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TEMA 4.
LOS MODELOS DE GENERACIONES SOLAPADAS

1. Introduccion
2. El modelo

3. Decisiones de los agentes
3.1. Consumidores

3.2. Empresas
4. Equilibrio competitivo
5. Eficiencia del mecanismo de mercado

6. Seguridad social
6.1. Efecto de la seguridad social sobre la acumula  cién de capital

6.2. Seguridad social politicamente sostenible

1. Introduccion

El modelo de crecimiento neoclasico se caractggaague la fuente del crecimiento
econdmico es la acumulacion de capital, que a sul@pende del ahorro de las familias, dado
que la economia es cerrada. Esto significa qusupaestos que se adopten sobre el modo en
que los hogares toman sus decisiones intertempsalee el consumo y el ahorro van a jugar
un papel fundamental en el comportamiento del noodels dos versiones mas extendidas del
modelo neoclasico son el modelo de Ramsey, eswmdimdel tema 2, y el modelo de
generaciones solapadas de Diamond (1965), qudwsiaga en este tema. Estos dos modelos
se diferencian precisamente en el modo en quegkrses deciden si consumir en el presente
0 posponer el consumo a través del ahorro.

En el modelo de Ramsey, los agentes son altruistagespecto a sus hijos y, como
consecuencia, la utilidad de todos sus sucesmweddeta positivamente. Esto implica que los
consumidores, a la hora de elegir cuanto consuroirayto ahorrar, tienen en cuenta toda la
senda de consumo de ellos y de sus descendienteshemizonte infinito, si bien ponderando
mas la utilidad de la dinastia en el presente quel éuturo. En el modelo de generaciones
solapadas basico, sin embargo, se considera queérdes solo tienen en cuenta su propia
utilidad y, por tanto, consideran un horizonte tbncuando toman sus decisiones. Esta
diferente manera de concebir el comportamientoodehbgares no es una mera curiosidad
tedrica, sino que provoca importantes cambios antoua los resultados del modelo:

- El equilibrio competitivo no tiene por qué ser dméamente eficiente y, por tanto,
la intervencion del Estado puede ser beneficiosauatquier caso, incluso sin la
existencia de ninguna externalidad. En el tema 2exaicé que el equilibrio

competitivo en el modelo basico de Ramsey coincwe el 6ptimo de Pareto. Esto
significa que el equilibrio competitivo es eficiena no ser que haya impuestos
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distorsionantes, externalidades, bienes publictws, En el modelo de generaciones
solapadas, incluso si no se presenta ninguno dpréddemas antes mencionados, el
equilibrio puede ser dinamicamente ineficiente, dme significa que hay
sobreacumulacion de capital y que se puede encamteasenda de consumo factible
en la que todos los agentes consumen mas vy, ptm, tdisfrutan de un nivel de
utilidad superior. Es decir, se puede encontrarasignacion de los recursos superior
en el sentido de Pareto al equilibrio competitizsto da pie a posibles actuaciones del
Estado para mejorar el equilibrio competitivo.

- El resultado anterior da lugar a que un sistem&efguridad Social que ponga
impuestos a las personas en edad de trabajar prprope trasferencias a personas
jubiladas se pueda justificar desde el punto d& s la eficiencia, y no sélo desde el
punto de la equidad redistributiva.

- Mientras que en el modelo de Ramsey es irrelevargkegasto publico se financia
con impuestos o con deuda publica (propiedad queosece como “Equivalencia
Ricardiana”), en el modelo de generaciones solapadaeefectos de estas dos maneras
de financiar el gasto publico son muy distintos.

En definitiva, el modelo de generaciones solapadas mejor instrumento que el modelo
de Ramsey para analizar temas como la segurid&l eda deuda publica.

Otro motivo por el que este modelo es interesast@aque pone de manifiesto los
conflictos de intereses entre personas de distigEseraciones, y las consecuencias
distributivas que tienen ciertas politicas econ@snic

2. El modelo

El modelo de generaciones solapadas fue introdymddiamond (1965) y también
es conocido como el modelo de Diamond. El tiempdisseto, es decir, esta clasificado por
periodost/7/0,1,2,../ Al igual que en el modelo de Ramsey, hay dosfastde produccion:
capital y trabajo, y un solo bien de consumo. [pitehy el bien de consumo se producen con
la misma tecnologia representada por una funcionpreuccion F(K,L) continua y
diferenciable de segundo orden, concava, crecienteambos argumentos, que presenta
rendimientos constantes a escala, y en la que afattoses productivos son imprescindibles:
F(O,L) = F(K,0) = 0. La ecuacién de acumulacion de capital eetaién en tiempo discreto
de la ya estudiada en el modelo de Ramsey:

K., — K, =F(K,,L )-C, [4.1]

Como se puede observar en la ecuacion anteriastsesuponiendo que la tasa de
depreciacion es cero.

En cada periodo nace una generacion que condtaimividuos, y cada uno de ellos
vive dos periodos. Cada individuo tiene una dotagidsitiva de trabajo en el primer periodo
de su vida (normalizada a la unidad), mientras @ueel segundo periodo no dispone de
trabajo. La interpretacion natural es que el pripgiiodo de vida de un individuo coincide
con su vida activa, mientras que el segundo caéncih su jubilacion. Por este motivo, a los
agentes que estan viviendo su primer periodo ssueke llamar jévenes y a los individuos
que viven su segundo periodo jubilados. Los indigglmaximizan su utilidad que depende

de su consumo en los dos periodos de su widac/,), dondec' y ¢, denotan el consumo
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en el periodo de juventud (primer periodo de vigaje vejez (segundo periodo de vida),
respectivamente. La funciéon de utilidad(c',c* , &s continua y diferenciable de segundo

orden, estrictamente cuasiconcava, y cumple djmeu'cl (ch,c®)=limu', (c',c?) = +oo.
-0 c° -0

Ademas, ambos bienes son normales (de elasticidaa positiva).
3. Decisiones de los agentes

3.1. Consumidores

Como en el modelo de Ramsey, se normaliza el preidien de consumo a la
unidad. El problema de maximizacion de la utilidkellas economias domésticas es como
sigue:

1 .2

M%XU(CI,CHJ_)

1 2
Maxu(cl,cz,)
Sa. '

o 2 [4.2]
b, =w, —c} sai wo=cle U

2 (1+ rt+1)
Ct+l = t+1 1+ rt+l)

dondeb,,, son los activos de los agentes y, como es habpiwal r,,, son el salario y el tipo
de interés, respectivamente. Las condiciones deepiorden del problema son:

u', (ct,c
rRMs= e (G .Ga) =

=@Q+r, 4.3
u' (c,C) 1) 143]

La relacion marginal de substitucion entre consutebprimer periodo y del segundo
periodo es igual a su precio relativo, que es 1+

Las funciones(rw1,w) y ¢*(ri+1,W) denotarén, respectivamente, el consumo 6ptimo
del primer y segundo periodo dados el tipo de ésténturo y los salarios presentes, mientras
que el ahorro 6ptimo se denotara castra,w), de tal manera que:

(€ Ceam) 2 am)) = ArgMax  u(c e )

c2 [4.4]
sa: w, = Ctl R . S
(1+r.,)
By =S (kW) = W, _Cl(rt+1’Wt) [4.5]
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3.2. Empresas

Las empresas son competitivas y maximizan sus icersef

MaxF (L, K,) ~wL, ~rK, [4.6]
Las condiciones de primer orden son:

F (LK) =w (4.7]
Fo (LK) =,

Como ya se mostré en el Tema 1, dado el supuesteradimientos constantes a
escala, las condiciones de primer orden puederribse en términos de capital por
trabajador (dividiendo pdr)

w, = f(k) -k f'(k)
ro=f'(k)
dondek; es el capital por trabajadadk, (= K, /L, ).

[4.8]

4. Equilibrio competitivo

En equilibrio, la oferta de capital (Que coincida d¢os activos de los consumidores) se
iguala a la demanda de capital por parte de lagemagp, es decir, la cantidad de capital que
usan las empresas:

hm=K@Hm=m@K=tW@K=q [4.9]

1+n

Equilibrio Competitivo: El equilibrio competitivo es una secuencia de rasigpnes

0

{ctl,cf,bt,kt}io, y una secuencia de precib&,rt}tzo, tales que los agentes (consumidores y

empresas) maximizan sus funciones objetivo (utlligabeneficios, respectivamente), y los
mercados se vacian (la oferta se iguala a la desihadr tanto, se tiene que cumplir que:

- Los consumidores maximizan su utilidad:
Maxu(c;,cy)

sa:

bt+1 =W _Ctl

€ b @+ 1)

- Las empresas maximizan sus beneficios:

w = flk) -k (k)

r,=f'(k)

- Los mercados se vacian:
_h

& 1+n
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Usando las ecuaciones (5), (8) y (9) se llegaecimcion de acumulacion de capital
por trabajador:

k., = f(k) = fr(k)k =t _ f(k) = f(k)k —c'(f'(kuy), fk) = f'(k)k)

" 1+n 1+n

. = S (Kun), T(k) — f'(k)k,) [4.10]

7 1+n

=4

Se puede demostrar (véase el apéndice) que bsipeaésto de que el capital mas las
rentas del capital por trabajad¢t;+f'(k))k, sean crecientes dnla ecuacion (4.10) define de
forma implicita una funcion que relaciona el cdpital siguiente perioddc.; con el del
periodo presentk:

K =T (k) [4.11]

dondel (.) es una funcion creciente, continua y diferdnleiae primer orden. El gréafico 1 nos
muestra un caso tipico. Aquel punto en el que taach(k) corta con la recta de cuarenta y
cinco grados corresponde al nivel de capital enkgu@k) y, por tanto es el nivel de capital

del estado estacionario. Si el nivel de capitatiahiesk™ el capital del siguiente periodo

también ser&™>. Podemos también observar que cuando el nivehpigat esta por debajo del

de estado estacionario, el capital crece y se acerogresivamente al nivel del estado
estacionario. Sucede lo contrario cuando el nivieidl de capital est4 por encima del valor
del estado estacionario.

Grafico 1

459)

o Tk Tk, kSl . K,

El grafico 1 es la forma mas comun de funcioh) y serd el caso en el que
concentraremos nuestro analisis. Este es el casb @me el estado estacionario es Unico y
globalmente estable. No obstante, el grafico 2 tnaedras posibles formas. El gréfico 2.a
representa una economia en la que el Unico esséacianario que existe es el trivial (con un
nivel de capital por trabajador igual a cero). Bngefico 2.b, aunque hay un estado
estacionario no trivial, el estado estacionarigdties estable. No obstante, Konishi y Perera-
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Tallo (1997) demuestran que este caso se puedehded®jo los supuestos de que las curvas
de Engel son localmente cOncavas en cero y queof@omion de la renta que va al factor
trabajo no se hace cero cuando el nivel de cagstpkequenio:

im £00= (0K
<o f(K)

0
Grafico 2
C

Kot Kisa

a)

45°

Ay
.
A

b) d)

0 45°

2y
2y

5. Eficiencia del mecanismo de mercado

Para estudiar la eficiencia dinamica del mecanisteomercado, consideremos la
ecuacion de acumulacién del capital por trabaj@dease ecuacion [4.1]):

k :Kt+1= Lt |:F(Kt’Lt)_Ct+Ktj|
t+1
Lt+l Lt+l Lt

[4.12]
_ 1 _
kt+1_1+n[f(kt) Ct+kt]

dondec, es el consumo por trabajador. El capital por jeadza permanece constante cuando:

ka=h = ko= [Fk) -6 +k]=k =
G = G (6) = () =k
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La derivada de la funcidon anterior es:
oc, . (k)
kea=k —f -n
Tk (k)
El nivel de capital en el que la funci@ _, (k) alcanza su maximo se llama capital

de la regla de oro y viene definido como:
Def

k® = f'(k°)=n

En el grafico 3 se puede observar como, cuandivel de capital esta por debajo del
de la regla de oro, el producto marginal del chadifh) estd por encima de la tasa de
crecimiento de la poblaciamy, consecuentemente, la funciop ., k 9 creciente. Ocurre

lo contrario cuando el nivel de capital esta pairaa del de la regla de oro.

Grafico 3

A

f (k)]

n
> kt
CtA 4_
Ky <K
Ky =K,
e
I<t+1 > kt
K,

En el grafico 3 también se puede observar que cuahdonsumo esta por encima de
la curvac, . k) el capital del siguiente periodo es inferior el gresente (hecho que se

representa por una flecha horizontal de derechquagrda):
. 1 1 B
Sic > 6, () = ki = 1[0 6 rk] < [Fk) 6 () +k] =k

Lo contrario ocurre cuando el consumo esta porjdetia la curvac, ., K ) es decir, el
capital del siguiente periodo es superior al delsente (representado por la flecha de
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izquierda a derecha): el consumo es menor queeetguecesita para mantener el capital por
trabajador constante, _, (k), por tanto, el ahorro y consecuentemente la inwerson

mayores que los niveles necesarios para mantenapighl por trabajador constante.
Usando las ecuaciones [4.2], [4.4], [4.8], [4.9][4/11], se obtiene el consumo

agregado por trabajador en el instante de tienfpbde los k. jovenes que nacieron en t mas
el de los .1 que nacieron en t-1 y estan jubilados en t) erlibga como sigue:

3 — L[Ctl+ Lt—lCt2 =Ctl + Ct2 =c1(r )+ [1+ rt]bt —
L, L, 1+n 1+n

G (ko) 1) £k )+ 1 @

1+n
¢ = ok)) =" (F (T (), fk) = F(k)k )+ [L+ ()]
En el apéndice se demuestra qk) es una funcién creciente dn El nivel de

consumo Yy capital por trabajador del estado estadio sera aquel punto en que la curva
Cy.« (K) corte con la curvac(k). En el grafico 4 se muestra que el capital dehdest

estacionario puede ser mayor o menor que el ggla de oro:

Ct=

Gréafico 4
G| «— fok)
— +1 = kt
K
Ct t <
c(k,)
— Ky =k,
-k
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Cuando el capital del estado estacionario es ny®el de la regla de oro se dice que
el estado estacionario es dindmicamente inefigig@ieue no es optimo de Pareto. Para
demostrarlo considere el siguiente sendero de aomsu
&k, ={rws) - a+ ke, fke) - @+ k™, 1(k°) - @+ nk°,..}={c,c° e e}

Si el capital del estado estacionario es mayorefjue la regla de oro, el anterior sendero
de consumo es factible y estrictamente mayor qdeledstado estacionario:

Sik*>k"” =sit=0 ¢,>c°>c%sit>0 ¢ =c°>c®
Esto implica que los individuos de todas las gemenss podrian estar mejor que en
el estado estacionario, por tanto, el equilibricee@ptimo de Pareto.

En la préctica, para determinar si el equilibritae®nario es 6ptimo en el sentido de
Pareto no es necesario obtener el consumo agrguadtrabajador. Lo mas sencillo es
caracterizar el estado estacionario del capitalrgpararlo con el de la regla de oro. De ese
modo se puede analizar bajo qué condiciones dlilgties dinamicamente eficiente.

Por ejemplo, si suponemos que la funcion de atilig la de produccion son las
siguientes y que la tasa de depreciacion es 1:

u(cl,c2)=In¢+LIn¢,
f(k) =k’
En este caso se puede caracterizar analiticanmeetmubcionk,,, =(k, )en [4.11] y

obtener el estado estacionario de la economia (@dtulo se harda en los ejercicios
propuestos), que es:

k*{ Bl-a) }H
@+n)1+p)

Por su parte, la regla de oro viene dada por lanmisondicion que vimos en el
tema 2, bajo el supuesto de que la tasa de degiteties 1:

1
. a |ra
kRO =
1+n
Es facil darse cuenta que no hay garantia de gestado estacionario de la economia
esté en la parte dindmicamente eficiente de lacentn Asi,

R Ll-a)
K<k = e p)
.. Bl-a)
2o e p)

¢,Cual es la intuicion de la existencia del resoltdd ineficiencia dinamica en este
contexto?

<1, equilibrio eficiente

>1, equilibrioineficiente

Los individuos que viven eh(los trabajadores y los jubilados) toman como dado
unos salarios y unos tipos de interés que depetelerapital existente. Este stock de capital
existente en t es fruto de las decisiones de algueaomo la generacion previa (los jévenes,
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gue son los que ahorran). La generacion joven itac@sorrar para cuando sea anciano. Sin
embargo, cuanto mas ahorre, menor sera el rendonden sus ahorros (reducen el tipo de

interés debido a la productividad marginal decrgeig lo cual le puede llevar incluso ahorrar

aun mas. Esto hace que exista una externalidadalalgue la pasada generacion (al ahorrar)
no toma en cuenta el efecto que su acumulaciémgieattendra sobre los salarios y tipos de
interés de la generacion presente.

Notese que si hubiese una manera alternativa d@ det recursos a las personas
mayores para su consumo, la sobre acumulacionpitalo@l sobre-ahorro) podria reducirse y
eliminar los problemas de ineficiencia, en casquieestos existieran.

6. Seguridad Social

6.1. Efecto de la seguridad social sobre la acumula cién de capital

Hay dos posibles sistemas de seguridad social:

- Sistema de seguridad social con fondos de inver&dnpensiones se financian
con las rentas de las inversiones que se hanadalizon los pagos previos. Es decir,
las pensiones de mafana se financian con los ifgqsués hoy.

- Sistema de seguridad social de pago con los ingreswientesgay as you go
las pensiones se pagan con los impuestos corrigatesseguridad social. Es decir, las
pensiones de hoy se pagan con los impuestos de hoy.

El primer sistema no es muy usado en la practicke fiecho es facil demostrar que
este sistema no tiene ningun efecto en este tipecdeomia. El segundo sistema es el mas
comun y concentraremos nuestro analisis en él.

La seguridad social financiada con ingresos cagggonsiste en un impuesto sobre
las rentas laborales (de los jévenes) para finahasapensiones de las personas jubiladas, de
esta forma el problema de maximizacion de la @ilide las economias domésticas es como
sigue:

Max u(ct, c2,)
23 Max u(c/, ¢t
Sa. '

2
trt+1 — Al + Ct+1

L=W@A-7)-c sa: w(l-71)+ =
bt ' t ( ) t t ( ) (1+ r.t+1) t (1+ r.t+1)

Ct2+1 = bt+1 (1+ rt+1) + trt+2l.

dondet es el tipo impositivo de la seguridad sociat s la cuantia de la pensién que recibe
cada individuo jubilado.

El gréfico 5.a muestra el efecto de un aumentol dip@ impositivo sobre la renta
laboral (el salario): reduce la renta de los jégegepor tanto su ahorro. El grafico 5.b
representa el aumento de la pensiéon en el seguadodp de vida: aumenta el valor
actualizado de las rentas presentes y futuramdeiduo, con lo que éste consume mas. Dado
gue la renta en el primer periodo de vida siguedsida misma (el salario), esto conlleva una
reduccion del ahorro.
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Grafico 5
a)Tt
trt+l
b){tr
2 A l
G L A-T)(A+r,,) +1tr,,
q \
tr,
N\ W, (1-7)+-—t1
Cz' \\\ L
2 .......
c \\\
S —
AN —
c c G

Tanto el aumento del tipo impositivo de la segutidacial come de las pensiones tiene un
efecto negativo sobre el ahorro, como ilustra éfigp 5, y se demuestra formalmente como
sigue:

tr,,
Cz(rtﬂ) Vvt (1_ T) + 1+tl] - tr.t+l

I’+
S(f W (L= 7).tr,) = by, = vl o

1+r,

1 tr+
C\/2v (rnlivvt (1_ T) +1+t1]Wt
<0

t+1

aS(rHl, W, (1_ Z-)!trt+1) - —
or 1+,

t+1

S(rt+1'Wt (1_ T)'trt) =W (1_ T) - Cl(rtﬂuwt (1_ T) + Tﬂ ] =
1

t+

as(rtﬂ’wt (1_ T)’trt) = —C\}vl rt+1,Wt (1— T) +trt—+l L <0
Otrt 1+ M 1+ lii1
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Por tanto, el ahorro depende positivamente denka idel primer periodo, es decir, del
salario después de impuestos, y negativamenterdatka (no financiera) del segundo periodo,
es decir, las pensiones:

S( Fis10 W, (1 - T)’ trt+1j

donde el signo de las derivadas del ahorro corects@a cada una de las anteriores variables
esta representado debajo de las mismas. El sisterfaaseguridad social disminuye la renta

del primer periodo, debido al impuesto sobre ldardsboral, y aumenta la renta del segundo
periodo a través de las pensiones, por tanto reslwa®orro.

Para que el presupuesto de la seguridad socialegsiiéibrado la recaudacion de
impuestos tiene que ser igual a las pensiones:

Low, =L tr, < (1+n)w, =tr,

Cuando hay seguridad social 80, la ecuacién de acumulacion de capital por
trabajador es:

o = SUE ) [100) = £k Ja =), @ mal (k) - (k)
+1 1+n

Como muestra el grafico 6, el sistema de la segdrisbcial reduce el ahorro v,
consecuentemente, el nivel de capital por trabajadel estado estacionario (ver detalles en
el apéndice):

g—i = -8, (' (koo [F(k) = T (k) J@=T7), @+ n)7[ f(Kua) = F' (Ko F (k) = £ (kDK ]+

Sy (T (Kn) [F(K) = T (kK J@=17), @+ n)7[ f(kep) = ' (KK )@+ M) F(Kiry) = T (KeDKeia] <0

El resultado no es sorprendente: el sistema deglarislad social simplemente le quita
renta a los ahorradores (los jovenes) y se lalda personas que no ahorran (los jubilados).
Ademas, si los jovenes van a recibir pensioned &riugo, no es necesario ahorrar tanto para
poder disfrutar del consumo cuando se llega abgerde jubilacion. No obstante, esto no
significa que la eficiencia de la economia dism@muRe hecho, si se parte de un estado
estacionario dindmicamente ineficiente, la reducai@l nivel de capital que conlleva el
sistema de la seguridad social puede llevar a t@agd@®stacionario con un nivel de consumo
superior al nivel inicial (como ocurre en el gréfig).
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Grafico 6

6. Seguridad Social politicamente sostenible

» Agentes Homogéneos

Se dice que un sistema de la seguridad social sc@mente sostenible si el sistema
beneficia a la mayoria de los individuos de cadao@e. Es decir si se celebrara un
referéndum sobre si mantener el sistema de laidagusocial, saldria si en cada periodo.
En nuestro caso, los individuos son homogéneoady due los jévenes son mayoria (hay
1+n jovenes por cada jubilado), un sistema de segliregapoliticamente sostenible si
beneficia a los jovenes. Para que esto ocurralet actualizado de las pensiones tiene que
ser superior o igual a los impuestos pagadosardo Ide la vida activa:

trt+1 — ZVVt+1(1+ n)

1+r, 1+r,

t
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Por tanto, en estado estacionario se tiene quelicuqup:

w*(1+n)
SS Ss
R

<n

sid=0 se verifica qu&
f1(k®)=n
Fi(k)=r

por lo que:
fr(k=)<n = k= 2K"

Por tanto, un sistema de seguridad social es qatittnte sostenible si y solo si el
estado estacionario es dinamicamente ineficiente.

» Agentes Heterogéneos

Cuando hay agentes heterogéneos este resultagonmansiene porque el sistema de la
seguridad social puede que no sélo redistribuygarentre jubilados y jovenes, sino entre
jovenes ricos y pobres. Por tanto los jovenes gofeepueden “aliar” con los jubilados para
mantener el sistema de la seguridad social. Porpdge consideremos que hay dos grupos de
jovenes, los ricos y los pobres, que tienen res@anented® y #° unidades eficientes de
trabajo cuando son jovenes. La proporcion de patwbee la poblacion activa total se denota
por 1. Se normaliza las unidades eficientes de trabajopprsona activa a uno, por tanto
UG +(1-1) =1,

Supongamos que un pobre obtiene la proporgidie la pensién por persona jubilada,
por lo que la pensién que recibe en el periodo jubitado que fue joven pobre g8 tr; . Se
debe cumplir qua > x> &, lo que significa que el sistema es progresisajezir, la ratio
pension-impuestos de la seguridad social es mayarlps pobres que para los ricos.

Se supone, ademas, que hay mas jovenes pobresgnaerjubiladas (juntas) que
jovenes ricos:

n
2(1+n)

o+l 21—l = pd+n)+12 1-p)A+n) = u=

Dado que los jubilados siempre estaran a favomdsestema de seguridad social, para
que el sistema de la seguridad social sea poliotansostenible se tiene que dar que los
joévenes pobres salgan beneficiados por la segusioicidl:

< )(ptrt+1 = XpNVt+1(l+ n)

68°w, <
1+r, 1+r,

Por tanto, en estado estacionario se tiene quelcysi@=0) que:

P aSS
_XPWE(L+n)

r8°w*
1+ r SS

p
re< )ép(l+ n)-1

1 Se puede demostrar facilmente que el resultadbsamantiene aunque la tasa de depreciaciérapighcsea
uno.
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Si 3=0 se verifica qué'(k*) = r*y, por tant@:
p
k=)< X (14n) -1 ko 2k™
gp
donde:
Def p
ksost o f |(ksost) - )afp (1+ n) _1
Nétese que bajo el supuesto de que el sistemagsepivo (x°/6°) >1):
p
fl(kSOSt)zgp(1+n)_1>n:>k503t<kr0

ya que sb=0 se cumple qué'(k®)= n

Por tanto, cuando hay agentes heterogéneos, einsists politicamente sostenible,
incluso cuando el estado estacionario no es dirsan@ote ineficiente, siempre que el sistema

sea suficientemente progresivo (la ratid/6° sea suficientemente alta).

APENDICE
» Existencia de la funcionr (k)
Se define:

u', (c*,c?)
RMY(c',c¢?) = 7u'; &)
Es bien sabido que:
RMS, (c',c*) <0, RMS_(c',c*)>0
En equilibrio se tiene que dar que:

W(kk,) = RMf (k) - F'(K)k = (L+ n)k,,, @+ )k, [1+ ' (k,)]) - [1+ (k)] =0

Bajo el supuesto de que la funcié[1+ f'(k)] es creciente, la anterior funcion define

implicitamente una funciok,, =T (k) , cuya derivada es:

2 Se puede demostrar facilmente que el resultadd $@mantiene aunque la tasa de depreciaciorapgightsea
uno.
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W(k k.,
oKy __ ok _
k  ow(kk.,)
ok,
~RMS,, (c*,¢?)f" (k)k o
~RMS,, (¢*,c?)a+n)+RMS., (c*,c?)a+n) olkalt+ (el _ . (K.,)

ak+l

Por tanto, esta funcién es creciente.

Obviamente, en equilibrio:
kt+1 = r(kt) (10)

» Existencia de la funcion c(k)

Se define

f(k)- f'(kk-c'
1+n

Ka(kc) =

En equilibrio se tiene que dar que:
W(k,c) = RMEc", (L+ n)k,, (k,cHlL+ f' (K, (ke )= i+ £ (k. (k.c))|=0

Bajo el supuesto de que la funcié[1+ f'(k)] es creciente, la anterior funcion define

implicitamente una funciéd'(k) con la siguiente derivada:

0w (k,c) {RMSCZ (S LS AR C) PPN A L
_ ok __ ok,, 1+n -0
MWke)  _Rrus (cl c2)+ RMS (cl cz)a[k“[:L+ Pl k)
ac o o A ok, 1+n

Se puede definir la funcid(k) de la siguiente forma:

[1+f

_ Kk | .
ok) =5 (k)
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» Efecto de la seguridad social sobre la acumulacidte capital
En equilibrio se tiene que dar que:

W(k,k,,) =

RMS([f (k) = f(K)K](L=7) = @+ n)k,,, ko[t + £ (k)] + 7@+ n)[f (k,y) = (K, )K,q])
-1+ 1 (k)]=0

Bajo el supuesto de que la funcilé[l+ f'(k)] es creciente:

0W(k,k,,)
ak+1 —_ 6T —_
or  0W(kk,)
ak+1
_ -RMS, (¢4, f(K) - f(KK]+ RMS,, (¢}, ¢ )L+ n)[ f (k) - f' (K )K,,] 0
-RMS, (cl, cz)(1+ n)+RMS_, (cl, cz{a[kﬂ[l;kf (]l _ r+n)f"(k,) | = " (k)
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