Capitulo 3

O Modelo de Solow:
Equilibrio de Longo Prazo

Robert Solow, um economista do MIT (Massachusetts Institute of Tech-
nology) e prémio Nobel da Economia em 1987, apresentou em 1956 um
modelo de crescimento econémico de longo prazo que se tornou rapida-
mente num dos instrumentos tedricos e empiricos mais utilizados em toda
a teoria econémica desde entdo.! A explicacdo do crescimento contida
neste modelo pretendia ser uma resposta & que tinha sido apresentada
por Harrod e Domar nas décadas de 30 e 40 (a qual ird ser analisada
num dos ultimos capitulos), e tem como um dos objectivos fundamentais
demonstrar que uma economia de mercado pode crescer no longo prazo
de forma permanente, sustentada, e exibindo uma trajectéria de equi-
librio relativamente estdvel mesmo sem a intervencao directa do governo
na economia.

Contrariamente a este resultado fundamental do modelo de Solow,
Harrod e Domar tinham desenvolvido um modelo de longo prazo no qual
se reproduzia a perspectiva de Keynes sobre os desequilibrios de curto
prazo e a imperiosa necessidade duma intervencao estabilizadora por
parte dos poderes publicos em termos de politica econémica. Para estes
ultimos autores, a economia comportava—se no longo prazo de uma forma
extremamente instavel (com desequilibrios sucessivamente mais pronun-
ciados), requerendo uma intervencao permanente do Governo para evitar
que tais desequilibrios levassem a uma crise econémica de proporgoes in-
calculdveis.

Esta visao catastréfica do funcionamento dindmico de uma economia
de mercado parece ser facilmente questiondvel nao sé do ponto de vista

'Solow, R. M. (1956). ” A Contribution to the Theory of Economic Growth”, Quar-
terly Journal of Economics, 70, 65-94.
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teérico mas também do ponto de vista empirico,? e ¢ integralmente re-

jeitada pelo modelo de Solow.

Este modelo pretende dar resposta as trés questoes fundamentais de
qualquer analise dinamica e que sao: (i) existe equilibrio de longo prazo?
(ii) Se existir, o equilibrio é estdvel ou instavel? Apés um choque a
economia tem capacidade de regressar ao equilibrio de longo prazo? (iii)
Caso exista, este equilibrio é tnico ou multiplo? Como iremos mostrar
neste capitulo, encontraremos uma resposta clara para cada uma destas
questoes no modelo de Solow, e como estamos a tratar de um modelo
econémico, o mesmo consegue dar ainda uma resposta a uma quarta
questdo: O equilibrio é dptimo do ponto de vista social?

As respostas a estas quatro questoes sao derivadas de um modelo
dindmico relativamente simples e assente em seis hipéteses fundamentais:

(H1) A fungdo de produgao apresenta rendimentos constantes & escala
relativamente a todos os factores acumuldveis ao longo do tempo,
os quais sao dois neste modelo: capital (K) e trabalho medido em
termos de eficiéncia (E = LA), sendo (L) servigos do trabalho e (A)
o nivel do conhecimento tecnolégico;

(H2) Existem rendimentos marginais decrescentes na acumulag¢do de cap-

ital (K);

(H3) A forca de trabalho (L) cresce a uma taza constante, positiva e
exdgena;

(H4) O conhecimento tecnolégico (A) cresce também a uma taza con-
stante, positiva e exdgena. Este factor é tido como um bem piblico,
estando livremente disponivel (e sem custos) em toda a economia e
mesmo em todo o mundo;

(H5) A taza de poupanca é constante, positiva e exégena (0 < s < 1);

(H6) Os mercados do produto e dos factores produtivos funcionam de
forma perfeita. Isto implica que nao existem lucros extraordindrios
e os factores produtivos sdo remunerados de acordo com as suas
respectivas produtividades marginais.

2N4#o existe qualquer indicacéo empirica de que as crises econémicas se ampliam sem
limites levando ao big—bang econémico. Pelo contrério existe evidéncia significativa de
que as crises econémicas de curto prazo sao pequenos desvios da economia da sua tra-
jectéria de crescimento de longo prazo. Estas crises tém um cardcter tempordrio, e
anulam—se em vez de se ampliarem. Portanto, é pouco provavel que modelos que ap-
resentam desequilibrios crescentes possam representar com fidelidade o funcionamento
de uma economia de mercado no seu funcionamento dindmico de longo prazo.
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3.1 Apresentacao do Modelo

3.1.1 A funcao de producao

Admitimos uma economia que produz um bem homogéneo com trés fac-
tores de produgao: capital fisico ou material (K); servigos do trabalho
(L); e, conhecimento tecnoldgico (A). O trabalho é medido em termos
de eficiéncia, o que significa que estamos a admitir que o conhecimento
tecnoldgico é labour-augmenting.®> A funcdo de producdo que representa
a oferta ao longo do tempo neste tipo de processo tecnoldégico pode ser
representada em termos genéricos por

Q= F (K, AiLy) (3.1)

onde t representa o tempo. Relativamente a equagao (3.1) sdo também
assumidas as seguintes condicoes:

Fje >0, Ff. <0, Fiy;, >0, Fiy; <0

ou seja, a primeira derivada relativamente a cada um dos argumentos
da funcao é positiva, enquanto que a segunda derivada é negativa. Es-
tas condigOes garantem—nos que os produtos marginais sao decrescentes
relativamente a cada um dos factores produtivos (capital, K; e trabalho
medido em termos de eficiéncia, F = AL). A utilizagao sucessiva de mais
uma unidade de qualquer um destes factores produtivos permite obter
aumentos no nivel da producao, no entanto estes aumentos sao sucessiva-
mente cada vez menores. Em linguagem matemética, os aumentos pos-
itivos da producao resultantes de aumentos dos factores produtivos sao
expressos pelas derivadas de primeira ordem (sdo positivas); enquanto
que o facto dos acréscimos serem cada vez mais pequenos sao explica-
dos pelas derivadas de segunda ordem serem negativas. Portanto, esta
funcao de produgao apresenta rendimentos marginais decrescentes em re-
lacao a cada um dos factores produtivos, o que implica a existéncia de
rendimentos decrescentes na acumulacao de capital.

A segunda caracteristica fundamental da func¢ao de produgao (3.1) é a
existéncia de rendimentos constantes a escala. A produgao apresenta este
tipo de rendimentos a escala (fungdo homogénea de grau 1) relativamente
aos dois factores produtivos que constituem os seus argumentos — capital
fisico (K) e trabalho em termos de eficiencia (F = AL) — sendo esta
hipétese dada pela seguinte condicao:

VA > 0:AQ = F (AK, AAL)

30 conhecimento tecnolégico ¢ labour-augmenting se este afectar directamente a
produtividade do trabalho, nao a produtividade do capital.
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Isto significa que, por exemplo, duplicar as quantidades de capital e de
trabalho (em termos eficientes) aplicados na producao provoca uma du-
plicagao da quantidade produzida.

De forma a simplificar a andlise do comportamento do modelo no
longo prazo, vamos trabalhar com a fungao de produgao (3.1) reescrita
em termos intensivos, para tal dividindo ambos os termos da mesma
por AL, o que significa que qualquer varidvel serd dada ndo em termos
do seu valor absoluto mas sim por unidade de trabalho eficiente (ou,
simplesmente, em termos de eficiéncia). Este procedimento apresenta
ainda uma outra vantagem, a qual consiste em permitir a comparagao de
diferentes economias, independentemente dos seus valores absolutos em
termos do produto, populagao, dimensao geografica, etc.. Dividindo a
equagao (3.1) por AL iremos obter

Qt F < Kt AtLt>

ALy \ AL AL

ouseja, ¢t = f (kt, 1), com g = % ek = Alfit e tendo ainda f'(k;) > 0

e f7(kt) < 0. Como a constante 1 nao varia ao longo do tempo, a mesma
em nada afecta os resultados e podemos escrever

@ = [ (k) (3.2)

sendo ¢; o output medido em termos de eficiéncia e k; o stock de capital
medido também em termos de eficiéncia ou em valores intensivos.

Da fungao de producao em termos intensivos (3.2) podemos também
obter o valor do produto marginal do capital medido em termos de eficién-
cia. Este produto marginal dd—nos a varia¢do no produto em termos de
eficiéncia que se obtém quando aumentamos em uma unidade o capital
por unidade de trabalho eficiente. Esta informacao é dada pela derivada
da funcao de produgao (3.2) relativamente a k, a qual em termos grafi-
cos corresponde & tangente a cada um dos pontos da funcao de producao
(Figura 3.1).

3.1.2 Exemplo de uma fungao de produgao: Cobb—Douglas

Uma funcao de produgao que cobre as caracteristicas que acabdmos de
referir ¢ uma fungao denominada por Cobb—Douglas, a qual serd talvez a
funcao de producao mais utilizada na teoria econémica:

Qi = KX (AL @ (3.3)

sendo 0 < a < 1. Se dividirmos ambos os lados da mesma por A;L;,
podemos apresentd—la na forma intensiva, ou seja

Qth(k?):kta
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Figura 3.1: A FUNCAO DE PRODUGAO EM TERMOS INTENSIVOS

Derivando a expressao da funcdo de produgao (3.3) em ordem a Ky,
obtemos o valor do produto marginal do capital, o qual é denominado
por PMGg. Em termos intensivos este valor é dado pela expressao

PMGy = 0Q;/0K; = ak®™*

Note que apesar de nao ser necessario apresentar nesta secgao o con-
ceito de produto marginal do factor trabalho (PMGr), o mesmo pode
ser também expresso em termos do stock de capital em termos intensivos.
Derivando a expressao da funcao de producao em valor absoluto em or-
dem a Ly, obtemos o valor deste produto marginal, o qual é expresso em
termos intensivos por

PMGL = 0Qt/6Lt = (1 — a)Atk‘f‘.

3.1.3 O comportamento da procura de bens e servigos

A afectacao do rendimento na procura de bens e servigos (@) nesta econo-
mia é dada pela equagao

Qi =Cy+ St (3.4)
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onde C; é o nivel do consumo e S; o nivel da poupanca. Esta equagao
bésica diz—nos simplesmente que a parte do rendimento que nao é con-
sumida é poupada. Uma outra equacao que é fundamental no lado da
procura, e da qual dependem muitos dos resultados deste modelo de
crescimento econdémico, resulta da hipétese da poupanca ser automati-
camente canalizada para investimento, independentemente do nivel da
actividade econdémica, do nivel da poupanca, do nivel do investimento,

ou de qualquer outra varidvel econémica. Isto é, em qualquer ano t a
seguinte equacao verificar—se—4

It = St (35)

Note que neste modelo, e contrariamente aos modelos de curto prazo que
analisdmos nos capitulos anteriores, nao temos uma equagao independente
para o investimento. Isto é, uma vez definido o comportamento da fungao
consumo temos definida a funcao investimento, jd que todo o rendimento
que nao é consumido é poupado (por definigdo), e todo o rendimento
poupado é automaticamente canalizado para investimento por hipdiese
imposta ao préprio modelo.*

A funcéo consumo que consideramos no modelo ¢ uma fun¢ao conven-
cional, isto é o consumo depende positivamente do nivel do rendimento
ou do produto

Ct:b'Qt:<1—S)'Qt (36)

sendo b a propensao marginal ao consumo e s a propensao marginal a
poupar, 0 <b<1l,eb+s=1.
Utilizando as equacoes (3.4) e (3.5) podemos obter a seguinte equacao

Q=C+ 1 (3.7)

e usando esta equagdo juntamente com a equagao (3.6) obter-se-d a
funcao investimento (bruto) dependente do nivel da poupanga

It =S- Qt (38)

O investimento bruto é, portanto, proporcional ao produto (também em
termos brutos) sendo a sua parcela determinada pela taxa de poupanca s.

4Por exemplo, nas andlises macroeconémicas de curto prazo assume-se normalmente
que o investimento depende negativamente da taxa de juro, e positivamente da variagao
da procura agregada de bens e servigos. Isto é, o investimento é independente do
consumo e, consequentemente, independente da poupanga. Neste caso, o nivel do
investimento pode facilmente ser diferente do nivel da poupanga num determinado ano
ou mesmo em varios anos. Contrariamente a esta situagdo, no modelo que estamos a
considerar neste capitulo assume-se a hipétese do investimento ser automaticamente
igual & poupanca, e, portanto, ser dependente do comportamento desta.
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Este resultado demonstra claramente que nao temos neste modelo uma
funcao de investimento independente.

Podemos também expressar as varidveis acima apresentadas mas em
termos intensivos, isto é, dividindo as equagoes acima por AL. A procura
por unidade de trabalho eficiente (¢ = Q¢/A;Ly) vira:

qe=ct+1it (3.9)

onde ¢; é o consumo por trabalhador eficiente (C;/A¢L;) e iy € o inves-
timento por trabalhador eficiente (I;/A;L;). Por sua vez, o consumo em
termos de eficiéncia serd dado pela expressao

c=1—-9)q (3.10)

Como ¢ = f (kt), vide equacao (3.2), entdao ¢; = (1—s)f (k). No que diz
respeito ao investimento, em termos absolutos este é dado por I; = sQy.
Procedendo a divisdo desta equacao também por A;L;, obtém-se

i = s f(ky) (3.11)

Podemos representar graficamente o comportamento das trés princi-
pais varidveis do lado da procura (g, ¢, 7) em virtude de todas elas poderem
ser expressas em funcao do nivel do capital em termos de eficiéncia. Na
Figura 3.2 apresenta—se a distribuicao da produgado entre investimento
e consumo, sintetizada pelo conjunto de equacoes que se encontram na
caixa seguinte:

a = f (k) ,  produto
¢t =(1—s)-f(ky) , consumo
ir=s8- f(kt) , investimento

3.1.4 A evolucgao dos factores produtivos no tempo
Os niveis iniciais de capital, trabalho e conhecimento tecnolégico sao da-
dos e sao positivos

Ky>0, Lo>0, Ay >0

E também assumido neste modelo que destes trés factores produ-
tivos, dois deles, o trabalho e o conhecimento tecnolégico crescem a taxas
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qt f(K)
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Ky k

Figura 3.2: A REPARTICAO DA PRODUGAO ENTRE CONSUMO E INVESTI-
MENTO.

constantes e exdgenas dadas, respectivamente, por n e m. Estas taxas de
crescimento podem ser escritas na forma matematica através das seguintes
equagoes:

: L

Li=nL; & =Zt=n (3.12)
Ly

, A
Ay

onde o ponto (+) por cima de uma varidvel é usado como forma de sim-
plificar a simbologia e representa a derivada da varidvel relativamente ao
tempo, ou seja, no caso acima teremos At = dA;/dt.

Por sua vez, o comportamento dindmico do stock de capital fisico
(K¢) depende de duas forgas: do investimento bruto e da amortizagao ou
depreciagao fisica do capital. Estas duas forgas tém o seguinte impacto
sobre o stock de capital:

e o investimento bruto (I;), no caso de ser positivo faz aumentar o
nivel de Ky, e no caso de ser negativo provoca uma diminuigao neste
stock;
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e a depreciagao fisica do capital, sendo a taxa de depreciacao dada
pela constante § cujo intervalo de variacdo ¢ 0 < § < 1, provoca
uma reducao no nivel de K;.

Utilizando esta informagao, a variacao do capital em termos absolutos
em cada ano ou periodo de tempo (K;) pode ser expressa em termos
algébricos pela seguinte equagao:

K, =I,-0K, , 0<é<1 (3.14)

3.2 O Equilibrio de Longo Prazo

Como vimos no primeiro capitulo, o equilibrio de longo prazo — ou sim-
plesmente, ELP — pode ser definido como o estado para o qual cada
uma das varidveis endégenas tenderd durante o processo de acumulacao
de capital ano apés ano, num longo periodo de tempo. Quando a econo-
mia alcancar este estado, as varidveis endégenas passarao a crescer a uma
taxa constante, a qual poderd ser positiva ou nula.

A obtencao do equilibrio de longo prazo pode ser efectuada através
de dois métodos: em termos gréaficos, e em termos algébricos. Vamos
comecar com a andlise algébrica. Depois passamos para a analise grafica
onde faremos também o estudo da estabilidade do modelo.

3.2.1 A dindmica do modelo: andlise algébrica

As principais equacoes de comportamento do nosso modelo sdo as seguintes:

Q= F (K, LiAy) , a fun¢ado de produgao

I = sQy , o investimento

K, =1, — 6K, , a variacdo do capital

L, =nL; & % =n , a variacao do trabalho

A =mA, & % =m , a variagdo do conhecimento tecnolégico
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Estas cinco equagoes resumem o modelo de crescimento econémico de-
senvolvido por Solow.> Conforme referimos no inicio deste capitulo, sendo
este um modelo econémico dindmico, a andlise do seu comportamento no
longo prazo implica dar resposta ao seguinte conjunto de questoes funda-
mentais: (i) esta economia terd um equilibrio no longo prazo; (ii) se este
equilibrio existir, serd estavel ou instdvel?; (iii) serd dnico ou existirao
varios equilibrios de longo prazo?; (iv) e serd um equilibrio que corre-
sponde ao éptimo do ponto de vista social, ou o governo deve intervir
sobre esse equilibrio no sentido de melhorar o bem—estar social?

A nossa preocupagao imediata consiste em tentar encontrar uma re-
sposta para a primeira interrogacao. Para tal iremos aplicar um artificio
que consiste em utilizar todas as varidveis na sua forma intensiva (isto
é, em termos de eficiéncia), no sentido de reduzir o modelo a uma tunica
equacao de movimento. Este procedimento é extremamente 1itil do ponto
de vista da obtencao de uma solucao do mesmo mas repare que isto é
um mero truque analitico, em nada alterando a esséncia do modelo como
ird facilmente perceber. Podemos estudar o comportamento do modelo
utilizando, por exemplo, a varidvel k; cuja definigao vimos ser

K K
AtLt B Et

ky = (3.15)
com E; = A;L;.

Como é que esta varidvel se vai comportar ao longo do tempo? Isto é,
qual serd o valor da expressao dk/dt, ou simplesmente, ky. A variagao de
k relativamente ao tempo é dada pela sua derivada total relativamente a
t. Utilizando a defini¢do de derivada total teremos (vide Figura 3.3)

Ok dK; Ok dE;
9K, dt  OF, dt

ky (3.16)

Calculando as derivadas parciais da equagao (3.15), sendo estas dadas
por Ok /0K, = 1/Ey e Oky/OE; = — (Kt/Ef), e utilizando as defini¢oes
de dK/dt = K; e dEy/dt = E, , podemos entdao chegar a uma nova
expressao para fey ©

5Existem ainda duas outras equacdes que fazem parte do modelo mas que no estéo
na caixa acima. Estas sdo o consumo, C; = b- Q¢, e a igualdade automdtica entre a
poupanga e o investimento I; = S;. No entanto estas duas equagoes estao presentes na
funcéo investimento acima apresentada. Portanto, o modelo pode de facto ser resumido
pelas cinco equagoes acima referidas.

5De forma a simplicar a exposi¢iio vamos omitir o indice do tempo (t) nas expressoes
seguintes. Somente em situagdes em que seja mesmo bastante vantajoso, este indice
serd novamente introduzido nas equagoes. No entanto, deve ter bem presente que este
modelo é um modelo dindmico, e, portanto todas as suas varidveis evoluem ao longo

do tempo, isto é, estao expressas em termos de t.
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E dt
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Figura 3.3: ESQUEMA GRAFICO DA DERIVADA TOTAL DE k; EM ORDEM
AO TEMPO (dk;/dt).

1. K .
==K ——F 1
WYNE o
A equagao (3.17) pode ser reescrita como
. K KE

Sendo a taxa de crescimento de E, por definicao, dada por E /E=g,, a
dltima expressao fica .
k= % — %gE (3.19)
Nesta equacao temos a variagao do capital por unidade de tempo
(K), no entanto como vimos atrds (vide equacio 3.14) esta variacio é
dada por K = I — §K. Sabendo também que E = AL e que, portanto, a
taxa de crescimento de E é a soma das taxas de crescimento do trabalho
e do progresso tecnoldgico g, = g, + g, = n + m, a expressao (3.19)
transforma-se em

I -0K
- E

Por sua vez o investimento é proporcional ao produto, num montante
dado pela taxa de poupanca, isto é, I = s@), o que nos permite escrever
sQ@ K

k:f—5i—k(n+m) (3.21)

k

—k(n+m) (3.20)

Qr — Ky — 5 :
e como £ =q e g = k:, a expressao anterior passa a ser dada por

k=sq—0k—Fk(n+m) (3.22)
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No entanto, a produgao em termos intensivos ¢ uma fungao do stock de
capital em termos intensivos, isto ¢, ¢ = f (k). Assim pode-se finalmente
escrever

k=s-f(k)— 0 +n+m)k (3.23)

A equagio (3.23) é a equagao fundamental do modelo de Solow. A
partir da equagao fundamental podemos determinar o equilibrio de longo
prazo desta economia, isto é, o valor de k; para o qual a economia converge
no longo prazo, se tudo o resto permanecer constante. Vamos designar
este nivel por k*, o qual pode ser facilmente obtido igualando a zero a
equagao (3.23). Note que

l.ct >0 = k; estd a aumentar
l%:t <0 =k estd a diminuir

l%t =0 = k; permanece constante

Portanto, é ficil constatar que k; atingird um ponto de equilibrio de
longo prazo (isto é, um ponto a partir do qual o valor de k; nao varia,
permanece constante) se k; = 0. Dito de outro modo, o equilibrio de
longo prazo é alcancado assim que se atinge o nivel de capital por unidade
de trabalho eficiente (k*) para o qual o stock de capital por unidade de
trabalho eficiente nao se altera. Igualando a zero a equagao (3.23) obtém-—
se

s f(k*) = (0 +n+m)k* (3.24)

onde k* representa o stock de capital por unidade de trabalho eficiente
que nos dé o equilibrio de longo prazo do sistema dindmico estudado. Por-
tanto, no equilibrio de longo prazo, o investimento em termos absolutos
serve apenas para compensar a depreciacao do capital em termos absolu-
tos e para repor (ou manter constante) o nivel do capital por unidade de
trabalho eficiente.

3.2.2 A dinadmica do modelo: andlise grafica

O equilibrio de longo prazo do modelo pode também ser analisado em ter-
mos graficos. Graficamente temos que representar as duas componentes
da equacao fundamental do modelo — k; =sf (k) — (0 +n+m)k —
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A
s.f(k)

(d+n+m)k (d+n+m)k

s.f(k)

Figura 3.4: 0 EQUILIBRIO DE LONGO PRAZO.

sendo s - f (k*) o investimento em termos de eficiéncia e (6 +n +m) k* a
necessidade de reposigao do capital. Estas duas fungoes dependem ambas
apenas do nivel de k* e o equilibrio entre elas é apresentado no ponto A
na Figura 3.4.

Queremos também demonstrar que o equilibrio de longo prazo existe
e é Unico, isto é, que existe um e s6 um nivel de £* para o qual a economia
converge no longo prazo, independentemente do seu nivel inicial de capital
em termos de eficiéncia. Vamos utilizar a Figura 3.4 para responder a
esta questao.

Niveis de capital por unidade de trabalho eficiente inferiores ao nivel
de equilibrio de longo prazo (por exemplo, k; = k2), representam situagoes
em que o investimento é superior & necessidade de reposicao do capital
por unidade de trabalho eficiente. Como para ks a funcdo s - f (k2) es-
tard acima da recta (§ + n + m) kg, entdo ko > 0, e, portanto, estaremos
numa situagao em que o stock de capital em termos de eficiéncia estard
a crescer ao longo do tempo. Esta acumulacao de capital vai assumindo
montantes cada vez menores & medida que nos aproximamos do stock de
equilibrio, k*, ja que a diferenca entre as duas fungoes se vai reduzindo
progressivamente ano apds ano.

Por outro lado, niveis de capital por unidade de trabalho eficiente
superiores ao nivel de equilibrio de longo prazo (por exemplo, k; = k),
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Figura 3.5: DIAGRAMA OU LINHA DE FASE.

representam situagoes em que a necessidade de reposicao do capital é
superior ao montante de investimento — a recta (§ + n + m) k estd acima
da fungao s - f (k) — o que significa que o stock de capital por unidade
de trabalho eficiente estd a decrescer isto é, k1 < 0. Estes decréscimos
vao-se tornando cada vez menores & medida que o stock de capital por
unidade de trabalho eficiente se aproxima de k* e anulam-se no ponto A.

A Figura 3.4 permite—nos concluir que, independentemente do ponto
de partida, a economia tenderd para o nivel de capital por unidade de tra-
balho eficiente de equilibrio de longo prazo (k*). Portanto, este equilibrio
é 1nico, ja que apenas existe um nivel de k; = k*. Desta forma podemos
a partir da andlise gréfica dar resposta & primeira das trés questoes colo-
cadas: "existe equilibrio de longo prazo e é tnico?”. A resposta é afir-
mativa.

No entanto, é também necessdrio saber se este equilibrio, apesar de
existir e ser unico, é estdvel ou instdvel. Isto é, se a economia sofrer um
choque de natureza tempordria, por exemplo, uma catdstrofe natural ou
uma guerra, voltard ao seu equilibrio de longo prazo inicial? Vamos uti-
lizar a Figura 3.4 para responder a esta questao. Suponha que a economia
se encontrava no ponto A, e que a mesma sofre um enorme sismo levando
a uma reducao drastica do montante do stock de capital por trabalhador
eficiente. Apds o terramoto o nivel de k passa de k* para ks. Como cer-
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tamente ja se apercebeu, depois de termos percorrido esta figura antes,
como os efeitos do terramoto tém uma duracao temporiria, a economia
ird convergir para o mesmo equilibrio de longo prazo que tinha antes do
referido terramoto. Note que isto é vdlido também para o caso oposto,
isto é, se a economia recebesse uma benesse da natureza ou da comu-
nidade internacional, passando de k* para ki. Também aqui, a economia
voltaria ao fim de alguns anos ao seu equilibrio de longo prazo inicial.

A Figura 3.5 permite visualizar a relagdo entre k ek ao longo do
tempo (note que a primeira varidvel é a varia¢io de k por periodo de
tempo, e a segunda o valor de k em cada perfodo). Este tipo de gra-
fico é normalmente designado por diagrama ou linha de fase em virtude
de mostrar as diferentes fases pelas quais a varidvel k passa ao longo do
tempo. Neste caso concreto, a varidvel k£ s6 tem duas fases: uma em
que k> 0, e portanto k£ vai aumentado ao longo do tempo; e uma outra
em que k< 0, e, consequentemente, k£ vai decrescendo com o tempo.
Note que esta figura pode ser directamente obtida a partir da figura an-
terior (Figura 3.4). Como a equacao fundamental do modelo de Solow
¢ dada por k = s- f (k) — (6 + n+m)k, k & positivo/negativo e k au-
menta/diminui dependendo da relagdo entre as suas duas componentes:
s- f(k) e (6+n+m)k. Como para valores muito baixos de k (perto de
zero), a diferenca entre s- f (k) — (6 +n + m) k vai sendo cada vez maior
a4 medida que k& aumenta, portanto k é nao somente positivo mas vai
também aumentando até um determinado momento, a partir do qual a
situacdo se inverte. A partir do ponto B na Figura 3.4, a distancia entre
s- f(k) e (d +n+m)k vai sendo agora cada vez menor até se atingir o
ponto A. Portanto, entre estes dois pontos k é ainda positivo, mas cada
vez mais proximo de zero, e, consequentemente, k vai crescendo mas cada
vez a taxas mais pequenas até se estabilizar no ponto A. Do ponto A para
a direita este processo passa para uma fase diferente. Para valores de k
maiores que k*, ké negativo e portanto k vai constantemente diminuindo
até atingir o seu equilibrio de longo prazo que é dado por k*. No dia-
grama de fase, podemos vizualisar a evolugao da varidvel k periodo apés
periodo (ou ano apés ano) no seu trajecto de um ponto de partida inicial
até ao seu equilibrio (se este existir) de longo prazo. Obviamente que o
diagrama de fase confirma também que o equilibrio no modelo de Solow
existe, é 1nico, e é estdvel.

Apés esta andlise gréafica, podemos ja apresentar as duas primeiras
conclusoes do modelo de Solow:

Conclusao 3.1 O equilibrio de longo prazo no modelo de Solow existe e
é 1inico.

Conclusao 3.2 O equilibrio de longo prazo do modelo é estavel, ja que
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independentemente do ponto de partida, a economia converge para uma
trajectoria de crescimento equilibrado.

3.2.3 Caracterizagao do crescimento no ELP

Outra questao que se coloca é como o modelo se comporta quando k = k*7
Isto é, quando a economia entra na trajectéria de equilibrio de longo
prazo, o que acontece as principais varidveis endégenas? Como se com-
portam @y, Ct, K, Qt/ Ly, etc., no equilibrio de longo prazo?

Por defini¢ao, como no equilibrio de longo de prazo k: = 0, entdo a
taxa de crescimento do capital por unidade de trabalho eficiente corre-

sponde a g, = % = % = 0. Portanto

9. =0

A partir daqui, podem—se deduzir as taxas de crescimento das restantes
varidveis ja que estas também se encontrarao na trajectéria de equilibrio
de longo prazo, isto é, na trajectdria onde se verifica ky = 0. A taxa
de crescimento do capital em termos absolutos, e recordando que por
definicao K = kF, serd necessariamente a soma da taxa de crescimento
do capital por unidade de trabalho eficiente, g,, (que é nula) e da taxa
de crescimento do trabalho em termos eficientes, g,. Portanto, como
esta iltima ¢ igual & soma da taxa de crescimento do trabalho e da taxa
de crescimento do progresso tecnolégico, isto ¢, g, = n + m, teremos,
9k =9, + 95 =0+ (n+m), daqui resultando

g =N+m

Como a funcao de produgao é homogénea de grau um relativamente
a K e AL, o produto tera forgosamente de crescer & mesma taxa destes
dois factores produtivos. Estas taxas de crescimento sao dadas por g, =
gy =n+m e=n+m. Assim, teremos:’

go =n+m

Como C; = b - Q¢, sendo b uma constante, entao g, = g, = n + m.
Portanto, como as varidveis expressas em termos de valores absolutos
crescem todas & mesma taxa, podemos definir g como sendo a taxa de
crescimento de longo prazo da economia, em que g = g, = g, = g, =
n+m.

"Este resultado pode ser facilmente demonstrado se utilizarmos uma funcdo de
producdo tipo Cobb-Douglas: Q; = K§*(A:L:)'"®. Portanto, 9o = Qg +
(1 - a) (gA JrgL)

=amn+m)+(1—a)(n+m)=n+m.
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Por outro lado, sabemos que as taxas de crescimento da populacao
e do conhecimento tecnolégico sao (por hipétese do modelo) exégenas e
constantes:

gy, =n

ga=m
Falta-nos apenas conhecer as taxas de crescimento do capital e do
produto por trabalhador, ou seja, em termos per capita. Estas serao
iguais a taxa de crescimento do capital ou do produto (conforme se trate
de uma ou de outra) a qual se subtrai a taxa de crescimento da populagao

gK/L:gK_gL:n+m_n:m

gQ/L:gQ—gL:n—i—m—n:m

Podemos retirar daqui mais trés conclusoes relativamente ao modelo
de Solow (vide Caixa seguinte):

Conclusao 3.3 No equilibrio de longo prazo, cada varidvel cresce a uma
taxa constante.

Conclusao 3.4 No equilibrio de longo prazo, o produto per capita e
o capital per capita crescem apenas se existir crescimento no nivel do
conhecimento tecnoldgico, isto é, se m > 0. Portanto, a melhoria das
condi¢coes médias de vida depende inteiramente da taxa de crescimento

da tecnologia.

Conclusao 3.5 O crescimento econémico nao depende de qualquer forca
econdmica de natureza enddgena. Como a taxa de crescimento da pro-
dugao é igual a n + m, e estas duas taxas sao assumidas como exdgenas
pelo modelo, entao a politica econémica pouco ou nada pode fazer no
sentido de fomentar o crescimento econémico no longo prazo.

Taxas de crescimento no equilibrio de longo prazo

varidveis exégenas varidveis endégenas

gr 9a gk = Yq gK/L:gQ/L 9x = Y99

n m 0 m n+m
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Deve notar que, apesar da politica econémica nao poder afectar a
taxa de crescimento econémico no longo prazo, isso nao significa que nao
exista um papel para a intervengao das instituigoes piiblicas na economia
no longo prazo. Se o Governo for capaz de influenciar a determinagao do
nivel da taxa de poupanca poderd levar a economia para uma trajectoéria
de longo prazo em que o bem—estar social é maximizado. Sem esta in-
tervencao nao existem garantias que a taxa de poupanca que os agentes
econémicos decidem manter seja de facto aquela que maximiza o bem—
estar social no longo prazo. Este problema estd relacionado com aquilo
que é normalmente designado como a "regra de ouro na acumulacao de
capital”, a qual ird ser discutida de seguida.

3.3 A Regra de Ouro da Acumulacao de Capital

3.3.1 Definicao da regra de ouro

Uma outra questao a que o modelo de Solow permite responder é qual o
montante de capital que é 6ptimo do ponto de vista do bem—estar social
numa economia. Se a economia, através dos seus decisores de politica
econdémica, poder influenciar a determinagdo do nivel de capital corre-
spondente ao equilibrio de longo prazo, tentard escolher aquele que max-
imiza o bem-estar. A maximizacdo do bem—estar social de equilibrio de
longo prazo é obtida quando o nivel do consumo por trabalhador eficiente
é méximo. O nivel maximo de consumo que os agentes econémicos podem
obter no longo prazo é designado por “regra dourada da acumulacdo de
capital”.

A regra de ouro da acumulacio de capital consiste em determinar o
valor da taxa de poupanga (a determinante do nivel de investimento e,
portanto, do nivel de consumo) que conduz a uma situagao de equilibrio
estaciondrio em que o consumo per capita ¢ maximo. De entre os difer-
entes niveis de capital por unidade de trabalho eficiente que representam
os equilibrios j de longo prazo (kj) possiveis — note-se que variando a
taxa de poupanca, s, variam os k:;k — h& que escolher aquele que max-
imiza o consumo por unidade de trabalho eficiente. Sendo ¢ = ¢ — i, e
como ¢ = f(k) ei=s-f(k), podemos escrever ¢ = f (k) —s- f (k).
Portanto, no equilibrio de longo prazo, esta expressao vird

¢ =f (k) —s- f(E) (3.25)

Mas como sabemos que no equilibrio de longo prazo temos s- f (k*) =
(0 + n +m) k*, entdo podemos apresentar a equagao (3.25) como

¢ =F) = (G +n+m)k* (3.26)
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Figura 3.6: A REGRA DOURADA DA ACUMULACAO DE CAPITAL.

Para maximizar o consumo per capita devemos maximizar a funcao
(3.26), o que pode ser feito calculando a sua derivada em ordem a k* e
igualando—a a zero. O resultado serd dado por

(k)= +n+m) (3.27)

Como f’ (k) é a produtividade marginal do capital, PM Gy, assim o
que a regra de ouro impode é que a produtividade marginal do capital,
liquida das taxas de depreciagao do capital, de crescimento populacional
e de crescimento do progresso tecnolégico, seja nula:

PMG(k) =d+n+m (3.28)

Graficamente, o consumo atinge o seu m#éximo no ponto em que a
inclinagao da tangente a funcao de producao seja igual & inclinagao da
funcdo (0 +n+m)k . Desta forma, maximiza—se a distancia entre a
funcao de producao f (k) e a recta que nos dd a necessidade de reposigao
do capital (6 +n + m) k, tal como estd representado na Figura 3.6. Note
que a linha picotada é paralela a fungao (§ + n + m) k, de forma a indicar
o ponto onde a distancia entre f(k) e s- f(k), isto é, o consumo por
trabalhador eficiente, é méxima.

A regra de ouro d& resposta a iltima das trés questoes colocadas
inicialmente & andlise dindmica econdémica: qual é o equilibrio de longo
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prazo que é optimo do ponto de wista social? Existe um nivel de cap-
ital por trabalhador eficiente associado a um equilibrio de longo prazo
que é 6ptimo do ponto de vista social, sendo este aquele que maximiza
o consumo da colectividade. Este equilibrio é alcangado se se conseguir
alterar a taxa de poupanga para um nivel que maximize o consumo, tendo
como restricao o facto de que a produgao que se destina ao consumo de-
pender do nivel de investimento da economia e, portanto, dessa mesma
taxa de poupanca. No entanto, nao existem garantias de que a taxa de
poupanca que permite obter a maximizacao do bem—estar seja automati-
camente alcangada pelos agentes econémicos privados, pelo que se torna
necessédrio a intervencao do Governo na economia de forma a evitar—se
desperdicio de recursos econémicos, isto é, de forma a atingir-se a regra
dourada na acumulacao de capital. Dito de outra forma: enquanto que
a politica econémica nao pode afectar a taxa de crescimento econémico
de longo prazo — ja que esta é determinada pela soma de duas forgas
exégenas ao funcionamento da economia (¢ = n 4+ m) — ela pode evitar
que a economia cres¢a & mesma taxa g = n+m mas tenha uma taxa de
poupanca mais elevada do que a necessdria para maximizar o consumo.
E 6bvio que, se a economia tiver a mesma taxa de crescimento, quanto
menor for a taxa de poupanca mais benéfica para o bem—estar serd esta
situagdo porque aumenta o nivel do consumo per capita. No caso em
que a taxa de poupanca seja mais baixa do que aquela que corresponde
a regra dourada, entdo um aumento da referida taxa permitird aumentar
0 consumo per capita no longo prazo.
Depois da discussao da regra dourada na acumulacao de capital podemos

apresentar mais uma conclusao do modelo de Solow:

Conclusao 3.6 A regra dourada na acumulagao de capital é passivel de
ser alcanc¢ada no modelo de Solow. No entanto, é pouco provavel que
os agentes privados da economia atinjam automaticamente (isto é, por
iniciativa individual) uma taxa de poupanc¢a que maximize o consumo
entre vdrios equilibrios de longo prazo possiveis. Portanto, o Governo
nao afecta a taxa de crescimento econémico de longo prazo, mas pode
intervir de forma a maximizar o consumo na economia.

3.4 ELP e Distribuicao de Rendimento

O modelo de Solow permite também analisar a evolugao da remuneragao
dos factores produtivos no equilibrio de longo prazo. Como o mercado de
factores é competitivo, ambos os factores que recebem remuneracao pela
sua contribui¢ao para a producao, trabalho (L) e capital (K), sdo remu-
nerados de acordo com a sua produtividade marginal. Contrariamente a
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estes dois factores produtivos de natureza privada, o conhecimento tec-
nolégico (A) é um factor que tem a natureza de bem publico, e, portanto,
nao recebe qualquer compensacao econémica pela sua participacao na
producao.

O produto marginal do trabalho é dado pela derivada da fungao de
producao (3.1) relativamente ao factor trabalho. Se utilizarmos uma
funcio de producdo tipo Cobb-Douglas Q; = K{(A;Li)'™%, com 0 <
a < 1, e se a escrevermos na forma intensiva dividindo a mesma por
ALy, obtemos q; = f(k) = k. Derivando a expressao da fungao de
producao em valor absoluto em ordem a L, obtemos o valor do pro-
duto marginal do trabalho, o qual expresso em termos intensivos vira:
PMGL = 0Q:/0L; = (1 — a) Ask§*. Por sua vez, o produto marginal do
capital serd dado por PMGg = 0Q;/0K; = ozk:f‘*l.

Designando o saldrio real por w e a taxa de lucro real (ou taxa de
remuneragao real do capital) por r, e igualando estas remuneragoes reais
aos seus respectivos produtos marginais, vird

w = PMGL = (1—a)Aik] (3.29)

r = PMGg=oa-k** (3.30)

Destas duas equagOes nés podemos retirar dois resultados impor-
tantes. No equilfbrio de longo prazo temos que k = 0, portanto, gr = 0.
Como a taxa de crescimento dos saldrios reais serd igual a g, = g, + g,
entao g, = g, = m. Isto ¢, os saldrios reais crescem a taxa de crescimento
do conhecimento tecnolégico, no equilibrio de longo prazo. Por outro lado,
como g, = (a—1)g,, entdo, por mera substitui¢do obtemos o resultado
gr = 0. Portanto, a taxa de remuneracao do capital em termos reais per-
manece constante no longo prazo. Assim, podemos sintetizar a evolucao
das remuneragoes reais dos factores produtivos privados através de mais
uma conclusao:

Conclusao 3.7 No equilibrio de longo prazo, os saldrios reais crescem a
taxa de crescimento do conhecimento tecnolégico, enquanto que a taxa
de lucro real permanece constante

Guw = G, =m

gr = 0.

Destes resultados podemos obter a iltima conclusao: a distribuigao
do rendimento entre remuneracoes do trabalho e remuneragoes do capital
(ou seja, o rdcio dos dois tipos de rendimentos, o qual iremos designar por
©) permanece constante no longo prazo. Porqué? Como o conhecimento
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tecnolégico nao recebe qualquer compensagao econémica pela sua partic-
ipacao no processo de produgao (em virtude de ser considerado um bem
ptblico), o valor da produgao em termos reais (Q;) tem que ser repartido
entre as remuneragoes do capital (r; - K¢) e do trabalho (wy - Ly). Isto é:
Q: = wy- Ly+r¢- K. Definindo o récio entre estes dois tipos de rendimento
como Dy = (wy - Ly) / (r¢ - K3) , a sua taxa de crescimento serd dada pela
relacao das seguintes taxas de crescimento

9o = (gw+9.) — (9r +9x)

Como no equilibrio de longo prazo temos os seguintes resultados: g,, = m,
9, =n, gr =0, g, =n+m, entao podemos concluir que g, = 0. Isto é:

Conclusao 3.8 No equilibrio de longo prazo, a distribuicao do rendi-
mento entre remuneracgoes do capital e do trabalho permanece constante.

3.5 Um Exemplo Numérico

Vamos agora proceder a uma simulacao numérica no sentido de exempli-
ficar os vdrios aspectos que analisdmos ao longo deste capitulo. Os valores
para os parametros e para as varidveis pré—determinadas deste modelo
serao de forma a que possam fornecer resultados que estejam de acordo
com a realidade contemporinea relativamente as varidveis econdémicas
fundamentais, como sejam a taxa de crescimento do PIB, do PIB per
capita, do consumo per capita, etc.. Vamos fazer simulagoes que cubram
duas situacoes diferentes: paises pobres, e paises ricos.

Vamos fazer vérias simulacées que cubram diferentes situacoes inici-
ais quanto aos valores positivos para k(0). Paises ricos terdo certamente
valores elevados deste stock de capital, enquanto que paises pobres terao
valores baixos para o mesmo. Note que um pafs rico pode ter um stock
de capital em termos intensivos mais elevado que o seu valor de equilibrio
de longo prazo, causado por exemplo por uma forga exégena ou externa
ao funcionamento desta economia. Por exemplo, isto pode acontecer se
houver uma grande entrada de capitais financeiros provenientes de outros
paises por razoes que podem ser politicas, econémicas ou sociais. O que
acontece nestes casos? Como iremos ver, o nivel de capital em termos
intensivos neste pais voltard, ao fim de algum tempo, para o nivel que
tinha antes do processo de imigracao se ter iniciado.

Nesta simulacao vamos assumir os seguintes valores para parametros
do modelo:
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a=04 . s=024 . §=0.1

n=001 , m=0.03

As condigoes iniciais sdo nao-triviais (ou seja, os valores iniciais sao
todos positivos), em virtude de nao fazer sentido uma economia ter zero
trabalhadores, um nivel de capital nulo, ou um nivel de conhecimento
tecnoldgico igual a zero. Portanto teremos

K(0) >0,L(0) >0,A(0) >0 , donde resulta: £(0)>0

Deve recordar que uma das caracteristicas fundamentais dos modelos
dindmicos sao as condigoes iniciais e, consequentemente, a sua explici-
tacao deve ser apresentada de forma clara. Muitas das vezes, os resulta-
dos obtidos poderao ser drasticamente alterados caso as condigoes iniciais
sejam apenas ligeiramente diferentes. Por exemplo, no nosso caso, se o
stock de capital inicial fosse igual a zero (K(0) = 0), a economia ficaria
permanentemente num equilibrio de longo prazo em que a produgao seria
nula, o consumo seria nulo, o0 mesmo se passando com o nivel do investi-
mento.

A equacao que reflecte o comportamento dindmico do modelo discu-
tido ao longo das secgbes anteriores é a expressao (3.23). Substituindo
nesta equagao a expressao da funcao de produgao em termos intensivos,
a qual é dada por uma fungao tipo Cobb—Douglas f (k;) = k', teremos

ki =5k — (0 +n+m)k

Substituindo os valores dos parametros acima apresentados nesta equacao,
obteremos a expressao da equacgao diferencial que representa a dindmica
de toda a economia

ke =024 k94 —0.14 -k

Como se comporta esta equacao diferencial? Na Figura 3.7 mostramos
véarias trajectérias possiveis que resultam de diferentes pontos de partida
de uma mesma economia (ou de diferentes economias). Como se pode
facilmente constatar nesta figura, indiferentemente do ponto de partida
todas as trajectérias convergem para um valor de equilibrio de longo
prazo, o qual serd de k; = k* ~ 2.45. Note que este valor de k* pode ser
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Figura 3.7: DIFERENTES TRAJECTORIAS NO MODELO DE SOLOW. A tra-
jectdria 1 é a de um pais pobre, enquanto que a trajectéria 2 reflecte a
situacao de um pais rico que sofreu um choque positivo no seu stock de
capital. Neste modelo existe convergéncia econémica entre paises pobres
e ricos.

facilmente calculado a partir da equagao acima, bastando para tal impor
4 mesma a condicao k; =0 :

kt=0=>kt:k*22.45

Portanto, através da mera observagao da figura podemos concluir que
este modelo apresenta um equilibrio de longo prazo que é unico e que é
estdvel, ja que qualquer que seja o ponto de partida, a economia converge
sempre para k; = k*.

Note que caso considerdssemos a condicao inicial K(0) = 0, entdo
terfamos k(0) = 0, o que levaria a um equilibrio de longo prazo instdvel
com k* = 0. Este equilibrio é instdvel pois qualquer choque que fizesse
com que a economia passasse a ter um nivel de K(0) > 0, e portanto
kE(0) > 0, mesmo que este fosse bastante pequeno ou até insignificante,
levaria a economia ao longo do tempo para o ponto de equilibrio estdvel
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Figura 3.8: A LINHA DE FASES NO MODELO DE SOLOW.

que obtivémos na Figura 3.7. Isto é, levaria a economia para k* = 2.45.

Esta discussao dos pontos de equilibrio estdveis e instdveis pode ser
facilmente representada pela linha ou diagrama de fases, a qual é apre-
sentada na Figura 3.8. Como se pode verificar nesta figura, valores para
k¢ compreendidos no intervalo k; €]0,2.45[, levard a que a variacao de k;
seja positiva, o que significa que k; estard necessariamente a crescer ao
longo do tempo até alcangar o seu equilibrio de longo prazo (k* = 3.45).
Por outro lado, se k; se encontrar no intervalo k; € ]2.45, +o0[, entao a
variacao de k; serd negativa, significando que k; estard a decrescer até
atingir £* = 3.45.

Voltemos agora as duas trajectérias referidas como sendo a de um pais
pobre e a de um pais rico. A primeira é representada pela trajectéria
1, enquanto que a do paifs rico é representada pela trajectéria 2 (vide
Figura 3.7). No caso do pais pobre, no momento de partida (t = 0)
o seu processo de acumulagao de capital inicia—se com um nivel de k;
ligeiramente superior a zero (mas superior a zero). Conforme podemos
facilmente constatar na referida figura, a economia levard cerca de seis
décadas e meia a convergir para o nivel de equilibrio de longo prazo de
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kt, sendo este igual a k* ~ 2.45. Portanto, uma economia que seja pobre
ird convergir para o nivel de equilibrio do stock de capital em termos
intensivos (ou em termos de eficiéncia) dos paises mais ricos.

Vejamos agora o que acontece a um pafs jé rico, que tenha jé alcangado
o nivel de k; = k* ~ 2.45, mas que devido a uma conjuntura internacional
favordvel beneficie de uma entrada massiva de capitais (os quais param
depois desta conjuntura ter sido ultrapassada). Devido a este choque
positivo, a economia ”salta” para um nivel do stock de capital per capita
em termos intensivos superior ao nivel internacional, passando o mesmo a
ser de cerca de k(0) = 5 conforme Figura 3.7. Neste caso, o facto curioso
¢é que o modelo prevé que este choque positivo seja ”absorvido” ou elimi-
nado ao longo do tempo, levando com que a economia tenda para o nivel
do stock de capital (e, obviamente, do produto e consumo também) que é
comum a todas as economias inseridas neste espaco econémico onde a tec-
nologia estd livremente disponivel para todas elas. Este choque positivo
¢ eliminado fazendo com que k(0) = 5 convirja para k* ~ 2.45 também
em pouco menos do que sete décadas.

Portanto, este modelo permite mostrar os seguintes pontos relativa-
mente ao crescimento econémico em termos internacionais:

Conclusao 3.9 (i) As condigées de partida, em termos de pobreza ou
riqueza entre diferentes economias, nao explicam o ritmo do crescimento
econdémico de equilibrio de longo prazo;

(ii) Todos os paises convergirao para o mesmo equilibrio de longo prazo;
(iii) No entanto, esta convergéncia deverd levar vdrias décadas para ser
alcancada.

3.6 Sumario

1. O equilibrio de longo prazo no modelo de Solow existe e é tinico.

2. O equilibrio de longo prazo do modelo é estdvel, ja que indepen-
dentemente do ponto de partida, a economia converge para uma
trajectéria de crescimento equilibrado.

3. A economia converge para uma trajectoria de crescimento equili-
brado de longo prazo, e quando esta trajectdria é alcancada cada
varidvel cresce a uma taxa constante.

4. No equilibrio de longo prazo, o produto per capita e o capital per
capita crescem apenas se existir crescimento no nivel do conhec-
imento tecnoldgico, isto é, se m > (0. Portanto, a melhoria das
condicoes médias de vida depende inteiramente da taxa de cresci-
mento da tecnologia.
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5. O crescimento econémico nao depende de qualquer forga econémica
de natureza enddgena, isto é, como a taxa de crescimento da pro-
ducao ¢ igual a n 4+ m, e estas duas taxas sdo assumidas como
exégenas pelo modelo, entao a politica econémica pouco ou nada
pode fazer no sentido de fomentar o crescimento econémico no longo
prazo.

6. A regra dourada na acumulagdo de capital é passivel de ser al-
cancada no modelo de Solow. No entanto, é pouco provivel que os
agentes privados da economia atinjam automaticamente (isto é, por
iniciativa individual) uma taxa de poupanga que maximize o con-
sumo entre vérios equilibrios de longo prazo possiveis. Portanto, o
Governo nao afecta a taxa de crescimento econémico de longo prazo,
mas pode intervir de forma a maximizar o consumo na economia.

7. No equilibrio de longo prazo, os saldrios reais crescem & taxa de
crescimento do conhecimento tecnolégico, enquanto que a taxa de
lucro real permanece constante.

8. No equilibrio de longo prazo, a distribuicao do rendimento entre
remuneracoes do capital e do trabalho permanece constante.

9. O modelo prevé a existéncia de convergéncia econémica entre os
paifses pobres e os paises ricos, e quando esta convergéncia estiver
terminada todas as economias terao o mesmo nivel de capital, pro-
duto, e consumo em termos intensivos.



