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Apéndices

7.1.
Especializagao na produgao de insumos intermediarios

Para demonstrar que a economia doméstica se especializa na producgdo de
um dos insumos ¢ conveniente partir da Lei do Preco Unico (na auséncia de livre

comércio) para escrever:

*

P, P,
. A-1-1

A hipétese de concorréncia perfeita no setor de bens intermediarios exige

que:

w
P, <— 1-
S5 (A-1-2)
w
P <— 1-
ar (A-1-3)

As expressdes acima sdo satisfeitas com igualdade caso haja produgio,
enquanto que a desigualdade prevalece caso contrario. Devido a hipotese de livre
entrada e saida de firmas em SBI, os precos ndo podem ser maiores que 0s custos
marginais.

Repare que (A-1-2) e (A-1-3) ndo podem ser satisfeitas com igualdade ao

mesmo tempo, pois o ultimo passo da seqliéncia abaixo:

yf "
X _ g 5)’ — ﬂ X
P 0, P

Y é‘y b Y

(A-1-4)

*

S
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4

s6 ¢ verdade por mera coincidéncia. O caso no qual ambas sdo satisfeitas com
desigualdade ndao pode constituir um equilibrio porque, neste caso, nao ha
producdo alguma de insumos. Desta maneira s6 pode ocorrer que uma das duas
expressoes ((A-1-1), por exemplo), seja satisfeita com igualdade, enquanto que a

outra ¢ satisfeita com desigualdade.

o o
Suponha que 5—y< A—-. Esta hipotese implica que é;v <% e, portanto,

X Y X Y

@)\

FX . Ora, a unica maneira desta desigualdade ser verdadeira ¢ com
w
_y
w . : L .
P, =— e P, <—, ouseja, a economia doméstica produz somente o insumo X.
X 5}’
7.2.

Efeitos de bem estar provocados por mudang¢as no grau de
afastamento do livre comércio

Esta secdo ¢ dedicada ao estudo dos efeitos de bem estar provocados por
alteracdes no parametro A. A questdo bdasica ¢é: serd que, nesta economia, o
maximo de bem estar para o individuo representativo ¢ alcancado quando A =1,
ou seja, quando ha livre comércio, ou € possivel aumentar o bem estar do agente
representativo afastando-se dele? Vamos demonstrar que, no contexto deste
modelo, 4 =1 nao ¢ 6timo, e que o valor 6timo de 4 vai depender, entre outras
coisas, dos parametros estruturais.

Suponha que g=&=0 e a=1. As equagdes (2-30) a (2-34) podem ser

reescritas como:

_ 1 Tiew L PN (W
h=c 1+5 np VM + 1+5 (1-7) p; (A-2-1)

D= ,u[lJr—J w (A-2-2)
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I
— 1 4 -2-
Ps ﬂ[ +5x28jw (A-2-3)
1 1
1=, 4 (1= ) g (A-2-4)
v, (h,O) o,
(c0)" (A-2-5)

Substituindo (A-2-2) e (A-2-3) em (A-2-4) chega-se a uma expressao para o
salario real w" como fungdo dos pardmetros estruturais u, o, € #, da medida de

termos de troca ¢ e do grau de intervengdo A, w" =w" (u,7,6,,4,¢). O proximo

passo ¢€ substituir (A-2-2) e (A-2-3) em (A-2-1) e, em seguida, inserir o resultado
para w' na expressdo resultante. Ao final chega-se a uma rela¢do entre 4 e ¢ que

deve ser obedecida em equilibrio:

h=c¥, (A-2-6)

onde ¥, é uma fungéo de y, 7, J,, A € . Substituindo o resultado para w" em (A-2-

5) chega-se a:

v, (h, O) =u, (c, 0)‘Pb (A-2-7)

onde ¥, também ¢ fun¢do de u, 7, Jy, 4 € €. As equagdes (A-2-6) e (A-2-7)
compdem um sistema cuja solugdo corresponde aos valores de equilibrio de % e c.

Suponha ainda que o Governo oferece as firmas de SBC um subsidio s aos
seus gastos operacionais (despesas com salarios e compras de insumo X). Nestas
condi¢gdes o problema resolvido pelas firmas de SBC a fim de determinar pregos

otimos se transforma em:

3
5
—

—
—_

N
~

Ml

PEYE-(-p( B vecfor] a2
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Quando s=""/" as firmas de SBC sio induzidas a operar eficientemente,

)7
ou seja, a igualarem o preco cobrado pelos seus produtos ao custo marginal de

producdo. Desta maneira as equagoes (A-2-2) e (A-2-3) sdo substituidas por:

1
Pi= (1 + 5—] w' (A-2-9)

1 .
Ds =(1+ 5 ﬂng’ (A-2-10)

Finalmente suponha que hé livre comércio (A4 =1). Sob estas duas Ultimas
hipdteses a seqiiéncia de operagdes descrita anteriormente resulta em novas

versoes para as equagoes (A-2-6) e (A-2-7):

h=c¥ (A-2-11)
vy (h,0) =u,(c,0)¥ (A-2-12)

Em outras palavras, quando o Governo corrige a ineficiéncia oriunda do
poder de mercado das firmas de SBC através do pagamento de um subsidio s e, ao
mesmo tempo, ndo ha obstaculos ao livre comércio com o resto do mundo, entdo €
verdadeque ¥, =%, =Y.

Imagine agora que hd um planejador central cujo objetivo ¢ maximizar o
bem estar do individuo representativo escolhendo diferentes valores para 4 e ¢ de
equilibrio, porém consciente que as escolhas devem obedecer a equacao (A-2-11).

Este problema pode ser representado por:

I?ag( u(c,0)—v(h,0)

sa h=Yc

A condigédo de 1° ordem deste problema é exatamente a equagédo (A-2-12),
cuja validade s6 se verifica sob as duas hipoteses citadas. Conclui-se que o livre
comeércio se torna 6timo quando as imperfeicdes existentes em SBC sdo corrigidas

ou, de outra maneira, afastar-se do livre comércio ¢ desejavel porque logra-se
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diminuir as distor¢des introduzidas pela concorréncia monopolistica vigente em
SBC.

E necessario ressaltar que este resultado ndo possui nada de excepcional.
Ao contrdrio, a idéia basica da Teoria das Distor¢des Domésticas ¢ que afastar-se
do livre comércio corrige ou minora os efeitos negativos de alguma imperfeigao
presente na economia. Tal solugdo, porém, deve ser vista como second best, pois 0
consenso da literatura ¢ que as imperfeicdes devem ser combatidas de maneira
direta e que somente na auséncia de instrumentos de politica proximos ao
problema ¢ que a utilizacdo de medidas second best se justificaria. No presente
modelo o subsidio oferecido as firmas de SBC seria um exemplo de solugao first
best.

Ja que estabelecer A #1 pode ser 6timo, surge naturalmente a questao do
grau de interven¢cdo que maximiza o bem estar do agente representativo. Aqui
adotamos a estratégia de escolher formatos convenientes para as fungdes u(.) e
v() e, com isso, determinar a solucdo exata do sistema composto pelas equagdes
(A-2-1) a (A-2-5). Os célculos serdo efetuados para uma situacdo na qual
g=¢(=0ea=1.

Considere que as fungdes u(.) e v(.), quando calculadas em & =0, sdo as

seguintes:

l-o
h,0)=v(h h
(10)=5(8) 4=
Neste caso serd verdade que:
ﬂ'(c) =c’

Substituindo os resultados acima na equagao (A-2-7) chega-se a um novo

sistema envolvendo 4 € c:
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h=c¥, (A-2-13)

We =, (A-2-14)

Basta agora substituir (A-2-13) em (A-2-14) e obter uma equagdo para ¢

como funcdo de ¥, e ¥, e, indiretamente, de ¢, o, i, 1, 0y, 4 € €. A solugdo desta

sol.

equacao (designada por ¢*”") € inserida em (A-2-13) a fim de encontrar o valor de

equilibrio de & (A*").

ool = (\qu;;(ﬁ ) Noro) (A-2-15)

B =, (P )%m) (A-2-16)

O bem estar do individuo representativo corresponde a diferenca

ulc™ )=v(h* ). Uma vez conhecidos os valores de ), 0(6.), 1, n, oy, A e eé
o ). U hecid 1 d 0 0 Ox, A :

possivel calcular o bem estar correspondente; em particular, ¢ imediato calcular o
bem estar do agente representativo como fun¢do de A. Os resultados deste

exercicio estdo ilustrados nos graficos que se seguem para os valores de ¢, o, i, 1
e J, constantes na Tabela 1 e para ¢ =1. Os valores de ¢, o e u sdo calibrados

(ver, por exemplo, Rotemberg e Woodford (1997)), os demais sdo escolhidos de
maneira conveniente.

A Figura 33 comprova que o livre comércio, em geral, ndo ¢ 6timo, pois o
valor méximo para o bem estar do agente representativo (0,0249) ocorre quando

A=1,24 e ndo quando A =1. A Figura 34, por sua vez, mostra que se o0 Governo
corrige a ineficiéncia presente em SBC através do pagamento de um subsidio as
firmas, entdo o livre comércio passa a ser 6timo.

E interessante perguntar qual deve ser o valor 6timo de A como fungdo de &
na auséncia da intervengao corretiva do Governo em SBC. A Tabela 14 mostra os

valores calculados para A e para o maximo de bem estar (denotado por

otimo

¢ uma

/4

maximo

) quando ¢ varia de 0,75 a 1,25. Os resultados sugerem que A

otimo

func¢ao crescente de &.
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Bem Estar
0,027

0,025 -

0,023

0,021 4

0,019
v

0,017 4

0,015 +—

Figura 33: Bem estar como fungéo do grau de afastamento do livre comércio.

Bem Estar

Figura 34: Bem estar como fungéo do grau de afastamento do livre comércio

(caso com subsidios governamentais).


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0015576/CD


PUC-RiIo - Certificacéo Digital N° 0015576/CD

196

& Aéstimo Wndaximo
0,75 1,16 0,0200
0,80 1,18 0,0208
0,85 1,19 0,0217
0,90 1,21 0,0227
0,95 1,23 0,0238
1,00 1,24 0,0249
1,05 1,26 0,0261
1,10 1,28 0,0274
1,15 1,30 0,0287
1,20 1,31 0,0300
1,25 1,33 0,0314

Tabela 14: A 6timo como fung&o de &.

n Astimo | Wmaximo
0,1 1,33 0,0261
0,2 1,31 0,0257
0,3 1,29 0,0254
0,4 1,27 0,0252
0,5 1,24 0,0249
0,6 1,22 0,0247
0,7 1,20 0,0245
0,8 1,18 0,0243
0,9 1,16 0,0242

Tabela 15: A 6timo como fungéo de 7.

Também pode ser de interesse investigar como o valor 6timo de A varia em
fun¢do da importancia relativa do sub-setor A de SBC, dada por 7. A Tabela 15
mostra os resultados obtidos quando 7 varia entre 0,1 ¢ 0,9 (¢ =1 em todos os

casos). Os resultados sugerem que 4, € uma funcdo decrescente de 7.

timo
Os resultados acima ilustram a natureza second best da intervengao sobre o

livre comércio. Quando o Governo corrige a priori a ineficiéncia em SBC (e
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quando ¢ =1), o valor 6timo de A ¢ 1 e o bem estar ¢ aproximadamente igual a
0,0264. Este valor, por sua vez, ¢ maior do que os valores encontrados na terceira
coluna da Tabela 15. Concluimos, portanto, que afastar-se do livre comércio a fim
de compensar o poder de mercado das firmas de SBC prové um resultado sub-
otimo; melhor seria atuar diretamente sobre o problema e simplesmente subsidiar

as firmas de SBC.

7.3.
Solugao do sistema formado pelas equagoes (2-44) a (2-48)

O primeiro passo do processo de substiuticdo ¢, com o auxilio de (2-47),

reescrever (2-44):

é (A-3-1)

7
+
[a—

O segundo passo € obter a solucdo para o saldrio real substituindo-se (2-45)

e (2-46) em (2-47). O resultado é:

é+4) (A-3-2)

Tendo encontrado W™ ¢ imediato obter solu¢des para p, e p,, bastando

para isso substituir (A-3-2) em (2-45) e (2-46):

b, = ;‘+’71 (8+4) (A-3-3)
by = 5‘2 1 (5+4) (A-3-4)

Para encontrar as solugdes de y e h substitua (A-3-2) em (2-48). O

resultado é:
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~ . . 1— . ~ .
0,h—05=a+ 77(8+/1)—19g—€§ (A-3-5)

As equagdes (A-3-5) e (A-3-1) formam um sistema linear com duas
variaveis endogenas, a saber, y e h, que podem ser obtidas como fungdo das

varidveis exdgenas. A solugdo deste sistema ¢:

A 1 n -7 . R -7 »
= 0, +1)a+(6,+1 E-0g-0605+ A A-3-6
Sy _( p a0+ =08 -0+ | (4-3-6)
— _(9 i1)a+(0,+1) Lz gg-ge+ 1 | (A-3-7)

6,-6.| ° s 5.+1" |

7.4.
Solugao do sistema formado pelas equagoes (2-80) a (2-86)

A equagdo (2-86) implica que:

A

nal,+n(1-a)P,+(1-n)ab,+(1-n)(1-a) B, - P=0

Inserindo o resultado acima em (2-80) obtém-se:

e (A-4-1)

P=(1-a)W-(1-a)a+aE[W]-(1-a) 1= (é+/i) (A-4-2)

Calculando o valor esperado de ambos os lados da equagdo (A-4-2) chega-

S€ a:
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E[ﬁ] = E[W] (A-4-3)

1 A ~ 1- .
(l—a)P:W_aJr(lfa)E[P]_5x+n1(€+/1): At
:>W=(l_la)f’—(lfa)E[ﬁ]+a+;x_+nl(é+i)

Este procedimento nos conduz a um sistema linear com duas equagdes, duas

variaveis endogenas (y e &) e seis variaveis exogenas (&,8,a,&,4 € P—E[P] ):

)7—]:1\:&4-61‘__:715 (A-4-5)
0./-0.5 = (lf‘a)(ﬁ—E[ﬁ])+&+ ;X‘+’71(§+i)—ecg—e§ (A-4-6)

A fim de obter a solugdo para p basta multiplicar (A-4-5) por 6, e somar a

equacgdo resultante com (A-4-6). O resultado é:

(A-4-7)

A soluc¢do para h pode ser calculada substituindo-se (A-4-7) em (A-4-5):


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0015576/CD


PUC-RiIo - Certificacéo Digital N° 0015576/CD

200

a - .
o (l_a)(P—E[P])+(ec+1)a+...
= 1 (A-4-8)
T+ (0.4]) _+7718—19€§—0§+5_+7712
Agora defina:
/S D /RN SN
pA_P’ pB_P’ pA_P, pB_P’ W_P

Estas varidveis correspondem aos precos praticados por cada grupo de
firmas e ao salario, todas medidas em termos reais'*. E possivel encontrar
solugdes para as mesmas continuando o processo de substituicdo. De (2-83) e (2-

84) chega-se a:

P =E[W]=E[P]=> AA—IS:;%A:—(IA’—E[IA’]) (A-4-9)
B =EW=P,= p,=p,= —(ﬁ—E[lﬂ) (A-4-10)

Substituindo a expressdo para w encontrada em (A-4-4) na equagdo (2-81)

¢ subtraindo P de ambos os lados da equagao assim obtida chega-se a:

P-P=p, = & (ﬁ—E[ﬁ})+l_n(§+i) (A-4-11)

by = (P-E[P]|]-—"=(é+ 1) (A-4-12)

A taxa real de salario ¢ facilmente obtida a partir de (A-4-4):

' Os seus desvios percentuais com relagio aos valores assumidos no ponto de aproximagdo sio

A

dados por p =13A—}3,f93 =}33—}3,f9;1 =I3/}—I3,ﬁ;3 =IA’£;—13,VV =w-P.
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WP =W = (P-E[P])+a+ 0 (54.4) (A-4-13)

7.5.
Aproximacao de 22 ordem da funcao de bem estar do agente
representativo

O célculo da aproximagédo de 2* ordem de U =u(c,&)—v(h,&) comega com

a expansdo de Taylor de 2* ordem de u(c,é):

u(e.g)=u(y-g.¢)=u(7.0)+u (7.0)(y~7)~u.(7.0) g +u, (¥.0)¢ +
#2, (7.0)(y 7Y + 5, (7.0)8 + 2 (7.0)8 -, (7.0)(v-7) g +

+uc§ (yvo)(y_)_;)é:_ucg ()_/:O)gé:-"O}

Na expressdo acima ‘O’ indica que os termos desprezados na aproximagio
sdo de ordem igual ou superior a trés. Alguns dos termos presentes sao

independentes de politica, ou seja, seu valor ndo depende dos valores assumidos

pelos instrumentos § e¢ A, logo podem ser ignorados se estamos interessados em
comparar o bem estar proporcionado por politicas alternativas (esses termos serao
reunidos sob a designagdo “t.i.p”). Incorporando esta convencdo e prosseguindo

com os célculos chega-se a:

(y=7) 5. (7.0)(r-7) -

)
—u(,c()_/,O)(y—)_/)ngu(f ()7,0)(y—)7)g+tip+03

+tip+ O’

A R \ A .
u(e,&)=u, (5,0)5{y+56{3y2 —ecyg+02y§}+np+03 (A-5-1)
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u ,0
onde 6, =L). O segundo passo ¢ calcular uma expansdo de Taylor de 2°

u, ()7,0)
ordem para v(h,&), onde /4 € dado por (2-72). Reescrevendo (2-72) em fungdo de

precos relativos chega-se a:

“ H
)
h== (A-5-2)

JE e R (e

&

Assim sendo:
=20 (A-5-3)

onde Q) ¢ definido como:
(A-5-4)

Esta varidvel pode ser interpretada como uma medida da dispersdo dos

. D, = 1
pregos relativos e seu valor no ponto de aproximagao ¢ Q) = 1+5— .

Substituindo (A-5-3) em v(h,&) percebe-se que a desutilidade do trabalho ¢
uma fun¢do de quatro varidveis, quais sejam, y, a, Q e &£. A expansdo de

Taylor de 2 ordem desta fungédo é dada por:

v(y,a,Q,f):v(f,l,l+%x,0]+vy(?,1,1+%x,0)(y—§)+
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R e R OO
e Jo et oo
(e o)l s )0 ( )]
ot o1 e
wra(pte 5 =) _@%J)W(y,l,%,o)(y_-
ol i oat((1s 35 JJova [z 5 -
wlsnie f o) o1 JJero

O proximo passo ¢ aglutinar todos os termos independentes de politica

dentro da designacdo “t.i.p”:

A ) S s
yy(y,11+/5 jy e vm(y,11+/5 )( (1+ 15):
O AR T 7 ) O [CE E EARES /AN (Q—(l+%x)j+
B o A Gy GO

(/)((/D

Substituindo o valor assumido pelas derivadas relevantes de v(...) no ponto

de aproximagao chega-se a:

v(y,a,Q,é)z

:(1+%vah ((1+%Xjf,0j(y—)7)+yvh ((H%J;,OJ(Q—(H%J}
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oy Jy 7
( s ulle s OJ%((%% -l 5.)-
+yvh§((l %)y O)( —(1+/5J)§+tlp+03

Colocando y 1+ /5 vh( 1+ /5 J em evidéncia e utilizando as
0

s (70)
(70

defini¢des dos pardmetros 6, € 6, (6, =

) obtém-se:

X
|
—
)
+
—
~—
VR
<
<
N—
—_
Q
|
—
~
+
—_
)
+
—_—
~—~—
N\
=
<l
<l
Ne——

jz+f2+19hjzz+—6’hf22—(6’,,+1))7&+ (A-5-6)

X 2 2
+(0, +1) 70+ 0,5& - (0, +1)Qa+0 Q&

+tip+ 0O’
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A aproximagdo de 1° ordem de (A-5-3) é:

A

h=9-a+Q+0? (A-5-7)

Comparando-se (A-5-7) com (A-4-1) conclui-se que a aproximag¢do de 1°

ordem de Q ¢:

A l-n .
Q=— e+0 -5-
o.+1 (A-5-8)

ou seja, contém apenas um termo nao nulo (relacionado com o desvio da medida

dos termos de troca). Elevando Q ao quadrado chega-se a:

2
9% :(;_771 gj +0°
L+

Em outras palavras, o quadrado da aproximagdo de 1° ordem de Q é um

termo independente de politica. O resultado (A-5-8) indica que quaisquer termos
envolvendo produtos de Q,ae ¢ sao independentes de politica e, portanto, ¢

possivel reescrever (A-5-6) da seguinte maneira:

v(y,a,Q,f)Z?(H%xjvh ((”%x)y’(’jx

x[%é%eﬁ —(6,+1)ya—(6, +1);_771 9é+01y§}+ (A-5-9)

+

X

+tip + O’

A partir do valor do nivel geral de pregcos no ponto de aproximacao chega-

S€ a:

A A=
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:>uc()7,0):(1+%xjvh (f(“%xjh,oj:
= yu,(7,0) =y(1+%v)vh [y(u%x)ﬁ,oj
Ja estamos aptos a determinar uma expressao simples para o bem estar do

agente representativo. Calculando a diferenga entre (A-5-1) e (A-5-9) e utilizando

o resultado acima ¢ possivel executar a seqiiéncia de operacdes abaixo

relacionada:
—%(9,1—90)92—9;g+a2y§—fz+...
o e
u(e,&)=v(h&)=u(5.0)7 B +ip+O' =
(0, +1)5a+ (6, +1) 77195—91%
+

X

N — 0.g+(6,-6,)¢+...
_ uc(y,O)y (0,—6’)” R (1 2)

T2 )2y (8, +1)a~(6, +1) +20 |+ip+0' =
:_—“6(52’0)7:(9,,—ec)yz—z(ah—ec)w+2§z}+np+o3=
=—@:(eh—ec)(y—y")2+zﬁ +ip+ O’ =
=_@:(9h—06)£2+2f2}+np+03

No terceiro passo dos calculos aplica-se a defini¢do para o produto potencial
da economia doméstica (ver (2-54)). O quarto passo consiste em completar o
quadrado dos dois primeiros termos da expressdo entre colchetes que resulta do

loy/]

terceiro passo, porém incorporando o fato de que termos envolvendo y
isoladamente sdo independentes de politica. No tltimo passo aplica-se a definigao

para o hiato do produto (x =y —y").
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7.6.
Aproximacgao de 22 ordem da expressao para a medida de dispersao
de precgos relativos

E conveniente reescrever a expressao para Q em fung¢do de variaveis
auxiliares construidas a partir dos precos relativos. Estas varidveis sdo definidas

assim:

| | | |
Ds= pA%liﬂ)a Ps = pg%liy) IS pA%Hl) s Dg= pb’%liﬂ)

A expressdo para 2 se torna:

. &

X

a1 |of1-a)p? an T 10 om0 vany]

O lado direito da expressao acima ¢ uma fungdode p, , p, , p, , Pz € €.

A expressdo geral para a sua aproximagdo de 2* ordem é:

f(ﬁA,ﬁ;»ﬁB,ﬁ;,S)ZfP+§—l€P(ﬁA—1)+%P(f’g—1)+§—ép(ﬁ;—l)+
+§—ép(,§; —1)+%P(g—1)+%%P(ﬁA ~1)" +

+%§;;P(ﬁ3 —1)2 +%§~2§P(1§A —1)2 +%%§P( Dy —1)2 +

AL e ey 2 oo

onde o sobrescrito ©

indica que a funcdo f e suas derivadas parciais foram
avaliadas no ponto de aproximagdo (caracterizado por p, =p, =p,=p,=&=1).

Substituindo os resultados destas avaliacdes obtém-se:

X X X

Q=(1+5ij+n(1+5ijay(m —1)+77£1+§Lj(1—05),u([7;1—1)+
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O proximo passo € subtrair 1+ % de ambos os lados do resultado acima e

dividir a expressdo resultante pelo mesmo numero. A expressdo assim obtida
possui termos que dependem exclusivamente de £ e que, portanto, sdo
independentes de politica. Inserindo os mesmos na categoria “t.i.p” e fazendo

algumas simplifica¢des adicionais chega-se a:

(1+/5) 3 ;{W Ba-D+n(1-a)(p,~1)+ ]+
(1+/5j +(1=n)a(py 1) +(1-n)(1-a)( Py -1)
+§#(ﬂ—1){

na(p,—1) +(1-n)a(p, -1)" + (A-6-1)

w(l_a)(ﬁ;—1>2+<1—n><1—a><m—1)2]+

-7 ula(p,-1)(e=1)+(1-a)(p, -1)(e-1) |+ tip+ O’

X

]
NRTT ~ 1-
Dividindo ambos os lados da expressao (2-78) por P% “) ¢ escrevendo a
expressao resultante em funcdo das varidveis auxiliares definidas anteriormente ¢

possivel chegar ao seguinte resultado:

1=nap, 4 n(1-0) /) (1-m)ap, P+ (1-n) (1) /) =
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=nap,+n(l-a)p,+(1-n)ap, +(1-n)(1-a)p,-1=0=
= na(p,~1)+n(1-a)(p,~1)+(1-n)a(p;~1)+(1-n)(1-a)(p;~1)=0

Este resultado nos permite eliminar o primeiro termo de (A-6-1), pois o seu

valor é zero. Assim sendo:

b Ly e
2#(# ) +77(1—a)(f7;1—1) +(1—77)(1—a)(f7;3—1) (A62)
_;—jly[a(ﬁg—1)(5—1)+(1_a)(p;_1)(5_1)]+t,p+03

Sabe-se ainda que:

1
- _ - 1
P =P/1 = p, =1+E(PA—1)+023
. 1 ) - | . )
= p,~l=——(p,~1)+0* = p,~1=——p,+0
1—u 1—u

e portanto:

O mesmo argumento pode ser repetido para as demais fungdes dos precos

relativos de cada grupo. Com isto € possivel reescrever (A-6-2) da seguinte forma:

~ 1 n ~ A A
= H[napl+(1-n)ap] +n(1-a)p; +(1-n)(1-a) b, ]+
5 (A-6-3)
+ 5 +771ﬁ[aﬁ8§+(l—a)ﬁ;é}+tip+03

que ¢ o resultado presente em (2-98).
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7.7.
Analise da influéncia dos choques basicos sobre a taxa de juros
natural

Suponha que os choques basicos g,,&,,€, € a, sdo processos estocasticos
AR-1 com coeficientes auto-regressivos iguais a p,,p.,p, ¢ p, (que, por

hipdtese, sdo numeros positivos e inferiores a unidade). Para um processo
estocastico AR-1 genérico ¢ verdade que:
=

Zt+] = pzZt + Uz,t+]

—
A-7-1
=p.z, = Et At+1 _2t :(pz _l)ét ( 7 )

O resultado acima decorre da hipotese de que Ev_,,. =0 Vj>0 e permite

zt+j

que reescrevamos a taxa de juros natural da seguinte maneira:
7' =0.(p,~1)& -6, (p:~1)& ~6.(EF~5!) (A-7-2)

O terceiro termo do lado direito de (A-7-2) depende da surpresa no produto

potencial em 7+1. Esta, por sua vez, pode ser escrita em funcdo de g,,¢,¢, e 4,,

bastando para isso utilizar (3-28). Repare que:

1
eh _HC

~n

Etj}tnﬂ -V =

- ecEnéHl - 0Ez§t+1 -

t“t+1

A 1- R
{(9,, +1)E,a,., +(6, +1)5X—+’71E 8

R
0,6,

. -7 . .
[(9h+l)at+(9h+l)§ +’71 gt—ecg,—egt}z

X

. n 1- . .
o (0h+1)(Etat+l—at)+(9h+1)§—J:71(Etgt+l—gt)— )

X

‘ __ec (Ezgnl _ét)_H(Et§t+l _gt)

. 1- .
(6, +1)(p, ~1)a, +(6, +1)ﬁ(pg ~1)& -

- X

__ec (pg _l)gAt _9(p§ _l)éft

Substituindo o resultado acima em (A-7-2) chega-se a:
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i;tn :Hc(pg _l)ét _02 (p§ _l)gt -

. 1- A
0 (Qh+l)(pa—l)at+(l9h+1)5—_:7(pg—l)8t—

_ 41 —
6,-0, .
©r (e -1)g-0(p 1) (A-7-3)
7 . 0 -7 o
=—<—(6,+1)(1- —(6, +1)——(1—-
eh_ec( h+ )( pa)at—i—eh_eC( h+ )5x+1( ps)gt—‘r

. 00 -00
+6, 9,,—119 (pg—l)g,+ﬁ(p§—l)é

c

E facil verificar que, neste caso, um choque favoravel de produtividade

tende a diminuir a taxa de juros natural (pois %(ﬁh +1)(1-p,) possui o
h Ye

mesmo sinal de 6., ou seja, ¢ um nimero negativo); pelo mesmo motivo um
choque que melhore os termos de troca da economia doméstica tende a diminuir

7". Um choque positivo de gastos governamentais for¢a um aumento em 7",
enquanto que um choque &, >0 de preferéncias tem efeito ambiguo sobre a taxa
de juros natural em virtude de 6,6, —6,0, poder ser positivo ou negativo (o sinal
do resultado depende do termo que tem maior magnitude, se 6,6, ou 6,0,).

Sera util para os desenvolvimentos posteriores escrever o resultado (A-7-3)

no seguinte formato:

. , 1- .
A=+ —— (9h+1)5—:71(1—pg)8t (A-7-4)

c X

onde o processo estocastico Z, ¢ um agregado de choques internos, ou seja,
intrinsecos a propria economia doméstica, enquanto £ ¢ um choque externo (pois

reflete alteragdes nos pregos internacionais dos insumos).

Também sera util reescrever Z, da seguinte maneira:

z, =2, +%(pg ~1)g, (A-7-5)
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onde separamos o choque de gastos governamentais g,. Assim sendo, ¢ possivel

escrever a taxa de juros natural de duas maneiras diferentes:

7" =Z, + BE, (A-7-6)
=% +Bg +B& (A-7-7)
onde:
B= Hhej 7 (6, +l)ﬁ(l—pg) (A-7-8)
B =%(pg -1) (A-7-9)
7.8.

Derivagao da curva de Phillips

E conveniente para a dlgebra que se segue introduzir a notagao abaixo:

Utilizando esta notag@o ¢ possivel escrever (3-33) na forma de desvios com

relacdo a valores assumidos em steady-state:

desv(Pz’t) =

m ' +P
desv a ” oS ) Vi Bl R s
{ {JZ(; ﬁ (y &S I)y jlee { a,, J}] (A-8-1)
B 1
—Et£d€S { (aﬂ) (yH, gtﬂ’éﬂ)ytﬂptfjl}}

7=t

onde S = X (Y) se a z-¢ésima firma pertence ao sub-setor A (B) de SBC. Em
primeiro lugar vamos calcular o resultado final para o primeiro termo do lado

direito da expressao acima:
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j=

a’esv{Z(Ol,B)j u, (yt+j - gt+j’§t+j )yt+jBf;l
0

L

t

1
—(w +P,
uc(yt_gné:t)ytf:ﬂl[ ta S’IJ*—'“

Wt+j + RS‘,t+j _
at+j
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1
—(w,, +P,
_ u-1 t+1 S,t+1 _
...=desv "'+aﬁuc(yt+l_gt+17§t+l)yt+lPt+l [—j"' = -

2 L w.. ., + P
+(aﬂ) uc (yt+2 _gt4—2’§t+2)yt+2Pt+lL—1271 [M]-'_

Usando o resultado abaixo:

desv(f(x)+g(»))=
= /(%) deSV(f(x))+ 2(7) a’esv(g(y))+02 (A-8-2)
S (x)+2(7) S(x)+e2(7)

¢ possivel escrever:

© X L W+- +P i
desv{Z(a,B)” uc (yt+j _gHj,ij)ij})tf;l ( = e J} =
j=0

j=

u, (7,0) 5P (W+ B ) +apu, (7,0) 5P (W+ B ) +(ap) u, (7,0) 5P (W+ By ) +...

7
0 1
™ + P,
a’eSV(uC (y,-g.&)y P (W—SD +

1
—(w._. +P
+aﬁdeSV{uc (V= &otsEont ) Vi B [—’” e j} =

t+1

X

1
2 | Wi + P, "
+(0[ﬂ) desv(uc (yt+2 _gt+25§t+2)yt+2P[le (M]]-F

t+2
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= 1+aﬂ+(aﬁ)2 . X +0{ﬂdesv£uc (yt+l _gt+1’§t+l )ytHRil] 1 [

1

+ (aﬂ)z desv{uc (yt+2 82> §t+2 ) yt+21)tf2

i i .,
desv(uc(y,—g,,é)y,l’/‘ [W+ S’J}

a,

t+1

B 1
= + P,
desv(uc (yt_gnft)ypt I(MJJ"‘

W +PS¢+1

t+1

t+1

+ P,
= (1 _Olﬂ) +aﬂdesv (”c (yt+1 - gt+1’§t+l)yt+lptfl : [ujj +

t+2

+(aﬂ)2 des‘{”c (sz —8.2:61 ) yt+2Ptf21

P,

» 1
1 (Zﬂ Z|: deSV[MC (ij _gt+/‘,§t+j)yt+jptf;1 ( B
Jj=0

t+j

[Wrﬂ +I)Sr

)

=2

t+2

)

u—1 [Wt+2 +PS 1+2

)
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Calcula-se o segundo termo do lado direito de (A-8-1) de forma andloga,

chegando-se a:

Jj=0

" 1
desv{z (yH/ gtﬂ’éﬂ)yn]})tf,l}_

1

1 af 2[ desv(uc(y,ﬂ gt+15§t+1)yt+/1)tf]1

Jj=0

Logo (A-8-1) pode ser simplificada para:

}Sz,t =Et [deSV{Z(aﬁ)j uc (yt+j _gt+j §t+j)y[+jptfjl(

®© X l
—Et [deSV{Z(aﬂ)j u, (ij gt+/5§t+/)yt+/Pijl}j =

H

w+P

S,t+j

t+j

I
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© w, . +P
1 aﬂ Et {Z[ desv{uc (yt+1 gt+]’§t+/)yt+j])ti {CI—SH/JJ]}
-0 t+j

~(1-ap)E, {z (ap) desv| (3., - gwfw)yf“”’f’m

~.

=(1-ap)E, {Zoj: (aﬂ)/desv %PSH/]]} (A-8-3)

O resultado acima faz uso da seguinte féormula:
desv(f(x) X g(y)) = desv(f(x)) + desv(g(y)) +0’ (A-8-4)

para €sCrever:

1
—(w, +F,,
desv[uc (yt+] gt+]’§t+])yt+jBf {CZ—MJJ =

t+j

: + P,
S desv[uc (yt+1 gt+]’§t+])yt+jijlJ+deSV{—t Sit+j j

at+j

Observando (A-8-3) conclui-se que P, s6 depende de variaveis comuns a

todas as firmas, a saber, desvios do saldrio nominal, do preco do insumo ¢ da
produtividade das firmas de SBC. Logo ¢ possivel retirar a dependéncia com

relacdo a z e escrever as seguintes expressdes para os desvios dos precos Otimos

escolhidos pelas firmas dos sub-setores A ¢ B (denotados por P; e P;

respectivamente):

(A-8-5)

o
|
—_
—
|
N
RS
N—"
=
—
M
—_
N
RS
\—/
QU
)
<
7 N\
+
S
K
;/I
[—;

(A-8-6)

=%
Il
—
—
|
N
S
~—
s>
/_/%
[
/\ !
h
~
x
8
<
VY
T
~.
T
~.
~
E
]
|——
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Essas expressdes podem ser escritas como se segue:

M

Il
=

- Sl (ol i) e

J

M

. :(l—a[)’)E,{ [(aﬂ) (PH/ +desv(w,+j +pY,t+j)—&,+j)]} (A-8-8)

Il
=1

J

A expressdo para o nivel geral de precos P pode ser decomposta da

seguinte maneira:

Tex P ( )%l_#) dZ -

I (z)/lﬂdz+j /1ﬂdz+I P /1ﬂ

'[1 /l”dZ_J-ﬁrB( )/lﬂdz+j

onde fix designa o conjunto formado pelas firmas de SBC que s3o obrigadas a
manter o mesmo preco praticado no periodo anterior e flex” (flex”) identifica o
conjunto de firmas de A (B) que podem escolher novos precos no periodo
corrente. Levando em consideracdo que as firmas em fix continuam cobrando o

preco vigente no periodo 7—1, que as firmas em flex? e flex” escolhem pregos
iguais e que a medida desses conjuntos ¢ igual a «, (1-a)n e (1-a)(1-7), é

possivel escrever o resultado anterior da seguinte forma:

P/l"dz—

| 1
3%1“”: P, ()0 dz+ APA'/I‘”)der

fix flex ’ Slex

1 1 1
= 0(1341_”) + PA‘/“”) dz + PB'/H') dz =

Slex ’ flex®

1 ] )
a1 (1 a0 (1) (- 7y,

O resultado acima também decorre da Lei dos Grandes Numeros. Com
efeito, ¢ ela que permite dizer que o nivel geral de precos em ¢—1, quando
calculado somente a partir de firmas do conjunto fix, ¢ o0 mesmo que seria obtido

caso calculdssemos este indicador tomando firmas do continuo [0,1] como um
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todo. E essencial para esta conclus@o a aleatoriedade do sorteio que define quem

reajusta ou nao.

A expressdo final para P, como fungdo de F_,, P;, e P;, ¢, portanto:

)} 1 1 )}
P —ap 0 (1ma)gr/ O a1 as)

A equacgao (A-8-9), ao ser linearizada, se transforma em:

A A

B=aP +(1-a)nP;, +(1-a)(1-7)B;, (A-8-10)
Para chegar ao resultado acima utilizamos (A-8-4) juntamente com:

a’esv(x"):a-afesv(x)+02 (A-8-11)

desv(ax) = desv(x)=% (A-8-12)
A equacdo (A-8-10) também pode ser escrita da seguinte forma:

ﬁt :(l_a)[nﬁ/;,t—'_(l_n)PZ;,t _ﬁt—l:| (A-8-13)

A

bastando para isso subtrair P_, de ambos os lados e reconhecer que PP =7,.

-F,

t

O proximo passo € substituir (A-8-7) e (A-8-8) em (A-8-13) para obter:

U(l—aﬁ)E,{] 0[( af)’ (P,U+desv(wt+j+p)“+j) &Hj)}}+

Hf)}}_

Q)

z,=(1-a)|+(1-n)(1-ap) t{i[ (Pm+desv(wt+j+p“ﬂ)

Jj=0

o0

laﬂz

Jj=0
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onde utilizamos o fato de R , serigual a (1-af) Z 'é_l . Coletando termos
j=0

comuns chega—se a.

7 =(1-a)(1-ap E{i[ '(ﬁw—él)}}

j=0

MS

+(1-a)y(1-ap) t{ [(aﬂ) desv(wt+]+px,t+,-)}}+

I
[}

J

R —

Jj=0

~(1-a)(1-apB)E {i[ ap) ]}}

(A-8-14)

Porém, ao menos em uma aproximacio de 1* ordem, é verdade que:

t+j-1 ~t+j-2 k=0

n A ) P P P J Jj
B, —F, =desv[P“J=desv[LP’” L > ] deSV(HﬂHk]:z
t t—1 k=0

O resultado acima permite escrever o primeiro termo de (A-8-14) da

seguinte maneira:

Com este resultado (A-8-14) se transforma em:
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~-a)5{ S (o) 5 }

Jj=0

0

+(1—a)(1-n)(1-aB)E {Z[ deSV(WMPw)}}‘

(A-8-15)

=0

~(1-a)(1-ap)E {i[ }}

Separando os termos correspondentes a j=0 dos demais ¢ imediato
escrever (A-8-15) como se segue:

ar, =(1-a) desv(w +pr)

t

+(1—a)(1—77)(1—aﬂ)desv W/ +th

~(1-a)(1-ap)d, +(1-a) {Z }

J=1

+(1—a)n(1-ap) t{i[ desv(wt+l+pX,Hj)J}+ (A-8-16)

Jj=

0

+(1—a)(1-n)(1-ap)E {Z[ desv(w,+,+py,t+j)}}—

=1

(-a)i-a)e {i[ o)

Avaliando (A-8-15) em ¢ +1 resulta em:

ﬁ.t+l = (l_a)EHl {i(aﬂ)j 7%1+j+1}+

J=0

+(1-a)n(1-ap)E,, {g[(aﬂ) desv( t+]+l+pXt+j+l)i|}+

0

+(1-a)(1-7)(1-ap) M{Z[ B) desv( t+,+1+py,+,+l)}}—

=0

~(1-a)(1-ap)E,., {z[(aﬁ)" }}

J=0
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A seqiiéncia de operacgdes que detalhamos a seguir corresponde a uma troca

de variaveis (k= j+1), seguida da multiplicacdo do resultado por aff e do

calculo do valor esperado, em ¢, da equagdo que resulta deste procedimento:

+(1-a)n(1-ap)E,, {i[(aﬂ)’” desv(w,, +pX,,+k)}}+

k=1

+(1_a)(1_77)(1—a,6’)Et+1 i[(aﬂ)“ desv(w:+k + Dy sk )}}_

+(l-a)n(1-aB)E,, i[(aﬂ)k desv(W/,, + Dy )}}+

k=1

+(1-a)(1-n)(1-ap)E,, i[(“ﬁ)k desv (W, + Py )}}_

+(1_a);7(1—a,8)E, {i[(oxﬂ)k desv(w,’+k t Dy sk )}}+

i (A-8-17)
+(1—a)(1—77)(1—05,3)Et Z[(aﬂ)k deSV(Wt:k + Dy ik )}}_

O 1ultimo passo decorre da Lei das Expectativas Iteradas. Repare que os
ultimos quatro termos de (A-8-16) sdo idénticos a expressao encontrada para

afEx

t+1 2

dada por (A-8-17). Fazendo a substituicdo chega-se, apos algumas

simplificagdes adicionais, ao seguinte resultado:
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(1-a)(1-ap)| ndesv(w +py, )+

A-8-18
o +(l—77)desv(wt’+py’[)—&[ ( )

que ¢ a versao primitiva da Curva de Phillips neo-keynesiana discutida na Segao
3.3. Nela, a taxa de inflagdao no instante ¢ depende das expectativas, formadas no
mesmo momento, acerca do valor desta variavel em #+1 e do custo marginal real
das firmas de SBC. Refletindo o fato delas se dividirem em dois sub-setores, a
dependéncia com relacdo ao custo marginal real ¢ traduzida por um termo
envolvendo a soma ponderada dos custos marginais reais em cada sub-setor. O
peso da contribuicdo de cada sub-setor, por sua vez, depende da sua importancia

relativa, medida pelo parametro 7.

O proximo passo € converter o resultado (A-8-18) para um formato
relacionando a inflagdo corrente com as expectativas acerca da sua trajetoria no
futuro e alguma medida do nivel de atividade. O ponto de partida para isso ¢é
traduzir (2-2) para o contexto de um modelo dindmico e calcular a aproximagao

de 17 ordem da expressdo obtida. O resultado é:

w, wy . 1,
PX,t:5_:>pX,t:5_:wt +pX,t: 1+5_ w, =

X X X

= desv(wtr + pXJ) =W (A-8-19)

O 1ultimo passo envolve a aplicagdo de (A-8-12). Adota-se um procedimento

analogo para (2-26) a fim de obter:

P, p p 1
Xt _ Pxu . X
P, = :>pyﬂt——:>wf+pyﬁt—wt’+ =| 1+ w =
//lt gt /11‘ t 2’[ gt 5)6 /Il‘ gt

:>a’esv(wf+py,t):a’esv((l+§/11 waj:a’esv[l—i-é‘/11 j-f-ﬁ;;:
X tgt x l‘gt

:—M+W :>desv(w’+p ):v?/ - (A-8-20)
S +1 t t Y.t t S

X X

Substituindo (A-8-19) e (A-8-20) em (A-8-18) chega-se a:
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W = +1( A,+§,)—&t} (A-8-21)

Resta agora encontrar uma expressao que ligue o desvio do salario real ao
que ocorre com o nivel de atividade. Uma versdo dinamica de (2-28), repetida

abaixo por conveniéncia, sera o nosso ponto de partida:
1 1
h, = 1+5— hy, + 1+5— hyg, (A-8-22)

A quantidade de horas utilizada por uma firma de SBC, denotada por 4, ( z) ,

¢ dada por:

h(z)=2 (2) :&(Pt (Z)J on, (2)/00 (A-8-23)

O resultado acima ¢ conseqiiéncia direta da tecnologia aplicada pelas firmas
de SBC, do formato da curva de demanda do z-ésimo bem (ver (2-10)) e da

seguinte defini¢ao:

p(z)= (A-8-24)

A varidvel pt(z), portanto, indica o preco relativo da z-ésima firma de

SBC. O nimero de horas de trabalho utilizadas em cada sub-setor de SBC é:

Desta maneira, (A-8-22) pode ser reescrita como se segue:
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;h:L{@+JJTH(ﬂ%ﬂmt+@+—LJjn(4%@n¢] (A-8-25)

Conforme ja ocorria na analise do modelo estatico, é conveniente definir

uma variavel que mede a dispersao de precos relativos observada em SBC:

o&

X Xt

n 1
g;=@+§Jjg(Q%th+@+—LJjn(a%ﬁuk (A-8-26)
0 n
Com ela podemos escrever (A-8-25) assim:

h=20, (A-8-27)

at
A aproximagdo de 1° ordem da equagdo acima é:
h=5—-a4+Q, (A-8-28)

Este resultado foi obtido utilizando-se (A-8-4). O proximo passo € calcular
uma aproximagio de 1* ordem de (A-8-26). Em primeiro lugar defina a seguinte

variavel auxiliar:
5,(z)=p, ()00 (A-8-29)

e a utilize para reescrever (A-8-26) da maneira que se segue:
Q = 1+L jlp (z)"dz+ 1+L j[a (z)" dz (A-8-30)
t 5 . t 5 t

Repare que, em steady-state, o valor assumido pela medida de dispersao de

precos relativos €:
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Para calcular desv(€Q,)= Q0 note que:

Q

(5.(2)-1)+0* =1+ u(p,(z)-1)+0’

224

onde a notagdo f |SS indica que estamos avaliando a func¢do f no steady-state dado

por (3-12) a (3-17) e (3-34). Substituindo os dois ultimos resultados em (A-8-30)

obtém-se:

(A-8-31)
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1 1) ¢/ -
= Q, =(1+5—J+[1+3jy.|.(pt(z)—l)dz— 1(‘9;_1)+02 (A-8-32)
Porém ¢ verdade que:

p/“-ﬂ) _ jolzg ()0 dz =1 = jol p ()00 dz =

1 1 (A-8-33)
=1={ p,(z)dz= | (,(z)-1)dz=0
Para obter o resultado acima utilizamos as defini¢des para o nivel geral de
pregos P; e para a variavel auxiliar p, (z).
O ultimo passo deste procedimento ¢ substituir (A-8-33) em (A-8-32) para,

apos mais alguma algebra, chegar a:

Qt—(1+§lJ |
O = e 1z 40 (A-8-34)
14— o, +1
J,

Conclui-se que choques exdgenos que atingem igualmente todas as firmas
de SBC nio afetam a aproximagio de 1° ordem da medida de dispersdo de pregos
relativos; esta s se altera quando a economia doméstica ¢ atingida pelo choque

nos termos de troca & que, obviamente, atinge os sub-setores A e B de forma

diferenciada.
Substituindo (A-8-34) em (A-8-28) e, em seguida, substituindo o resultado

em (3-22) chega-se a seguinte expressao para o desvio do saldrio real:

W =(6,-0.)5,~0,4,~0,~—"4,+0.8,+ 0%, (A-8-35)

X

Finalmente substitui-se (A-8-35) em (A-8-21) e simplifica-se a expressao
resultante utilizando as definigdes (3-28) e (3-37) para o produto potencial e o

hiato do produto:
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onde:

O resultado final ¢ a versdo da Curva de Phillips neo-keynesiana que sera

largamente utilizada ao longo deste trabalho:

A A - 1-n »
=pEx.  +v(6 -0 - -8
. =PE#,+7(6,-6.)%, Y5 (A-8-36)

X

7.9.
Derivagao das curvas de Phillips sub-setoriais

Utilizando as defini¢des (3-42) e (3-43) para os agregados sub-setoriais de

precos € possivel reescrever a equagao para o nivel geral de precos como se segue:
] )} ]
R ap 1= (891

Substituindo os resultados (A-8-19) e (A-8-20) nas expressoes ja
linearizadas para os pregos 6timos escolhidos pelas firmas que reajustam (ver (A-

8-7) e (A-8-8)) chega-se a:
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=(1-ap)E {Z (aB) (E.,+., - e%,)}} (A-9-2)

Jj=0"

A, = I il A N (ét+j+it+j) ,\

B =(-ap)E {3 (@pY | B, e, o) G (A9-3)
= o, +1

A partir de (3-42) € possivel escrever:

P =@ =]

fix z

/1ﬂdz+j /Uldz}
=l_'[fx P (z )/1 ) dz+ P /1 "I dz}

_d naPAtl/lf" +n(l-a)P; /1”}

L

—ap,, 9 4 (1-a) /00 (A-9-4)

onde fix! e flex! identificam as firmas do sub-setor A de SBC que, no periodo
corrente, precisam manter 0 mesmo preco praticado no periodo anterior ou podem
escolher novos precos, respectivamente. O desenvolvimento acima leva em conta

que as firmas de fix! cobram em ¢ o pre¢o que vigorava em 7—1, que todas as

firmas de flex? escolhem o mesmo preco 6timo (dado por P;,) € que a medida

desses dois conjuntos ¢ an e (l—a)n. A derivagao também faz uso da Lei dos

Grandes Numeros; as condi¢des que permitem a sua aplicagdo ja foram discutidas
e se repetem aqui.

A versao linearizada de (A-9-4) é:
it +(1 —a)PA'J (A-9-5)

cuja obtencdo faz uso das formulas (A-8-4), (A-8-11) e (A-8-12). Ela pode ser

reescrita da seguinte forma:

A, =(-a) B}, - P, | (A-9-6)
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bastando para isso subtrair P

1 de ambos os lados de (A-9-5) e utilizar o

resultado abaixo:

O proximo passo € substituir (A-9-2) em (A-9-6) para obter:

J=0 j=0

m=(1—a{1 ap) t{i[aﬂ (B +L, - H,)}} (1-ap)Y.(aB) P,

0
onde escrevemos PA, , como (1-af z _, - O restante do procedimento
j=0

¢ analogo ao que ja foi descrito na Se¢ao 7.8:

1) Reescrevemos a expressdo para 7,, da seguinte maneira:

laﬁ t{i[ ( j_PA,t+j+wtr+j_&t+j):|}_
j

=0

1 0{,3 Et{i ( A+) pA,t—l)}

#,=(1-a)

Jj=0

2) Utilizamos o resultado:

5 a PAt !
R4,t+j _PA,t 1 =desv 27[ Ji+k
=0

-1

;U

para simplificar o termo i[(aﬂ)j (13/1,,+ i~ IA’A,H )} COIMO se segue:
=0

~.

i[ (At+/ f),t—l)}z 1 Z(aﬁ)jﬁwu

7=0 l-ap =0
3) Separamos os termos correspondentes a j =0 dos demais.

4) Utilizamos o resultado:
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MS

aﬂEtﬂ-Hl = t{ ﬂ-AH—/}
j:l

( 1 a’ﬂ t{i ( tj At+j+w:+j_&t+j)}+“'

Jj=1

para reescrever a expressao obtida no passo 3 da seguinte maneira:

Ty ::BE/%A,HI +7|:(Pt _PA’[)_i_w[r _&t:|

5) Substituimos (A-8-35) no resultado do passo anterior e, em seguida,

inserimos as defini¢des (3-9), (3-28) e (3-37)"°.
O resultado final ¢ uma Curva de Phillips para o sub-setor A de SBC:

1-n 2
o +1

X

By =BER, 0 +7(0,-6.)% ~yD, +7 (A-9-7)

A derivagdo de uma Curva de Phillips para o sub-setor B ¢ analoga. O

resultado final é:

N N - n R 1 »
7Z-B,t :ﬁEtﬁB,z+l+7(9h_gnv)xt_ypB,z_75n+18t_7/5 +12't (A-9—8)

X

7.10.
Derivacao da medida de bem estar

A aproximacdo de 2° ordem de u(c,,f,) ¢ obtida através de procedimento

analogo ao ja discutido no ambito do modelo estatico (ver Se¢do 7.5). O resultado

é:

o | T .
u(c,&)=u.(7, b{t+gﬂﬁ—dn&+@xé]ww+d

15 PAt A ~ ~ 5
Levar em conta que p,, =7’:>p =P -P+0

t
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5.0
onde 0, = —Zf ((;: 0))

ou superior a trés e termos independentes de politica, respectivamente.

e, como antes, ‘O’ e “ti.p” indicam termos de ordem igual

Para calcular a aproximagdo de 2* ordem de v(h,,é) ¢ preciso levar em

conta que &, = LQ“ onde a variavel Q, ¢ dada por:
a

Q, = {1+5Ljipt (z)%*ﬂ) dz+[1+ij-pt (z)%w) dz (A-10-1)

O calculo da aproximagdo de 2° ordem de v(h,,f,) segue 0 mesmo

procedimento ja discutido na Seg¢do 7.5. O resultado é:

v(yt,at,Q,,f[):y(lJr%Jv” ((1+%x)f,0jx

P BT I A A
yt+Qt +50hyt2+59th2_(9h +1)ytat+

x +tip+ O’

+(0h + I)J}tﬁz + elj}tgt _(eh + l)étdt +Hlét§t

v..(h ,0
onde 6, =M.
v, (h,0)
Na Segéo 7.8 demonstramos que a aproximagdo de 1* ordem da medida de

dispersdo de pregos relativos €, s6 depende do choque nos termos de troca &,

t
(ver (A-8-34); os demais choques, quais sejam, g,, & e 4,, sdo incapazes de
influencia-la. Isto nos permite dizer que, pelo menos até uma aproximagdo de 2°

ordem, f)f so0 depende de &,, que ¢ independente de politica (para confirmar este

resultado basta calcular o quadrado de (A-8-34)). De maneira analoga, termos
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envolvendo produtos de flt, a, e & também sdo independentes de politica'®.

Assim sendo:

v(yt,at,Q,,é):y(lJr%Jv” ((1+%x)y,0jx

X{f/t +Q, +%¢9h)7,2 —(6,+1)y,a,—(8, +1)%j}té} +6’1j/[§t}+tip+03
+

X

A hipotese de que o Governo pratica uma politica de subsidios visando

eliminar a ineficiéncia existente em SBC faz com que, em steady-state:

5. (500510 15 o (310 14 )o)

Com o auxilio da igualdade acima e das defini¢des (3-28) e (3-37) podemos

chegar ao seguinte resultado para a diferenca entre u(c,,¢,) ¢ v(h,,&):

u(c,,f,)—v(h,,é,)z—@[(eh—ec))e3+zfz,]+np+o3

que ¢ aquele constante em (3-48).
O proximo passo € calcular a aproximacao de 2* ordem da expressdo para a

variavel Q. , que ¢ dada por:

(R(Z)]% 7 dz{uij{Pr (Z)] e a0

Usando os agregados sub-setoriais de precos definidos em (3-42) e (3-43) ¢

possivel escrever a expressao (A-10-2) da maneira indicada a seguir:

' Por exemplo, f)t&t = (— ;_ 771 E + OZJ&I =— 1- 771 £a, + O’ . Como o produto £d, é um
.t

X

termo independente de politica, segue que €),a, também o é.
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H H
(F (o
Q, = - B I b() dz +
5)( t 0 PA,t
. . (A-10-3)
P (1-p) 1 (1-p)
+{1+—j(ﬂJ ! J'[Pf(Z)J dz
rgt Pt n PB t
Defina agora os seguintes pregos relativos
P
()= 2 (A-10-4)
Py,
P
p(z)== (2) (A-10-5)
PB,I

As defini¢des acima, juntamente com (3-9), permitem escrever a expressao

(A-10-3) da seguinte maneira:

)7 n
Q= (1 +5i] p./ " p! (=)0 dz +

(A-10-6)

Esta, por sua vez, pode ser reescrita usando varidveis auxiliares andlogas a

(A-8-29). O resultado é:
n 1 1
Q, = ( ]fﬂﬁf [ B d2+[1+5—]ﬁ§,tjﬁf (z)" dz (A-10-7)
x 0 n

O primeiro passo para calcular a aproximagdo de 2 ordem de (A-10-7) é o

que se segue:

[Haijﬁi‘,tﬁf(z)ﬂ =(1+5LJ+[1+5LJ(M?Z[1P?( )’ )LS(ﬁA,,—l)+

X X X
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~ -2 ~ A u
1= (e(u=1) 2B (2)")

ss 2

o GO s

ey B @) (pa ) (5 (2)-1) 0

Inserindo os resultados das derivadas parciais calculadas no steady-state

chega-se a:

X X

(Hé}ﬁ,,ﬁf‘ (2)" =(1+5L}+[1+5L]ﬂ(fu,z —1){“3#(@? (2)-1)+
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2
1 ~ D ~ (ﬁBt_l)
1 _1 u-2 ~B M >
+ +5th p(u=1)pyp(z) ]SS 5
2
1), e ) (BE(2)-1
" 1+5X6} pg’“u(ﬂ_l)pf(zy zjss( | 2 )_
1 1 ~u-1~B H ~
(w2 () 6071

O proximo passo ¢ inserir os resultados das derivadas parciais calculadas

em steady-state:

Os resultados acima permitem que escrevamos (A-10-7) da seguinte

maneira:

Q, =f7[1+5ij+(1+5i}7u(1% ~1)+

X X

+[1+5LH (ﬁf(Z)—l)d2+77[1+5i]ﬂ(é_l)(fu,,—1)2+

X X
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Subtraindo 1+% de ambos os lados da expressdo obtida acima para €,

e, em seguida, dividindo o resultado pelo mesmo nimero chega-se a:

(77 2l 0 2, )

A5 (2)1) s (=) (5 () )1
e e e (IO
—u;:jl(et—m(ﬁg,,—1)—({‘l(et—wi(pf(z)—l)dﬁ

44" (P, —l)i (B (2)-1)dz+0" (A-10-8)

Usando as defini¢des (3-42) e (3-43) e a equacdo (A-9-1) demonstra-se que:
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Ipt )dz=0= I o l)dz

(3) Pt%l—ﬂ) :npA%I—ﬂ) _+_(1_77)PB%17M) —~1= /1 ) ( ) /1 2)

77pAt th
=>1= 771~7A,t +(1_77)1~93,z =0= 77(13/4,: _1) (l_n)(pB,t _1)

Estes resultados permitem que se chegue a seguinte expressao para Q. :

Separando os termos independentes de politica chega-se, apos alguma

algebra, a:

(A-10-9)

+@ﬁ(ﬁf (z)—1)2 dz+:[([9,3 (z)—l)2 dz:l_

-1 - .
5 +1(8t _1)(P3,z —1)+l‘1p+03

Porém ¢ verdade que:
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(x—x|ss)+02 =

%( H ) I(ﬁf(z))zdz+J(ﬁf(z))zdz N (A-10-10)
1

v,0)y o 2 3 2 . 3
AU ul) {(p[ (2)) dz=+ [ (B (2)) dz |+ [+ip+O° (A-10-11)

n 1
O 1ltimo passo do procedimento ¢ calcular I(ﬁf (z))2 dz e I(f)f (z))2 dz.

0 n

Para calcular a primeira integral faca:
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:I desv PEZ ] dz + J. {desv P(Z)D dz =

t Slex”

2 2
it P; P ()P
= | | desv| = i } dz+ a’esv( A dz = I desv( 1 (2) A’”J dz +
Sfix4 PA t Slex” P Ayt Sfix PA,r—l P Ayt

+ [ | desv ][; B dz = J.{desv(p”( ?) 2dz+ [ (desv(p,)) dz=

Slex” Ayt Six? ﬂ-AJ Slex”

_I b (z)-7,,) d=+ [ (5, dz_j[(ﬁt{l(z))tzﬁil(z)@,,+(7%A,t)2]dz+

fix? Slex? Six?

+(f9;,,)2 j dz = '[ € )) dz-2%,, '[ bl (2)dz+(%,,) sz+
flex” fix! fix! fix!

+77(1—05)(IA’:4J) = JjA(fyfl(z))zdz+77a(7%A,,)2+77(1—a)(f7;,t)2=a];.(f7f1(2))2dz+

2 n
ena( ) +n(1-a)[ 7] (2, =af (5 (2 do+ L4
0

Ou seja, demonstra-se que:

¢ (94
J(3(2)) daz = O!J Pl (2)) dZ+1’7 o (A-10-12)
0

24

Para obter (A-10-12) utilizamos os seguintes resultados intermediarios:

]
1 P/l ! —061’/4{'1 +(1- )PA',,A_”)ZH— et

any, (1 a)pAt

i)

a ).
—j;zAJ+02:>

= 0=—a7%A,t +(1—0{)f);’t +0*' = f);J =(1

]I‘Pt(z)%l—#)dz:n=jp (z )/l “ dz =

(ptA(z)—l)sz+02 =
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n n
If)f (z2)dz+0* = O° :IﬁzA (z)dz= 0O’ = j pl(z)dz
0

1
(1—,11)0

=>n=n+

fix

O ultimo passo de (2’) decorre da Lei dos Grandes Numeros. Como a
expressao (2’) ¢ verdadeira para um instante de tempo genérico, ela também ¢
valida para 1.

n
~A

Defina agora Q,, = J (pt (z))2 dz e reescreva (A-10-12) da seguinte

0

maneira:
Q, =0, + 1572, (A-10-13)
-

que pode ser vista como uma lei de movimento para Q ,, . Integrando (A-10-13) a

partir de uma condi¢do inicial QQ, | chega-se a:

" O~ 4 a
Q, =a"Q, + XN a4, (A-10-14)
l-ai3

1
O calculo de J ( b’ (z))2 dz ¢ analogo. Os resultados relevantes sio:
n

1_
Q, =, +mﬁj, (A-10-15)
El El l_a El
1-n)a
QB,t=a’“QB,1+(1 72 > oy, (A-10-16)
- k=0

Substituindo (A-10-14) e (A-10-16) em (A-10-11) obtém-se:
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_’0 t—k ~2
U= (yz )7 e ’72“ Tt eipe0t a0-17)
(u-1)1-a Z“’ 2
u o l=-n ..
I PEEET

Repare que, por serem independentes de politica, os termos associados as

condigdes iniciais Q, , e Q, | foram inseridos em ‘t.i.p.’.

Sabe-se, porém, que o bem estar do agente representativo no presente ndo ¢
influenciado somente pelo seu nivel de satisfagdo corrente; toda a utilidade que se
espera desfrutar em instantes de tempo posteriores também exerce influéncia
sobre ele (apesar do individuo, no periodo corrente, atribuir um peso menor a

utilidades futuras). Formalmente:

(A-10-18)

(6,-0)5+ it + (-0 7]

t—k ~2
» Z“ Tk ™

u l-n ..
(u-1)6 110

X

_U)Z(‘;a

1=k A2
ury

+tip+0O°

A expressao (A-10-19) pode ser simplificada se utilizarmos:

(A-10-19)
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Z,BtZa’ Ay =Z(aﬂ)t2a*kﬂjk =70, +aﬂ(72j’0 +%{7%qu)+

=0 k=0

Y (i Y Yot (B Y Yo Y

+...:7%A’0(1+aﬁ+(a,8) +(ap)’ +...)+,B7%A,1(1+aﬂ+(a,8) +(apY +...)+
+ﬁ2ﬁj,2(1+aﬂ+(aﬂ)2+(aﬂ)3+...)+...:L(7%j,o+ A PR+ )

~

1-af
IAZ
1 aﬁz'g
para obter:
w40y
2
(6,~6,)% +———<[npi, +(1-1) b}, |+

(A-10-20)

nis, +(1-n)7,, } + |+tip+ O’

que ¢ o resultado final desejado.

7.11.
Simplificacao da expressao para L;

O primeiro resultado define um relacionamento entre p,, e p,, que ¢

conseqliéncia de (A-9-1):

1 1
R0 =P 0 (1) R 1= ) (1) 0 =

NP4, 17)Ps,

2
:o=nﬁA,,+(1—n)ﬁB,,+02:ﬁg,,=—ﬁm,,+02:ﬁz,t=(—l” j P+ 0

O segundo permite expressar 7,, como fung¢dode p,,, p,,, € 7,. A partir

da defini¢do de 7, € possivel escrever:
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P P, P P
_ At T At t -1 _ -1 ay _2 A ~ 2
ﬂ-A,t _P - PP P _pA,tﬂ.tpA,t—l :>7ZA,t _pA,t+7z-t_pA,t—1+0 =
A,t—1 t t—1 © A,t-1
2
) A N A 3
:ﬂ-A,t :(pA,t+7[t_pA,t—1) +0

O terceiro ¢ obtido de maneira similar e permite escrever 7,, em funcdo

das mesmas variaveis:

Basta agora substituir os resultados acima em (3-53), aplicar a definicao de

L, e fazer a seguinte substitui¢ao:

X

2 2
. l-n . . N -7 . -7 .

-2—= = — g | - é
Py, S +1pA,t / [pA,t 511 IJ (5{"1] '

para chegar a:

! A ~ A 2
L’: n(pA,t+7Tt_pA,t—l) + (A'll‘l)
+A, . . 2
+(1-n)| ———p,, +7, +——p
( 77)[ l_npA,t t l_npAtlj
onde:
H n 1 4o M @ 1 1

" 11-16,-9, * u-1l-al-af 6,—6,

/i

2
. 1 . .
Repare que omitimos ( J & pelo fato deste termo ser independente de

X

politica.
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A expressdo (A-11-1) pode ser escrita de maneira mais simples se levarmos

em conta que:

—_
>
'S

+
ok
>
S

|
N
8]
Il

—_

>
'k

|
>
~
T

—

+

)

—_
>

P‘

|
>
jl;

T
N
ok
+
Rl

2 2
A A n . n A A 2
P, 7, + pA,tlj = (pA,t _pA,t—l) -

p—
|
=S

Substituindo os resultados acima em (A-11-1) chega-se a:

2
. . . 1-n . A . 2
Lt = xtz + ﬂ’ﬁﬂtz +2’p (pA,t _5—_:716}] +/17r ﬁ(p,q,t _pA,t—l) (A'l 1'2)

que ¢ o resultado constante em (3-55).

7.12.
Calculo da aproximacao de 12 ordem da identidade orgamentaria do
Governo

O objetivo deste Apéndice é calcular a aproximagdo de 1° ordem da

identidade orgamentaria do Governo, repetida abaixo por conveniéncia:

b::%-T[—}—(S—Z’t)C;—th—HZ (A—12—1)

T

A expansdo de Taylor de 1* ordem da equagdo acima é:
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— _ b’ _
(b7 —=b")-"= (b, ~b")- (i T)
t1ss tss
+btr-1121-1 (”t _77)+(Tz —T)—(S—Tt )|SS (Ctr _5r)+ (A-12-2)
”f SS
+C/| (r,-7)-(g —g)+(I,-)+0° =0

. . , . 1
O valor da taxa de juros nominal em steady-state ¢ igual a E, enquanto

que o valor da aliquota extra z, ¢ zero. Em steady-state, por hipotese, o Governo

ndo intervém no livre comércio e, portanto, A4, =1 para todo 7. Em virtude disso, o
resultado auferido com tributos (ou subsidios) de comércio exterior € igual a zero
(ou seja, I1=0). Finalmente, em steady-state, a =7 =1 e g=0.

Os gastos operacionais reais totais das firmas de SBC sdo dados por:

+ f +
Ctrzyt (W prjJ' ly dZ—i—[W thJI
0

t t n

Em steady-state b, = p, porque, por hipotese, £ =1. E verdade também
que todas as firmas de SBC cobram o mesmo preco P; e, portanto, ﬁ(z) =1 para

todo z. Assim sendo, o valor assumido em steady state pelos gastos operacionais

totais reais é:

C =y (W +5y)

Sabemos que, em steady-state, p, = g— e W =—— . Logo:

'7 Recordando, em SBI ha concorréncia perfeita e liver entrada e saida de firmas. Com isso,

r

w,
Py, =—— & verdade para todo ¢, inclusive no steady-state.

X
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Substituindo todos esses resultados em (A.XII.2) obtém-se:

(b,’—5")—%(!),’1—17)—17’(@1—7)+Z(7r,—1)+(Tt—T)—

-s(C/ —C")+yr,—g,+11,+0* =0

Dividindo o resultado acima por y e escrevendo todas as variaveis, sempre

que possivel, na forma de desvios percentuais com relagdo aos valores de steady-

state chega-se a:

d)[é[ —ié’ll—%(z‘:l —frt)+<i>T, —sC' +7,-8,+11, +0* =0 (A-12-4)

onde, como antes, as varidveis estdo escritas em termos de desvios percentuais

. O =7 . .
(por exemplo, €7 ==L V), com excecio de g, = ‘% ell, = H% .
Yy

O valor de @ ¢ obtido a partir de (A-12-1) calculada em steady-state:
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7.13.
Obtencao dos sistemas que caracterizam as trajetorias 6timas das
variaveis endoégenas do modelo

Calculando as derivadas parciais do Lagrangeano do problema (4-1) com
relacdo as suas variaveis de escolha e igualando os resultados a zero chega-se,

apods alguma algebra, as seguintes equagoes:

oL

ox =O:>)?,—7/(.9}1—¢96,)M1J=0 (A-13-1)
oL A
= =0=>A47,+M,,-M,, =0 (A-13-2)
oL
~=0=>M,,-M,, =0 e
oA, Lt 2.1 (A-13-3)
oL ) . . -1 .
op =02 =fEpa + (7 + F+1) Pay = Parn =7 +771 b
At '
N (A-13-4)
..-_Tnﬂ_(ﬂEthﬁl —(}/+,3+1)M2,, +M2”—1) =0
oL .
- =0:>x0—]/(49;,—95)M1,0:0 (A-13-5)
0ox,
8{4 :O:>/17[7%0+M10:O (A'13'6)
or, ’
oL
=02 My, =M, =0 (A-13-7)
0
oL A . ) -7 .
% =0:>—ﬂEopA,1+(7+ﬂ+1)p4»0_p‘1”1_y5 +771 K
L0 * (A-13-8)

-7 1
...—777/1—(@01\42,1 ~(7+p+1)M,,)=0

s

onde (A-13-1) a (A-13-4) sao validas para >0 e (A-13-5) a (A-13-8) vigoram
apenas em ¢ =0. Estas oito equacdes podem ser reduzidas a um conjunto com
apenas quatro se escolhermos duas condi¢des iniciais convenientes para os

multiplicadores de Lagrange:
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X -7(6,-0.)M,,=0 (A-13-9)
/Iﬂﬁ-t +M1,t _Ml,t—l =0 (A'13‘10)
M, -M,, =0 (A-13-11)
n n R -7 .
_ﬂEtpA,tJrl +(7/+ﬂ+1)pA,t _pA,t—l _ym‘c"t e
: (A-13-12)

1-n 1
e L (BEMa = 1) M, M, ) =0

T

M,_ =M, =0 (A-13-13)

O sistema acima ¢ valido para todo 7> 0. Quando acrescido da Curva de
Phillips (3-41), da restricdo adicional (3-60) e da caracterizagdo estocastica dos
choques, ele define completamente as trajetdrias Otimas para as variaveis
endogenas, os multiplicadores de Lagrange e os instrumentos de politica.

Ao calcular as derivadas parciais do Lagrangeano de (4-14) com relagdo as
respectivas varidveis de escolha e, em seguida, igualar os resultados a zero, chega-

se aos seguintes resultados:

oL ) 1
P =0=7x, —;/(Hh _Hc)Ml,t +M,, ——M,, =0 (A-13-14)
5 ;
oL \ 1
87%[ :O:ﬁﬂﬂt+M1,t_M1,t—l_ﬁM2,t—l =0 (A'13'15)
oL
—=0=>M, -M, =0 -13-
o e Ms, (A-13-16)
OL R R n 1-n .
o= T PEBua () Pasm a7 +771 K
At *
l—p 1 (A-13-17)
---_Tnﬂ_(ﬂEtM&Hl_(7/+'B+1)M3,t+MS,t—1):O
OL A
pe =0=10,|41,+M,,=0 (A-13-18)
t
oL n
:O:>xo—}/(9h—tﬁ?c)ML()+M2,0 =0 (A-13-19)

OX,
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oL .
—=0=>4.7,+M,,=0 (A-13-20)
or,
oL
~=0=>M,,-M,,=0 (A-13-21)
o4,
oL . . . -7 .
P ZO:_ﬂEopA,l+(7+ﬂ+l)pA,O_pA,—l_]/5 771 & e
pA,O X +
1 | (A-13-22)
..._TUT(ﬂEOMS’l _(7+ﬂ+1)M3,0): 0
oL 2
~=0=10,| i, +M,,=0 (A-13-23)

)

As equacdes (A-13-14) a (A-13-18) sdo validas para ¢ >0, enquanto que
(A-13-19) a (A-13-23) vigoram apenas em ¢ =0. Estas dez equacdes podem ser
reduzidas a um conjunto com apenas cinco desde que se atribuam condigdes

iniciais para os multiplicadores de Lagrange:

1

% -7(0,-0.)M,,+M,, —EMZ,H =0 (A-13-24)
. 1
ﬂ’fzﬂ-t +M1,t _Ml,t—l _ﬂ—HMZ,t—l =0 (A-13-25)
M, -M;, =0 (A-13-26)
—BE.p Np, —p, —yaizl s
B tpA,z+1+(7+:B+ )pA,t D4y 75 +lgt

p 1 * (A-13-27)

...—Tﬂ—(ﬂEtMm] ~(y+B+1)M,, + M, )=0
.| At +M,, =0 (A-13-28)
M _ =M, =M, =0 (A-13-29)

As condig¢des iniciais (A-13-29) permitem escrever um sistema valido para
todo > 0. As condigdes de 1 ordem (4-22) a (4-25) relativas ao problema (4-21)
foram obtidas utilizando um procedimento analogo.

Os calculos relativos ao Lagrangeano do problema (4-46) chegam as

mesmas equagoes (A-13-14) a (A-13-23); como anteriormente, as cinco primeiras
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sdo validas para >0 e as restantes vigoram apenas em ¢=0. Para obter um
conjunto de cinco equacdes valido para todo >0 basta adotar as mesmas
condi¢des iniciais dadas em (A-13-29); o sistema resultante continua sendo dado
por (A-13-24) a (A-13-29) e, ao ser acrescido da IS intertemporal (3-39), da Curva
de Phillips (4-43), da restri¢ao adicional (3-59) e da caracterizagdo estocdastica dos
choques, ele define completamente as trajetdrias Otimas para as variaveis
endogenas, os multiplicadores de Lagrange e os instrumentos de politica.

Os calculos relativos ao Lagrangeano do problema (4-52) também levam as
mesmas equagdes (A-13-14) a (A-13-23), as cinco primeiras validas para 1 >0 e
as restantes vigorando apenas em ¢ = 0. Para obter um conjunto de cinco equagdes
valido para todo 7> 0 basta adotar as mesmas condicdes iniciais em (A-13-29); o
sistema resultante continua sendo dado por (A-13-24) a (A-13-29) e, ao ser
acrescido da IS intertemporal (3-39), da Curva de Phillips (4-43) (com o termo

yt, substituido por yug,), da restricdo adicional (3-59) e da caracterizagdo

estocastica dos choques, ele define completamente as trajetorias Otimas para as
variaveis enddgenas, os multiplicadores de Lagrange e os instrumentos de
politica.

No que diz respeito ao problema (4-58), calculando as derivadas parciais do
Lagrangeano com relagdo as variaveis de escolha pertinentes e igualando os
resultados a zero chega-se, apds alguma algebra, as mesmas equacdes (A-13-14),

(A-13-16) e (A-13-17), porém (A-13-15) e (A-13-18) se transformam em:

oL . 1
or 0= 247 +(1+4)M,, M, _ﬂ—@M 21 =0 (A-13-30)
oL .M
5 =0, +—=—¢PEM,, =0 (A-13-31)

A Unica equacao valida somente para ¢ =0 que se modifica ¢ (A-13-23):

oL 2 Mz,o _

g:o:mz + $BEM,, =0 (A-13-32)
0

i70

c

A reducdo do conjunto de equagdes resulta em:
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- 1
xt_7(6h_ec)Ml,t_'_Mz,t_zMz,t—l =0 (A-13-33)
. 1
A7, +(1+¢)M1,z -M,, _ﬂ—eMZ,t—l =0 (A-13-34)
M, -M,, =0 (A-13-35)
A R n -7 .
_IBEtpA,tJrl +(7/+IB+1)pA,t _pA,t—l _ymgt e
p 1 ) (A-13-36)
-~-_77(ﬂEzM3,z+1 _(7 + /8+1)M3,z +M3,z71): 0
o MZt
A, + Y —¢PEM,,,, =0 (A-13-37)
M, =M, =M, =0 (A-13-38)

onde, como ja haviamos feito anteriormente, atribuimos condigdes iniciais para os

multiplicadores de Lagrange.

7.14.
Alguns comentarios sobre as regras 6timas de politica monetaria
discutidas na Sec¢ao 4

De acordo com Giannoni e Woodford (2002a, 2002b), uma regra de politica
monetaria 6tima ¢ aquela que implementa a solu¢do do problema de maximizagao
do bem estar do agente representativo. Esta solu¢do deve respeitar um
determinado conjunto de restricoes formado pelas equagdes estruturais da
economia em questdo. A fun¢do objetivo pode ser microfundamentada, conforme
sugerido por Rotemberg e Woodford (1997, 1999), ou mesmo ser uma outra
fun¢do de bem estar ad hoc considerada conveniente. A solu¢do deste problema
de otimizacao fornece as trajetorias 6timas para as variaveis endogenas relevantes
e os instrumentos de politica, de maneira que uma determinada regra de politica
monetaria € julgada pela sua capacidade em reproduzir o comportamento 6timo
encontrado para a taxa de juros nominal.

Giannoni ¢ Woodford argumentam que esta regra deve possuir trés
propriedades fundamentais, a saber, implementar um equilibrio determinado,
independer das propriedades estatisticas dos choques exdgenos e ser 6tima de

acordo com uma perspectiva atemporal. Os autores desenvolvem um método geral
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para encontrar regras de politica monetaria 6timas com essas caracteristicas e
discutem as suas principais propriedades.

A aplicagdo deste método a modelos concretos ¢ imediata e os autores
fornecem uma série de exemplos ilustrativos. Em termos praticos o principio ¢é
tentar eliminar os multiplicadores de Lagrange das restricdes do problema de
maximizacao para obter uma expressao relacionando a taxa de juros nominal e as
demais varidveis enddgenas da economia (por exemplo, as defasagens do
instrumento, o hiato do produto, a inflagdo e assim por diante). Ao proceder desta
maneira a expressdo encontrada naturalmente satisfaz um dado sub-conjunto das
condig¢des de primeira ordem do problema de otimizagao.

A aplicagdo esse procedimento ao modelo de economia aberta da Secdo 4.2

(ou seja, sem a inclusdo do instrumento auxiliar de estabilizacao (/it =0 para todo
f)) comega com a utilizagdo de (4-24) para calcular M, e M>; como fungdo de z:

e z:_l , respectivamente. O segundo passo ¢ lancar mao de (4-22) e dos valores

A

encontrados para M, e M, para expressar M, como funcdo de %,, i

el .Em

seguida as mesmas fontes sdo utilizadas para expressar M; .| como funcdo de X, ,,

i,, e i_,. 0 passo derradeiro consiste em substituir os valores encontrados para

My, My e My, em (4-23) para, apds alguma algebra, encontrar a regra de

politica otima (4-27). Esta regra, juntamente com as equagdes (3-39) (IS
intertemporal), (3-41) (Curva de Phillips com a condi¢ao /”Att =0 paratodo /) e a

caracterizagdo estocastica dos choques ((4-7) a (4-9)), forma um sistema em
expectativas racionais cuja solugdo ¢ precisamente o conjunto de trajetorias
Otimas que encontramos ao resolver o problema (4-21).

Alguns comentarios adicionais sdo necessarios. Em primeiro lugar, a regra
de politica monetaria indicada em (4-27) continua sendo 6tima para os casos
estudados nas Sec¢des 4.3 e 4.4, isto porque as equacdes (4-22), (4-23) e (4-24)
também estdo presentes no conjunto formado pelas condigdes de 1* ordem dos
problemas (4-48) e (4-56). O mesmo ndo ocorre, porém, com o modelo de
economia estudado na Se¢do 4.5. Repare também que as regras pertencentes as
familias (4-28) e (4-29) podem ser vistas como versdes simplificadas da regra

otima (4-27). Na primeira familia a taxa de juros nominal depende apenas da
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inflagdo corrente, enquanto que na segunda ela também depende da sua primeira
defasagem.

Cabe perguntar porque escolhemos estas familias para construir as
referéncias de desempenho que precisamos para julgar os ganhos de se utilizar o
instrumento alternativo. O ponto de partida para a sua motivagdo ¢ a conhecida
regra de Taylor, segundo a qual a taxa de juros nominal responde a ultima
informagdo disponivel acerca da inflacdo e do nivel de produto. Nas regras que
contemplamos, o nivel de produto ¢ excluido porque ndo é, na verdade, um
indicador muito 1util da medida do nivel de atividade que ¢é relevante para a
dinamica da inflagdo e para o bem estar social — o hiato do produto, definido em
relacdo a um produto potencial que flutua ao sabor dos choques que atingem a
economia (ver Rotemberg e Woodford (1997, 1999)). Uma alternativa seria
incluir na fun¢do de reagdo da autoridade monetaria a medida correta do hiato do
produto, mas essa ¢ uma variavel de dificil mensuracao por envolver um elemento
ndo observavel, o produto potencial a cada periodo. Por isso excluimos as
variaveis de atividade das familias de regras que contemplamos.

Adicionalmente, a dependéncia com relagdo a primeira defasagem da taxa
de juros nominal é razoavel pelas razdes discutidas em Woodford (1999),
Rotemberg ¢ Woodford (1999) e Giannoni e Woodford (2002b). Segundo os
autores, regras de politica monetaria Otimas possuiriam algum grau de history
dependence, ou seja, especificariam que o valor assumido pelo instrumento no
presente deveria depender dos seus valores passados; os autores alegam que isto
permitiria influir positivamente no processo de formacao das expectativas dos
agentes, e demonstram também que regras com feedback desta natureza tendem a
apresentar melhores resultados de estabilizacao.

Encerraremos este Apéndice com uma breve discussdo dos resultados
encontrados para os coeficientes das regras oOtimas de politica monetaria
pertencentes as familias (4-28) e (4-29). Em primeiro lugar vamos analisar as
escolhas 6timas associadas ao modelo estudado na Secdo 4.2.

A Tabela 16 mostra os coeficientes Otimos calculados para valores

crescentes do parametro A,. A coluna designada por (A) traz os resultados para a

familia (4-28), enquanto que as colunas identificadas por (B1) e (B2) trazem os
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pesos Otimos associados a familia (4-29) (as colunas (B1) e (B2) informam os

valores 6timos encontrados para os pesos ¢, € ¢,, respectivamente).

Em se tratando dos resultados indicados em (A), repare que todos os pesos

sdo negativos e sua magnitude diminui & medida que o valor de A, aumenta. Este
ultimo resultado ja era esperado, pois valores mais elevados de A estdo

associados a maiores dificuldades para ajustar a taxa de juros nominal; desta
maneira € natural que a intensidade da reagdo do instrumento se adapte, tornando-
se mais moderada.

J& o sinal negativo dos pesos ¢  Otimos pode provocar algum

estranhamento, porém ¢ comum obter valores 6timos negativos para alguns dos
pesos presentes nas principais familias de regras de politica monetéria; de fato
este tipo de resultado ¢ encontrado, por exemplo, em Woodford (1999) e Calixto
(2003).

Observando a coluna (B1), por sua vez, percebe-se que o peso 6timo ¢,
cresce 4 medida que o valor de A, aumenta. A intuigdo deste resultado ¢ simples.
Quando o valor de A, aumenta, as restricdes ao ajuste da taxa de juros nominal se

tornam mais intensas € o comportamento Otimo do instrumento deve

necessariamente envolver uma menor volatilidade. Este objetivo ¢ atingido

quando o valor de ¢ aumenta, pois assim conseguimos adicionar mais

persisténcia a trajetoria do instrumento e também potencializar os efeitos de
movimentos de menor amplitude para fins de estabilizagao.

A Tabela 17 mostra os pesos 6timos encontrados para o modelo discutido na
Secdo 4.3. Como anteriormente, a coluna designada por (A) traz os resultados
obtidos para a familia (4-28), enquanto que as colunas (B1) e (B2) indicam os
pesos otimos relacionados a familia (4-29). O quadro que emerge da observacao

de (A) pode ser considerado intrigante na medida em que os pesos 6timos obtidos

sdo, a principio, negativos, e depois se tornam positivos quando o pardmetro A,

1
assume valores mais elevados.

Esta descontinuidade no mapeamento de A, para o valor 6timo do parametro
¢_ pode ser entendida se observamos atentamente as Figuras 35 a 38. Cada uma

delas traz a perda L° definida em (4-26) como fungdo do valor assumido pelo
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peso ¢_; o que muda em cada um ¢ o valor assumido pelo pardmetro A4, que se
torna cada vez maior. Repare que, a medida que o valor de A, aumenta, a porgao
do grafico relativa a valores negativos de ¢ vai perdendo o seu formato
(aproximado) de “U”, enquanto que a por¢ao relacionada com valores positivos de
¢_ vai ganhando uma curvatura cada vez maior. A partir de um determinado
ponto os papéis se invertem e € a por¢do envolvendo pesos ¢ positivos que passa
a exibir um formato aproximado de “U”; desta maneira, o minimo global muda de
posi¢do e passa a estar nesta parte do grafico. Em suma, o sinal do peso 6timo ¢,
muda bruscamente, porém esta mudanca reflete um movimento suave do grafico
L'x¢,.

A observagdo da coluna (Bl) permite comcluir que o perfil dos valores
6timos calculados para ¢, ¢ o mesmo, ou seja, seu valor cresce a medida que 4,

aumenta; isto ocorre pelos mesmos motivos ja discutidos anteriormente.

As Tabelas 18 e 19 mostram os pesos 6timos encontrados para os modelos
discutidos nas Secdes 4.4 e 4.5. A primeira tabela diz respeito a presenca da
restri¢cdo fiscal (4-78), enquanto que a segunda esta associada a restri¢do fiscal (4-
51). Como antes as colunas designadas por (A) trazem os resultados obtidos para
a familia (4-28), enquanto que as colunas (B1) e (B2) indicam os pesos 6timos
encontrados para a familia (4-29). Conforme ja ocorria anteriormente, a coluna

(A) mostra que os pesos 6timos ¢_ obtidos sdo, a principio, negativos, € se tornam

positivos a medida que A, assume valores mais elevados. Também em

conformidade com os resultados do caso anterior, a coluna (B1) indica que o valor

6timo do peso ¢, cresce a medida que A, aumenta. As interpretacdes destes fatos

seguem as mesmas linhas ja delineadas para os modelos anteriores.
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4 (A) (BI): ¢, | (B2): ¢,
0 | +O» | +(w :

2 -75,3 226,5 23,1
4 -37.6 114,6 23,3
8 -18.,7 57,3 23,3
16 93 24.5 19,8
32 -4,7 14,3 23,1
64 228 4.8 15,5
128 -2,8 3,6 22,9

Tabela 16: Pesos 6timos encontrados para regras de politica monetaria
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pertencentes as familias (4-28) e (4-29). O modelo discutido é o da segéo 4.2.

4 (A) | BD: g, | (B2): 4,
0 11,2 8,2 0,8

2 13,1 6,8 L5

4 15,8 5.8 2,0

8 26,8 4,5 2,7
16 -66,2 3,2 3,4
32 -8,4 2,0 4,0
64 -3,0 1,1 4,5
128 2,8 0,6 4,8

Tabela 17: Pesos 6timos encontrados para regras de politica monetaria

pertencentes as familias (4-28) e (4-29). O modelo discutido é o da segéo 4.3.
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A A) | B4, | B4
0 8,3 5,8 0,9
2 9,3 4.8 1,4
4 10,6 4,2 1,7
8 14,7 33 2,2
16 62,4 2,3 2,7
32 -11,4 1,5 32
64 -3.4 0.8 3,6
128 -2,8 0,5 3,8

Tabela 18: Pesos 6timos encontrados para regras de politica monetaria
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pertencentes as familias (4-28) e (4-29). O modelo discutido é o da Secéo 4.4.

A A) | B4, | B4
0 4,5 39 0,9
2 4.8 35 0,7
4 5,1 32 1,0

8 6,1 2,6 1.4
16 9.8 2,0 1,9
32 -32,5 1,3 2,5
64 -3,1 0.8 2.9
128 -1,8 0,4 32

Tabela 19: Pesos 6timos encontrados para regras de politica monetaria

pertencentes as familias (4.28) e (4.29). O modelo é o discutido na Secéo 4.5.
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Figura 35: L' x ¢ (A, =4).
L*x ¢, (lambda, = 8)
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Figura 36: L' x ¢, (4 =8).
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31.35

L*xo, (2,=16)
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Figura37: L' x ¢_(4 =16).

L*x o, (3,=32)
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Figura38: L x ¢_(4 =32).
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