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Apéndice 1

Nesta se¢do ¢ apresentada a solugdo para o problema dos produtores no
modelo completo, tal como definido no Capitulo 3, que incorpora rigidez nominal
de pregos. Seguindo o padrdo de modelagem neo-keynesiano, as equagdes
estruturais do modelo serdo obtidas a partir de condi¢cdes de otimizacdo, baseada
em principios microecondmicos. A solu¢do do problema do produtor ird ser
representada por uma curva de oferta agregada, também conhecida como curva de

Phillips neo-keynesiana.

O problema do produtor ¢ maximizar o fluxo (descontado) esperado de
lucros. Como o produtor exerce poder de monopdlio sobre os bens que produz, é
capaz de estabelecer seu preco de venda. No entanto, o problema incorpora
também a hipdtese de rigidez nominal de pregos. Assim, embora o produtor deseje
trabalhar com um determinado precgo, fatores exdgenos, que impedem a perfeita
flexibilidade dos precos, podem obrigi-lo a operar num prego diferente do
desejado. O problema centra-se, entdao, na especificagdo do esquema de rigidez de
precos adotado. Embora sejam possiveis diferentes tratamentos para a rigidez
nominal de pregos, neste trabalho ¢ adotado o formato padrdao proposto por Calvo
(1983). A cada periodo, uma parcela a € (0,1) dos bens € sorteada para manter os
seus precgos inalterados em relacdo aos cobrados no periodo anterior. Os demais
precos, referentes a uma parcela 1-a dos bens, podem ser reajustados livremente.
A caracteristica conveniente desse mecanismo de ajuste estilizado € tornar a
probabilidade de uma determinada firma poder reajustar seu preco a cada periodo
independente do numero de periodos decorridos desde o seu ultimo reajuste e
também da defasagem entre o preco praticado e o desejado. Como ja foi exposto
na apresentacao do modelo, o esquema de ajustes dos pregos proposto por Calvo ¢
apenas um artificio matematico que permite tratar de forma simples o problema.
Ou seja, ndo tem qualquer pretensao de retratar a forma como a rigidez de pregos

se apresenta na realidade.

Para um produtor individual, o problema ¢ simples. Caso ndo seja sorteado

ird desejar escolher um preco 6timo para seu produto, baseado no critério de
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maximizacdo dos lucros esperados e, caso contrario, 0 pre¢o em Vigor
permanecerd inalterado. Entretanto, a existéncia do esquema de rigidez de pregos
altera o problema enfrentado pelo produtor. Para ficar mais claro, a equacdo
(A1.01) representa a funcdo objetivo para o agente no caso de inexisténcia de

rigidez de pregos (a variavel ct, (z) representa o custo total de producdo em

termos reais). Ou seja, o produtor ira estabelecer o nivel 6timo de preco para cada
instante de tempo ¢ com o objetivo de maximizar o fluxo futuro esperado de
lucros. A equacao (A1.02) representa o problema a ser resolvido por um produtor

que enfrenta um esquema tal como proposto por Calvo.

Enquanto um produtor que ndo enfrenta qualquer restri¢do a flexibilidade
de precos procura estabelecer uma trajetoria 6tima de precos, para cada periodo do
tempo, o produtor que opera no outro mundo, com restrices a liberdade de
fixagdo de precos, resolve um problema diferente, qual seja, deve determinar o
preco de seu produto no periodo corrente tendo em mente que este prego pode
permanecer inalterado por um periodo de tempo indeterminado. Ou seja, a questao
relevante para um produtor individual ¢ escolher o preco de seu produto em ¢ na
situacdo em que este mesmo preco esteja em vigor num periodo ¢+j. Como a
probabilidade que seu produto seja sucessivamente sorteado entre ¢ e t+j — i.e., a

probabilidade que permaneca sem poder alterar o prego de seu produto por j

periodos — ¢ dada por a”’, o problema do produtor pode ser escrito de acordo com

(A1.02).

rg%))( Etiﬂj [Pt+j (Z)yt+j (Z)_ Pt+j0tt+j (Z)]» Vze [Osl]' (A1.01)
max £, Y (@) [P (. ()~ P et ()} vz o], (AL02)

Para resolver o problema do produtor ¢ preciso determinar inicialmente a
curva de demanda por seus produtos. As condi¢cdes de demanda ndo se alteram

com a introducao da hipdtese de rigidez de precos e, portanto, a curva de demanda


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0115508/CA


PUC-Rio - Certificacdo Digital N° 0115508/CA

91

por cada bem ¢ idéntica a curva derivada para o modelo simplificado, equagdo

(2.03), reproduzida abaixo.

y,(2)=y,[

}Ez)}_ vz elo,]. (2.03)

t

Se o produtor ndo tem a possibilidade de alterar seu preco de oferta, a

equacdo (2.03) pode ser reescrita da seguinte forma:

-9
P

(Z)} ,VzeQ, e V20, (A1.03)
J

y[+j(Z):yt+j|:Pé—

t+j
onde Q, representa o conjunto das firmas que podem alterar seus pregos em .

Assim, substituindo (A1.03) em (A1.02) e tomando a condi¢ao de primeira

ordem para o problema obtem-se:

- Pt+‘yt+‘(z)
E, (1-8)y,, (2)+0-"L 2 em, (2)|=0,VzeQ,,
S 108 e

onde cm, (z) representa o custo marginal de produgdo em termos reais.

Et Z (O{ [P:rjg Vi €My (Z)]
" (2)= n—— VzeQ,, (A1.04)
Etz +jyt+j

Jj=0

A partir do custo total real de producao, da funcdo de producao (2.04), da
curva de oferta de trabalho (2.11) e da equagdo (A1.03) podem ser escritas as

seguintes relagoes:
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(I_Sz+j)vv(hz)

cty; (Z):myﬁj (Z)’
t+j yz+j
8ct,+j (Z) _ (1 Sy )V'(hl”rj)

8yt+j(z) aH—ju'(ij)

cm,, (z) Vzelol] 7. (A1.05)

Pela equacao (A1.05) percebe-se que o custo marginal real de producao ¢

igual para todas as firmas. Assim, (A1.04) pode ser reescrita como:

: (aﬂ)j E, [Ptijjgychmmj

P =pu"— VzeQ,, (A1.06)
> @) ERy.,]
i=0

J

ou seja, todos os produtores que podem estabelecer seus precos num determinado

, - . * *
periodo fazem a mesma escolha 6tima, i.e., P, (z)=P",VzeQ,.

*

Utilizando o fato que = H z,,, ¢ definindo p, =—— a equacdo
F, k=1 P
(A1.06) pode ser reescrita nos seguintes termos:
o A j 1+0
Z(aﬁ)jEt [Hﬂ-ﬁkj yt+jcmt+j
. =0 k=1
P, = U : . ,VzeQ,. (A1.07)
0 . J
Z(Qﬂ)jEt (Hﬂ-t+k] yt+j
j=0 k=1

A equagdo (A1.07) representa o prego (relativo) 6timo escolhido pelos
produtores que tém liberdade para reajustar em ¢ O interesse do trabalho, no
entanto, ¢ apenas obter uma versdo aproximada para (A1.07). O ponto de

aproximacao continua sendo aquele definido como produto igual ao eficiente na

2 0O custo marginal de cada produtor individual toma como dado o salario real. Ou seja, cada
produtor ndo considera o efeito de sua decisdo de produgdo sobre o agregado e, deste, sobre o
valor do salario real.


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0115508/CA


PUC-Rio - Certificacdo Digital N° 0115508/CA

93

auséncia de choques, ou seja, s

t

linearizagdo de (A1.07) obtem-se:

by =(1- aﬂ){i (@B) E(ém,., )+ Y (ap) E, (i P ﬂ

Jj=0 Jj=0

b; =Y @BY E,(#,,, )+ (- ap)Y (@B) E,(em,,,). (ALOTY

A versdo linearizada de (A1.05) ¢ dada por:

émt+j :(O-+U).j>z+j _(1+U)&t+j _:LL§1+J' +UAt+j’

6mt+j :(O-+U)j>t+j _(1+U)&t+j _ILE\H]" (A1.05)

Para obtengao de (A1.05)’ foram utilizadas as seguintes relacdes:

A =1+/Jjol( () =1lz+ 0% = A, —~1=A, €0? %, (A1.08)

A equacdo (A1.05)’ pode ser melhor representada lancando mao da
definicao de produto natural, qual seja, o nivel de produto que vigora sob hipdtese
de perfeita flexibilidade de pregos e o mark up da economia constante em seu
nivel de longo prazo, ndo necessariamente igual ao ponto de aproximagdo do

sistema, i.e., o equilibrio eficiente. Ou seja,

% Ou seja, a aproximagdo linear em torno do ponto de equilibrio eficiente para a variavel que
representa a distor¢do provocada pela rigidez de pregos — , — € igual a zero.
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(1-s, )v'(y"% ) V'[ytn atj o (A1.09)

em,(z)= = U= atu'( tn) =1_5

a,u'( t)

Assim, a partir de (A1.09) ¢ possivel obter implicitamente o nivel de

produto natural. Para a seqiiéncia da derivagdo basta obter uma aproximagao

linear de (A1.09), representada por:

n I+v ).
Vi =[ ja,- (A1.09)

o+v
Substituindo (A1.09)’ em (A1.05)’ tem-se:

é:n/lt+j = (O-+U))%t+j _:u‘g:m-j : (AIOS)”
Finalmente, substituindo (A1.05)” em (A1.07)’ obtem-se a aproximagao

linear de (A1.07) representada nas variaveis de interesse:

o0

2 :i(aﬂ)j ( t+]) 1- aﬂz [O-+U) t+j_ll'l‘§t+j:| (A107)”

J=0

A equacdo (A1.07)” pode ser vista como a solu¢do da equacdo em

diferencas representada por (A1.10):
b =(1-apllo+ )k, - 45,1+ apE,(,.,) + aE,(p7.,). (AL10)
O ultimo passo ¢ obter uma ligagdo entre o prego 6timo escolhido pelas

firmas que podem reajustd-lo e a inflagdo. Pela hipdtese de rigidez de precos a

Calvo sao validas as relacdes apresentadas abaixo:

-0
yt })t—l(Z):| ,\v/Zth

P*
v, ?1} ,\VzeQ,
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6-1 0-1 o-1 B
5 = [0 de = ] (P () e (- ()
P =aP +(1-a)p ), (AL1D)
l=ar’" + (l — a)(p: )1_9 ,
az, =(1-a)p, . (AL11Yy
Assim, substituindo (A1.11)” em (A1.10) tem-se a curva de Phillips neo-
keynesiana:

~ ~ ~ K A
T, =KX, +/6Et(7rt+l)_( -~ jst (301)
o+U
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Apéndice 2

O objetivo desse apéndice ¢ estabelecer a condigcdo suficiente para
equivaléncia entre a familia de regras (5.01) e as diferentes subfamilias. Em outras
palavras, o objetivo aqui ¢ mostrar sob que condi¢des o resultado obtido
utilizando uma regra qualquer (implementavel) da familia (5.01) pode ser
“replicado” empregando outra regra pertencente a alguma de suas subfamilias, em

especial, regras pertencentes as subfamilias (5.02) e (5.03).

Partindo das equagdes estruturais (3.01)°, (3.05)’, (3.07)’, (3.22) ¢ da

familia de regras (5.01) o sistema linear de expectativas racionais que representa o

modelo pode ser escrito da seguinte forma®:

T ﬁ_l(1+¢) _ﬁ_lK _ﬂ_1¢ 0 T, 0
g5 || B o prrorg) o (59eg) oto) x| -0,
1R ¢, 3 & 0 |R.| | O "
r 0 0 0 2 r 1

Se os parametros da fung¢do de reagdao implicam a existéncia de um
equilibrio local unico para o sistema acima, tal solug¢do, seguindo Blanchard e

Kahn (1980), pode ser representada pelos seguintes sistemas:

Substituindo a solucdo acima na familia de regras de reagdo (5.01) obtem-

S¢:

2T A exemplo do que foi feito no Capitulo 04, as equacdes que determinam a quantidade de horas
trabalhadas e o salario real ndo foram introduzidas no modelo, pois tais variaveis ndo afetam a
dindmica das trés variaveis de interesse.
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R =97, +9.x +PR,, :(¢nD11 +¢.D, + ¢ )RH + (¢7{D12 +¢.D,, )rt’il + (¢nF1 +¢.F, )5:

O interesse aqui ¢, entdo, mostrar sob que condigdes a trajetdria da taxa de
juros apresentada acima permanece inalterada mesmo quando se impde alguma
restricdo sobre os parametros que faca, na verdade, (5.01) se reduzir as

subfamilias (5.02) ou (5.03). Ou seja, a questdo ¢ determinar se existem

combinagdes (5,, ,Jx) e (EH,JR) tais que:

R($,.6..4:)=R(3..8..0), (A2.01)
R(¢,.4..9:)=R,(8,.0.0,). (A2.02)

A equivaléncia entre a familia (5.01) e a subfamilia (5.02) ¢ representada
por (A2.01); (A2.02) implica equivaléncia entre (5.01) e (5.03). Portanto, para que
se garanta a equivaléncia entre as regras ¢ preciso que os sistemas abaixo,

construidos a partir de (A2.01) e (A2.02), sejam determinados.

D, D, ‘5 ] _¢72D11 +¢.D,, +¢R_
Dy, Dy, | |= $.D, +¢.D,,
N Sl ey
_Dn 1 _-5 7 _¢;zD11 +¢.D,, +¢R_
D,, D, gﬁ = $.Dy, +¢.D,,
FOF Y ¢.F +¢.F,

Ambos os sistemas sdo compostos por trés equacdes, que devem ser
satisfeitas pela escolha de apenas duas varidveis. Assim, para se garantir a
existéncia de uma unica solugdo ¢ preciso encontrar alguma dependéncia linear
entre as equacdes de cada sistema. A condi¢do de posto para ambos os sistemas ¢

garantida através da seguinte relagao:

D12

F
=—. (A2.03)
D22 F2
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Nao foi feita a demonstragao formal que o modelo utilizado no trabalho
respeita (A2.03). Ao invés disso, foram feitas simulagdes com o modelo para
diferentes combinagdes dos pardmetros da familia de regras (5.01) e, para cada
uma dessas combinagdes, verificou-se se (A2.03) foi ou ndo atendida. Para todas
as combinagdes simuladas a condi¢ao foi respeitada, em particular para os

coeficientes das regras 6timas das subfamilias (5.02) e (5.03).
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