
  

 

5 
Referências Bibliográficas 

AMATO, J. D.;  LAUBACH, T., Implications of Habit Formation for Optimal 
Monetary Policy, BIS Working Papers - N° 121, Novembro de 2002 
 
ATTANASIO, O.P., Handbook of Macroeconomics, 743-812 
 
BLANCHARD, OLIVIER JEAN; FISCHER, STANLEY, Lectures on 
Macroeconomics 
 
BOGDANSKY, JOEL; TOMBINI, ALEXANDRE A.; WERLANG, SÉRGIO, 
Implementing Inflation Targeting in Brazil; Trabalhos para Discussão do 
Banco Central do Brasil, número 1, julho 2000 
 
BONOMO, MARCO ANTÔNIO E BRITO, RICARDOD., Regras Monetárias e 
Dinâmica Macroeconômica no Brasil: Uma Abordagem de Expectativas 
Racionais, Trabalhos para Discussão do Banco Central do Brasil, número 28, 
novembro de 2001 
 
BROWN, ROBERT GOODWELL, Smoothing, Forecasting and Prediction of 
Discrete Time Series, 1962  
 
DICKEY, D.A. E FULLER, W.A., Distribution of the Estimators for 
Autoregressive Time Series with a Unit Root, Journal of the American Statistical 
Association, n. 74, p. 427–431, 1979 
 
EFRON, BRADLEY E TIBSHIRANI, ROBERT, An Introduction to the 
Bootstrap, Chapman and Hall: New York, 1993 
 
Hall, R.E., The stochastic implications of the life cycle-permanent income 
hypothesis: theory and evidence, Journal of Political Economy n. 86, p. 971 – 
987, 1978 
 
HAMILTON, J., Time Series Analysis, Princeton University Press, 1994 
 
LOYO, EDUARDO MOTTA, Inflation Uncertainty, Banco BBM – Weekly 
Report; novembro 2002 
 
LOYO, EDUARDO MOTTA, Numerical Solution of Linear Rational 
Expectations Models - Lecture Notes, Parte I, agosto de 2000, disponível 
somente com o autor 
 
PHILLIPS, P.C.B.; PERRON, P. Testing for a Unit Root in Time Series 
Regression, Biometrika, n. 75, p.335–346, 1988 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0210687/CA



 56 

 

ROTEMBERG, JULIO; WOODFORD, MICHAEL, Interest – Rate  Rules in an 
Estimated Sticky Price Model; Working Paper 6618, NBER, junho (1998) 
 
RUDEBUSCH, GLENN D. E FUHRER, JEFFREY C., Estimating the Euler 
Equation for Output, setembro de 2002 
 
RUDEBUSCH, GLENN, Assesing Nominal Income Rules for Monetary Policy 
with  Model and Data Uncertainty, The Economic Journal, n.112,  p. 402 – 432 

 

DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0210687/CA



  

 

6 
Apêndice 

6.1. 
Equação I 

 

Max ( )[ ]∑ = −
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onde U1’ é a derivada da função utilidade com respeito ao primeiro termo e 

U2’ é a derivada da função utilidade com respeito ao segundo termo. 

 Utilizando os mesmos passos utilizados na log-linearização do modelo 

básico e assumindo “market-clearing” (Ct=Yt), chegamos à seguinte equação: 

[ ] [ ] [ ] tttttttttt REyEyEyy ξπρρρρ +−+++= +++− 14231211 ˆˆˆˆˆˆ  
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onde: 
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Neste apêndice será feita uma análise dos coeficientes das equações I e II de 

maneira a estudar os sinais esperados em cada uma destas curvas. Das 

propriedades da função utilidade de agentes racionais, sabe-se que ),( 11 −′ tt CCU  

será sempre positiva, porém decrescente, e portanto, ),( 111 −′′ tt CCU será sempre 

negativo. O sinal de ),( 112 −′′ tt CCU  vai depender se o efeito predominante é o da 

formação de hábito ou o de bens duráveis. Deste modo, como explicado na seção 

3.2 e desde que 1>σ , se o efeito é o da formação de hábito, então a utilidade 

marginal do consumo em t aumenta com o consumo em t-1, e desta maneira 

),( 112 −′′ tt CCU  será positivo. Do mesmo modo, se o efeito é o de bens duráveis, 

então ),( 112 −′′ tt CCU  será negativo. Já ),( 12 −′ tt CCU terá o sinal positivo. Portanto: 

0
),(

),(
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1 >′

′′
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yyU
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Da equação (I) temos: 
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Observe que: 

a) 3ρ  tem o sinal contrário ao de 1ρ  

b) 3ρ  é menor ou igual a 1ρ  (pois β é menor ou igual a 1) em módulo. 

c) 2ρ  é sempre positivo e é maior que 1 se 2δ  é positivo, e menor que 1 se 

2δ  é negativo; logo, 2ρ  será maior que 1 para formação de hábito e menor que 1 

para o caso de bens duráveis. 

d) Se 1≅β , então 12 ≅ρ . 

e) É difícil afirmar qualquer coisa a respeito de 2ρ  sem saber as magnitudes 

de 1δ , 2δ  e 3δ . 

 

6.2. 
Equação II 

Max ( )[ ]∑ = −−
T

ot tttt
t CCCUE 21 ,,β  

Sujeito à: 
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Utilizando os mesmos passos utilizados na log-linearização do modelo 

básico e assumindo “market-clearing” (Ct=Yt), chega-se à seguinte equação: 

(II) 

[ ] [ ] [ ] [ ] ttttttttttttt REyEyEyEyyy ξπγγγγγγ +−+++++= ++++−− 163524132211 ˆˆˆˆˆˆˆˆ  

Onde: 
1

67
2

31 )( −−++= βδδββδδτ  

).( 251 δδτγ −=  

).( 52 δτγ −=  

).( 6
2
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[ ])()1(. 56
2
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25
2

5 .).( γβδβτγ −==  

)1.( 8
2
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Sendo que 321 ,, δδδ e 4δ  têm as mesmas fórmulas apresentadas na 

equação I. 

 

Desta maneira, temos que no caso da função utilidade cujos argumentos são 

1, −tt CC  e 2−tC , ocorre que ),,( 21
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''
12 −− ttt CCCU  será positiva se 

há formação de hábito em t-1 e negativa se ocorre o fenômeno de bens duráveis, a 

mesma regra valendo para ),,( 21
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13 −− ttt CCCU , para t-2. ),,( 21
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11 −− ttt CCCU  será 

sempre negativo. Portanto, na equação II temos que: 
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Observe que: 

a) 5γ  tem o sinal contrário ao de 2γ . 

b) 5γ  é menor ou igual a 2γ (pois β é menor ou igual a 1) em módulo. 

c) Supondo que 1=β , 3γ  é menor que 1 se 2δ  é positivo, e maior que 1 se 

2δ  é negativo; logo, 3γ  será maior que 1 se ocorre o fenômeno de bens duráveis 

em t-1 e menor que 1 se há formação de hábito. 

d) 3γ  somente será negativo se τ  o for, pois o numerador é sempre positivo. 

e) É difícil afirmar qualquer coisa a respeito de 1γ e 4γ  sem saber as 

magnitudes de 1δ , 2δ , 3δ , 5δ , 6δ , e 7δ .  

 

Abaixo serão apresentados o que significam os coeficientes da equação, 

derivada na seção 2.2, que tem as expectativas do hiato mais próximas do presente 

substituídas por expectativas da taxa de juros real: 
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66 µγϕ =  

 

6.3. 
Equação com β variante no tempo 

Max ( )∑ ∏= −−
=








T

ot ttt

t

i
it CCCUE 21

1

,,β  

Sujeito à: 
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 Das condições de primeira ordem e posterior linearização da equação de 

Euler resultante das mesmas, chega-se a: 
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onde; 
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Mas como: 
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Pois 10986 γγγγ ++= .  Logo, obtém-se:  
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Anexo 

7.1. 
Bootstrap 
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7.2. 
Validação Cruzada 

7.2.1. 
Retirada de 1 observação 
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7.2.2. 
Retirada de 2 observações 
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