diversas compara¢des. Em primeiro
lugar, torna possivel estudar as diferencas entre economias que apresentam a mesma taxa
de desemprego meédia ao longo do mandato mas que diferem na forma como o governo
manipula os valores de forma a adaptar-se a eleitorados com diferentes taxas de perda de
memoria. Para além disto, serd possivel também comparar estes cenarios com o cenério
base e retirar conclusdes no que diz respeito a introducao do ciclo politico com diferentes
condicionantes perante um cenario onde este ciclo ndo exista.

Por fim € importante ressalvar que, de forma a permitir uma comparagdo com 0s

cendrios que se seguem, foi calculado numericamente para todos o0s cenarios um
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crescimento econdmico médio para os primeiros trinta periodos, com recurso a uma
analise das areas dos graficos. Esta escolha do numero de periodos foi feita de forma a
ser longa o suficiente para permitir que os cenarios que apresentem ciclos politicos
demonstrem j& uma estabilidade e longevidade consideravel nesses mesmos ciclos. Por
outro lado, é essencial ndo ter um namero excessivo de periodos de forma a, em primeiro
lugar, ndo tornar a apresentacdo do gréfico demasiado repetitiva ao leitor, e, por outro
lado, ndo incidir em erros de aproximacao que embora inevitaveis no processo de calculo
das areas com recurso a ferramentas numéricas, aumentam de forma consideravel a
medida que sdo necessarias mais aproximacfes. Assim, o nimero trinta pareceu ser
adequado de forma a cobrir os pontos mencionados anteriormente e é esse 0 nimero de
periodos que os graficos dos cenarios com ciclos politicos apresentardo nos Capitulos 3.2
e 3.3. Por outro lado, o cenario base contara com um alargamento do nimero de periodos
apresentados de forma a caracterizar melhor a tendéncia de estabilizagdo no longo prazo

gue a economia apresenta nesse caso.

3.1 Implementacdo numerica do cenario base, economia com

desemprego constante e igual a média.

Neste cenario, é implementado o modelo tal como apresentado no Capitulo 2.1
(modelo de Lucas com taxa de desemprego). A taxa de desemprego é positiva e constante
ao longo do tempo. Desta forma é retirado o efeito da volatilidade do ciclo politico,
garantido assim a existéncia de um cenéario de controlo que sirva como referéncia aquando
do estudo dos efeitos do ciclo politico nos cenarios seguintes, sem retirar algum rigor a
analise uma vez que serdo comparados cenarios econémicos que apresentam a mesma
média mas uma trajetdria diferente da taxa de desemprego.

Para a criacdo do modelo foram considerados os parametros propostos em R. J.
Barro e Sala-i-Martin (2004). Desta forma, p toma o valor de 0.02, n é igual a 0.01e J é
igual a 0.05. Para além disto, o pardametro B toma valor de 0.11, o € igual a 0.5, A toma
valor de 1 e 8 é igual a 2. No que diz respeito aos parametros referentes a criacdo de uma
tendéncia de desemprego marcada por um ciclo politico, foram definidos os seguintes
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parametros: T = 4;m = 0.03;b = 0.3; kh = 0.0446 «2 . Sendo 0s primeiros 3
provenientes das indicacdes de Chiang (1992) e kh, fruto de uma calibracdo baseada na
taxa de desemprego real dos Estados Unidos da América.

De forma a estudar o comportamento dos racios definidos no Capitulo 2.1, foram
criados os graficos presentes na Figura 1. Estes racios relacionam o comportamento das
variaveis economicas que os individuos tém a sua disposicdo para fazer escolhas e
maximizar o seu bem-estar intertemporalmente. Assim, é possivel estudar a forma como
as escolhas dos agentes econdémicos evoluem ao longo do tempo.t

Antes de prosseguir com a analise dos resultados, € importante referir as
condigdes iniciais escolhidas. De facto, a escolha de um #=2, aliado a restante calibracéo
do modelo leva a que a economia se encontre acima dos valores de steady state, com
z(0) > z*u(0) > u*; x(0) > x*

O primeiro dos racios, z, que representa a taxa de retorno bruta do capital fisico,
apresenta um comportamento de corre¢do ao longo do tempo. A variavel segue uma
tendéncia de descida até estabilizar num equilibrio de longo prazo que ronda os 22,76%.
A descida da taxa de retorno do capital fisico indica que irda muito provavelmente existir
um abrandamento nos niveis de investimento em capital fisico no longo prazo.

O réacio y que representa uma relacdo entre consumo e investimento em capital
fisico, apresenta também uma tendéncia de descida, descendo gradualmente até um valor
de equilibrio de longo prazo a rondar os 15%. Esta descida representa uma variagdo
relativa em relacdo as escolhas dos individuos entre consumo e capital fisico, com uma
evolucdo no sentido de ao longo do tempo, passar a alocar mais recursos em capital fisico
relativamente ao consumo.

Por fim, o dltimo gréafico apresentado na figura 1 mostra a evolugéo de u, a fracdo
de capital humano usado na producéo de bens. Como é possivel observar, inicialmente
mais de 40% do capital humano era alocado a producdo. No longo prazo, esta

percentagem baixou até estabilizar em torno dos 36.36% em steady state.

1 Os graficos obtidos para o diagrama de fase estdo disponiveis para consulta em
apéndice.
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Figura 1. Evolugdo das variaveis base do modelo

A Figura 2 representa a dindmica de transicdo da taxa de crescimento
econémico, y
S=ytalz-z)-(-x)  (39)
Para alem disso, é possivel observar também a evolucéo da taxa de crescimento na Figura
3, onde estdo também presentes as trajetdrias de crescimento do capital fisico e humano,
representadas respetivamente por yK e yH. O crescimento, que inicialmente se cifrava na
casa dos 2.4%, apresenta uma descida até se estabilizar num equilibrio de longo prazo
(steady state) na casa dos 2%. Esta descida do crescimento esta associada a grande quebra
no crescimento do capital fisico da economia, que se cifrava acima dos 4.5% e que, em
steady state se encontra muito proximo de 2%. A analise anterior da taxa de retorno bruta
do capital fisico, z, que diminui no longo prazo, apontava para uma possivel queda nos
niveis de investimento em capital fisico no longo prazo, algo que se confirma com este

indicador, uma vez que a taxa de crescimento do stock de capital fisico diminuiu de facto
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ao longo do tempo. Para além disto, a queda da fracdo de capital humano usado na
producdo de bens, u, é também um fator explicativo para a existéncia de uma menor taxa
de crescimento no longo prazo.

Por outro lado, o crescimento do capital humano segue uma tendéncia de subida,
estando proximo dos 1.5% no inicio da simulacdo e cifrando-se perto da casa dos 2% em
steady state. Esta tendéncia de subida da taxa de crescimento confirma as previsoes feitas
aquando da analise da variavel u, que representa a percentagem de capital humano usado
na producdo. A diminuicdo de u, que causa por consequéncia a canalizacdo de mais
recursos para a criacdo de mais capital humano, confirma-se com a subida da taxa de
crescimento deste indicador Esta subida néo foi contudo suficiente para contrariar a queda
do stock de capital fisico da economia e os seus efeitos na diminuicdo da taxa de
crescimento da economia.

Como foi referido no texto de introducdo ao capitulo 3, de forma a comparar o
crescimento economico nos diferentes cenarios e calculado, com recurso a ferramenta
numérica MATLAB, o crescimento médio em trinta periodos para cada um dos 3 cenarios
calculados. Neste caso, 0 cenario base apresenta um crescimento médio de 2.12% ao

longo dos 30 periodos iniciais.
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Figura 3. Comparacéo das tendéncias de crescimento da economia, do capital fisico e do capital humano

3.2 Implementac@o numeérica do Cenario 2: economia com trajetoria de
desemprego proveniente do ciclo politico e eleitores que que

valorizam os acontecimentos passados

Neste cenario, 0 modelo de crescimento apresentado no Capitulo 2.3 é alimentado por
uma taxa de desemprego proveniente de um ciclo politico onde os eleitores possuem um
fator m bastante elevado, o que leva a que os eleitores atribuam um peso relativamente
elevado aos eventos ocorridos durante 0 mandato, ou seja, revelam, uma reduzida perda
de memodria ao longo do ciclo politico. Assim, de forma a maximizar a funcdo voto na
data das elei¢bes, o governo tem incentivo a provocar na economia uma descida do
desemprego numa data mais longinqua das elei¢Oes e assim capitalizar sobre o facto de
os eleitores valorizarem os eventos passados de forma significativa. Este comportamento
do governo leva a que a taxa de desemprego apresente uma forma concava, fruto da

necessidade de iniciar mais cedo o processo de baixa da taxa de desemprego. Essa

35



trajetoria, ilustrada na figura 4, alimenta o modelo de crescimento e influencia as escolhas

dos individuos para a maximizacao do seu bem-estar.
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Figura 4. Tendéncia de desemprego proveniente de um ciclo politico

Contudo, € importante relembrar que, embora a taxa de desemprego varie ao
longo do mandato, tem uma média igual a do cenario base de forma a permitir
comparacdes entre os dois cenarios.

Assim, ao contrario do que acontece no cenario base onde o modelo esta
programado para apresentar uma taxa média ao longo de todo o periodo, neste cenario a
tendéncia de desemprego varia ao longo dos mandatos. Para tal, € necessario definir o
valor de m, neste caso alto, de forma a representar um eleitorado que valorize os eventos
passados. A trajetoria de desemprego introduzida pelo governo, que maximiza as suas
hipoteses de ser reeleito a data das eleices, repete-se perpetuamente com uma
periodicidade de quatro anos, o tempo considerado de um mandato, induzindo na
economia uma volatilidade que ndo € vista no cenario base, criando um ciclo de quatro

anos que se repete no longo prazo nos periodos entre elei¢des. De forma a analisar 0s
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efeitos do ciclo politico serdo apresentados e discutidos abaixo, tal como no cenério base,
a evolucao de diferentes indicadores da economia ao longo do tempo.

A Figura 5 apresenta a evolucdo das variaveis de base do modelo de crescimento
apresentado no Capitulo 2.3. O comportamento das variaveis segue a mesma direcdo
apresentada no cendrio base, registando uma tendéncia de descida até estabilizar em
valores proximos daqueles apresentados no cenario base. Contudo, quando anteriormente
era possivel apontar o valor de steady state para que a economia tendia, neste caso a
trajetoria de desemprego imposta pelo governo cria um ciclo que afeta todas as variaveis
que caracterizam a economia, repetindo-se a cada quatro anos. Desta forma, e porque é
tomado o pressuposto que os agentes sdo miopes quanto a existéncia de um ciclo politico,
aqueles encorporam a mudanca a cada periodo como uma novidade ndo conseguindo
prever que a acao governamental se repetira ano apds ano. Neste contexto, economia nao
tende para um ponto fixo no longo prazo, ndo existindo um steady state. Contudo, o
cddigo numérico é implementado com base na existéncia de um ponto de steady state que
muda a cada ano devido as mudancgas na taxa de desemprego provinientes do ciclo
politico. Este processo espelha, de certa forma, a atualizacdo do problema de
maximizacdo inteporal de utilidade feita pelos agentes economicos miopes a cada
periodo.?

Analisando cada elemento de forma isolada, em primeiro lugar, a taxa média de
retorno bruta do capital fisico , z, toma uma tendencia de descida até estabilizar num ciclo
de quatro anos onde varia entre 22.5% e 22.94%. Mais uma vez é esperado que esta
quebra na taxa de retorno leve a uma quebra no investimento em capital fisico.

Da mesma forma, a variavel x, um racio que relaciona consumo e investimento em
capital fisico, apresenta também uma tendéncia inicial de descida até estabilizar num ciclo
de quatro periodos onde toma valores sempre inferiores ao valor inicial do racio. Tal
significa que, ao longo do tempo, 0s agentes economicos irdo optar por canalizar mais
recursos para o investimento em capital fisico reativamente ao consumo. Assim, durante
o ciclo, %, toma valores que variam entre 14.61% e 15.25%. Esta variagdo pode ser
explicada como forma de as familias reagirem ao novo steady state com que se deparam
todos os anos, optando por um maior consumo em periodos onde a taxa de desemprego é

mais baixa e um menor foco na poupanca (representada neste caso como acumulacgéo de

2 Os gréaficos do diagrama de fase estdo disponiveis para consulta em anexo.
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capital fisico), e vice versa nos periodos com taxas de desemprego superiores. Uma vez

que a propria taxa de crescimento do capital fisico, como se pode ver na Figura 7 decresce

ao longo do tempo, tal significa que ambas as varidveis estdo a abrandar o seu

crescimento, embora 0 consumo esteja a crescer a um ritmo menor e como tal justificar a

descida inicial do racio

O ultimo destes indicadores, a percentagem de capital humano usado na producdo de

bens, u, apresenta também uma tendéncia de queda inicial até estabilizar num ciclo de 4

anos como as anteriores variaveis. Neste caso podemos observar que u varia entre valores

compreendido de 36.04% e 36.57% ao longo do ciclo correspondente ao mandato. Assim,

serdo alocados mais recursos a producédo de capital humano em detrimento da producao

0 que explica a aceleracdo inicial do crescimento do capital humano na economia

observada na Figura 7. Por outro lado, uma menor contribuicdo do capital humano na

producdo pode também justificar em parte a desaceleracéo do crescimento econémico.
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Figura 5. Andlise da evolugdo das variaveis base do modelo para o cendrio 2
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A desaceleracdo do crescimento, como representado na Figura 6, tem como
fatores explicativos a reacdo dos agentes econOmicos ao ambiente com que sao
confrontados no periodo anterior e com as suas escolhas com vista a maximizar o seu
bem-estar no longo prazo. Assim, durante a analise das varidveis presentes na Figura 5,
foram apontadas algumas razBes que levam a diminuicdo do crescimento da economia,
contudo sera na mesma importante aponta-las de novo de forma a compreender de forma
integrada 0 comportamento do crescimento econémico. Em primeiro lugar, a queda da
taxa média bruta de retorno do capital fisico leva a que, como vemos na Figura 7, o
crescimento do stock de capital fisico seja menor no longo prazo o que desacelera também
o0 crescimento econdmico. Para além disso, a desaceleragdo do consumo, inferida através
da andlise do racio y, é outro dos fatores que levam a uma desaceleragdo economica,
aliada ao facto de existir menos capital humano alocado a producdo de bens, como &
possivel observar no comportamento de u.

Com recurso aos gréficos da Figura 7, é possivel observar que o comportamento
do crescimento do capital fisico segue a mesma tendéncia de queda observada no cenario
base e posterior estabilizacdo proxima da taxa de crescimento da economia. Porém, neste
caso, é possivel observar que os efeitos do ciclo politico também introduzem alguma
instabilidade no comportamento da varidvel. Mais uma vez a explicacdo para o
comportamento da variavel passa pela descida da taxa média de retorno do capital fisico
e do menor incentivo ao investimento neste recurso. Porém, neste cenario, a introducao
do ciclo politico, ao qual os eleitores sdo miopes, leva a que periodo a periodo 0s agentes
economicos variem as suas escolhas para a maximizacdo do seu bem-estar no longo
prazo. Desta forma, a estabilizacdo para um equilibrio de longo prazo da taxa de
crescimento do capital fisico ndo existe, apresentando a variavel um comportamento
ciclico constante.

De fato, 0 mesmo acontece, porém em sentido inverso, com o crescimento do
capital humano que segue a mesma tendéncia de crescimento e posterior estabilizacdo
vista no cenario base, porém sendo agora influénciada pelo ambiente econémico de
mudanca que o0 governo impBe a economia com vista a ganhar as eleicdes. Assim, 0
crescimento do capital humano, cresce influenciado fruto de uma maior alocacédo de

recursos como foi possivel concluir a partir do estudo da variavel u, sendo porém
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obrigado a néo estabilizar no longo prazo consequéncia da instabilidade das escolhas dos
agentes econdmicos em resposta ao ciclo politico com que sdo deparados.

De forma a tornar possivel a comparacédo entre os diferentes cenarios foi também
calculado para este caso o crescimento médio ao longo dos primeiros 30 periodos com

recurso a analise numérica das reas do gréafico de crescimento. Assim, para o Cenario 2,
foi calculado um crescimento médio de 2.14%.
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Figura 6. Tendéncia de crescimento da economia para o cenario 2
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Figura 7. Evolugdo comparativa do crescimento da economia, do capital fisico e do capital humano para o
cenario 2.

2.3 Implementac@o numeérica do Cenario 3: economia com trajetoria de
desemprego proveniente do ciclo politico e com eleitores que
desvalorizam o passado em relagéo ao presente.

Este cenario foi delineado de forma a representar uma economia onde 0s agentes
econdmicos apresentam um fator m bastante baixo, ou seja, onde tomam o passado como
um fator pouco relevante para a tomada de decisdo de voto na data das eleigdes,
correspondendo assim a um cenario de elevada perda de memoria. Mais uma vez, sendo
os eleitores miopes a manipulacéo da taxa de desemprego pelo governo, este, conhecendo
o fator m do eleitorado, ird manipular a taxa de desemprego de forma a maximizar a
funcdo v e assim garantir o melhor resultado possivel na data das elei¢cbes. Uma vez que
os eleitores valorizam muito pouco o0s acontecimentos passados, neste caso, 0 governo
pode deixar o desemprego em valores altos até uma data relativamente proxima das
eleices e nesse momento proceder a um ajustamento mais brusco de forma a garantir 0s

seus objetivos.
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Desta forma, a trajetoria da taxa de desemprego neste caso apresentara uma forma
convexa. Contudo, é importante relembrar que embora a taxa de desemprego tome um
comportamento diferente, ela serd em média igual ao cenario base e ao Cenario 2, pelo
que sera possivel proceder a comparagdes entre os trés. O comportamento da taxa de
desemprego para este cenario esta representado na Figura 8.
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Figura 8. Tendéncia da taxa de desemprego no cenario 3

Assim, o codigo criado para o cenario dois foi adpatado de forma a implementar
as especificacoes referidas anteriormente e cujos resultados serdo apresentado de seguida.

Mais uma vez, é importante comecar por analisar o comportamento das variaveis
base do modelo, z, y e u. Para tal foi criado o grafico presente na Figura 9 que engloba a
evolucgdo de todas as variaveis.®

Em primeiro lugar, € importante destacar que a variavel z apresenta, tal como nos
cenarios anteriores uma tendéncia de descida inicial, implicando que a taxa de retorno
média do capital fisico cai ao longo dos anos. Mais uma vez, a introducdo de um ciclo

politico faz com que a variavel apresente também um comportamento ciclico em reacéo

3 Os graficos do diagrama de fase estdo disponiveis para consulta em apéndice.
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as escolhas com que os agentes econdmicos sao deparados a cada periodo. O ciclo varia
entre valores minimos e maximo de 22.5% e 22.89%. Como foi previsto anteriormente,
também neste caso a quebra inicial da taxa média bruta do capital fisico leve a uma quebra
no investimento em stock de capital.

No que diz respeito ao racio que relaciona relativamente o consumo e o
investimento em capital fisico, temos mais uma vez um comportamento semelhante na
tendéncia da variavel quando comparada com o0s cenarios anteriores. Inicialmente existe
uma tendéncia de descida como nos dois cenarios anteriores, seguida de uma posterior
estabilizacdo ciclica influenciada pelo ciclo politico como observado no Cenério 2. Mais
uma vez, este comportamento implica que no longo prazo os agentes econémicos optarao
por diminuir o seu consumo em relacao ao investimento que fazem em capital fisico. Uma
vez que existem perturbacdes a economia devido ao ciclo politico, a relagdo toma um
comportamento ciclico como resposta dos agentes econémicos ao desemprego registado
no periodo anterior, impondo também a esta varidvel um comportamento ciclico. Os
valores sobre os quais o racio flutua em equilibrio ciclico sdo respetivamente, para
minimo e maximo, 14.61% e 15.17%. O comportamento de descida deste racio significa
que existird um abrandamento relativo no consumo dos agentes econémicos em relagao
ao que estes decidem investir em capital fisico. Uma vez que a propria taxa de
crescimento do capital fisico, como pode ser visto na Figura 11, decresce ao longo do
tempo, tal significa que ambas as variaveis estdo a abrandar o seu crescimento, embora o
consumo esteja a crescer a um ritmo menor e como tal justificar a descida inicial do racio.

Por fim, a variavel u, percentagem de capital humano usado na producdo,
apresenta também uma tendéncia de queda como nos cendrios anteriores. Contudo a
introducdo do ciclo politico na economia leva a que se comporte também de forma ciclica
como € possivel observar no cenario dois. Como tal, serdo alocados mais recursos a
producéo de capital humano em detrimento da producéo o que explica a aceleragéo inicial
do crescimento do capital humano na economia observada na Figura 11. Para além disso,
uma menor contribuicdo do capital humano na produgdo pode também justificar em parte
a desaceleracdo do crescimento econdémico vista na Figura 10. Este racio apresenta uma

variacdo entre valores minimos e maximos de, respetivamente, 36.04% e 36.51%.
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Figura 9. Evolugdo das variaveis base do modelo para o cenéario 3

No que diz respeito ao crescimento econdémico, a Figura 10 apresenta um grafico
com a sua evolugio ao longo do tempo. E possivel observar uma tendéncia inicial de
queda, tal como nos cendrios anteriores. Tal como o cendrio dois podemos perceber que
a tendéncia de estabilizacdo é marcada pelo ciclo politico introduzido na economia pelo
governo que leva o crescimento a entrar num ciclo de 4 periodos que se repete ao longo
do tempo.

A desaceleracdo do crescimento tem como fatores explicativos a reacdo dos
agentes econdmicos ao ambiente com que sdo confrontados no periodo anterior e com as
suas escolhas com vista a maximizar o seu bem-estar no longo prazo. Dessa forma,
durante a analise das variaveis presentes na Figura 9, ja foram apontadas algumas razoes
que levam a esta desaceleracdo, porém sera importante aponta-las de novo de forma a
compreender de forma integrada o comportamento do crescimento econdémico. Em
primeiro lugar, a queda da taxa média bruta de retorno do capital fisico leva a que, como
vemos na Figura 11, o crescimento do stock de capital fisico seja menor no longo prazo

0 que desacelera também o crescimento economico. Para além disso, a desaceleracdo do
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consumo que foi concluida existir com a analise do racio y, é outro dos fatores que levam
a uma desaceleracdo econdmica, aliada ao facto de existir menos capital humano alocado
a producao de bens, como é possivel observar no comportamento de u. O capital humano
que deixa de ser alocado a producdo de bens entra diretamente no setor da criagdo de mais
capital humano, o que explica o aumento do stock deste indicador.

Por fim, de forma a proceder a comparagdes econdmicas entre 0s cenarios, e como
ja foi feito anteriormente, foi calculada numericamente com recurso a analise das areas
do gréfico de crescimento uma taxa média de crescimento para os primeiros 30 periodos

deste cenario. O resultado desse exercicio aponta para um crescimento de 2.08% para este
cenario.
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Figura 10. Tendéncia de crescimento econdmico no longo prazo para o cenario 3
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Figura 11. Evolucdo comparativa do crescimento da economia, do capital fisico e do capital humano para o
cenario 3

3.4 Discussao dos resultados

Em primeiro lugar, é importante ressalvar que estes resultados séo assentes num modelo
onde 0s agentes econdmicos apresentam miopia perante a existéncia de um ciclo politico,
ndo conseguindo de forma alguma prever a sua existéncia no longo prazo. Neste quadro,
um dos grandes objetivos da comparacdo dos trés cenarios para por perceber se, em
primeiro lugar, a introducdo de um ciclo politico provoca alteragcdes economicas em
comparagdo com um cenario base onde existe uma taxa de desemprego média constante
ao longo do tempo. Posteriormente, 0 objetivo passa também por perceber se diferentes
formas de induzir um ciclo politico na economia levam a resultados diferentes.

Sendo assim, torna-se importante comparar os resultados obtidos nos diferentes

cenarios, pelo que estes foram compilados na Tabela 1.
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z X u Y Médio

Cenario base 22.76% 15% 36.36% 2.12%

Cenario 2 22.5%-22.94% 14.61%- 36.04%- 2.14%
15.25% 36.57%

Cenério 3 22.5%-22.89% 14.61%- 36.04%- 2.08%
15.17% 36.51%

Tabela 1. Commparagcéo dos valores das variaveis nos diferentes cenarios

E importante destacar o facto de o crescimento no cenario base, onde a taxa de
desemprego ¢é estavel ao longo do mandato, ser menor que o crescimento no Cenério 2 e
superior ao do Cenario 3.# Assim, com base no modelo, é possivel que consoante as
caracteristicas dos agentes econémicos, a introducdo de um ciclo politico e a volatilidade
econdmica a ele associada, possa, em alguns casos, beneficiar a economia no longo prazo.
Neste caso, a introducdo de um eleitorado com diferentes taxas de perda de memdria
coletiva, e a respetiva resposta do governo com vista a maximizar a possibilidade de ser
eleito na eleicdo seguinte, leva a resultados interessantes no que diz respeito ao
crescimento. E, portanto, possivel concluir que a introducdo do ciclo possa ter efeitos
positivos ou negativos no longo prazo, dependendo dos pressupostos tomados em relacao
as caracteristicas dos eleitores.

Contudo, é ainda importante perceber a razao destes resultados e responder a questdo
que se impde: porque é que neste caso diferentes evolugdes da taxa de desemprego com
a mesma média levam a crescimentos economicos diferentes? Em primeiro lugar,
tomando como auxilio a ilustragdo da Figura 12 que compara o crescimento economico
nos trés cenarios, € possivel observar que a partir do momento que a economia estabiliza
num ciclo de quatro periodos, o crescimento no Cenario 2 é sempre superior ao observado
no Cenario 3. Este fator é explicado pela evolucdo das escolhas dos agentes economicos
para a maximizacdo do seu bem-estar no longo prazo, que podemos observar na Tabela
1. De facto, embora em ambos 0s cenarios 0s valores no ponto mais baixo de cada ciclo

sejam iguais, o Cendrio 2apresenta invariavelmente valores mais elevados para o periodo

* E importante destacar que as diferencas quantitativas entre os cenarios apresentam
valores reduzidos fruto das escolhas dos parametros com vista as ilustragdes numericas.
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do ciclo onde a economia se apresenta mais forte. Este fator, pode ser apontado como

explicacdo para o facto de o Cenario 2 apresentar um crescimento superior ao Cenario 3

e leva a concluir que o facto de o governo ter de iniciar a baixa da taxa de desemprego

mais cedo no Cenario 2, fruto de um maior peso dado ao passado pelos eleitores, leve a

que exista maior disponibilidade de recursos para investir em capital ao longo do

mandato, fruto de um periodo superior de quebra na taxa de desemprego. Assim, a esta

maior disponibilidade de recursos fruto de uma descida mais cedo da taxa de desemprego

permite que a economia cres¢a mais, ainda que tenuemente, com os eleitores a

apresentarem maior poder econémico num maior periodo ao longo do mandato no

Cenério 2 que no Cenério 3, onde 0 desemprego comega a baixar mais tarde fruto de uma

trajetdria convexa da taxa de desemprego.
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Figura 12. Comparacao da evolugéo do crescimento para os diferentes cenarios

Contudo, resta ainda explicar por que razdo os Cenarios 2 e 3 se comportam de forma

40

diferente do cenario base, caracterizado por uma taxa de desemprego constante e igual

média. Neste caso, mais uma vez, pode ser usada a explicagdo da evolucdo da taxa de

desemprego como fator explicativo. De fato, socorrendo-nos do grafico da Figura 15, é
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possivel observar que durante os 30 periodos, 0s cenérios 2 e 3 variam em torno do
crescimento econdémico do cendrio base. Contudo, € possivel perceber que no cenéario 2
0 crescimento de se encontra acima do cendrio base durante mais tempo que o cenario 3.
Este facto leva a concluir que a diminuicdo mais faseada da taxa de desemprego no
cendrio 2 leve a que o crescimento econémico suba de tal forma a que, na maior parte do
tempo, este crescimento seja superior ao proprio cenario base, fruto dos efeitos positivos
da quebra de desemprego faseada ao longo do tempo. Sendo assim, com base nestes
resultados, é possivel dizer que o efeito de uma melhoria econémica ao longo de uma
sucessdo de periodos, neste caso quebra da taxa de desemprego, podera influenciar os
agentes econdmicos de tal forma que as suas escolhem levem a economia para um
crescimento superior a um cenario onde a taxa de desemprego se mantém constante com
uma igual média. Ou seja, é possivel que, em alguns contextos, a existéncia de
volatilidade seja positiva para a economia.

Por outro lado, se as condi¢fes assim o proporcionarem, é também possivel que a
existéncia dessa mesma volatilidade em torno da mesma média seja negativa para a
economia, como vemos no cenario 3. Neste caso a variacdo da taxa de desemprego, que
desce de forma mais acentuada mais tarde no mandato, ndo leva a que os eleitores
incorporem melhorias econdmicas nos periodos iniciais. Assim a economia sofre uma
quebra no crescimento fruto de uma menor disponibilidade de recursos por parte dos
agentes econdmicos que a do cendrio base com taxa de crescimento constante e do que a
do cenario dois onde sdo vistas melhorias nos primeiros periodos.

Em suma, os resultados obtidos levam a concluir que a volatilidade econdémica por si
sO podera ndo ser um indicador para perceber como se movera a economia, pelo que
diferentes formas de volatilidade possam levar o crescimento da economia para diferentes

sentidos.

Capitulo 4. Concluséao
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Este trabalho teve como propdsito principal explorar um mecanismo analitico de
a ligacdo entre o curto e o longo prazo econémico, usando como recurso modelos
seminais desenvolvidos no ambito das literaturas de ciclos politicos e de crescimento
enddgeno, e perceber os possiveis efeitos do ciclo politico no comportamento de longo
prazo da economia. Nesse sentido foi desenvolvido um modelo econémico que teve por
base o trabalho de Nordhaus (1975) e Lucas (1988) e os seus contributos para,
respetivamente, a literatura de ciclos politicos e crescimento econdémico. Assim, foi
criado um modelo onde as escolhas dos agentes econémicos com vista a maximizagéo do
seu bem-estar intertemporalmente definissem o rumo que economia seguia, com base no
trabalho de Lucas (1988). Contudo, este modelo foi expandido de forma a incorporar uma
trajetdria de desemprego proveniente de um ciclo politico como previsto em (Nordhaus,
1975).

A criacdo deste modelo permitiu estudar diferentes cenarios numa economia sem
ciclos politicos versus economias que sentem a presenca deste ciclo de diferentes formas
e trouxe algumas conclus@es interessantes. Em primeiro lugar, € importante destacar que
os resultados contrariam a ideia de (Ramey e Ramey, 1995), que aponta uma clara relacéo
negativa entre volatilidade e crescimento econdmico. Os resultados das simulagdes
efetuadas demonstram que a forma como o governo aplica o ciclo politico na economia
tem uma importancia significativa na forma como esta afeta a economia. De facto foi
possivel criar cenarios onde a introducdo de volatilidade na taxa de desemprego vinda do
ciclo politico criou efeitos opostos na economia perante um cenario de taxa de
desemprego constante. Assim, os resultados apontam para a necessidade de estudar a
forma como a volatilidade afeta o crescimento no longo prazo, bem como as escolhas dos
agentes economicos de forma a criar uma imagem mais clara da relacdo entre a
variabilidade de curto prazo e o crescimento no longo prazo.

Em concreto no que diz respeito aos efeitos dos ciclos politicos no longo prazo,
os resultados apontam para que diferentes estratégias governamentais para a introducao
deste ciclo na economia em resposta as caracteristicas do eleitorado levam a que o ciclo
possa prejudicar ou beneficiar o crescimento econémico, dependendo do peso, menor ou
maior, respetivamente, que os eleitores ddo aos eventos passados.

Contudo, este estudo tém limitacdes que ndo podem ser ignoradas. Em primeiro

lugar, funciona num ambiente de miopia eleitoral, significando que os agentes eleitores
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ndo apresentam capacidade para prever que o ciclo politico se repetird ao longo dos anos.
Embora sejam racionais ao ponto de maximizar o seu bem-estar intertemporalmente,
quando enfrentados por variacdes na taxa de desemprego, 0s agentes ndo conseguem
prever 0 padrdo, o que leva a uma constante adaptacdo de expectativas. Outra das
limitacOes que pode ser apontada ao trabalho é o facto de este ignorar a interacéo entre
taxa de desemprego e taxa de inflagdo ao longo do ciclo politico. Assim, ndo o efeito do
ciclo politico no crescimento é menos complexo e este pode ser um dos caminhos futuros
para investigagéo.

Porém, embora sejam destacadas as limitacfes do estudo, considera-se que este
trabalho possui um valor significativo na medida em que tenta criar uma possivel ligacéo
gue até a0 momento parecia esquecida entre duas literaturas importantes como sdo 0s
ciclos politicos e o crescimento enddgeno. Desta forma, a dissertacdo tenta criar uma
ponte que ligue o curto e o longo prazo da economia e os resultados apontam para que
este serd um caminho que valera a pena estudar no futuro.

Por fim investigagOes futuras poderiam basear-se em adaptar o estudo de forma a
introduzir agentes racionais no que diz respeito as medidas manipulatorias do governo.
Este seria um trabalho importante de forma a perceber como se comportaria a economia
num cenario onde 0s agentes econémicos conseguem prever a sucessdo de ciclos criada
pelos governos. Para além disso, a introducdo de outros tipos de variaveis no estudo como
a taxa de inflacdo e gastos governamentais como forma de sinalizar competéncia como
nos modelos de ciclos politicos partidarios de (Hibbs, 1977) seriam também contributos
importantes. Assim sendo, e embora ainda seja necessario responder a muitas questoes
sobre a forma como um ciclo politico afeta o crescimento econémico, este trabalho podera
abrir caminho a descoberta dessas respostas, apontando um possivel, e prolifero, campo

de investigacdo a futuras pesquisas.
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Apéndices

Cddigo numérico: cenario base.

Nordhaus part of the MOdel ..........cooiiiii i 52
Barro part of the MOEl ............ooiiiii e 52
SEEAAY STALE .. vevieeee et re e e nne s 53
remove unstable arms and SOIVE ... 53
SNOW SOIULION ...ttt et e e be e st e et e e saeeebeesneeeree e 54

% Lucas-Uzawa model + Nordhaus model
% linearized version:
% el1 constant (out of z) and ell is the average of 1l-mustar= mean

clear;

clc;

disp('Lucas-Uzawa model + Nordhaus model')
disp('=——--—mmm o D)
disp(' ")

Nordhaus part of the model

% parameters

disp('--- Nordhau model -----------"""--o )
T = 4;

m= 0.03;

b =0.3;

kh = 2*0.0446; % kh: mu(T=4)=kh/2=4.46%

mustar0 = @Ca) kh/(2*(m-b+a*b))*(m-b+a*b*exp((m-b+a*b)*(T))) - 0.0878;

a = fzero(mustar0,2); % a: mu(t=0)=8.78%

fprintf('parameter a = %g \n',a);

beta = m-b+a*b;

mustar = @(t) kh/(2*beta)*(m-b+b*a*exp(beta*(T-t))); % control path function
mean_mustar = quad(mustar,0,T)/T;
F = @Q(t) mustar(t) - mean_mustar;
fprintf('max. value = %g \t at t
fprintf('mean value = %g \t at t
fprintf('min. value = %g \t at t

%g \n',mustar(0),0)
%9 \n',mean_mustar, fzero(F,2))
%g \n',mustar(T),T)

Barro part of the model

% parameters

disp('--- Barro model ---—————————— - D)
alpha = 0.5;

rho = 0.02;

delta = 0.05;

theta = 2.0;

A=1;

ell = 1-mean_mustar; %ell = @(t) l-mustar(t);
fprintf('ell = %g \t \n',ell)
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gammassf = @(s) (s*ell-delta-rho)/theta - 0.02;

btil = fzero(gammassf,1); % such that gamma ss = 0.0
B = btil*ell; %B = @(t) btil*ell(t);

fprintf('btil = %g \t \n',btil)

fprintf('B = %g \t \n',B)

Steady state
analytical

epsilon = (rho+delta*(1-theta))/(B*theta);
zZss_a B/alpha*ell.A (alpha-1);

chiss_a = B*(epsilon+l/alpha-1/theta);
uss_a = epsilon+(theta-1)/theta;

gammass_a = (B-delta-rho)/theta;

rss_a = B-delta;

disp('steady state:')

fprintf(' z* = %g \n',zss_a);
fprintf(' chi* = %g \n',chiss_a);
fprintf(' u* = %g \n',uss_a);
fprintf(' r* = %g \n',rss_a);

fprintf(' gamma* = %g \n',gammass_a);
yss_a = [zss_a; chiss_a; uss_a];

% %% ODE Lucas + Nordhaus: y=[z,chi,u]]
dydt = @(t,y) [...
y(1)*( -(1-alpha).*ell.A(1l-alpha).*(y(1)-zss_a) );
y(2)*( (alpha-theta)/theta.*ell.A(1-alpha).*(y(1)-zss_a) + (y(2)-chiss_a) );
y(3)*( B*(y(3)-uss_a) - (y(2)-chiss_a) )
13

R R R R R

remove unstable arms and solve
Jacobian: for linearization

J = @(z,chi,u)
[-(1-alpha)*el1A(1-alpha)*(2*z-zss_a) 0 O;
(alpha-theta)/theta*el1A(1-alpha)*chi (alpha-theta)/theta*el1A(1l-alpha)*(z-
zss_a)+(2*chi-chiss_a) 0;
0 -u B*(2*u-uss_a)-(chi-chiss_a)];
Jss_a = J(zss_a,chiss_a,uss_a);

% eigendecomposition
[v,D] = eig(Iss_a);
Dtil = diag(D);

Vtil = v;
z0 = 0.3; % state var. initial value
vr = 1; % initial value is for the 1st variable

% find real positive eigenvalues
vc = 1l:length(Dtil);
n_real_unstable = 0;
for i=length(Dtil):-1:1
if real(d(i,i))>=0
n_real_unstable = n_real_unstable + 1;
vtil(:,i) = [1;
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ve(i) = [1;
end
end
if n_real_unstable ~= 2
disp('only prepared for 1 negative eigenvalue in 3')
end
vc = sort(vc);
if size(vtil,2) == 1; % 2 of the 3 constants are zero at t=0
c = (z0-zss_a)/Vv(vc,vr);
chi0 = c*Vv(vc,vr+l)+chiss_a;
u0 c*V(vc,vr+2)+uss_a;
end

% build the solution
tmax = 40; % span on time
fsol = @(t) c.*exp(Dtil(vc).*t).*V(:,vc) + yss_a;
Tinsol=[1];
for t=0:tmax
Tinsol = [1linsol fsol(t)];
end

show solution

% phase diagrams

figure(1l)

subplot(2,1,1),
plot(linsol(1,:),1inso1(2,:));
xlabel('$z$', "interpreter', 'Tatex');
ylabel('$\chi$', "interpreter', 'latex');
subplot(2,1,2),
plot(linsol(3,:),Tinso1(2,:));
xlabel('$u$', "interpreter', 'Tatex');
ylabel('$\chi$', "interpreter', 'latex');

% variables against time
figure(12)

subplot(3,1,1)

plot(0:tmax,linsol(1,:));

xlabel('$t$"', "interpreter', 'latex');
ylabel('$z$"', "interpreter', 'latex');

hold on;

plot(0,1insol1(1,1),'go"'); % initial value for z
hold off;

subplot(3,1,2)

plot(0:tmax,1linso1(2,:));

xlabel('$t$"', "interpreter', 'latex');
ylabel('$\chi$"', "interpreter', 'latex');
hold on;

plot(tmax,chiss_a,'r*'); % ss value for chi
hold off;

subplot(3,1,3)
plot(0:tmax,1inso1(3,:));
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xlabel('$t$"', "interpreter', 'latex');
ylabel('$u$', "interpreter', 'latex');

hold on;
plot(tmax,uss_a,'r*'); % ss value for u
hold off;

% growth vs time

gamma = gammass_a + alpha*(linsol(1,:)-zss_a)-(linso1(2,:)-chiss_a);
figure(13)

plot(0:tmax,gamma) ;

xlabel('$t$', "interpreter', 'Tatex');

ylabel('$\gamma$', "interpreter','latex');

%hold on;

%plot(0,gamma(l),'go'); % initial value

%plot(tmax,gammass_a, 'r*'); % ss value

%hold off;

% store information to couple with the next executions
gamma_base = gamma;
save gamma_base;

% gamma_H and gamma_K

gamma_H = gammass_a -B*(1insol1(3,:)-uss_a);

gamma_K = gammass_a +(1insol1(1,:)-zss_a)-(linsol1(2,:)-chiss_a);
figure(14)

plot(0:tmax,gamma, 'Tinewidth',1.6);

hold on;

plot(0:tmax,gamma_H, 'Tinewidth',1.6);

plot(0:tmax,gamma_K, 'lTinewidth',1.6);

xlabel('$t$', "interpreter', 'Tatex');
legend('\gamma', '\gamma_H', '\gamma_K', "interpreter', 'latex');
hold off;

Cddigo numérico: cenario 2.

iteration CONErOl PArAMETETS ......oouviiieiecie e e 56
Nordhaus part of the MOdel ...........ccovee e 56
Barro part of the MOGEL ...........cvi i 56
SEEAAY STALE ...ttt 56
remove UNStable arms and SOIVE .......ooiioeeeeeee ettt e e e 57
DU the SOTULTON <. e ettt e e e 58
SNOW SOTULION <. 58

% Lucas-Uzawa model + Nordhaus model

% linearized version:

% el1l varies (out of z) and btil is fixed at t=0

% clear;

% clc;

disp('Lucas-Uzawa model + Nordhaus model')
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iteration control parameters

tmax = 30;

Nordhaus part of the model

% parameters

disp('--- Nordhau model -----------------"m D)
T = 4;

m= 0.4;

b =0.3;

kh = 2*0.0446; % kh: mu(T=4)=kh/2=4.46%

mustar0 = @(a) kh/(2*(m-b+a*b))*(m-b+a*b*exp((m-b+a*b)*(T))) - 0.0878;
a = fzero(mustar0,2); % a: mu(t=0)=8.78%

fprintf('parameter a = %g \n',a);

beta = m-b+a*b;

mustar = @(t) kh/(2*beta)*(m-b+b*a*exp(beta*(T-t))); % control path function
mean_mustar = quad(mustar,0,T)/T;

F = @(t) mustar(t) - mean_mustar;

fprintf('max. value = %g \t at t = %g \n',mustar(0),0)

fprintf('mean value = %g \t at t = %g \n',mean_mustar, fzero(F,2))
fprintf('min. value = %g \t at t = %g \n',mustar(T),T)

Barro part of the model

% parameters

disp('--- Barro model ---——————- - D)
alpha = 0.5;

rho = 0.02;

delta = 0.05;

theta = 2.0;

A=1;

for t=0:tmax

tt = t-floor(t/T)*T;

ell = 1-mustar(tt);
fprintf('ell = %g \t \n',ell)
if t==0,
gammassf = @(s) (s*ell-delta-rho)/theta - 0.02;
bti1=0.1178; %btil = fzero(gammassf,1); % such that gamma ss = 0.02
end
B = btil*ell; %B = @(t) btil*ell(t);
fprintf('btil = %g \t \n',btil)
fprintf('B = %g \t \n',B)

Steady state
analytical
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epsilon = (rho+delta*(1-theta))/(B*theta);
zss_a = B/alpha*ell.A (alpha-1);
chiss_a = B*(epsilon+l/alpha-1/theta);

uss_a = epsilon+(theta-1)/theta;
gammass_a = (B-delta-rho)/theta;
rss_a = B-delta;

disp('steady state:')

fprintf(' z* = %g \n',zss_a);
fprintf(" chi* = %g \n',chiss_a);
fprintf(' u* = %g \n',uss_a);
fprintf(' r¥ = %g \n',rss_a);

fprintf(" gamma* = %g \n',gammass_a);
yss_a = [zss_a; chiss_a; uss_a];

% %% ODE Lucas + Nordhaus: y=[z,chi,ul]
% dydt = @(t,y) [...
y(1)*( -(1-alpha).*ell.A(1l-alpha).*(y(1)-zss_a) );
y(2)*( (alpha-theta)/theta.*el1.A(1-alpha).*(y(1)-zss_a) + (y(2)-chiss_a) );
y(3)*( B*(y(3)-uss_a) - (y(2)-chiss_a) )
1;

R R R R

remove unstable arms and solve
Jacobian: for linearization

J = @(z,chi,u)
[-(1-alpha)*el1A(1l-alpha)*(2*z-zss_a) 0 O;
(alpha-theta)/theta*el1A(1l-alpha)*chi (alpha-theta)/theta*ell1A(1l-alpha)*(z-
zss_a)+(2*chi-chiss_a) 0;
0 -u B*(2*u-uss_a)-(chi-chiss_a)];
Jss_a = J(zss_a,chiss_a,uss_a);

% eigendecomposition
[v,D] = eig(3dss_a);
Dtil = diag(D);

vtil = v;
z0 = 0.3; % state var. initial value
vr = 1; % initial value is for the 1st variable

% find real positive eigenvalues
vc = 1l:length(Dtil);
n_real_unstable = 0;
for i=length(Dtil):-1:1
if real(p(i,i))>=0
n_real_unstable = n_real_unstable + 1;
vtil(:,i) = [1;
ve(i) = [1;
end
end
if n_real_unstable ~= 2
disp('only prepared for 1 negative eigenvalue in 3')
end
vc = sort(vc);

%if size(vtil,2) == 1; % 2 of the 3 constants are zero at t=0
% C = (z0-zss_a)/Vv(vc,vr);
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% chi0 c*V(vc,vr+l)+chiss_a;

% u0 = c*V(vc,vr+2)+uss_a;
%end
if size(vtil,2) == 1; % 2 of the 3 constants are zero at t=0

if t==0, zinit=z0; linsol=[]; else zinit=1linso1(1,t); end

c = (zinit-zss_a)/v(vc,vr);
chi0 = c*v(vc,vr+l)+chiss_a;
u0 = c*v(vc,vr+2)+uss_a;

end

build the solution

%tmax = 60; % span on time

%fsol = @(t) c.*exp(Dtil(vc).*t).*V(:,vC) + yss_a;
%1insol=[];

%for t=0:tmax

% Tinsol = [1linsol fsol(t)];

%end

% build the solution

fsol = @(t) c.*exp(Dtil(vc).*t).*v(:,vC) + yss_a;
%1insol=[];

%for t=0:tmax

% Tinsol = [1insol fsol(t)];

%end

Tinsol = [1insol fsol(t)];

end % end time span

show solution

% phase diagrams

figure(21)

subplot(2,1,1),
plot(linsol(1,:),Tinso1(2,:));
xlabel('$z$"', "interpreter', 'Tatex');
ylabel('$\chi$"', "interpreter', 'latex');
subplot(2,1,2),
plot(linso1(3,:),1inso1(2,:));
xlabel('$u$', "interpreter', 'Tatex');
ylabel('$\chi$"', "interpreter','latex');

% variables against time
figure(22)

subplot(3,1,1)

plot(0:tmax,linso1(1,:));

xlabel('$t$', "interpreter', 'Tatex');
ylabel('$z$"', "interpreter', 'Tatex');

hold on;

plot(0,1insol1(1,1),'go"'); % initial value for z
hold off;



subplot(3,1,2)

plot(0:tmax,1linso1(2,:));

xlabel('$t$', "interpreter', 'latex');
ylabel('$\chi$"', "interpreter', 'latex');
hold on;

plot(tmax,chiss_a,'r*'); % ss value for chi
hold off;

subplot(3,1,3)
plot(0:tmax,1linso1(3,:));

xlabel('$t$', "interpreter', 'Tatex');
ylabel('$u$', "interpreter', 'Tatex');
hold on;

plot(tmax,uss_a, 'r*'); % ss value for u
hold off;

% growth vs time

gamma = gammass_a + alpha*(1insol(1,:)-zss_a)-(linso1(2,:)-chiss_a);
figure(23)

plot(0:tmax,gamma) ;

xlabel('$t$', "interpreter', 'Tatex');
ylabel('$\gamma$', " 'interpreter', 'latex');

%hold on;

%plot(0,gamma(l),'go'); % initial value

%plot(tmax,gammass_a, 'r*'); % ss value

%hold off;

% store information to couple with the next executions
gamma_2 = gamma;
save gamma_2;

% gamma_H and gamma_K

gamma_H = gammass_a -B*(1insol1(3,:)-uss_a);

gamma_K = gammass_a +(linsol1(1,:)-zss_a)-(linso1(2,:)-chiss_a);
figure(24)

plot(0:tmax,gamma, 'linewidth',1.6);

hold on;

plot(0:tmax,gamma_H, 'lTinewidth',1.6);

plot(0:tmax,gamma_K, 'linewidth',1.6);

xlabel('$t$', "interpreter', 'Tatex');
legend('\gamma', '\gamma_H', '\gamma_K', "interpreter', 'latex');
hold off;

Codigo numérico: Cenario 3

iteration CONErol PArAMELEIS ........coviiiiiieiieeee e 60
Nordhaus part of the MOodel ... 60
Barro part of the MOGEL...........coviiieeee e 60
SEEAAY STALE ...ttt b e nneas 61
remove unstable arms and SOIVE ..o 61
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% Lucas-Uzawa model + Nordhaus model

% linearized version:
% €11 varies (out of z) and btil is fixed at t=0

% clear;

% clc;

disp('Lucas-Uzawa model + Nordhaus model')
M GH(’ cmmmmmmmmemmceosmssossossoonosooos D)
disp(' ")

iteration control parameters

tmax = 30;

Nordhaus part of the model

% parameters

disp('--- Nordhau model ---------"-""""-o D)
T = 4;

m = 0.0001;

b =0.3;

kh = 2*0.0446; % kh: mu(T=4)=kh/2=4.46%

mustar0 = @Ca) kh/(2*(m-b+a*b))*(m-b+a*b*exp((m-b+a*b)*(T))) - 0.0878;

a = fzero(mustar0,2); % a: mu(t=0)=8.78%

fprintf('parameter a = %g \n',a);

beta = m-b+a*b;

mustar = @(t) kh/(2*beta)*(m-b+b*a*exp(beta*(T-t))); % control path function
mean_mustar = quad(mustar,0,T)/T;
F = @(t) mustar(t) - mean_mustar;
fprintf('max. value = %g \t at t
fprintf('mean value = %g \t at t
fprintf('min. value = %g \t at t

%g \n',mustar(0),0)
%9 \n',mean_mustar, fzero(F,2))
%g \n',mustar(T),T)

Barro part of the model

% parameters

disp('--- Barro model -------———-——————— - D)
alpha = 0.5;

rho = 0.02;

delta = 0.05;

theta = 2.0;

A=1;

for t=0:tmax

tt = t-floor(t/T)*T;

ell = 1-mustar(tt);
fprintf('ell = %g \t \n',ell)
if t==0,



gammassf = @(s) (s*ell-delta-rho)/theta - 0.02;
bti1=0.1178; %btil = fzero(gammassf,1l); % such that gamma ss = 0.02
end
B = btil*ell; %B = @(t) btil*ell(t);
fprintf('btil = %g \t \n',btil)
fprintf('B = %g \t \n',B)

Steady state
analytical

epsilon = (rho+delta*(1-theta))/(B*theta);
zss_a = B/alpha*ell.A (alpha-1);

chiss_a = B*(epsilon+l/alpha-1/theta);
uss_a = epsilon+(theta-1)/theta;

gammass_a = (B-delta-rho)/theta;

rss_a = B-delta;

disp('steady state:')

fprintf(' z* = %g \n',zss_a);
fprintf(' chi* = %g \n',chiss_a);
fprintf(' wu* = %g \n',uss_a);
fprintf(' r* = %g \n',rss_a);

fprintf(' gamma* = %g \n',gammass_a);
yss_a = [zss_a; chiss_a; uss_a];

% %% ODE Lucas + Nordhaus: y=[z,chi,u]]
% dydt = @(t,y) [...
y(1)*( -(1-alpha).*ell.A(1l-alpha).*(y(1)-zss_a) );
y(2)*( (alpha-theta)/theta.*ell.A(1-alpha).*(y(1)-zss_a) + (y(2)-chiss_a) );
y(3)*( B*(y(3)-uss_a) - (y(2)-chiss_a) )
15
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remove unstable arms and solve
Jacobian: for linearization

J = @(z,chi,u)

[-(1-alpha)*el11A(1-alpha)*(2*z-zss_a) 0 O0;

(alpha-theta) /theta*el1A(1-alpha)*chi (alpha-theta)/theta*ellA(1-alpha)*(z-
zss_a)+(2*chi-chiss_a) 0;

0 -u B*(2*u-uss_a)-(chi-chiss_a)];
Jss_a = J(zss_a,chiss_a,uss_a);

% eigendecomposition
[v,D] = eig(Jss_a);
Dtil = diag(D);

Vtil = v;
z0 = 0.3; % state var. initial value
vr = 1; % initial value is for the 1st variable

% find real positive eigenvalues
vc = l:length(Dtil);
n_real_unstable = 0;
for i=length(Dtil):-1:1
if real(d(i,i))>=0
n_real_unstable = n_real_unstable + 1;



vtil(:,i) = [1;
ve(i) = [1;
end
end
if n_real_unstable ~= 2
disp('only prepared for 1 negative eigenvalue in 3')
end
vc = sort(vc);

%if size(vtil,2) == 1; % 2 of the 3 constants are zero at t=0
% C = (z0-zss_a)/Vv(vc,vr);

% chi0 = c*v(vc,vr+l)+chiss_a;

% u0 = c*V(vCc,vr+2)+uss_a;

%end

if size(vtil,2) == 1; % 2 of the 3 constants are zero at t=0

if t==0, zinit=z0; linsol=[]; else zinit=1linso1(1,t); end

c = (zinit-zss_a)/v(vc,vr);
chi0 = c*v(vc,vr+l)+chiss_a;
u0 = c*v(vc,vr+2)+uss_a;

end

build the solution

%tmax = 60; % span on time

%fsol = @(t) c.*exp(Dtil(vc).*t).*V(:,vCc) + yss_a;
%linsol=[];

%for t=0:tmax

% Tinsol = [1insol fsol(t)];

%end

% build the solution

fsol = @(t) c.*exp(Dtil(vc).*t).*V(:,vc) + yss_a;
%linsol=[];

%for t=0:tmax

% Tinsol = [1insol fsol(t)];

%end

Tinsol = [Tinsol fsol(t)];

end % end time span

show solution

% phase diagrams

figure(31)

subplot(2,1,1),
plot(linsol(1,:),Tinso1(2,:));
xlabel('$z$', "interpreter', 'Tatex');
ylabel('$\chi$', "interpreter', 'latex');
subplot(2,1,2),
plot(linsol1(3,:),Tinso1(2,:));
xlabel('$u$', "interpreter', 'Tatex');
ylabel('$\chi$', "interpreter','latex');

62



% variables against time
figure(32)

subplot(3,1,1)

plot(0:tmax,linso1(1,:));

xlabel('$t$', "interpreter', 'Tatex');
ylabel('$z$', "interpreter', 'Tatex');

hold on;

plot(0,1insol1(1,1),'go"'); % initial value for z
hold off;

subplot(3,1,2)

plot(0:tmax,linso1(2,:));

xlabel('$t$', "interpreter', 'Tatex');
ylabel('$\chi$"', "interpreter','latex');
hold on;

plot(tmax,chiss_a,'r*'); % ss value for chi
hold off;

subplot(3,1,3)
plot(0:tmax,linso1(3,:));

xlabel('$t$', "interpreter', 'Tatex');
ylabel('$u$', "interpreter', 'Tatex');
hold on;

plot(tmax,uss_a, 'r*'); % ss value for u
hold off;

% growth vs time

gamma = gammass_a + alpha*(linsol(1,:)-zss_a)-(linso1(2,:)-chiss_a);
figure(33)

plot(0:tmax,gamma) ;

xlabel('$t$', "interpreter', 'Tatex');
ylabel('$\gamma$', " 'interpreter', 'latex');

%hold on;

%plot(0,gamma(l),'go'); % initial value

%plot(tmax,gammass_a, 'r*'); % ss value

%hold off;

% store information to couple with the next executions
gamma_3 = gamma;
save gamma_3;

% gamma_H and gamma_K

gamma_H = gammass_a -B*(1insol1(3,:)-uss_a);

gamma_K = gammass_a +(linsol1(1,:)-zss_a)-(linso1(2,:)-chiss_a);
figure(34)

plot(0:tmax,gamma, 'linewidth',1.6);

hold on;

plot(0:tmax,gamma_H, 'linewidth',1.6);

plot(0:tmax,gamma_K, 'linewidth',1.6);

xlabel('$t$', "interpreter', 'Tatex');
legend('\gamma', "\gamma_H', '\gamma_K', "interpreter', 'latex');
hold off;
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