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1. Introducéo

Partindo de um quadro axiomético reduzido vamos construir um modelo que
represente o comportamento de algumas varidveis econdmicas. Como 0 quadro
axiomético define o comportamento individual de agentes econémicos e as variaveis
gue vamos estudar sdo varidvels agregadas, estaremos perante uma tentativa de construir
um model o macroecondmico com fundamentagdo microeconémica.

Como os modelos que partem de comportamentos individuais sem usar como
funcdo agregadora o “elemento representativo” sdo complexos, a derivagdo desses
modelos torna-se impossivel analiticamente sendo necessario lancar méo de métodos
numeéricos (matemética do discreto). O uso de métodos numéricos ndo € mais que
experimentacdo com agentes descritos por um modelo matemético simples. O poder de
modelizacdo vira da possibilidade de estudar model os complexos criados pelainteraccéo
de uma grande nimero de agentes simples em simultdneo mas teremos como
desvantagem a necessidade de parametrizar o modelo (atribuir forma funcional) e
caibrar os par@metros (propor valores para 0S parametros e para as variaves
independentes). A simulagdo sera apenas um resultado pontual do modelo mas o facto
de podermos fazer um numero ilimitado de experiéncias permite-nos obter nuvens de
pontos que poderdo ser usadas como observacées num model 0 econométrico.

Trata-se, pois, de um exercicio na area que se designa por Computational
Economics.

O nosso modelo serd complexo por tentarmos introduzir trés das facetas mais
dificeis de tratar em problemas macroeconémicos: a fundamentacéo microecondémica, o
dinamismo e a agregacdo. Partiremos de agentes individuais maximizadores de uma
funcdo utilidade intertemporal, teoria neoclassica, (Jeremy Bentham (1948, p.1, 12 ed.
1789)- "La Nature a placé I’Humanité sous le gouvernement de deux souverains maitres,
la douleur e le plaisir..., Par principe d’ utilité, on entend ce principe qui approuve ou
désapprouve chague action, quelle qu’ elle soit, en fonction de la tendance qu’ elle parait
avoir a augmenter ou diminuer le bonheur de la partie dont I'intérét est en cause.”] e
[Eugen von Bohm-Bawerk (1891)- “Nous préférions les biens présents aux biens a
venir’]) restringido a existéncia de uma tecnologia disponivel. Ao procedermos desta

forma procuramos dar corpo aquilo que Lucas preconiza quando diz ”We need a deeper



idea of what we mean by ‘structure’, not because ‘depth’ is desirable in itself ..., but
because amodel has to be able to isolate those aspects of behavior that remain invariant
to policy shifts from those that do not if it is to be of any use in assessing the
consequences of the shift.” - Robert E. Lucas Jr. (1987, pp. 11-12).

Para parametrizar 0 modelo teremos, em primeiro lugar, que formaizar a
tecnologia e os gostos e, em segundo lugar, 0 modo de interaccéo entre os diversos
individuos presentes, a informacdo disponivel, como serdo geradas as expectativas
guanto ao futuro e as restricdes a que estara sujeita a tecnologia (que em economia se
denomina por escassez de recursos).

Inicialmente, para abstrairmos da maior parte destes problemas, consideramos
uma economia invariante no tempo com apenas um individuo e s6 com variaveis reais.
Na literatura este tipo de modelos é denominado “a la Robinson Crusoe’l. Iremos
experimentar varias formas funcionais escolhendo formas compativeis com
comportamentos estilizados da teoria econémica.

Numa segunda fase vamos multiplicar o nimero de agentes, desdobrando-os em
dois tipos distintos, trabalhadores e proprietérios, introduzir choques exdgenos,
incerteza e informagao imperfeita.

Numa terceira fase introduziremos variaveis nominais, moeda, e mercados onde
interactuam os diversos agentes individuais de forma dindmica. Criamos um circuito
econémico? dindmico com transacgdes em mercados em equilibrio dindmico.

Por fim relaxaremos a imposicéo de vida infinita dos individuos, apresentando a
derivacdo numérica do comportamento individual com horizonte temporal limitado a 70
periodos3 o que permitira também estudar a dependéncia entre o comportamento e a
idade.

Chamamos a aten¢ado para o facto de que apesar de o objectivo central do nosso
trabalho ser 0 estudo de um modelo dindmico, a parcela maior do trabalho incidira sobre

problemas de agregacao (em vérias direccles):

1ver e.g. Robert J. Barro (1984, pp.27-53).

2”Son, (Léon Walras), plus grand triomphe a été sa conception de I’ économie comme un tout.” e isto em
1874, masja anteriormente “Adam Smith avait eu, en 1776, I'intuition de |’ economie érigée en systeme.”
Robert Lekachman (p.274).

3R. Glenn Hubbard, Jonathan Skinner, and Stephen P. Zeldes (1994, pp. 174-179).
2



- Funcdo producdo: vamos trabalhar com varios produtores que actuam em
concorrénciaoligopolista, na oferta de bens e servicos e na procura de méao de obra;

- Funcdo consumo: a agregacdo sera feita, ao contrério do caso da funcéo
producéo, considerando concorréncia perfeita do lado da procura de bens e servigos e
vindo a fung&o consumo agregada como a soma das fungdes consumo individual;

- Oferta de mé&o de obra: a deciso de oferecer trabalho esta contida no problema
de maximizacdo da utilidade; iremos também considerar concorréncia perfeita do lado
da oferta de méo de obra e teremos a funcdo agregada como a soma das funcdes
individuais;

- Mercados: existira apenas um mercado em equilibrio onde se trocara méo de
obra por bens e servicos; no inicio o equilibrio serd estatico, no sentido de a procura
igualar a oferta em cada instante, aparecendo depois a possibilidade de instantaneamente

termos um desequilibrio que sera uma forca na dinamica dos precos.

2. Motivacao

O nosso trabalho comegou pela
observacdo da impossibilidade da Estética

faxa de inflacgio
7\

Comparada em descrever as trgjectérias s N

das grandezas entre periodos de

crescimento sustentado, steady state. Em

Taxa de crescimento do stock nominal de mocda

particular, no modelo de Friedman (1968,

b
e

p.29), em que a taxa de inflacdo é um o
fendmeno puramente monetério, sendo, Fig. 1- A inflagdo em Friedman
em regime de crescimento sustentado
igua a
taxa de crescimento do stock nominal de moeda diminuida da taxa de crescimento
econémico, ndo se consegue modelizar 0 que se passa em periodos de transicéo entre
dois niveis de crescimento sustentado, em resultado duma variagdo do stock real de
moeda detida pelos agentes. Propondo uma trajectéria ndo oscilante para o periodo
transitorio teriamos nafigura 1 um comportamento possivel.

A ideia inicia seria trabalhar na construcdo de um modelo dindmico que

conseguisse descrever o transiente entre um estado e outro. Como a ideia de transiente
3



estd muito ligada aos ciclos econdmicos, fizemos uma pesquisa bibliogréfica a volta
deste tema. Schumpeter, Kuznets, Baumol e Hamberg deram-nos uma perspectiva
histérica do tema. Os ciclos econdmicos, que se caracterizam por oscilagdes de duracéo
razoavel das varidvels macroecondmicas ao longo do tempo ganharam importancia por
poderem ser condicionantes do longo prazo via mecanismos de propagacdo e
amplificacdo. Schumpeter (1939) afirma mesmo gque sem ciclos econdmicos ndo poderia
haver crescimento econémico. Robert Lucas Jr. (1987) numa aula que deu em
Helsinquia em Maio de 1985 na qual faz o ponto da situacdo relativamente a Teoria da
Dindmica Econémica?, apresenta o modelo de Kydland-Prescott (1982). K&P
proponhém um modelo no qual existem agentes que maximizam uma funcéo utilidade
descontada com um factor de risco. Propondo formas funcionais e valores para
parametros por calibragem obtém, por simulagdo, um modelo da flutuagcdo das
grandezas reais de uma economia fruto de choques tecnol 6gicos, também reais. Lucas
critica 0 modelo por conter apenas a parte real. Na opinido de varios autores, Lucas
incluido, os choques reais ndo explicam completamente as oscilagbes das varidveis
reais® podendo chogues monetarios ou mecanismos de propagacdo dos choques reais
através de variaveis monetérias serem factores muito importantes. Ainda segundo Lucas,
para a moeda ser introduzida € obrigatério haver necessidade de trocas e para ta a
economia tera que ter transacgdes descentralizadas®. Esta aula do L ucas transformou-se
na pedra angular do nosso trabalho juntamente com o artigo de Siro Lombardi (1992)
gue trata do uso da simulagcdo como método de investigacdo em economia. O artigo é
epistemol 6gico e ndo apresenta nenhuma aplicacdo prética mas permite enquadrar a
nossa necessidade de derivagcdo numérica do modelo numa corrente de investigacao
actual.

Lombardi defende que as teorias criadas com vista a derivacdo algébrica e a
validacdo empirica tém que ser ssimples. Como a realidade é complexa por natureza, a
estilizacdo que leva a construcéo de teorias simples, ndo permitira o estudo de aspectos

importantes. Serdo trés esses aspectos. O primeiro prende-se com 0s “processos de

4Do inglés - "Dynamic Economic Theory".

5 . Friedman and Schwartz [(1963) ... observed that] real movements appear to be too large to be induced
by a combination of purely real shocks...” loc. cit. Robert E. Lucas Jr. (1987).

6 "Money has value in exchange but not in use, so to think about money we need to think about exchange...
one thus need to imagine that trading is decentralized in some way.” - Robert E. Lucas Jr. (1987).
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gjustamento em desequilibrio”, o segundo com a “interaccdo entre estruturas
macroeconémicas e comportamentos microecondmicos - problema da agregacéo” e o
terceiro com a ” evolugdo estrutural provocada por alteraces de ordem social” derivada
de o sistema econdmico ser um subsistema da sociedade. Teoriza que dado o facto das
teorias’/modelos complexos ndo poderem ser derivados algebricamente, a falta de
observagbes para os validar torna necessaria a simulacdo dos processos. Dessa
simulacdo com modelos econdmicos complexos poderemos obter quasi-dados
empiricos de forma barata. A confianca que depositamos nessas séries “néo

observaveis’ depende da calibragem do modelo com séries conhecidas.

3. Axiomas do modelo

Neste ponto vamos comecar aformalizar o nosso modelo. Serd uma forma geral
baseada num conjunto de dois axiomas. O primeiro sera referente a motivacéo dos
agentes para tomar decisdes e o segundo refere-se as restricdes que condicionam as
mesmas tomadas de decis&o.

Os agentes que estudaremos no nosso mundo sdo agentes individuais e 0 seu

comportamento tem em vista 0 seu bem estar individual.

3.1. Primeiro axioma: existéncia de preferéncias

Cada agente tem capacidade de decisdo e decide tendo como finalidade Ultima
maximizar a sua utilidade esperada.

Os agentes sdo atruistas no sentido de que a sua utilidade depende

positivamente da utilidade dos seus descendentes’.

3.2. Segundo axioma: existéncia de tecnologia

Existe uma relagdo funcional entre as diversas componentes de cada vector
accao contido no conjunto das accles possiveis que é restritiva do espaco de decisdo.
Vamos comecar por um modelo muito simples que sera depois complicado
progressivamente. Se se pretender dar uma ilustracdo real do modelo podemos

considera-lo como a descricdo de uma economia rural de subsisténcia. Nesta economia,

"Este facto € equivalente a os agentes terem vida infinita. Blanchard, Olivier e Ficher, Stanley (1989, p.
104).

5



com trabalho, terra e &gua, obtém-se milho8. A colheita serd feita apenas uma vez no
ano®.

Estes dois axiomas expostos assim de forma geral servem apenas de ponto de
partida sendo necessario agora propor hipéteses aceitaveis até termos um modelo que
responda aos obj ectivos que nos propomos atingir.

Definicdo de decisdo: existe um espaco vectorial, espaco de decisdo, que contém
todas as accles possiveis de tomar por dado agente. Decidir é escolher um vector dentro
desse espaco vectorial, existindo sempre um que € pelo menos tdo bom como qual quer
outro vector.

Estado do sistema: existe um conjunto de parémetros e varidvels que
caracterizam em cada instante o estado do sistema que sera limitativo das possibilidade
de deciséo.

Vamos experimentar a situacdo com os trabalhadores donos da terra onde cada
trabalhador emprega o seu esforgo. A acrescentar a estes dois factores de producdo
temos a &gua 0 que nos ira permitir experimentar choques exdgenos. Posteriormente

separaremos os detentores da terra dos fornecedores de méo de obra.

4. Trabalhador dono daterra

4.1. Preferéncias e Tecnologia

Cada trabalhador pode escolher um vector (c,|) a cada instante, onde ¢ € o
consumo instantaneo e | é o trabalho instantaneo. Quando necessario usaremos o indice
i para nos referirmos a um trabalhador particular e o indice t para nos referirmos a um
instante particular. O trabalhador ird maximizar a utilidade esperada, que traduzira as

suas preferéncias, tendo como resultado as suas fun¢des comportamento:

1- ! g

icplpvy = max Qucg,lg).e” (57 U ds, sa cg = f(Ig)y (1)
t t

Trata-se da maximizagdo de uma utilidade intertemporal. A utilidade obtida no

futuro é descontada para o presente sendo r a taxa marginal de substituicdo entre

8 Em termos gerais teremos trabal ho, capital e outro factor que permitem produzir um bem homogéneo.
9 Nem sempre serdimportante esta caracteristica, podendo-se no considerar.
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consumo presente e consumo futuro (factor de desconto). O trabalhador estara sujeito a
restricbes na sua maximizagao que serdo impostas pela tecnologia e pelo estado do
sistema.

Definida exogenamente a quantidade de terra que o agente possui, K, e a
quantidade de &gua, z, a producdo vai ser uma funcdo monotonal® crescente da
guantidade de trabalho, k. Para um dado trabalhador teremos uma producdo anual de

milho, Y, sendo T um ano!l, em quey representa afuncéo producdo instantanea:

t
Y= Y(sKs, zg).ds

t-T (2)
sa. K,z
t+\T
Sendo o consumo total no ano seguinte, C, dado por: C = Qs.ds, obteremos as
t

restricdes a que estara sujeito o trabal hador:

t t+T

N AN 3
StocKnica + QY(ls: Ks,Zs).ds= (OFs.ds+ Stock g4 ©

t-T t

sa. K,z

O nosso sistema de equacfes ndo poderd ser resolvido sem termos formas
funcionais para a funcéo utilidade, u, e para afungdo producéo, y. As fungdes consumo,
ct, trabalho, Iy, salério real, wy, e stock final, Stocks4 dado o stock inicial, Stockiyga, Serdo
o resultado da solucéo do modelo.

Teremos como variaveis exogenas a quantidade de &gua, zt, e de terra, K.

Vamos propor formas funcionais 0 mais simples possiveis que no entanto s
serdo aceites se as fungdes consumo e trabalho dai derivadas e se as proprias formas
funcionais ndo negarem factos estilizados aceites.

Comecgaremos por uma andlise estatica em que todas as varidvels sdo invariantes
no tempo. Sobre esta realidade analisaremos as implicagdes da existéncia de choques

exdgenos ndo antecipados. Numa segunda fase incorporaremos choques exogenos

10Nos manuais de matemética aparecem os termos monotonia e monétona que tém como contrapartida
nos textos econémicos monotocidade e monoténica que corresponde a tradugdo dos termos ingleses
monotonicity e monotonic (Varian,1990).

11Esta funcéo so é valida para o instante da colheita. Paratodo o instante diferente teremos: Yt=0.

7



antecipados e veremos se 0 comportamento dos agentes se altera. Posteriormente
estudaremos a implicacdo da forma funcional da utilidade esperada ser néo linear e da
existéncia de custo de stockagem. Por fim introduziremos a possibilidade de existéncia

de poupanca remunerada.
4.2. Modelo sem choques exdgenos

4.2.1. Pressupostos e derivagédo do modelo
As grandezas séo invariantes no tempo:
- 80 temos um trabalhador que detém toda aterra em quantidade K;
- aquantidade de agua é representada por z;
- aquantidade de trabalho é representada por |;
- afuncdo de utilidade instanténea é linear e aditiva:
u(c,l) =Ucn.c- Utrll (@)

- afuncdo de producéo sera de tipo Cobb-Douglas, homogénea e linear:

t
Y(1,K,2)= oy(,K,2).ds= Al* 2°. KE2* T, a, be(a +b) T 104[ ©)

T

- Os agentes n&o poupam nem investem.

- Consumo = Y{/T (Produgdo a dividir pela duracdo do ano) € constante (que é
uma imposicao exdgena que no entanto vira como implicagdo da maximizagdo quando
afuncdo utilidade € sub aditiva).

A quantidade de trabalho éptima € constante ao longo do tempo, 0 que nos
gjudard bastante na manipulacdo algébrica. Este facto deriva do individuo ter vida
infinita e da produtividade do trabalho ser invariante no tempo.

A gquantidade produzida de bens e servicos seraigual de ano para ano. Este facto
deriva da quantidade de trabalho ser constante ao longo do tempo e da néo existénciade
variagOes na varidvel exdgena z.

Os parametros do modelo serdo Ucn, utilidade marginal do consumo; Utr,
desutilidade marginal do trabalho, A, a e b, parametros da funcéo de producéo.

Iremos agora derivar as fungbes quantidade de trabalho e quantidade de

consumo.



[ ¥ (6)

Y ‘.:]
Tc,l:n: maxQUcn.c- Utr.l).e” r.(s- t).ds, sa.c=f(l)y
t

Integrando a func@o utilidade,U =Y c- 2¢ |, sa. c=f(l), e substituindo o

consumo pela producdo,c =L, comY, =A.12.2°.K** " T, sa K,z, obtemos a

solucdo para (6) resolvendo o sistema de equagdes das derivadas parciais.

1

(7)

cn 51
| = ?J—.a.A.zb.Kl'a'bg ® saK.z

utr

1 b Tab et (8)
=Ala zla K Fa ¢ —= | sa K,z
¢ 8 Utr 2

Onde podemos observar que um choque positivo na variavel z , que é
equivalente a um aumento do rendimento unitério do trabalho, implica um aumento da
guantidade de trabalho realizado (a oferta de trabalho € crescente com o rendimento
marginal do trabalho) variando, no entanto, menos que proporcionalmente, b/(1-a). O

consumo vem aumentado via efeito rendimento, b, e via efeito substituicdo, a.b/(1-a).

Um progresso técnico causa um aumento mais que proporcional, (1- a)” o quer
no consumo, quer na quantidade oferecida de trabalho, sendo um factor importante de
crescimento do produto.

O agente considerou que existia um conjunto de restricdes definidoras do seu
espaco de accdo e tomou a melhor decisdo possivel, que em termos topol dgicos tera
sido num ponto fronteira do mapa do espaco de decisdo. A simulacdo de estética
comparada analisara qual sera o sentido da alteracéo do comportamento pelo aterar das
restricbes e consequentemente do mapa do espago de decisdo, mas partindo do
pressuposto que o individuo ndo sabia da possibilidade de existéncia dessa alteracéo.
Iremos agora ver 0 comportamento quando existe uma antecipagdo dos choques

ex6genos.
4.3. Com choques exdgenos antecipados

4.3.1. Pressupostos e derivagédo do modelo



H& um ano bom, ano’, em que a quantidade de &gua é maior, seguido de um ano
mau, ano, em que a quantidade de agua € menor, repetindo-se a sequéncia
indefinidamente. Os agentes sabem desta regularidade.

Relativamente ao caso anterior atera-se o seguinte:

- quantidade de &guano ano” = z* e quantidade de &guano ano = 7, ;

- 0 consumo no ano” é representado por ¢ e no ano” é representado por ¢ (no
ano’ consome-se 0 que se produziu no ano” e vice versa);

- aquantidade de trabalho no ano* é representado por I e no ano™ é representado
por I';

- existira poupanga no ano” que serd consumida no ano” de modo aregularizar o
CONSUMO;

- no conjunto de dois anos consecutivos ndo existe poupanga, ndo existindo
investimento em nenhum dos anos;

- no ano” produz-se aquantidade Y* e no ano” produz-se a quantidade Y~;

- A producao do conjunto de doisanos, Y* + Y™, é constante.

Teremos que analisar duas situacdes ligeiramente diferentes. quando estamos no

inicio de um ano” e quando estamos no inicio de um ano'.

Os trabal hadores terdo que maximizar, s.a. ¢ = f(17,17), ¢ =g(I~,1 )12

Iniciodeano”:

t+T t+2T

U, = dUcn.c+ - Utr.I*).e‘r'(S").ds+ dUcn.c' - Utr.I').e‘r'(s'“T).ds+

t t+T 9
t+3T

+ dUcn.c+ - Utr.I*).e‘r'(s"+2T).ds+...
t+2T
Inicio deano :

12 Ou deformaequivalente sa. ¢* =f(1") +St, ¢ =f(17)- St
10



T t+2T
= (Quenc - Utrl).e Y g+ Juen.ct - Utr.l*).e T ds+

t t+T (10)
t+3T

+ dUcn.c‘ - Utr.l').e‘r'(s't+2T).ds+...
t+2T

t+T
Se designarmos (uen.c* - Utr.I*).e T4V ds POr U'e
t

t+T

Juenc - utr-).e (=9 gs por U virg, paraoinicio do ano™:

1 o2 e 0 (1)

U U 1|+l IrT+U 1|+l |rT :U+% )
g Iao( Iao( ) &€ 1+e D gl+e‘”z

No inicio de um ano” asituacdo serainversa.
Se fizermos umas peguenas simplificacbes!3 passaremos a considerar a situagéo
média:

N e+ )/2-$(I++I')/2 (12)

Us Uc
r

Associando ao facto de no conjunto de dois anos n&o existir poupanca o facto

+ - - -
de existir poupanca no ano* para o ano’, obtemos ¢ + ¢~ = Y=Y— que substituindo em

(12) juntamente com afuncéo producéo (4), nos permite obter:

U="2D Af '°+|-"".z'b).Kl'a"°-ﬂ(lwl') (13)
2.r 2.r

sa K,z", 7

O valor do stock ndo aparece na expressdo o que torna indeterminado o valor
Optimo do mesmo. Este facto implica ser indiferente para 0 consumidor ter consumo
regular ou irregular, resultado que deriva directamente de termos uma fungéo utilidade
linear. O méaximo desta funcéo (13) usando I" e I como varidveis danos os valores para
a quantidade de trabal ho:

1 1
= BN A’ ra-pdTa aéu—cn.a.A.z'b.Kl"""bQE (4
&Utr g &Utr '
sa. K,z z
r.T

13Se r for pequeno, e pensando que T=1, poderemos fazer e =1- r.T. Temos também que

menosprezar r . T relativamente a 2.
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Onde podemos observar que o facto de o trabalhador saber que vai existir um
choque exdgeno o faz reagir mais intensamente que quando ndo sabia, ex-ante, da
existéncia do mesmo. Calculando a elasticidade arco €(1,h), com h=z'/z,

X
h*#%.1 h+1

el,h) = 2o o1 (15)
h*+2% +1

observamos que € maior que a €elasticidade calculada anteriormente, b/(1-a). O
trabalhador sabendo da irregularidade faz uma transferéncia de trabalho entre um
periodo com menor produtividade marginal e outro de maior produtividade marginal até
se tornarem iguais. Enquanto, no caso ndo antecipado, se observava um efeito
substituicéo entre descanso e consumo no momento em que se observava o choque,

agora também, se observa um efeito substituicdo intertemporal.

4.4. M odelo com uma funcéo de utilidade néo linear

Termos usado uma fungdo utilidade linear implicou ser indiferente consumir
tudo num instante ou repartir o consumo ao longo do tempo o que ndo é aceitavel.
Vamos manter 0s mesmos pressupostos do caso anterior (com choques exdgenos
antecipados) acrescentando uma funcdo de utilidade sub-aditiva relativamente ao
consumo. A forma funcional que adoptamos poderia ser outra qualquer que garantisse

ser a utilidade crescente com o consumo, U’ >0, mas a taxas decrescentes, u’’ <0:
u(c,ly) =Uen.cl - Utr.ly, j <1 (16)
Por integracdo da equacdo (16) e transformando variaveis stock em variavels

fluxo, (st=St/T ey=Y/T), obtemos:
il*,l' n= max?%.’(y+ - st)j +(y' +s,t)j ] l_(p +|-)g§ (17)

say =f(1"),y =f(")
Nesta equacao ja aparece o valor do stock incorporado pelo que existirdum valor
dptimo para o mesmo. Agoratemos que achar o maximo de (17) usando st, I" el” como

variaveis. Obtemos um sistema de trés equagdes a trés incognitas:

12



+ -
y -y
="

i

!

b " -1 y* 18
ijaly -« =gy 19
|

i1

d afy +s) = e

say" =f(*),y =f(")

Resolvendo o sistema de equaces, vira:

B

i

i e ® o U-j a
i ¢ ¢ 5, 3 ju
.:.|+:gﬁ.j .a.g b : (A.Z+ _Kl-a-b) ﬂ

i g & z o] H

i

! L
i g % o) brl ia (19)
| . Buon . g 2 - b 1 ap) U

.:.' = gur J 8¢ b (Az K ) o

v é Z+)1-a ~ G

| a l+(—_)

1 g 8 z 2 A
sa.z",z K

Podemos observar uma alteracdo qualitativa importante relativamente a situacéo
em que a funcdo de utilidade era linear: é resultado da optimizagdo o consumo ser
constante ao longo do tempo?!4. Trata-se de um resultado sublinhado pel os estudiosos da
funcdo consumo como, por exemplo, Milton Friedman (1957): o consumo flutua
relativamente menos do que o rendimento.

Relativamente ao comportamento da variavel “quantidade de trabalho” néo se
nota ateracdo qualitativa pelo que se apenas quiséssemos estudar este aspecto
poderiamos usar uma funcgao utilidade “simplificada’”.

Como usando a funcdo de utilidade n&o linear resulta um comportamento de
acordo com os factos estilizados conhecidos, sera a forma funcional proposta na

equacao (16) aque iremos usar daqui em diante.

4.5. O Juro, a Poupanca e o Consumo

14 Para que se derive este resultado n&o é necessario assumir formas funcionais t&0 especificas para a
funcdo de utilidade, bastando assumir a concavidade e a separabilidade intertemporal da funcédo de
utilidade.

13



Até agora a poupanca ndo era remunerada o que fazia com que ou ndo existisse,
ou a existir que tivesse por fim apenas regularizar o consumo. Neste ponto, vamos
introduzir remuneracdo da poupanca.

Vamos usar 0 modelo sem choques exdgenos, de forma a retirar a poupanca
para regularizacdo do consumo. Ja vimos que o agente tem um rendimento corrente, y,
constante ao longo do tempo, do momento inicial até ao infinito.

Neste caso de partida, se ndo existir remuneracdo da poupanca, a utilidade seré
U, =Ucn.y' - Utr.l, sa. vy,l.

O agente a0 poupar s no instante presente consumira genas y-s, mas como
recebe uma taxa de juro rea r terd como contrapartida poder consumir em todos o0s
instantes futuros!® y + s.r. Esta nova possibilidade faz com que a utilidade sgja dada pela

seguinte expressao:

s :Ucn.[(y- 5 _(1_ e’ )+(y+sr)j _e'f]- utr.l, sa.y,sl,r (20)

A poupanca Optima maximizara adiferenca U; - U, parauma dadataxade juro.
Para determinarmos o nivel de poupanca éptimo teremos que maximizar essa diferenca:

[S” =ma{(y- §f (L-e")+(y+sRf e -y |say, R} (21)

No caso da funcéo de utilidade ser linear, ] =1, observa-se que se ataxa de juro
for maior que a taxa de desconto o0 nosso individuo ndo consometé. No caso contrario,
o individuo endivida-se 0 méximo que poder tendo consumo nulo no futuro.

O agente devera poupar se a taxa margina de substituicdo entre consumo
presente e consumo futuro for menor que a taxa de juro. O facto da solucéo ser sempre
uma solucdo de canto (ou consome tudo no presente ou ndo consome nada) € uma

grande limitag&o desta formulagéo do modelo.

Se usarmos a funcéo de utilidade ndo linear, j <1, isso deixara de acontecer e a

poupanca seratal que:

15 Poderia ser de forma equivalente: consumir no instante actual y-s e no instante imediatamente seguinte
ter disponivel o rendimento y+s.(1+r).

16 Ao introduzir um nivel de consumo minimo sera dizer que afunc&o de utilidade € descontinuaem Cq
vindodu/t = +¥ sec<ged =ksec>q,.
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r(y+sr) te - (y- 9 '1.(1- e r) =0 (22)
Que tem como solug&o o valor dataxa de poupanca, que designamos por v, dada

Ccomo O racio entre a poupanca e o rendimento, sendo este valor independente do

rendimento e apenas dependente da taxa de desconto da utilidade, r, e dataxa de juro

red, r:

rt+vr) e (1-vitLf1- e ) =0 23
Esta equacdo (23) ndo tem solucdo analitica pelo que iremos fazer 0 seu estudo

por simulagdo numérica de forma a tabelarmos a funcéo.

Tabelamos v(r ,r) comj =0.5:

r\r 4% 5% 6%
4% -3.93% 32.30% 52.28%
5% -60.33% -4.89% 25.85%
6% -126.86% -49.19% -5.84%

Quadro 1- Resultados da Simulag&o Numérica deV(r ,r)

Em termos qualitativos, o comportamento derivado é idéntico ao do caso duma
funcéo de utilidade linear (0 ponto de poupanca nula ndo é exactamente quando a taxa
de juro é igua a taxa de desconto da utilidade, mas quando a diferenca €
aproximadamente 0.1%), mas em termos quantitativos 0 comportamento derivado é
muito mais aceitavel: o valor da poupanca é proporcional ao rendimento e proporcional
adiferenca entre a taxa marginal de substitui¢do entre consumo presente e futuro, r, ea

taxa de juro, r. Podemos ver arepresentagdo grafica dafuncéo v(r -r) paraj =0.5:

100%
. 50% |-
\Y i |
2% 1% 509406 6 206
-100% 1 \.
-150% L
r-r

Fig. 2 - Taxa de Poupanca vs. Taxa de Juro (dados do quadro 1)
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4.6. Conclusdes

Neste ponto que aqui termina estudamos o comportamento de um agente
individual maximizador que é possuidor de todo o capital existente na economia.
Partindo de um conjunto de dois axiomas conseguimos derivar, ora por manipulagdo
algébrica ora por simulacdo numeérica, fungbes de comportamento aderentes a factos
estilizados da realidade econdmica:

- 0 agente aumenta a of erta de trabalho para um aumento do rendimento unitario
do trabalho;

- observa-se quer um efeito rendimento quer um efeito substituicdo sobre o
consumo quando existe um chogue exdgeno que altera o prego relativo do consumo e
do lazer;

- 0 antecipar chogues exodgenos faz 0 agente constituir um stock para regularizar
0 consumo e trabalhar mais nos periodos em que o rendimento unitario € mais elevado,
permitindo ficar numa situagdo melhor do que quando os choques ndo sdo anteci pados;

- quanto a poupanca, se a elasticidade de substituicdo intertemporal do consumo
for inferior a taxa de juro existe poupanca positiva e no caso contrario contrai dividas,
sendo a taxa de poupanca proporcional a diferenca entre a taxa de juro e a elasticidade

de substituicdo intertemporal do consumo.

16



5. Trabalhadores sem terra e proprietarios

No ponto anterior estudamos um agente que trabalhava na terra que possuia e da
gual tirava o rendimento para 0 seu sustento. Neste ponto passaremos a ter
trabalhadores sem capital e vamos introduzir um novo agente que é possuidor do
capital, o proprietario, respondendo ambos 0s agentes a estrutura axiomatica definida no
ponto 3 (maximizadores num espaco de ac¢do).

Nesta nova economia vao existir variaveis macroeconémicas tais como o nivel
de salario, nivel de emprego e nivel de produto, que serdo obtidos pela agregacdo dos
comportamentos individuais. Nao existird explicitamente um nivel de precos porque o
Unico bem que se produz funciona como unidade de valor.

Comecgaremos por estudar um modelo em que existe apenas um proprietario e
um trabalhador que tomam o nivel de salério como dado (ambos price takers). Dado o
nivel de salério, o proprietario ird determinar a quantidade de méo de obra que quer
contratar e o trabalhador ir4 determinar a sua oferta de mdo de obra. O salario de
equilibrio garantira ser igual a oferta e a procura de méo de obra.

Numa segunda fase vamos estudar um oligopdlio de proprietarios em que existe
um grande numero de trabal hadores que concorrem entre si. Serd um oligopdlio em que
a percentagem de terra que cada um possui € diferente, derivando-se num extremo o
monopdlio e no outro o pentopdlio com quotas de terraiguais. Comecaremos por fazer
uma andlise estética e posteriormente sera feito o estudo da influéncia da existéncia de
choques exdgenos perfeitamente anteci pados pel os agentes.

Por fim sera feito um estudo sobre a implicacéo de ndo existir flexibilidade no
nivel de salario e no nivel de emprego.

Na derivacdo do modelo serd usado um misto de resolucdo algébrica e de
simulacdo numérical’” pelo que a maior parte dos resultados terdo que ser apresentados
de forma gréfica.

Estimaremos, a titulo de exemplificagdo, um modelo econométrico usando

dados derivados da simulacdo numérica.

5.1. Um proprietario eum trabalhador price takers

17



5.1.1. Pressupostos e derivagdo do modelo

- SO existe um proprietario que possui todo o capital, K, e que paga um salério
real por unidade de trabalho contratada, w. O proprietério pretende contratar |d unidades
de trabal ho;

- existe um trabalhador que pretende fornecer uma quantidade Is de trabalho ao
proprietario em troca de um sal&io;

- 0 mercado de trabalho esta em equilibrio ou sgja, a quantidade de trabalho que

o trabalhador pretende fornecer sera igual a quantidade de trabalho que o proprietério
pretende contratar;

- 0s agentes sdo price takers;

- 0 salério é pago em simulténeo com o fornecimento de trabal ho;

- N80 existe poupanga, nem investimento.

5.1.2. Ofertademéao de obra

Dado w, o salério real por unidade de trabalho, o trabalhador vai oferecer Is
unidades de trabalho de modo a maximizar a sua utilidade:

I éUcn o Utr
ilsn=maxg——.(Isw) - —.1s%y (24)
1 er r l'b

sa w

A curvade ofertade mé&o de obra, |s, sera entdo, a seguinte:

1 j gl
aJen.j 691 — . Is ]
Isngtr ) ng wolu W=——F
9 aJen.j Of (@)
8Utr.gfx)

5.1.3. Procurade mdo deobra

Dado um salério real, o proprieté&rio vai determinar um nivel de emprego e de

producdol8 também, de modo a maximizar a sua utilidade:

17 Usamos a folha de célculo Excel e programagéio em VB30 e Pascal paraasimulagio numérica.

18A maximizag&o desta funcio serd 0 mesmo que maximizar y-Id.w.
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N

i éucn vy 26
ildin= max(h.(y- Id.w)a 0 <0
jlan=meg ¥
say=A.Id?.z° . K"*P w
gue tem como solug&o:
1
1ol e (27)
ld=(a.AZ" K" )ra B
W2

5.1.4. Valoresde equilibrio
O mercado de méo de obra estara em equilibrio quando a oferta de méo de obra

igualar a procura, 0 que corresponde aos seguintes valores de salério, emprego e

producéo:

i 9-j

T i Ug-j a

[ !

T ta.AzP.K*2P§ (28)
TwW=1i Y

i1 awenj Goi |

[ f &Urgs

; )
I éucnj b 1a-p\ Ug-i a
il=g——.(a.AI7.Z° K™% 7] g

7 autrg ( ) Q

:

:

fy=A12.z° ka®

Podemos observar que um choque exdgeno positivo causa um aumento do

2 .
sdario rea unitériol®, e(w,z):.I‘ITT—VZV.W:b.;ﬁ, tendo por isso uma influéncia

prociclica no sal&rio. A priori nd0 poderemos garantir ser esse efeito menor que a
unidade mas de diversas simulagdes que fizemos com valores “razoaveis’ para 0s
parametros deu sempre menor que a unidade: 1/7 no exemplo apresentado no quadro 2.
O aumento do salario vem acompanhado por um aumento do nivel de actividade,

mz._
21 Tg-j.a’

maior do que o aumento do saario (2/7 no exemplo

&l,2) =

apresentado no quadro 2). O consumo aumentara mais (3/7 no exemplo do quadro 2)

19€ uma implicagio normal nos modelos de ciclos reais a existéncia de correlagdes positivas entre os
niveis de emprego e os salarios reais.
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devido ao efeito rendimento (influéncia directa do aumento do salério unitario) a que se
acresce 0 efeito substituicéo (pelatrocade lazer por traba ho).
Graficamente as curvas de oferta, Is, e de procura, 1d, e de trabalho, os valores

dos parametros sdo do quadro 2, sdo as que se representam nafigura 3.

=

_ 4
08 + Id (procura)
% EL0,6 T Is (oferta)
2 o
£ 204 |
w g
£o2 * {
0 t t t t t
— — o~ ™ < n © ~ © o o~
- - - - - - - - -
Salario

Fig. 3- Curvasde oferta e de procurademéo deobra

Quadro 2: Simulacdo numérica do modelo com trabalhadores sem terra

Parémetros Resultados

Ucn= 1] Trabalhador: Semterra Comterra
Utr= YI= 0.3584 0.2488
A= Yw= 1.4335

a= 0.6]y= 0.8563 0.6879
b= 0.2]Salérios= 0.5138

K= 1L ucros= 0.3425

Ag= 10jUe(media)= 0.4718 0.5806
r= 0.5[e(w,z)= 0.1429

i = 0.5)e(1,2)= 0.2857 0.5000
F 1le(c,2)= 0.4286 0.5000

Se compararmos a situacdo do trabalhador proprietario com a do trabalhador
sem terra, hd um aumento da oferta de trabalho e do produto, mas associado a uma

diminuic¢&o do rendimento do trabal hador. A utilidade média vem diminuida.

5.2. Modelo com Oligopsonio de proprietarios
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Vimos no ponto anterior como se comportavam dois agentes em interacgdo em
gue um detinha o capital e o outro a capacidade de trabahar. Cada agente relativamente
a0 outro ndo sabia a sua curva de reaccdo, sendo o equilibrio obtido o de concorréncia
perfeita. Neste ponto vamos permitir que os agentes tenham mais informagéo: vamos
estudar o comportamento de um pequeno conjunto de proprietarios que podem

contratar mao de obra de uma multidado de trabal hadores.

5.2.1. Pressupostos e derivagdo do modelo

- Existem m proprietarios que possuem terra, cabendo a cada um deles uma
percentagem kj da areatotal (Skj=1) deterra, K;

- existem n trabalhadores idénticos que ndo possuem terra e que trabalham por
um sal&rio relativamente ao qual sdo price takers;

- 0s proprietarios conhecem afuncdo de oferta de trabal ho, I1s(w);

- cada proprietério tem expectativas “a la Cournot” relativamente aos outros

proprietarios.

5.2.2. Oferta agregada de méo de obra
Sendo os muitos trabalhadores que sdo price takers, a oferta agregada sera

obtida pela soma das curvas de oferta individuais dadas pela equagéo (25):

9-j
j

T g"ﬁ?
_aenj Boj S _éng
Ls= n'gUtr.gfa W U W(Ls)——. 1 (29)
aden O
gUtr.g o

sa. w,n,Ls=4al,

A inversa da funcéo oferta de méo de obratraduz qual o salério que teria que ser

proposto para que os trabal hadores of erecessem L s unidades de trabal ho:

Ls(w(x)) = X.

5.2.3. Procura agregada detrabalho

O mercado de mé&o de obra € um oligopsonio.

21



Os proprietérios formam expectativas relativamente ao comportamento dos
outros proprietérios. Sem perda de generalidade, vamos supor que as expectativas sao
“alaCournot” o que implica que cada um considera que pode dividir a quantidade total
procurada, (L), em duas componentes. a quantidade que todos 0s outros procuram,
(L*), que se supde ser constante, e a quantidade que o préprio pretende contratar, (1),
que éasuavaridvel dedecisdo (Ld = L* +l, sa.L* = Constante).

Estando o mercado de mé&o de obra em equilibrio, (Ld=Ls), determinamos a
quantidade  procurada  resolvendo {I:n = max[y(l)- w(L* +I).I], sa. y(l), L*} :
Substituindo y(I), (equacdo 5), ew(L), (equacdo 29), obtemos:
oi W

b ela-b |1 (LTH)J u:
12.Z2° KPP ke - —— | (30)

s

Ucnj \7~ -l
( Utr.é;) Eb
sa K,Zk,L
Derivando para os m produtores, obtemos um sistema de m+2 equacdes a m+2

incognitas, (I4, ..., I W, L):
Y, = w(L).gL IT—_ (31)

Este sistema ndo tem uma solugdo algébrica. Apenas o terd no caso particular de
m=1 (monopsonio). Fora deste caso a solugdo terd que ser encontrada por simulagéo
numeérica. Veremos que os resultados se situarao sempre entre 0 caso de monopsonio e

0 caso de concorréncia perfeita.

5.2.3.1. Monopsonio, (m=1)

Teremos apenas um proprietario e por isso apenas uma equacao:

%.y(l) - %-W(l), sa w(l),y() (32)
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sendo a curva de procura de méo de obra agregada, (Id =1), dada pela seguinte

expressao:
2 2 (33)
i b . 1-a-b j_gl-a e 1 91—a
Ld—ga.A.Z .K 'gé 'gw(Ld)b , sa Z,K,w(Ld)

Se compararmos com a curva da procura de méao de obra quando o proprietério
desconhecia w(L), aparece um factor, j /g, que traduz o poder de monopsbnio. Se
tivermos uma fungdo de utilidade linear o resultado derivado serd idéntico ao de
concorréncia perfeita: j /g=1. Quanto menor for j /gmenor sera o nivel de emprego, para
um dado salério. Se o proprietario ndo conhecesse a curva de oferta de trabalho ndo
poderia conhecer | /ge ndo se poderia comportar como monopsonista.

Substituindo w(L) pela equagéo que derivamos, obtemos os niveis de emprego e

de sal&rio de equilibrio:

1

‘o . o 34)
d - . Ug-j a (
L= 0 o Yonl (a.azaxrab) g

£00 utr.g )

N

i Ug-j a

fi a.A.z2.K¥aPj
w=il — (35)

19 14 (unil\gg

1 n--. utr.g b

Quer o nivel de emprego quer o salario sdo menores do que em concorréncia
perfeita devido ao facto de aparecer o factor j /gnas expressdes da procura de trabal ho.

NA figura 4 podemos comparar a curva de procura de trabalho quando em
concorréncia perfeita com a sua correspondente curva de despesa marginal quando em
monopsonio. A curva de despesa margina em monopsénio s € possivel obter
considerando em cada ponto fixa a curva de oferta de trabalho, W(l),na equagéo (33).

Usamos os val ores dos parémetros do quadro 2.
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Fig. 4 - Monopsonio vs. Concorréncia Perfeita

A oferta de mé&o de obra é linear relativamente ao salario por particularidade dos

valores atribuidos aos parametros da funcéo de utilidade (j /(gj )=1).

5.2.3.2. Pentopsonio, (m=5)

Partindo de pressupostos parecidos com o caso em que tinhamos apenas um
proprietério, havendo agora cinco propriet&rio com quotas de terra variada.
Acrescentaremos que:

- cada proprietario conhece a procura agregada dos outros proprietérios, (L*), e
toma-a como fixa (expectativas “ala Cournot”);

- é conhecida a curva de of erta de trabal ho, w(L* +);

A solucdo serd dada pela resolucdo de um sistema de sete equacdes a sete
incognitas (retiradas do sistema de equagdes 31) . Como é impossivel resolver
analiticamente este sistema de equacfes vamos usar simulagcdo numérica. Trataremos o
problema como um super jogo infinito (jogo repetido), em que em cada repeticdo o
proprietério vai-se tentando aproximar do lucro maximo.

- Cada proprietério sequencialmente maximiza o seu lucro usando o nivel de
emprego como variavel de decisao;

- 0S proprietarios ndo conseguem aprender a forma de reac¢do dos outros
proprietarios no desenrolar das jogadas, mantendo expectativas “ala Cournot”.

Necessitaremos de um jogo repetido infinito por as expectativas serem
inconsistentes e incorrectas ndo se obtendo um equilibrio de Nash numa so jogada. Ao
longo das jogadas as variaveis convergem de forma monétona para o equilibrio que sera

de Nash. Para atingirmos exactamente o ponto de equilibrio teriamos de considerar um
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nimero infinito de jogadas. No entanto, com uma pequena margem de erro,

encontraremos uma vizinhanca do ponto de equilibrio num nimero finito de jogadas.

5.2.4. Valoresde equilibrio

VVamos ver o comportamento dos agentes para diferentes combinacdes de posse
da terra. Teremos como situacfes extremas 0 caso em que a terra pertence a um so
proprietéario, (0 monopsonio jatratado) s um agente ter terra, 0 monopdlio jatratado, e
0 caso de concorréncia perfeita. Os valores dos parametros sdo os do quadro 2. A
representacdo grafica sera feita usando um indice de concentracdo para condensar a

dispersdo da distribuicéo da terra. Estudaremos o vector k=(ky, Ky, ks, K4, Ks), O vector

Y=(Y1, Y2 Y3, Ya, Ys) €0 vector |=(ly, I, I3, 14, |s).

5.2.4.1. Resultados da smulagdo no caso em que o indice de concentracéo €

a soma dos quadrados das quotas de terra (k)

Fig. 5: Evolucdo do salario real em funcéo da concentracdo na posse daterra

15 Conc. Perf.
14 17
1.3 o
R S
w 11 ) d
1 - * Ba, on

0.9 tw Monopolio ° o
0.8

0 0.2 0.4 0.6 0.8 1

kZ

Fig. 6: Evolucdo do nivel de actividade (Nivel de méo de obra (L) e de producéo

(Y)) edo nivel de lucros (Pi) em funcéo da concentracdo na posse daterra
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5.2.4.2. Resultados da smulagdo no caso em que o indice de concentracéo €

a soma dos quadr ados das quotas de m&o de obra contr atada (1%)
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5.2.4.3. Resultados da simulacéo no caso em que o indice de concentracao é

Fig. 8- Niveisde actividade e delucros

a soma dos quadr ados das quotas de mer cado (y?)
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Fig. 10 - Niveisde actividade edelucros

Usando os dados obtidos por simulacdo verificamos que o lucro de uma dada

empresa depende positivamente da sua quota de mercado.

20 4 -t
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Quota de Mercado

Fig. 11 - Lucrosvs. quota de mercado

No entanto, a uma mesma quota de mercado podem corresponder multiplos

valores de concentraco:
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Fig. 12 - Dispersdo de quotas de mer cado e de concentracéo

O lucro de um dado proprietario cresce mais depressa com a sua quota de

mercado quanto menor for a concentragédo do mercado:

04 0,6 038 1

Quota de Mercado

Fig. 13: Quota delucrosvs. quota de mercado

Dos trés indices de concentragdo que usamos, € a soma das quotas de mercado
0 que apresenta maior concentracdo dos pontos (cada ponto representa um situacéo) em
torno da recta que une a concorréncia perfeita com 0 monopsonio pelo que o usaremos

na andlise de estética comparada.

5.2.5. Andlise de Estatica Comparada

Com os dados obtidos por simulacdo podemos estimar um modelo
econométrico na forma reduzida. Propusemos um modelo muito simples para explicar
os nivels de salério (w), de emprego (L) e de producdo (Y), usando apenas a

concentragdo como variavel explicativa (y?):
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Tw=w,+B,.y’+e,

iL=Ly+B..y’+e

! 36
'TI'Y:Y0+BY.y2+eY o
Com os resultados derivados por simulacdo o model o estimado € o seguinte:
W =1,33464- 0,46819.y°
i (6980) (-1229) R*=0,9903
L =16,68297 -5,85232. y?
(37)

(6980) (-1229)  R*=0,9903

1Y = 41,19448-10,20637.y?
(9452) (-1176) R°=0989%4

i
|
:
i
1
|
|
|
:
i
t
Vamos usar este modelo para explorar uma relagcdo que ndo foi explicitamente
tratada: se existe uma relacdo entre o nivel de saério real e o nivel de emprego. Por
mani pulagdo do model o reduzido, obtemos
w = wo + 0,08000.DL (38)
o que significa que um aumento do nivel de emprego é acompanhado por um aumento
do nivel de sal&rios. A relacdo positiva entre a variacgo dos salarios e o nivel de emprego
verificarse nos modelos de ciclos reais e esta de acordo com a curva de Phillips, apesar
de na mesma se relacionar a taxa de crescimento dos pregos, € ndo o seu nivel absoluto,

com ataxa de desemprego, e ndo com avariagdo do emprego.

5.3. Estudo dainfluéncia do grau de flexibilidade dos mer cados

Vamos agora estudar a influéncia do grau de flexibilidade dos mercados na
reaccao a choques exdgenos. N&o tentamos uma explicacdo para a existéncia de rigidez
nos mercados. Estudamos apenas a sua implicagdo. Em primeiro lugar, estudaremos o
caso em que os mercados sdo perfeitamente flexiveis e depois veremos as alteractes
induzidas no comportamento dos agentes pela existéncia de rigidez no nivel de salérios

e no nivel de emprego.

5.3.1. O salario e o nivel de emprego sdo completamente flexiveis
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5.3.1.1. Pressupostos
- O sdario e o nivel de emprego sdo completamente flexivels;
- existe oscilacdo da varidvel exdgena (agua) em torno da média (como descrito
anteriormente, uma alternancia entre ano’ e ano’);
- 0 mercado de trabal ho estd sempre em equilibrio (procura = oferta).
Como implicacdo dos pressupostos e também baseado em comportamentos
derivados anteriormente poderemos concluir o seguinte:
- apoupanca a existir tera por fim regularizar o consumo, constituindo-se no ano
de maior rendimento e gastando-se no de menor (n&o € remunerada);
- aproducdo vai ser maior no ano’® € menor no ano';
- no ano” o proprietdrio vai necessitar de adquirir mais trabalho o que implica:
i) no ano” o salério serd mais alto ou pelo menos igual ao do ano o que
faz o trabalhador ter um rendimento maior no ano’;
i) no fim do ano” os proprietéarios terdo stock nulo e os trabalhadores

terdo stock nulo no fim do ano'.

5.3.1.2. Ofertademéo deobra
Cada trabalhador irA maximizar a seguinte funcdo de utilidade
(aproximadamente, pelas simplificagdes que ja explicamos atrés), usando L™ e L” como
varidveis de decisdo:
L 2 Yon e . ' o6 e U g6l ur &’ e o'l (39)
— ? .

w'.—- == +ow . —- == 9_2_"_+ +c—= U
@ N ng €& n ngy2r@ng éngy

sa wh,w

sendo a solucdo dada pela resolucdo do seguinte sistema de equagdes :

i e, It g0 +o?t

I'Ucn,j .gw*.L—- 2w Utrgc—= =0

i ¢ n ng eng

i

s -1 .g-1
@ U osd & o

Ji[Ucn.J CW . —- E+ W - Uutrg.c—+ =0 (40)

T e n ng eng

- SRR,

w.—-=Z=w"—-=

I n n n n

i

gue apos simplificacdo tem a seguinte solucao:
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é a é a
S=(L"w-L.w)/2 (41c)

N&o é possivel determinar L*(w*, w’) eL"(w*, w’) analiticamente.

Facto importante é ser considerado pelo agente na tomada de decisdo num
periodo o que se passa hos outros periodos: o trabalhador ao saber que o futuro vai ser
melhor que o presente diminui a sua oferta de trabalho para um dado salério e vice
versa.

Outro resultado importante é o facto de no caso da funcéo de utilidade ser linear
relativamente a variavel quantidade de trabalho o salério unitario ser constante em todos
0s periodos, apesar das diferencas no nivel de emprego. Este facto esta de acordo com o
teorema de Samuelson, corolério do modelo de Heckscher - Ohlin, com a seguinte
interpretacéo: as diferentes economias aqui séo anos diferentes, as funcdes de producdo
lineares sdo aqui funcdo de utilidade linear e 0 comércio entre as economias € aqui a

possibilidade de formar stocks e de transferir trabalho entre os diversos periodos.

5.3.1.3. Procura deméao deobra
Cada proprietario ird maximizar a sua utilidade, usando L™ e L™ como variaveis
de decisdo (ndo apresentamos um indice para diferenciar as fungbes de oferta e de
procura de trabalho para simplificar a notagcéo e porque em equilibrio ambas terem o
mesmo valor:
& - L'wh+y - L w Qj
Utr g 2 p

u =Uen
(42)
sa y(L),w*(L",L),w (L",L)
Para chegarmos a esta expresséo, impusemos uma regularizagdo completa do

+ - + .+ - -
consumo pela constituicdo de um stock, st =Y '2y SLw '2'- W

Cada proprietario dara origem a duas equacdes pelo que teremos um sistema de

2.(m+1) equacles ndo lineares a 2.(m+1) incognitas, (w*w',L*,L ,....L L ), que se
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condensa em duas equagdes (as curvas de procura de mao de obra, w*(L*,L") ew (L*,L
)). Estas duas equagdes juntamente com as duas equactes da of erta de trabalho formam
um sistema de quatro equagdes a quatro incognitas que permitira determinar os valores
de equilibrio para o emprego e para os sal érios.

5.3.1.4. Valoresdeequilibrio

Veamos como se comportam as variaveis para diferentes configuraces de
posse de terra, usando como indice de concentracdo a soma dos quadrados das
producdes.

Os valores dos parametros serdo os do quadro2 que temos vindo a usar.

Nivel de emprego:

20 T .~ L+
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e
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Fig. 14 - Nivel de emprego

Nivel desalérioreal:
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Fig. 15- Salarioreal

O facto de ser muito maior a oscilacdo da quantidade de trabalho do que do nivel
de salérios traduz uma transferéncia de recursos de locais com menor produtividade
margina para locais com maior produtividade marginal. O salério sb ndo é constante

porque existem “desutilidades de escala” (func&o utilidade néo linear).
5.3.2. Ossalarios sao fixos

5.3.2.1. Pressupostos

Situacéo idéntica a0 caso anterior excepto no que se refere ao facto de que o
nivel de saario éfixo.

Prevemos que nos anos bons os proprietarios quererdo contratar mais méao de
obra do que a oferecida pel os trabal hadores, estando o salario abaixo do que seria 0 seu
nivel se fosse flexivel e nos anos maus os trabal hadores of erecerdo mais mé&o de obra do
gue a procurada pelos proprietérios estando o salario acima do que seria 0 seu nivel no

caso flexivdl.

5.3.2.2. Ofertademéo deobra
Cada trabal hador ira maximizar20 a seguinte fungéo de utilidade:
_Uon Sl - 90" awl +90'Y ur farto’ a0l (43)

2.r8e n g e n gHZ.r geng engH

U

sa L ,wecomL" =S eL =9

O trabalhador apenas vai usar como variavel de decisdo a oferta de trabalho nos
anos bons (ano™) pois sera de prever que o saldrio e o nivel de emprego nos anos maus
(ano’) sejam determinados exclusivamente pel os proprietarios

A curva da oferta de mdo de obra no ano” é a solucdo da equagdo (43) cuja

eXpressao € a seguinte:

20Apesar do salério ser fixo, como ndo é fixa a quantidade de trabalho, o trabalhador terd um rendimento
no ano bom diferente do rendimento no ano mau.
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1
Uenj a 2 91" fitro-2i L
“Utr.g &1+ Qo % L* (44)

L* = n! w!
T
sa w,L
Apesar do trabal hador poder apenas decidir sobre a oferta de méo de obra de um
ano, toma em atencao a proposta que o proprietério Ihe faz para os outros anos (via Q).
Para ter um determinado nivel de trabalho contratado no ano’, terd que pagar tanto mais
salario quanto menos trabalho contratar no ano'.

Os proprietarios conhecem a curva de oferta de médo de obra. Esta situagéo sera

modelizada incorporando na suafuncdo de decisdo esta curva de oferta de médo de obra:
1

I Ucn.g &F +L° 01] g+ oF hlJJ_ “
:T Utr.j 'g 2n ; ETT,, E
5.3.2.3. Procura de méo deobra
Cada proprietério ira maximizar a seguinte fungéo de utilidade:
U :UcnUtr E@/* -LY.w+y - L .ng (46)
e 2 @
sal",w,y(L)

A variavel de decisdo sera apenas 0 nivel de emprego nos anos maus (ano’).
Teremos como resultado um sistema de equacOes com tantas equagdes quantos 0s
proprietarios (m). Como ndo podera ser encontrada solucéo para 0 modelo por métodos
analiticos teremos que o resolver por simulacdo, usando como valores para 0S

parametros os que constam do quadro 2.

5.3.2.4. Valoresdeequilibrio

Como o salério éfixo, apenas terdinteresse a representacéo do nivel de emprego:
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Fig. 16 - Nivel de emprego

Comparando este gréfico (Fig. 16) com o gréfico que representa o nivel de
emprego no caso de salarios flexiveis (Fig. 14), observamos muito menor amplitude de
variacdo no nivel de emprego, sendo mesmo constante o nivel de emprego para casos de
concentragdo elevada. Como reverso observa-se uma diminuicéo do nivel de emprego.

Para podermos fazer uma andlise quantitativa teremos que comparar 0s

resultados numéricos, usando para os parametros os valores do quadro 2.

W+ W- L+ L- Y+ Y- Lucro+ | Lucro- | UTrab | UProp | Umed
Monopdlio
Variavel 0.7324 | 0.6807 | 13.181 | 9.1391 | 38.6167 | 24.8843 | 28.9625 | 18.6632 | 0.4648 | 9.7597 | 0.6471
Fixo 0.7056 11.1599 | 11.1598 | 34.9463 | 28.0528 | 27.0714 | 20.1779 | 0.4630 | 9.7210 | 0.6445
y?=0.2
Variavel 1.1943 | 1.1099 18.69 12.959 | 47.6185| 30.685 | 25.2975 | 16.3015 | 0.7068 | 4.0792 | 1.0134
Fixo 1.1696 17.5267 | 13.3579 | 45.8165 | 31.248 25.317 | 15.624 | 0.7126 | 4.0468 | 1.0157

Quadro 3 - Compar acdo salariosfixos/ salariosflexiveis

O facto do nivel de salérios ser constante induz um amortecimento da variagéo
do emprego, mas piora a situacdo de todos 0s agentes econémicos:

- diminui o valor da utilidade média;

- diminuem os salarios, o nivel de emprego e os rendimentos dos trabal hadores;

- diminuem os lucros dos proprietérios;

- diminui o produto agregado (entre 0.8% e 1.7%).

Dagui se conclui que as politicas de contra-ciclo ndo deverdo ser usadas se 0s

salérios forem rigidos.
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5.3.3. Salarios e nivel de emprego fixos

5.3.3.1. Pressupostos

Situac&o idéntica ao caso anterior excepto no gque se refere ao facto de que os
proprietérios aém de salario constantes tém que garantir também um nivel de emprego
constante.

Para os trabal hadores o rendimento sera constante ao longo do tempo pelo que a
curva de oferta de trabalho é igual ao caso em que ndo existiam choques exdgenos
(equacdo 7).

Os proprietarios vao sofrer os efeitos dos choques exégenos ndo podendo fazer
variar a procura de mao de obra, nem o nivel de salério. Terdo entdo que maximizar a

seguinte fungéo:

& "0 47
A.|da.‘?T;.K1'a'b.(1- K52 - wly (47)
& P

A solucdo é idéntica na forma ao caso sem choques exdgenos mas com valor
1

. . . . %Z+b+z' b OB

inferior por vir substituido o valor do factor exdgeno z por z* = ¢

o
NO nosso caso, com monopsonio e b=0.2, teremos z*=446.25 em vez de 500,

gue € o valor médio. Ha uma perda de 11% relativamente a média aritmética.
Comparando estes resultados com o modelo onde apenas existe rigidez no nivel

de salario, para o caso de menor concentracdo (em monopsonio o nivel de emprego era

constante mesmo que existia a possi bilidade da sua variagéo):

w L+ L- Y+ Y- Lucro+ | Lucro- | UeTrab | UeProp | Uemed

y?=0.2

Saldrio | 1.1696 | 17.5267 | 13.3579 | 45.8165 | 31.248 25.317 | 15.624 | 0.7126 | 4.0468 | 1.0157

Ambos | 1.1506 15.8245 43.0930 | 34.5925 | 24.8850 | 16.3845 | 0.7040 4.0411 | 1.0074

Quadro 4 - Comparacédo salériosfixos/ salarios e emprego fixos

Observamos uma diminuicéo da oscilacdo de todas as varidvels, mas tal ndo traz
vantagem a ninguém pois diminui quer a utilidade dos trabalhadores quer dos
proprietarios.
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5.4. Conclusdo

Em concorréncia perfeita, o nivel de bem estar social € superior ao dos casos que
afastam desta situagéo.

Quanto maior a quota de mercado de um proprietario maior € o seu lucro que €
mai's que proporciona aquota.

Quando aumenta a concentracdo diminuem o nivel de actividade, o emprego, a
produgdo e 0 consumo.

A existéncia de rigidez salaria piora o nivel de bem estar social (medido em
termos de utilidade média);

Os chogues exdgenos serem antecipados permite o igualizar do salério em todos
os periodos (com funcdo de utilidade em termos de quantidade de trabal ho).

Nem sempre se encontra associado a um aumento do nivel de produto um
aumento da utilidade média;

N&o basta 0 mercado ser concentrado. E também necessario que os proprietarios
possuam informacgéo que permita tirar partido disso para que 0 comportamento seja

diferente do caso com pequena concentragao.
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6- A incerteza, a moeda e o equilibrio

Nos capitulos anteriores estudamos situacfes em que apenas existiam variaveis
reais e em que ndo existiaincerteza. Além disso os mercados estavam em equilibrio.

Neste capitulo vamos estudar a introducéo de incerteza, de moeda e de variaveis
nominais, apresentando uma hipétese sobre a evolucdo das varidveis nominais em
funcdo de desequilibrios nos mercados.

A introducdo de incerteza val justificar a constituicéo de um stock de precaucéo
que serd, em Ultima andlise, um stock de moeda. A principal funcéo da moeda € servir
como meio de troca mas, tal como num overlaping generations model, (Samuelson,
1958), no nosso modelo ela sera também reservade valor.

Deixaremos, pois, de considerar o bem produzido como sendo 0 numerario
passando tal funcdo a ser desempenhada pela moeda. Assim quer o nivel de precos,
guer o nivel de salario passam a ser nominais. Em simulténeo estudaremos, quando os
mercados se encontram em desequilibrio, mecanismos de gjustamento que actuardo
sobre as variaveis nominais.

Em primeiro lugar trataremos da introdugdo do risco e da incerteza e

posteriormente introduziremos a moeda.

6.1. O Risco ealncerteza

A finalidade Ultima deste modelo sera explicar a constituicdo dum stock de
precaucao pelo trabal hador.

Como queremos estudar apenas a formag&o de stocks de precaucdo vamos usar
como base 0 modelo mais ssimples (4- Trabalhador dono da terra) em que a funcéo de
utilidade é uma funcdo ndo linear do consumo. Apesar dos choques exdgenos nao
serem antecipados o trabalhador sabe que poderdo acontecer. Em vez de apenas um
agricultor poderemos considerar que temos n trabalhadores todos iguais, ndo existindo

interaccOes entre eles.

6.1.1. Pressupostos
Apesar de ndo conhecer o tipo de chogque a que esta sujeito 0 agente decide

baseando-se no cendrio a seguir descrito:
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- tem um stock, St, e considera que no instante presente esta sob a ac¢do de um
choque exdgeno negativo. Os proximos S1 anos também estard sobre a influéncia de
um chogue negativo o que da uma série consecutiva de S anos, incluido o ano presente.
O futuro, apos esses S anos, sera melhor e existirdo choques positivos até ao infinito.
Ser optimista seratraduzido no valor de S;

- o stock inicia vai ser consumido completamente em S+1 anos (pois a producéo
do periodo S+1 s6 estara disponivel em S+2);

- 0 nivel de trabalho serd constante durante os S primeiros anos e nos anos
seguintes trabal har& como se estivesse num ambiente estavel (com z°);

- autilidade serd uma funcéo ndo linear relativamente ao consumo.

Como vimos anteriormente sera Optimo o agente manter um nivel constante de

consumo se a funcéo de utilidade for ndo linear no consumo pelo que poderemos
substituir na fungdo de utilidade o consumo por (= (S” y % +7) 0 guenos permite

obter como condig¢éo de primeira ordem para a maximizagdo a seguinte expressao:
gt @S d Ucn 4
g—+y - .a.y—.g—+ -—= (48)
S ) | eS+1g Utr
Como a equagéo (48) ndo pode ser resolvida analiticamente, apresentamos
valores numéricos para alguns casos particulares no quadro seguinte. Os valores dos

parametros séo os do quadro 2.
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Emprego($,S) Consumo(st,S)
Stock \ S 1 2 3 Stock\S 1 2 3
3 0.160025(0.349157|0.465175 3 1.864147|1.775381|1.786157
4 0.122395(0.294643(0.412948] 4 2.310043|2.033628(1.964701,
5 0.097518|0.252034(0.368682] 5 2.77053| 2.30431|2.151253

Quadro 5- Emprego e consumo funcéo do nivel de stocks e das expectativas

Quanto maior o nivel de stocks menos o agente trabalha e maior o nivel de
consumo. Se o trabalhador for pessimista, prever um S grande, faz aumentar o nivel de
emprego e diminuir o nivel de consumo. Este ultimo facto é contrario ao derivado na
situacdo em que 0 agente maximizava a utilidade média. Temos que ter algum cuidado
na comparacdo das duas situagdes porque impusemos um modo de gestéo do stock que
nado foi derivado do processo de optimizacéo.

Ja tinhamos visto noutra situacdo de incerteza, sob choques exdgenos
antecipados, que o nivel de emprego diminuia se o trabalhador soubesse ser o futuro
melhor, o que é idéntico a situacdo actual pois apesar de o futuro ser incerto o agente
pensa conhecé-lo.

O facto do stock S ser elevado faz com que a troca de trabalho presente por
trabalho futuro, devido a actualizac&o, seja cada vez menos vantajosa o que obrigaa um
aumento do nivel de trabalho presente.

Observa-se um efeito riqueza.

Podemos agora ver o comportamento das variaveis consumo e emprego ao
longo do tempo.

Consideraremos alternancia de choques positivos e negativos de formaregular e
partimos de um stock inicial unitério (St=1).

Apesar de na realidade S dever valer 0.50, o maximo da utilidade obtém-se para
S proximo de 0.75. Isto deve-se a0 facto da utilidade margina ser decrescente
relativamente ao consumo o que faz ser maior a perda de utilidade quando alguém se
engana por defeito (prevé uma situacdo melhor do que a realidade) que quando se

engana por excesso (prevé uma situacdo pior do que arealidade).
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Fig. 17 - Expectativas vs. optimalidade

O agente quanto mais pessimista é, mais trabal ha,

Trabalho
0,25 + — 507 e
0,2 s= 0.
0,15
01 . S=0.25
y / \./.\./.\._/—I
0,05 |-
0
M B M B M B M B

Tipo de ano

Fig. 18 - Evolucdo da oferta de trabalho ao longo do tempo

0 que faz aumentar a producdo e acessoriamente implica um consumo mais elevado

como podemos ver na figura seguinte:
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Sequéncia de anos
Fig. 19 - Evoluc&o do consumo ao longo do tempo
6.2. A Moeda

A existéncia de moeda num permite reduzir os custos de transacdo. Samuelson
(1958) introduz a moeda num modelo com geragbes sobrepostas vivendo cada
individuo durante dois periodos e onde existe a necessidade de troca intertemporal de
bens e servicos. Mais tarde Cass e Y aari (1966) reinterpretam este modelo intertemporal
considerando-o0 semelhante a um modelo com individuos que, encontrando-se dois a
dois, querem trocar bens e servicos sem que exista coincidéncia de vontades (o
individuo A e B encontravam-se e A queria o bem de B mas B ndo queriao de A pelo
gue B teria posteriormente que troc&lo com C ...). A existéncia de moeda faz, pois,
diminuir os custos de transacgéo facilitando trocas que poder&o existir numa economia
sem moeda e permitindo outras que ndo seriam possiveis de realizar sem ela. Para aém
dessa fungdo como meio de troca, a moeda desempenha outras fungdes como seja a de
unidade de valor e de reserva de valor (apesar de nesta funcdo ter a competicéo dos
activos remunerados).

No nosso modelo vamos usar a moeda como reserva de valor em substituicéo do
stock real de precaucdo derivado no ponto anterior. Sera usada também como meio de
troca entre os traba hadores e os proprietérios permitindo numa fase a troca de trabalho
por moeda e posteriormente a troca de moeda por bens e servicos. A implicagdo de ser

meio de pagamento é que desempenharatambém a funcédo de unidade de valor.
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6.3. Equilibrio de Mercado

Nos modelos que usamos até agora os mercados estavam sempre em equilibrio.
Este facto facilita a resolucdo algébrica dos modelos mas tem implicacdes muito fortes
sobre a forma como se processa anegociagdo entre compradores e vendedores: ou uns
conhecem as fungdes comportamento dos outros e resolvem o problema algebricamente
replicando o que se faz no modelo, ou serd preciso um nimero grande de propostas e
contrapropostas para se obterem valores proximos do equilibrio. Se s6 for possivel
realizar um nimero pequeno de propostas e contrapropostas ou se existir alteracéo
rapida do estado do sistema via choques exdgenos serd obrigatério aceitar a
possibilidade de existirem transaccfes fora do ponto de equilibrio sendo necessario
propor um mecanismo que faca o sistema tender para o equilibrio funcdo de algumas
varidveis de estado.

VVamos propor dois mecanismos de gjustamento por feedback?! actuando um no
mercado de méo de obra e outro no mercado de bens e servigos, podendo-se redlizar

transacgdes com o mercado em desequilibrio.

6.3.1. Mercado detrabalho
Uma medida de desequilibrio no mercado de trabalho é ataxa de desemprego:

Ls- Ld

Ls (49)

taxa de desemprego,U =

O equilibrio d&se quando U=0.
Vamos assumir que o mecanismo de agustamento que faz este mercado
convergir para o equilibrio é do tipo “curva de Phillips’, ou sgja, a taxa de variacdo do

salério é uma funcdo do nivel de desemprego:

M:f(u),com ALICHIP (50)
dt U

Recorde-se que no nosso modelo existe uma relagdo positiva entre o nivel de
emprego e ataxa de variagado do salario real (com apenas variaveis reais no model o).
Teremos gue propor agora uma forma funcional para f( ). Vamos assumir que

elaé do tipo proporcional linear:

21 Nigishi (1961).
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%:dw(ﬁ(Ls- Ld).Kw, comadw, >0eKw <0 (51)
Esta forma funciona implica uma relagdo linear entre o valor do excesso de

oferta de méo de obra e a vel ocidade de variagdo dos salarios.

6.3.2. Mercado de bens e servigos
Vamos supor que a varidvel de gjustamento no mercado de bens e servicos o
nivel de stocks que os proprietarios e que este varia do seguinte modo:

dSock _
dt

Sendo o valor do stock dado pelo integral:

t
Stock, = Stock, + (JY - ¢_total)
0

Y- c_total (52)

(53)

Vamos supor que ataxa de variagdo do preco serd funcéo do nivel de stock que

0 proprietério possui e da sua velocidade de alteracao:
% = g(Stock,y- ¢) (54)

Vamos propor supor gue esta funcéo te a seguinte forma funcional:

%f = Stock.Kp +(Y - ¢_total).Kpd , com Kp<0 e Kpd<0 (55)

O proprietario sabe que se num dado instante os stocks estiverem a diminuir é
porgue se esta a produzir menos que o procurado o que faz que 0 preco possa ser mais
elevado aumentando assim o lucro. Ao existir um novo preco de mercado e como o
salério € determinado noutro mercado, passa a existir um novo par sal&io nomina -
preco, pelo que a producgdo vira também superior a anterior. No caso de crescimento de
stock passar-se-a 0 contrario.

Temos uma resposta mista entre 0 aumento do preco (reaccdo nominal),
comportamento classico, e 0 aumento da oferta (reaccdo rea), comportamento
keynesiano.

O nosso modelo é homogéneo de grau zero no vector (P,w,quantidade de
moeda) o que implica existir uma indeterminagdo quanto ao valor absoluto de P, w e
guantidade de moeda. A indeterminacdo sera quebrada impondo um valor a uma das

grandezas nominais.
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7- Simulacédo do “ cir cuito economico”

Os capitulos que antecederam introduziram as varias componentes do “circuito
econémico” dindmico que vamos agora analisar. Apesar de ja termos analisado o
comportamento dos agentes que vao estar em jogo havera mais algumas consideractes
gue serd necessario fazer.

No sistema econdmico existem agentes que se relacionam entre si. As relacdes
existentes sdo mercantis, transaccionando-se quantidades de bens ou servicos em troca

de moeda.

n 5 moeda o n 5
I ente ente
1 = bens/senrs. )
|Agente3 = 'lhgt:nte 4

Fig. 20 - Circuito econdmico

Se apenas tivermos no sistema dois tipos de agentes, produtores e familias,
podemos reduzi-lo a um circuito fechado com uma via de dois sentidos opostos, onde

num sentido circula moeda e no outro circulam bens e servicos.

Bens/Servicos

m

Familias Produtores

\M

M%Go de obra

Fig. 21 - Circuito econdmico
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7.1. Modelo do circuito econémico
Vamos analisar um modelo muito simples, com apenas um trabalhador e um
proprietario, tendo como base os comportamentos derivados nos capitul os anteriores e

assumindo que ambos 0s agentes s80 price takers.

7.1.1. O trabalhador

O trabalhador vai actuar com base num cenario que pensa ser verdadeiro,
situacdo que ja analisamos no ponto 6. N&o iremos usar esses resultados directamente
pois temos agora o rendimento funcdo linear das horas trabalhadas, o que néo acontecia
entdo, 0 que nos permite obter uma solucdo analitica.

- O sdéario real actua é considerado como o de um ano mau, havendo a certeza
de que no futuro aumenta.

- Existe apenas um trabalhador, mas ndo tem informacgéo que lhe permita tirar
partido de ser monopolista na oferta de trabal ho.

O trabalhador ir& maximizar a seguinte fungéo:

U= (‘5+S+1(Ucn.cj - Utr.I).e‘r'(X").dx (56)

com

gétock PTAYS (57)
_ P @
€= (S+1)

Quando derivamos este modelo o Stock era constituido por bens, mas vamos
substitui-lo por um stock de moeda (serd a riqueza em termos reais, quantidade de
moeda/P). As outras varidveis sdo o sal&rio nominal, w e o nivel de precos, P.

Substituindo na funcdo de utilidade e integrando, obtemos a curva de oferta de

ma&o de obra. M representa a quantidade de moeda:

e
vl ey I (58)
jw S

D: D> (D> (D
ent] ey en Y e

Ls=
w

A func&o consumo do trabal hador ser&:

Mo ¥s (59)

p p
S+1

c=
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Além disso o trabalhador vai determinar o nivel de saério em funcdo da
diferenca entre a oferta e a procura de méo de obra.

SO o trabalhador vivera sob incerteza quanto ao futuro.

7.1.2. O proprietario

O proprietario também vai ser maximizador. Como néo trabalha, ird maximizar a
seguinte fungao:
U =Uen.(Y(L).P- Lw) (60)
saw,P,Y(L)

Vamos assumir que afungdo produgdo tem a seguinte forma funcional:

Y(L)= AL2ZP.K¥a-P (61)

A expressdo para a procura de méo de obra (Ld) sera entdo, em concorréncia
perfeita dada pela seguinte expressao:

1 L (62)
Ld = (a.AZb.Kl'a' b)ﬁ.aezgl'a
Ewo

Uma simplificag@o que vamos introduzir € assumir que o proprietério consume
todo o seu lucro quevale Y-L.w/P=A.La.Zb K1-a-b- | w/P,

A procuratotal de bens e servicos sera dada pela seguinte expressao:

M w

—+L—.5 ..

c_total :u+gv(|_) Lo
S+1 Pg

(63)

Como no valor do consumo total entra a riqueza do trabalhador, a procura de
bens ndo serd sempre igual a oferta. SO serdo iguais no longo prazo sob um ambiente
estavel.

O nivel de emprego, L, na economia sera determinado pelo “lado curto”.

O modelo da nossa economia pode ser pois, representado pelo seguinte sistema

de equagdes:
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i

[

: S W

iLs= 8

. W

i N

] - b yla-b ﬁ @91'3

i Ld=(JA.Z°.K"*") &

| .

:::L =min(Ls, Ld) 64
M W

i —+L.—.S N

Ic_total -P__ P +6§((L) S L9

| s+1 & 0o

LY(L)= ALY Z0KE
'r

|

P gw o+ (Ls- Ld).Kw

Ddt 0

lap

la = Stock.Kp + (Y - c_total).Kpd
|

Temos um sistema de equacOes diferenciais dificil de manipular pelo que sera
necessario mais umavez o uso de métodos de calculo numérico.

Estes métodos obrigam a discretizar 0 modelo no tempo pelo que teremos que
transformar 0 comportamento continuo dos nossos agentes em comportamento
discreto, além de termos que decidir quando é que os agentes tomam as decisdes.
Vamos ent&o assumir o seguinte:

- 0 tempo continuo vai ser dividido em interval os de tempo com a duracéo de DT
unidades de tempo cada;

- 0s agentes tomam decisdes apenas no instante inicial do intervalo DT e ndo

poderdo rever as suas decisdes durante esse periodo.

7.2. Discretizagéo do modelo
- Ascurvas de oferta (L s) e de procura de mé&o de obra (Ld) seréo as mesmas do
caso continuo pois ndo sdo equacdes diferenciais.

- A procuratotal sera dada pela seguinte expressao:
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c_total = ép—+"§v(|_) L% pr (65)
& S+1 !
g H

- A oferta de bens e servicos serd dada pela seguinte expressao:

Yy ={AL2 2P kT a-b)pr (66)

- Evolugéo do sal&rio nominal
A discretizagdo da equagdo (51) serd Dw=(dw,+(Ls- Ld).Kw).DT que apds

transformac&o em taxas de variagdo permite obter a seguinte expressao:

67
M:1+(|_o|- L9.kw, com kw:Kw.E 7
wt W

O vaor de dw traduzird a que taxa terd que aumentar o salério nomina para
manter a oferta de méo de obraigual a procura de méo de obra enquanto kw traduzira
guanto variard essa taxa por unidade de desemprego. dw sera positivo e kw negativo. A
taxa de variagao refere-se aum interval o de tempo. Se considerarmos dw ser igual a zero
iSO corresponde a assumir a existéncia de um trade-off entre desemprego e taxa de
crescimento dos salérios no longo prazo.

- Evolucéo do prego nominal.

A discretizacao da equacdo (55) dara a seguinte expressao:

DoT (68)

P
i1 =1 Sock.kp - DSock kpd , COM kp = Kp. PT e kpd = Kpd.%

t

Kp, Kpd sdo parametros que dizem qual a variagdo percentual do preco em cada
periodo de tempo de duragdo DT relativamente a um stock unitario e a uma variagdo
unitariado stock, respectivamente.

O modelo completo discretizado serd o seguinte:
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@01
b l-a-b\1-4 -

L = min(Ls,Ld)

ore
:'c total = gS—+8Y(L) L. EBU.DT
T e g
ty=(al*.z°.k**)or
' W41
| W
!  Stock;,, = Stock; +(Y— c_totaJ)

I R+l

i
i
i
i
i
i
i 1
T
T
T
T
T
i
I

(69)

=dw+ (Ls- Ld).kw

=1- Stock;.kp- DStock.kpd

~0

7.3. Simulacao

Como pretendemos estudar a evolucdo dindmica das variaveis vamos estudar
como reagem as mesmas a diversos choques exdgenos nao antecipados (reaccdo a
impulsos), partindo de um estado estacionério.

Para dar certo realismo a discretizacdo do tempo vamos considerar que cada
unidade de tempo, por exemplo, um ano, sera dividida em 12 periodos (meses). Os
agentes tomam as suas decisdes no inicio de cada més.

Para parametros foram usados os valores que arbitramos no inicio e que temos
vindo a usar nas diversas simulacdes numeéricas (quadro 2), acrescentando valores para
0s novos parametros. Os valores usados foram escolhidos, depois de diversas
simulagdes, de forma ao sistema ser estével. O estudo das condigdes de estabilidade do

sistemafoi feito apenas de forma qualitativa mas serd um campo ainvestigar.
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A= 1 dw= 0
Z= 7.5 kw= -0,5
K= 10} kpd= -0,01
a= 0,6 kp= 0,1
b= 0,2}Utr/Ucn= 1
S= Ui = 0,5

Quadro 6 - Valores dos parametros usados na simulacéo

7.3.1. Choque monetario

Um agente compra 0.05 unidades de bens e servicos com dinheiro novo. As
compras vao-se redlizar ao longo dos Ultimos 6 meses do ano 0. Essa quantidade
corresponde a 6% da producdo “anual” de equilibrio e a 10% da riqueza real do
trabal hador.

7.3.1.1. Efeitosnominais

Nivel do preco
Preco (P)
17 4
161 P
" /
14 =
13+ Inicio da perturbacso
12 t t t t t t ; ; ; !
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Tempo

Fig. 22 - Variacédo dos precos (choque monetario)

Observa-se um aumento do preco de aproximadamente 11% no longo prazo.
Estamos dentro das previsdes da teoria quantitativa da moeda que diz que aumentos na
oferta de moeda causam um aumento proporcional no nivel geral de pregos, sem efeitos
reais duradouros.

Observou-se um overshooting, que € funcédo dos parametros usados no modelo

de evolucdo dos precos. Os valores dos parametros sdo importantes na estabilidade do
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modelo. Vaores muito grandes, que traduziriam nervosismo por parte dos agentes,

levam ao sistema oscilar podendo ndo estabilizar.

A evolugdo do sistema é lenta, demorando cerca de dois anos a atingir 0 novo

nivel de pregos.

Nivel de salério nominal

36

461
441,
424
401
381

Salério nominal (w)

A

e Inicio da perturbag&o

0 1 2 3 4 5 6 7 8
Tempo

10

Fig. 23 - Variacdo dos salarios nominais (chogue monetério)

O sdéario nomina comporta-se de forma muito semelhante ao prego, mas a

evolucdo é um pouco mais lenta (3 anos). O trabalhador forgou o aumento do seu

salario por terem subido os precos. O ser a evolucdo dos salérios mais lenta que a dos

precos faz com que o sdario rea diminua, induzindo efeitos reais das variagbes

nominais.

7.3.1.2. Efeitosreais
Sdé&iored

2

2,84
2,821

2,78 +
2,76 +
2,74

Salario real (w/P)
Inicio da perturbacéo

2,86 /

8+

0 1 2 3 4 5 6 7 8
Tempo

10

Fig. 24 - Variacdo dos salariosreais (choque monetario)
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No curto prazo o salario rea cai ligeiramente atingindo o seu minimo ao fim de
dois anos (-2%). No longo prazo (6 anos) volta ao seu nivel estacionério.

O salario reage menos rapidamente que o preco porque o aumento do nivel de
pregos faz diminuir ariquezareal do trabalhador. Esta diminuigdo faz com que a oferta
de mé&o de obra ndo diminua com a queda do salario real, mas antes aumente (e diminua
0 CONSUMO).

Devemos ter em atencdo que o choque ndo é puramente monetario porque a
emissdo de moeda foi acompanhada pelo desaparecimento de 0.05 unidades de bens em

termos reais.

Nivel de producéo

Producéo (Y)
0,85~ Inicio da perturbagéo
0,845 | / /—\
0,84 = —~—
0,835 1 \/
0,83+
0,825

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Tempo

Fig. 25 - Variacédo do nivel de producéo (choque monetario)

O aumento da producéo (1%) deve-se a que, por um lado, a curva de oferta de
méao de obra deslocou-se devido a diminuicdo da riqueza do trabalhador de modo que
oferece mais trabalho para 0 mesmo salério real. O trabalhador dispds-se a trabal har
mais mesmo com um salario mais baixo por o aumento dos precos ter degradado a sua
riqueza em termos reais no curto prazo. No entanto a médio prazo observa-se uma
diminuicdo da producdo apesar de muito ligeira (-0.4%) devido ao overshooting dos
precos que induz uma subida dariqueza. A longo prazo voltamos aos niveis de partida.

O choque monetario induziu efeitos reais positivos no curto prazo de pequena
amplitude que desaparecem no longo prazo.

7.3.2. Choquereal
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A quantidade de &gua, z, aumenta no fim do sexto més do primeiro ano de 7.5
unidades para 10 unidades e tal mantém-se durante 12 meses. Os proprietarios tomam
consciéncia de tal alteracdo imediatamente (alteracdo da produtividade), mas os
trabal hadores n&o.

7.3.2.1. Efeitosnominais

Nivel de pregos

Fim da perturbacéo Preco (P)
14 /

13.9 —
13.8
13.7 W
13.6
135 Inicio da perturbacéao
134°

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 1

0
Tempo

Fig. 26 - Variaco dos pregos (choquereal)

Devido a melhoria da produtividade dos factores causada pelo choque exdgeno,
aumenta a producdo o que induz a queda dos precos rapidamente. Tal descida continua
para além do fim do choque devido a existéncia de um nivel de stocks muito elevado
por o preco reagir de forma lenta. O preco minimo € atingido ja depois de terminado o
periodo de perturbacdo. O nivel de precos volta ao nivel de partida existindo um

pequeno over shooting.
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Salério nominal

Salario nominal (w)

417
40,51 [—\\é/ Fim da perturbacéo
4071
39,51
391 \\\
38,57 .
38+ Inicio da perturbagéo
37,5 y ' ' ' ' ' j ' i '
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Tempo

Fig. 27 - Variacdo dos salariosnominais (choquereal)

O sdério reage prontamente subindo (1%) e evoluindo portanto, em sentido
contrario ao do preco. O reagir mais prontamente do que no caso do chogue monetério
deve-se ao facto de que associado a um aumento da procura de mé&o de obra existe um
aumento da riqueza induzido pela descida dos precos, que forcam ambos a subida dos
salarios engquanto no caso do choque monetério o efeito riqueza fez o salério subir mais
lentamente.

No fim do choque vemos o salario cair rapidamente porque o nivel de precos
estd muito baixo devido a existéncia de grande quantidade de bens em stock e a

diminuicdo da produtividade do trabal ho.

7.3.2.2. Efeitosreais

Salério real
Salario real (w/P)
Inicio da perturbacéao
2.95 +
\ Fim da perturbacéo
2.9 +
2.85 e
2.8 +
2.75 } } } } } } } } } {
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Tempo

Fig. 28 - Variacdo do saldrioreal (choquereal)
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Ha um ganho real de 3,5% no fim do periodo de perturbacdo, voltando
rapi damente ao valor estacionario. Nao causa efeitos no longo prazo provavelmente pela

ndo existéncia de investimento no modelo.

Nivel de producéo

Fi a ~
im da perturba(;aoProdu(}é10 )

09+
0,85 t gl
0,8+
0,751 In|C|o da perturbagéo
0,7 } } } } } } t t t |
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Tempo

Fig. 29 - Variacédo do nivel de producao (choquereal)

O nivel de producéo aumenta (10%) devido ao facto da produtividade dos
factores ter aumentado. Observa-se um ténue over shooting resultante da oferta de méo
de obra ser elastica e haver alguma inércia na variacéo das grandezas nominais. Quando
voltamos as condi¢des iniciais, terminando o choque positivo, 0 salé&rio real estara
momentaneamente muito elevado o que induz uma diminuicdo brusca da producédo para
valores anormamente baixos. O choque positivo induz uma pequena depressao com
duracéo razoavel.

E interessante notar que os fortes efeitos reais (aumento de 10% na produc&o)
observados sdo de duracdo limitada ao periodo durante o qual acontece o choque

exdgeno enquanto os efeitos nominais séo mais prolongados no tempo.
7.3.3. Alter acdo das expectativas dos agentes

Suponhamos que a confianca cai fazendo aumentar S de 1 para 1.1 em meados

do ano O.
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7.3.3.1. Efeitosnominais

Nivel de preco

Preco (P)

Fim da perturbacéo
13,95 ¢

13,9 t=

13,85 W
13,8

13,75

[Inicio da perturbagéo

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Tempo

Fig. 30 - Variacdo dos pregos (alter acdo das expectativas)

A diminuicdo da confianca faz diminuir o consumo que induz uma ligeira queda

dos precos (-0.6%).

Nivel de salério nominal

Inicio da perturbacg&o Salario nominal (w)
40 ¢ /
39,5 1=
39+
385+
1 -

3732 | Fim da perturbagéo
37 ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ t t |
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Tempo

Fig. 31 - Variacdo dos saldrios nominais (alteracdo das expectativas)

O sadé&rio nominal também diminui. Como observamos quando estudamos o
comportamento do agente em situacdo de incerteza, o facto de ser mais pessimista faz
com gue aumente a oferta de mdo de obra para um dado salario real induzindo, como
veremos na figura 33, uma diminui¢do do salério real. Este facto associado a queda do
nivel de precos faz com que a diminui¢do do salério nominal segja maior do que a queda

dos pregos (-4%).
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7.3.3.2. Efeitosreais

Sdario rea
Inicio da perturbagéo Salério real (w/P)

2,851 /

2,8T U
2,757

ST Fim da perturbag&o
2,7 ! ! ! ! ! ! ! ! ! !
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Tempo

Fig. 32 - Variacdo dos salériosreais (alteracao das expectativas)

A gueda do salario real acontece por o trabalhador pretender trabalhar mais para
um dado salario como vimos quando estudamos 0 seu comportamento em situacdo de
incerteza. Como a procura de méo de obra é elastica, tal induz uma queda do sal&rio
redl.

Nivel de producéo

Fim da perturbacéao

Producéo (Y)
019“ /
/__\

0,85 Lo
081 \ V

0,751

07

Inicio da perturbagéo

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Tempo

Fig. 33 - Variacéo do nivel de producéo (alteracdo das expectativas)

A gqueda do salério real faz com que aumente a procura de méo de obra e da
producdo (+2%). Como durante esse periodo, devido ao pessimismo, o trabalhador
acumula stocks, ultrapassada essa fase a riqueza acumulada tem um efeito negativo

sobre as variaveis reais induzindo um over shooting.
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Uma alteracdo das expectativas tem o mesmo efeito que um choque exdgeno
real apesar de ser de menor amplitude (2% de aumento da produc&o contra 10%). E, no
entanto, importante salientar que se a ateracdo das expectativas for induzida
erradamente terd como consequéncia uma crise depois dos individuos descobrirem néo

serem fundamentadas as informagdes que os levaram a alterar as expectativas.

7.3.4. Alteracdo da taxa de crescimento do stock de moeda

E importante vermos o comportamento do modelo com alteragbes da taxa de
crescimento do stock de moeda por ser um ponto sobre o qual se tem discutido muito
(setera efeito real ou ndo) e por ser aresposta a questdo inicial que motivou a realizacdo
deste trabalho: como evoluira a taxa de inflacdo entre periodos de crescimento
sustentado do stock de moeda. Iremos considerar que a taxa de crescimento do stock de
moeda no periodo inicial é de 5% ao ano e passa posteriormente a ser de 10% ao ano.
Alteramos o valor do parémetro kp para 0.33 (€ um valor que torna 0 comportamento

das varidveis mais de acordo com os factos estilizados neste dominio).

Evolugéo da taxa de inflag&o

12.5%

A

10.0%

7.5%T
5.0%

Taxa
2.5% T
0.0% }

1

Inicio da perturbacao tempo

Fig. 34 - Evolucéo da taxa deinflacéo

A evolugdo observada nainflac8o esta de acordo com Friedman (Fig. 1) que diz
gue a taxa de inflagdo iguala a taxa de variagdo do stock de moeda no longo prazo
existindo um over shooting no curto prazo. Apesar do comportamento desta variavel ser
aceitavel isso ja ndo acontece com as variaveis reais. existe um excesso de procura de

mao de obra que é tanto maior quanto maior for a taxa de inflagcdo (o0 que se deve ao
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facto de fazendo o parametro dw ser igual a zero se estar a validar a existéncia da curva

de Phillips no longo prazo) e o nivel de stocks ndo tende para zero no longo prazo :

Excesso de procura de méo de obra

-0.050

-0.100 € ———

-0.150 T

A

-0.200

-0.250

.. ~ tempo
Inicio da perturbacao

Fig. 35 - Evolugdo do emprego - Excesso de procura

Nivel de stocks

-0.150 1
-0.170 1
-0.190 T
-0.210 T
-0.230 T
-0.250 1
-0.270 T
-0.290 T
-0.310

fim da perturbagéo tempo

Fig. 36 - Nivel destocks

No entanto se considerarmos que dw é diferente de zero (0.1) a taxa de

desemprego jatendera para zero no longo prazo:

Valor do desemprego

0.100
0.080 T
0.060 T
0.040 T
0.020 T

0.000
1

fim da perturbagéo tempo

Fig. 37 - Evolucéo do emprego - excesso de oferta
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S30, pois, de rgjeitar as hipéteses de que a velocidade de variacdo dos salarios
nominais é uma funcdo linear do valor do desemprego e a velocidade de variacéo dos
precos € uma funcdo linear da diferenca entre a procura e a oferta de bens e do nivel de

stocks.

7.4. Conclusao

Neste capitulo analisamos um modelo com mercados em desequilibrio e 0 seu
comportamento ao longo do tempo quando atingido por choques exdgenos. Com 0s
resultados que passamos a expor:

Um choque nomina tem apenas efeitos nominais no longo prazo mas tem
também efeitos reais ligeiros no curto prazo. Este facto deve-se a dois factores. por um
lado, & variagdo do nivel de riqueza induzida pela ateracdo do nivel de precos e, por
outro lado, a lentiddo da resposta aos choques exdgenos induzida pela falta de
informacao que 0s agentes possuem.

Um choque real tem efeitos fortes nas variaveis reais que, no entanto, apenas
duram enquanto dura o choque. Os efeitos sobre as variaveis nominais s8o mais ténues,
mas prolongam-se mais no tempo. No longo prazo néo existem nem efeitos reais, nem
nominais (provavelmente devido ao pressuposto de inexisténcia de investimento em
capital fixo).

Uma alteracdo de expectativas tem efeitos reais e nominais. Assemelha-se a um
choque real mas os seus efeitos em termos quantitativos séo menores. No entanto os
efeitos sobre o nivel de vida e sobre o valor que toma a funcdo de utilidade, séo
diferentes: enquanto a utilidade aumenta no caso de existéncia de um choque redl
positivo (diminuicdo se o choque for negativo) ja no caso da ateracdo de expectativas
observa-se sempre uma diminuicdo desde que o0 agente estgja enganado,
independentemente de tal erro induzir um aumento do produto ou uma diminuicao.
Daqui se conclui que induzir alteracdo das expectativas nos agentes para aumentar o
produto sO sera de fazer se se estiver acorrigir erros.

A inflag@o € induzida pelo crescimento do stock de moeda e no longo prazo a
taxa de inflacdo € igua a taxa de variagdo do stock de moeda. Apesar de ser um
fendmeno monetério, ainflacdo poderater efeitos nas variaveis reais quer no curto prazo

guer no longo prazo dependendo dos val ores dos parametros do modelo.
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8. Horizonte temporal finito

Quando fazemos o agente actuar de forma a maximizar o valor presente da
utilidade futura temos um problema do tipo seguinte (0 é o instanteinicial):
. .t T,
I X(0):U(x(t)) = maxgoj(x(t)).e Aty
1 0 ﬂb

(70)
.

com Cp(x(t)).dt £y

0
Este modelo torna-se dificil de analisar por métodos algébricos a menos que
consideremos o horizonte temporal, T, infinito. O que propomos fazer neste ponto é o
estudo do modelo quando o horizonte temporal é finito.

Se generalizarmos o problemaan variaveis teremos:

1% (0, %5 (1), X (0):U (% (1), X5 (1), %, (1)) =
.I.

u
1
oy
(71)

& 0
= maxg(‘jl(xl(t),xz (),..., %, (t).e " . dt5
0

i
:
f 2h

com (X, (1), X, (1),-.., X, (1)).dt £y
0

A grande dificuldade deste tipo de problemas é estarmos em presenca de uma
funcional sendo por isso a solu¢éo da maximizagéo um conjunto de fungdes e ndo um
valor. A determinacdo de tais funcdes € extremamente dificil e apenas em alguns casos
particulares existe solucéo analitica. Uma das poucas situagdes com solucdo analiticaé o
uso da fungdo exponencial com horizonte temporal infinito

E no entanto possivel encontrar solugbes analiticas para alguns casos embora
sejamuito trabalhoso [Stokey & Lucas & Prescott, 1989).

Um caminho possivel a seguir é determinar numericamente a solucdo deste
nosso problema e usar simulagcdo para testar hipoteses [Hubbard, Skinner & Stephen

1994).

8.1. Modelo com um individuo euma variavel de decisio
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- O agente produz um fluxo y constante ao longo do tempo, fruto do seu
trabal ho;

- do que produz consume c(t) e poupa s(t);

- apoupanca é remunerada ataxar;

- utilidade futura é descontada para o presente ataxar ;

- 0 agente tem um periodo de vida limitado, conhecido, e ndo Ihe da utilidade
deixar heranca;

- autilidade instantanea é dada por u(c(t))=c(t)?, (funcéo isoel &stica).

O nosso agente actuara de forma a maximizar a sua fungdo utilidade

intertemporal sujeito arestricdo orcamental22:

r.t

.
U =max cp(t)* .e
0

. . (72)
sa (p(t) = Y. T+ cp(t).e™
0 0

A restricdo orcamental € do tipo NPG (Non Ponzi Game).

8.1.1. Algoritmo numérico deresolucdo

Vamos fazer amostragem da fungdo Gptima que maximize o integral, c(t), emn
pontos transformando a procura da fun¢éo que maximiza a funcional no problema de
determinar n pontos que maximizam afuncéo U(c(1),c(2),...,C(n)).

1. Dividimos o periodo em consideracdo em n interval os, durando cada intervalo

DT. Passaremos ater Y=y. DT

2. Consideramos que n&o existe poupanca

L o)

e 0 consumo em cada periodo, c(i), € igual a ct) /
producéo, Y: é
12 :y/n 2"

Fig. 38

22 restrigio orgamental sera dada pela soma dos rendimentos do trabalho mais os juros recebidos.
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3. Vamos agora tirar do periodo i uma
unidade de consumo e colocar no periodo j uma
unidade de consumo acrescido dos juros, de
forma a tornar maior a utilidade descontada. Se
fizermos isto de forma exaustiva obtemos uma
amostragem da nossa funcdo consumo em n

pontos.

Transferido+ Juros

cw| J

Fig. 39

Vamos agora explorar o agoritmo testando algumas hipéteses que sdo

consideradas na literatura. Para testarmos as hip6teses compararemos duas situagdes em

gue apenas difere avariavel que pretendemos estudar.

A) Hipotese da independéncia entre a forma funcional da funcéo consumo e o

nivel de rendimento do individuo

Situacdo A.1

n=71, (0 a70)

r=3%

r=2%

Rend. Por per.= 205.36130
Rend. Capitalizado=50000

Situacdo A.2

n=71, (0a70)

r=3%

r=2%

Rend. por per.=102.68065
Rend. Capitalizado=25000

B) Hipdtese da independéncia entre a forma funciona da funcéo consumo e a

taxa de juro e a sua dependéncia da diferenca entre a taxa de juro e a taxa de desconto

da utilidade;

Situacéo B.1
Igua aA.1

Situacéo B.2

n=71, (0a70)

r=5%

r=4%

Rend por per.= 75.81495
Rend. Capitalizado=50000
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C) Hipdtese da independéncia entre a forma funcional da funcéo consumo e a

irregularidade do rendimento

Situacdo C.1
Igua aA.1

Situacéo C.2
n=71, (0a70)
r=3%

r=2%

Rend. por per. € 0 em todos os periodos

excepto no 30 no qualquer vale 7529.8553

Rend. Capitalizado=50000

Os resultados da simulacdo foram (apenas alguns periodos mostrados):

(ABO.1]| A2 B.2 c2 (ABO.1]| A2 B.2 c2
Periodo Consumo (em valar) Consumo (nomalizado a unidade)
0 120.541 59.849 50.826 60.166| 0.649%  0.644%| 0.647%  0.647%
20 179.246 89.595 75.815 89.412] 0.965%  0.964%| 0.966% 0.962%
40 266.868 132.962 112.45 133.473 1.436% 1.430% 1.432% 1.436%
60 396.748| 198.822| 167.711) 198.334 2.135% 2.139% 2.136% 2.133%
70 480.365| 241.237] 204.954| 241.326 2.585% 2.595% 2.610% 2.596%

Quadro 7 - Quadro deresultados

No quadro podemos observar que o perfil da funcdo consumo € idéntica em

todas as situaces o que nos leva a poder afirmar que realmente como é referido na

literatura, a forma funcional dafuncdo consumo é independente do nivel de rendimento,

da taxa de juro e da regularidade ou irregularidade do rendimento, dependendo sim do

rendimento permanente e da diferenca entre a taxa de juro e o factor de desconto da

utilidede.

Apresentamos graficamente a fungdo consumo (normalizamos o0 consumo de

formaao seu integral valer um):
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Evolucédo do Consumo
3.00%
2.50% A
2.00% A
1.50%
1.00%
0.50% |
0.00%

% do total

Ano

Fig. 40 - Evolugdo do consumo ao longo do ciclo devida

E afuncéo riqueza.

No caso de rendimentos constantes (A.1):

Riqueza

3000
2500 +
2000 +
1500 +
1000 +

500 +

O B

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53 57 61 65 69

UM

Ano

Fig. 41 - Evolugdo dariqueza ao longo do ciclo de vida (rendimentos constantes)

No caso do rendimento ao longo do ciclo de vida variar a riqueza vai também
variar de forma a regularizar o consumo. Por exemplo, no caso extremos de o
rendimento se limitar ao instante 30 (o0 caso em que o individuo recebe uma heranca

prevista- C.1) aevolugdo dariquezavir&
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Riqueza

4000
3000 +
2000 +
1000 +

10001 5 3 17 21 25 2933 37 41 45 49 53 57 61 65 69

-2000 +
-3000 +
-4000

Ano

Fig. 42 - Evolucdo dariqueza ao longo do ciclo de vida (heranca certa aos 30 anos)

8.2. Modelo com um individuo e duas variaveis de decisdo

No caso anterior ndo se conhecia afonte do rendimento do agente. VVamos agora
expandir o modelo incorporando a possibilidade do agente fornecer trabalho, decidindo
portanto, qual o seu rendimento. Vamos considerar o seguinte:

- apessoa trabalha, N(t),obtendo como rendimento y = A.N()”;

- élivre de determinar o quanto quer trabal har;

- consome, c(t), o fruto do seu trabalho;

- autilidade é dada por u(c(t),N(t))=Uc.c(t)®-Utr.N(1).

Teremos que maximizar umafungdo com 142 variaveis (71 periodos x duas variavels):

F=Uc.chons(O)a +.. .+Qcons(n)a g Utr.(N(0)+.. .+ Utr. N(n)) (73)
A estratégia adoptado na resolucéo numérica sera a seguinte:
1. Atribuir inicialmente os valores da optimizacéo estética:
1
aJc a0lald
N=¢c—.a.J.A*=
8Utr a 4] (74)

c=y=AN’

2. Vamos variando ligeiramente as quantidades de trabalho e de consumo em
cada periodo de forma a tornar, em simultaneo para as 142 variaveis, o vaor de F
maximo.

Os resultado, representados graficamente, so 0s seguintes:
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Funcédo Consumo

1 4 7 10131619 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49 52 55 58 61 64 67 70

0

Ano

Fig. 43 - Fungdo consumo ao longo do ciclo devida

Quantidade Trabalhada

1 4 7 10131619 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49 52 55 58 61 64 67 70

©
—

| | | |
u u u u
W ©O© <

10 +

<t
< N
— -

oyleqelL ap sapepiun

0

Ano

Fig. 44-Quantidade detrabalho arealizar ao longo do ciclo devida

Rendimentos

Remun. do Trabalho

Juros

1 4 7 101316 19222528 313437404346 4952555861 646770

25

207
157
107

5

0

Ano

Fig. 45 - Fontesderendimento
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Riqueza
350
300 +
250 +
s 200 +
2 150 +
100 +
50 +
L A L L
1 4 7 1013 1619 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49 52 5558 61 64 67 70
Ano

Fig. 46 - Evolucdo dariqueza ao longo do ciclo devida

Vamos agora limitar a possibilidade fornecer trabalho a apenas durante um

periodo limitado (entre os 25 anos de idade e os 60 anos de idade).

Funcédo Consumo

Consumo

0 +HHHHHHHHHHH

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53 57 61 65 69

Ano

Fig. 47- Func&o consumo ao longo do ciclo devida
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Quantidade Trabalhada

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53 57 61 65 69

<
—

4 4 4 4 4 4

T T T T T T
N O 0o © < «
-

oyfeqesL ap ‘piun

0

Ano

Fig. 48- Quantidade de trabalho fornecida ao longo do ciclo devida

Riqueza

45 49 53 57 61 65 69

13 17 21 25 29 33 37

150

100 +

50 +

0

50+ °
-100 1
-150 +
-200

‘W'n

Ano

Fig. 49 - Evolugdo darigueza ao longo do ciclo devida
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9. Conclusao

Quisemos analisar a possibilidade da construcdo de modelos econdémicos
dindmicos que tivessem tanto em conta a parte real como a monetéria, com

fundamentagdo microeconomica.

No modelo que derivamos o facto do agente ser maximizador foi suficiente para
gue a solucao viesse de acordo com os factos estilizados aceites. Passamos a referir os
mais importantes:

- 0 agente aumenta a of erta de trabalho para um aumento do rendimento unitario
do trabalho;

- observa-se quer um efeito rendimento quer um efeito substituicdo sobre o
consumo quando existe um chogue exégeno que altera o prego relativo do consumo e
do lazer;

- 0 antecipar choques exdgenos faz 0 agente constituir um stock para regularizar
0 consumo e trabalhar mais nos periodos em que o rendimento unitério € mais elevado,
permitindo ficar numa situagdo melhor do que quando os choques ndo sdo anteci pados;

- quanto a poupanca, se a elasticidade de substituicdo intertemporal do consumo
for inferior a taxa de juro existe poupanca positiva e no caso contrario contrai dividas,
sendo a taxa de poupanca proporcional a diferenca entre a taxa de juro e a elasticidade
de substituicéo intertemporal do consumo;

- em concorréncia perfeita, o nivel de bem estar social € superior ao dos casos
gue af astam desta situagao;

- quanto maior a quota de mercado de um proprietario maior € o seu lucro que é
mai's que proporcional aquota;

- quando aumenta a concentracdo diminuem o nivel de actividade, o emprego, a
producéo e 0 consumo;

- existéncia de rigidez salaria piora o nivel de bem estar social (medido em
termos de utilidade média);

- 0s chogues exdgenos serem antecipados permite o igualizar do sal&rio em
todos os periodos (com funcéo de utilidade em termos de quantidade de trabalho);

- nem sempre se encontra associado a um aumento do nivel de produto um

aumento da utilidade média;
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- n3 basta 0 mercado ser concentrado. E também necessdrio que 0s
proprietérios possuam informagdo que permitatirar partido disso;

- um choque nominal tem apenas efeitos nominais no longo prazo mas tem
também efeitos reais ligeiros no curto prazo;

- um choque real tem efeitos fortes nas variaveis reais que, no entanto, apenas
duram enquanto dura o chogue. Os efeitos sobre as variaveis nominais 8o mais ténues,
mas prolongam-se mais no tempo. No longo prazo néo existem nem efeitos reais, nem
nominais,

- uma alterac8o de expectativas tem efeitos reais e nominais assemelha-se a um
choque real. No entanto, enquanto a utilidade aumenta no caso de existéncia de um
choque real positivo (diminuicdo se o choque for negativo) ja no caso da alteracdo de
expectativas observa-se sempre uma diminuicdo desde que o0 agente esteja enganado,
independentemente de tal erro induzir um aumento do produto ou uma diminui¢ao;

- ainflagéo é induzida pelo crescimento do stock de moeda e no longo prazo a
taxa de inflacdo € igual ataxa de variagdo do stock de moeda.

O nosso trabalho ndo é directamente comparavel com o de Kydland & Prescott
(1982) porque esses autores ddo grande importancia ao investimento, que por nds n&o
foi analisado.

As funcbes de comportamento derivadas no nosso trabalho aproximam-se
bastante das encontradas em Long & Plosser (1983), apesar de ndo considerarem
varidveis nominais.

Quer Kydland & Prescott (1982) quer Long & Plosser (1983), fazem o estudo
das correlacbes entre as diversas varidveis estudadas, e a validacdo empirica, em termos
quantitativos, do modelo por comparacdo com séries econdmicas norte-americanas, o

gue nds ndo nos propusemos realizar.

Os aspectos que ndo foram suficientemente tratados na nossa andlise e que sera
importante explorar mais profundamente em trabal hos futuros foram os seguintes:

- ainteraccdo entre 0s agentes;

- a aprendizagem por parte de um individuo de regras a partir do seu
comportamento passado e do dos outros individuos;

- aformacgao das expectativas pel os agentes e a sua endogenei zago;
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- as expectativas como um controlo em feedforward,;

- aestimacgdo dos parametros do model o por calibragem;

- acriagéo de uma escalatemporal;

- acriagdo de um modelo de transmissdo da informacéo através do mecanismo
de mercado;

- aintroduc&o no circuito econémico de mais agentes;

- aaberturaa"outras economias’, com maior ou menor mobilidade dos factores;

- aintroducdo de varios produtos e de gostos estocasti cos;

- aexperimentacdo de outros al goritmos numeéricos,

- estudo das condicdes de estabilidade do modelo e da a reaccéo a vérios
choques sob vérios valores para os model os de controlo dos precos e salarios de forma a

ver até que ponto o model o responde com aderéncia a realidade.
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