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RESUMO

A partir de uma abordagem Dindmica Estocéstica de Equilibrio Geral (DSGE) de Chris-
toffel, Kuester e Linzert(2009) com fricgoes do tipo Searching and Matching e calibrado
para economia brasileira, o presente estudo verifica o efeito de um choque de politica
monetaria negativo sobre o mercado de trabalho. Os resultados das simulagdes apontam
que o choque de politica monetaria, a partir da adocao de uma regra de taylor baseada na
diferenca do produto a precos flexiveis, leva ao aquecimento do consumo interno, maior
contratacao por parte das firmas e elevacao do salario apés o processo de barganha. No
entanto, reduz a probabilidade de novas vagas serem preenchidas devido ao aumento do
nimero de matches em menor proporcao que as vagas disponiveis, o que nao permite
maior queda no desemprego, possivelmente devido a questoes informacionais e/ou de

qualificagao.

Palavras-chave: Politica Monetaria. Mercado de Trabalho. Searching and Matching.
DSGE.



ABSTRACT

From a Dynamic Stochastic General Equilibrium (DSGE) approach, developed by Christof-
fel, Kuester and Linzert (2009) with Searching and Matching frictions and calibrated for
the Brazilian economy, this study verifies the effect of a negative monetary policy shock on
the labor market. The simulation results show that the monetary policy shock, from the
adoption of a Taylor rule based on the product’s flexible price difference, leads to heating
of domestic consumption, increased hiring by firms and an increase in wage paid after the
bargaining process. However, it reduces the probability of new vacancies be filled due to
the increased number of matches to a lesser proportion than the vacancies available, not
allowing a larger drop in unemployment, possibly due to eligibility issues and information

on the labor market.

Key-words: Monetary Policy. Labor Market. Searching and Matching. DSGE.
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1 INTRODUCAO

Sendo um fator determinante nas oscilagoes de outras variaveis macroecondémicas, o
mercado de trabalho pode ser visto como um dos grandes motores das economias modernas,
e sua boa organizagdo, bem como eficiéncia com que as transagoes empregaticias ocorrem
(visando a reducao dos custos de transagao), sdo impactantes no processo produtivo final
de um pais. Adicionalmente, fatores como o tempo de procura por um posto de trabalho,
a probabilidade de uma nova vaga ser preenchida, a destruicao de vagas e a combinacao
entre a procura e a oferta das vagas (matching) sao diretamente relacionados aos indices

de ocupagao da mao de obra e indiretamente afetam o produto.

Em geral, nas ultimas décadas, grande parte das politicas econémicas tem entre
seus objetivos garantir a geragao de empregos, ja que com mercado de trabalho aquecido
espera-se o aumento da renda média do trabalhador. No entanto é necessario cautela
na conducao destas politicas, ja que o efeito pode ser perverso em diversas situacoes.
Como por exemplo, segundo Corseuil (2006): quando uma politica publica alavanca
o poder de consumo dos trabalhadores acima da capacidade momentanea de oferta da
economia,espera-se um aumento direto no preco dos produtos, principalmente sobre aqueles
que nao possuem substitutos importados; ja os que possuem, espera-se um vazamento de
consumo para os bens estrangeiros e um possivel enfraquecimento da industria doméstica,
implicando também em um aumento do nivel de pregos, mas em menor intensidade. Ou
seja, a conducao de politicas monetarias e fiscais deve ser cautelosa devido aos efeitos
adversos sobre as varidveis macroeconémicas, em especial as do mercado de trabalho, as

quais sao condicionadas a conjuntura e a flexibilidade do mesmo.

Vale destacar que o mercado de trabalho tratado acima é denominado como
mercado formal, caracterizado por relagoes contratuais de trabalho e submetido a legislagao
especifica. No entanto, existe também o chamado mercado de trabalho informal, o qual é
constituido de forma ilegal perante as instituicdes do pais, neste as relagdes ocorrem as

margens das legislagoes tributaria e trabalhista.

Uma referéncia sobre tamanha importancia que o mercado de trabalho desempenha
dentro da economia, advém da famosa Lei de Okun.A lei de Okun é uma conhecida relagao
empirica entre variagoes no produto agregado e mudancas na taxa de desemprego. Em
outras palavras, esta lei reflete o quanto do produto interno bruto de um pais (PIB) deve
aumentar para que a taxa de desemprego recue. Muitos economistas, como Gordon(2010)
e Gali(2012) argumentam que a lei de Okun é um guia 1til até mesmo para a execugio de
politicas monetarias, pois sugerem que os formuladores poderiam impulsionar a producao

agregada para reduzir o desemprego, dentro das metas inflacionarias.

Dada a complexidade da definicdo do trabalho como mercadoria na sociedade,

devido a ampla heterogeneidade da mao de obra , é necessario que os formuladores de
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politicas econdémicas notem que as relagoes de troca, neste mercado, também ficam sujeitas
a certas imperfeicoes. De forma que o preco deste fator de producao sofre influéncia das
forcas de mercado, mas nao exclusivamente, sendo exposto paralelamente a componentes
sazonais, geograficos e até mesmo institucionais. As imperfeicdes mais comuns do mercado
de trabalho incluem muitos problemas de informagao, como por exemplo, a dificuldade dos
contratantes em monitorar os esforgos dos trabalhadores e dos trabalhadores em mensurar
corretamente sua produtividade. Essa assimetria informacional pode pressionar os salarios
em uma direcao especifica, dependendo da conjuntura e do ambiente econémico analisado.
Além disso, conforme Andolfatto(1996) argumenta, problemas de informacao também
podem complicar o fendmeno de matching, que ocorre entre trabalhadores desempregados

e vagas ociosas.

Apds a segunda guerra, o interesse da literatura econémica sobre o desemprego
se dava devido as mudancas estruturais que os mercados de trabalho (principalmente
europeus) sofreram por agoes experimentais dos governos. Como destaca Mattos(2012),
este novo periodo pode ser dividido em dois grandes momentos: os primeiros 25 anos que
sucederam o conflito, marcados pela ordem econdmica internacional que favorecia a adogao
de politicas publicas voltadas ao "pleno emprego", dentro dos ideais intervencionistas do
Welfare State, e a década de 1970 em sequéncia, que marcou o inicio de politicas liberais
em favor da desregulamentacao e flexibilizacdo do mercado de trabalho por parte dos
estados. Estes momentos sdo importantes na literatura econdmica devido a mudanca
nos niveis de desemprego e até mesmo na dinamica informacional dos mercados, ja que
os trabalhadores e formuladores de politicas publicas passaram a contar com recursos

legislativos e tecnolégicos muito diferentes.

Sequencialmente, os estudos em relacdo ao mercado de trabalho e aos indices
de desemprego foram intensificados na tltima década. A modelagem macroecondémica
acompanhou o debate, em partes, através do desenvolvimento de modelos Dynamic
Stochastic General Equilibrium (DSGE), que introduzissem componentes do mercado de
trabalho nos mecanismos dinamicos da economia, a fim de observar como choques advindos
deste mercado impactariam as demais variaveis do modelo. Neste periodo, muitos trabalhos
nessa linha, como Petrongolo e Pissarides(2001), Shimer e Smith(2001) e Yashiv(2007),
tem investigado mais os efeitos da dindmica do mercado de trabalho sobre as variagoes
econdmicas. Pontualmente, estes autores tem se preocupado em aprofundar a discussao
sobre as fricgoes no mercado de trabalho, considerando como ponto de partida a estrutura
searching and matching em modelos de equilibrio geral, ou seja, trabalham na tentativa
de modelar a dinamica do emprego, o fluxo de ocupagao, a perda das vagas e os efeitos
sequenciais deste tipo de desemprego dentro da economia, a fim de familiarizar um pouco

mais os modelos com a dinamica real observada.

A modelagem DSGFE, pode ser explorada na elaboracao das analises de sensibili-
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dade em termos do emprego agregado. Estes modelos podem ser resumidos como uma
aplicacao da teoria de Equilibrio Geral, na tentativa de mensurar oscilagbes de agregados
macroecondmicos em resposta a choque exégenos estocasticos (na produtividade, politica
monetdria, entre outros), com base no comportamento conjunto e intertemporal de consu-
midores e firmas dentro de uma economia. Nessa abordagem, é considerado um mundo
com L commodities, no qual consumidores e firmas maximizam e interagem via um sistema
de mercado em que os pregos sao cotados para cada um dos bens e os agentes economicos
tomam esses precos como independentes de suas a¢oes individuais. Ou seja, a otimizacao
ocorre com micro fundamentos e os modelos nao estao sujeitos a critica de Lucas(1976).
A ampla utilizacao dos modelos DSGE tem sido atribuida, em grande parte, aos insights
gerados no debate de politicas monetarias 6timas, fomentados majoritariamente pelos
Bancos Centrais em todo mundo. Como exemplo, o Banco Central do Brasil (BACEN) ja
desenvolve ha anos um modelo DSGE denominado SAM BA (Stochastic Analytical Model

with a Bayesian Approach) préprio para a andlise monetaria (ver Castro et al.,2011).

No entanto, a modelagem DSGE para o Brasil ainda é escassa, principalmente no
que se refere a andlise de como os impactos de fricgoes no mercado de trabalho afetam a
economia dados choques monetarios, o que atua como principal fonte de motivacao neste
trabalho.

O foco esta sobre a interacao entre a politica monetéria e a dindmica do mercado
de trabalho na economia brasileira (a partir de uma abordagem Search and Match). Busca-
se analisar, a partir de simulacoes, o impulso resposta das varidaveis macroeconomicas
(principalmente aquelas inerentes ao mercado de trabalho) a um choque de politica

monetaria negativo (redugiao da taxa de juros nominal).

Os principais objetivos sao: Contribuir com a literatura brasileira, apresentando a
aplicagdo de um modelo DSGE focado em interagoes do mercado de trabalho e politica
monetéria, desenvolvido por Christoffel, Kuester and Linzert (2009); Calibrar detalhada-
mente este modelo, com fricgdes do tipo Searching and Matching, para a realidade da
economia brasileira; Elaborar uma analise grafica de impulso resposta sobre o equilibrio

economico no pais, dado um choque de politica monetaria.

A proxima secao tem como objetivo caracterizar o mercado de trabalho brasileiro e
apresentar a revisao de literatura, a terceira secao expoe o modelo base utilizado, bem
como suas implicacoes e formas funcionais, a quarta secao é dedicada a calibragao do

modelo e aos resultados encontrados e na quinta sao feitas as consideracoes finais.
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2 REVISAO DE LITERATURA

2.1 Mercado de Trabalho no Brasil

O mercado de trabalho teve um grande papel na mudanca da condi¢ao socieconémica
do Brasil. De 1930 a 1980 a economia do pais cresceu a taxas elevadas, principalmente
no periodo poés-guerra, algo em torno de 7% ao ano para o produto interno bruto, o
que representou um periodo de evolucao consideravel, mesmo com entraves e gargalos
do processo de industrializagao caracteristicamente tardio. Segundo Camargo(1999), o
mercado de trabalho acompanhou a trajetéria econémica deste periodo com um aumento
expressivo da oferta de empregos, especialmente no setor formalizado assalariado. Este
fendmeno, de certa maneira, proporcionou uma expansao direta nos niveis de consumo
familiar, porém, de forma desigual para grande parte dos trabalhadores contratados, o
que impulsionou uma grave concentracao de renda e ampliou as desigualdades sociais no

Brasil.

Giambiagi, Villela, De Castro e Hermann (2011) destaca que foi a partir de 1964
que as diferencas de renda se tornam mais expressivas, devido as mudancas conjunturais
e politicas advindas de um poder governamental centralizado e de forte intervencao.
Tal cenario ditou, por um periodo consideravel, uma nova dinamica de crescimento
economico, impactando, sobretudo nas relacoes trabalhistas de forma autoritaria, dada a
forte repressao politica e sindical durante os regimes de 1964 e inicio dos anos 80. Neste
espaco de tempo, o mercado de trabalho brasileiro foi caracteristicamente alterado em sua
dinamica, proporcionando maior flexibilidade aos empregadores e uma reducao dréstica no
poder de barganha dos trabalhadores. Além disso, a nao correcao inflacionaria do salario

minimo pressionou os ganhos reais para baixo no periodo de ditadura.

Sequencialmente, o expressivo crescimento econdmico até a década de 1970 também
impulsionou a pobreza. Na regiao urbana, os indices de miséria persistiam, caracterizando
um problema nacional devido a formagao de bolsdes nas metropoles brasileiras. Segundo
Baltar e Proni(1997), foi justamente a dindmica do mercado de trabalho nacional (em
relacdo a criagao e destruicao de vagas), associada a geragao de renda, que determinou a
reproducao de desigualdade no Brasil. O autor destaca que neste periodo, a intensificacao
da desigualdade ocorreu devido ao grande volume e velocidade com que o chamado "éxodo
rural"avancou de forma precéria sobre o mercado de trabalho urbano, ou seja, parte deste

éxodo fluiu diretamente para o mercado informal.

Na década de 1980, a economia brasileira passou pelos chamados "anos perdidos",
caracterizados por baixo crescimento econdémico (advindo da perda de félego do processo
tardio de industrializa¢ao) e altos indices de inflagio. Naturalmente, a recessao trouxe a
destruicdo de um numero elevado de vagas, mas os efeitos sobre o mercado de trabalho

foram um pouco mais complexos. Segundo Baltar e Proni(1997) a estagnagao da década de
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1980 alterou, principalmente, a insercao da populacao economicamente ativa no mercado
de trabalho devido ao declinio dos setores primario e secundario no total de ocupagoes,
bem como a queda no dinamismo industrial e o baixo nivel de investimentos da economia.
Em contrapartida, o setor de servigos aumentou sua participacdo no ntmero total de
ocupagoes, destacando o crescimento relativo nos ramos do comércio, atividades sociais e
administracao publica. Este aumento na ocupagao do setor de servigos foi acompanhado
pela amplia¢do do setor informal, no entanto, conforme destaca Camargo(1999), estas
expansoes nao podem ser atribuidas a um fendémeno de desindustrializagao (de maneira
similar a pafses europeus), uma vez que apesar desse quadro de crescentes dificuldades, a

estrutura industrial manteve-se praticamente intocada nos anos 80.

Conforme destaca Giambiagi, Villela, De Castro e Hermann(2011), em meados de
1990 devido a: abertura economico-financeira, rigidez na condugao da politica monetaria
(que passa a priorizar um regime de comprometimento com metas inflacionarias e taxa de
juros), parcimoniosidade na elaboragao fiscal (que evita o que o deficit nominal amplie a
relagdo entre divida ptblica e PIB) e a renuncia do governo nas tentativas de uso da taxa
de cAmbio como instrumento de crescimento (buscando alavancar a produgao doméstica de
bens que concorrem com a produgao de outros paises), o pais voltou a possuir a estrutura
dindmica do mercado de trabalho propicia a expansao tecnoldgica para busca do aumento
de produtividade e competitividade. No entanto, como grande parte das empresas nao
tinha acesso ao crédito e as inovagoes de ponta, a maioria das mudancas no mercado
de trabalho ocorreu no sentido de reorganizacao dos processos, com redugao de postos,

aumento da rotatividade e principalmente terceirizacao de grande parte da mao de obra.

Dessa forma ao longo da década de 1990 o crescimento nao sustentado do produto,
somado a readaptacao das empresas, a maior necessidade de qualificacdo da mao de obra
e a reducao gradual de indices hiperinflacionarios resultaram em uma geracao de postos
de trabalho insuficiente para absorver grande parte da populacao economicamente ativa,
aumentando o desemprego e intensificando a ocupacao informal no mercado de trabalho.
Assim, ao mesmo tempo que a abertura comercial e financeira trouxe maior flexibilidade
e dinamizacao, consequentemente também gerou certa vulnerabilidade do trabalhador

brasileiro.

Para década de 2000, Giambiagi, Villela, De Castro e Hermann(2011) destaca que
o crescimento sustentado do produto, a taxas elevadas, e a redugdo da inflagdo (herdada
do plano de estabilizagdo implementado na década anterior) proporcionaram o aumento
da geracao de empregos assalariados, contribuindo para a formalizagao dos contratos e
ampliagdo do poder de compra do trabalhador(em atividade ou aposentado) de forma
massiva, além do desenvolvimento de programas sociais amplificados, o que diminuiu

consideravelmente as diferencas de renda no pais.

A partir de 2003, com baixos niveis de investimento sob a capacidade produtiva do
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pals, a geracao de empregos aumentou pouco o PIB por trabalhador ocupado. No entanto,
a desvalorizagdo do real teve impacto na aceleracao do produto em 2004, puxado pela
balanca comercial favoravel, o que impactou em um crescimento mais expressivo do niimero
de pessoas ocupadas no mercado de trabalho, revelando ainda a elevada elasticidade do

emprego ao nivel de crescimento entre 2004 e 2008.

Ja o periodo de 2009 a 2011 foi marcado pela crise internacional, mas o crescimento
econdmico manteve folego e o mercado de trabalho continuou a avancar fortemente.
Contudo, entre 2010 e 2011, j& se especulava sobre os possiveis problemas com niveis de
desemprego tao reduzidos, devido produtividade comparativamente baixa do trabalhador
brasileiro e a escassez da mao de obra especializada. Além disso, o agravamento da
conjuntura europeia gerou repercussoes sobre a economia brasileira no tltimo trimestre de

2011, sinalizando dificuldades maiores para o mercado de trabalho nacional em 2012.

Mesmo assim, a economia brasileira ainda demonstrou boa capacidade na geracao
de vagas, proporcionando taxas de desemprego que atingiram em 2012 e 2013 niveis
historicamente reduzidos. Porém, recentemente a situagdo tem aparentado reversao. Com
o descontrole das contas ptiblicas e o avanco dos indicadores de inflagao, bem como a pressao
do cambio, os avancos socioecondmicos na reducao da desigualdade parecem enfraquecidos
e o mercado de trabalho brasileiro passa pro um momento de grande fragilidade no qual

atinge taxas historicas de fechamento de vagas.

Dessa forma, um estudo conjunto e dinamico das variaveis de emprego, produto,
precos e salarios passa a ser importante na investigacao de indicios para o papel que o

mercado de trabalho exerce no desenvolvimento do pais.

2.2 Modelos DSGE

Grande parte dos modelos macroecondémicos de analise politica, que dominavam
a literatura em meados da década de 60, foi baseada nas estimagoes econométricas a
respeito da ligagao entre oferta e demanda feitas para varios paises. Lucas (1976) criticou
essa abordagem, expondo que estas relagoes encontradas eram baseadas apenas em dados
de um regime (fixo) de politicas econdmicas, sem levar em consideragao as expectativas,
uma vez que estas iriam necessariamente mudar, caso o proprio regime se alterasse. Ou
seja, mantido fixo o regime e as expectativas, as previsoes de equilibrio desenvolvidas
se tornavam boas e ajustadas a realidade, no entanto perdiam a utilidade se levassem
em consideracao que os regimes de politica econdmica estavam expostos a impactos e

alteracoes conjunturais, podendo alterar a relacao entre as variaveis de interesse.

Em sequéncia, um amplo debate foi construido a respeito das formas de contornar
esse problema em anélises de politicas econémicas, bem como as alternativas que seriam

menos custosas e mais fidedignas a realidade de cada pais. Uma das solugoes encontradas
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foi o desenvolvimento de modelos de equilibrio geral que se baseassem especificamente
sobre os aspectos fundamentais de cada economia, aqueles que estivessem fora de controle
do governo (executor das politicas econdmicas). Mesmo considerando os efeitos de choques,
a relacdo entre as variaveis e o nivel estacionario deveria depender somente de fatores
estruturais, como as preferéncias e os habitos individuais, que nao se alteram facilmente,

nem devido a mudangas na politica econémica.

Foi em meados da década de 80 que estes modelos comegaram a ser amplamente
utilizados. Mesmo com variagoes funcionais ou até mesmo tedricas, algumas caracteristicas
sao comuns devido a fundamentagdo microecondémica. Basicamente, segundo Kocherlakota
(2010), os modelos consistem de alguns elementos essenciais como: descri¢ao das prefe-
réncias de todos os agentes envolvidos no modelo, restrigoes de recursos e orcamentaria,
comportamento forward-looking (expectativas) e choques exdgenos que afetam o equilibrio

econdmico.

Ainda conforme Kocherlakota (2010), a descri¢ao de preferéncias é fundamental
e estendida tanto para os individuos quanto para as firmas maximizadoras. Sem uma
descrigao detalhada das preferéncias econdémicas agregadas dos agentes (podendo ser
divididas ou néo por tipos de familias) e do objetivo perseguido pelas firmas no ambiente

econdmico, os modelos ficam sujeitos a critica de Lucas.

J& a restricdo de recursos tem por objetivo explicitar como os agentes utilizam
e alocam os insumos essenciais, como capital e trabalho, para criacdo de produto final
na economia, e a restricdo orcamentaria busca mostrar que nenhum agente presente no
modelo pode criar moeda aleatoriamente, ou seja, nenhum agente pode expandir seus
gastos sem a previsao de aumento na receita ou financiamento em algum momento do

horizonte de tempo.

O comportamento forward-looking faz parte de um conceito macroeconémico em
relagdo as expectativas (ponto importante dentro da prépria critica de Lucas). Os agentes
tomam suas decisoes hoje, projetando as expectativas em relagao a renda, inflacao, taxa de
juros, entre outros para periodos futuros, reagindo assim de forma sequencial a alteragoes
nas mesmas. No geral, muitos modelos micro fundamentados utilizam expectativas
racionais para seus agentes, ou seja, aquelas em que as expectativas sdo formadas com
base em todas as experiéncias e informacoes disponiveis, de forma a melhorar as previsoes

em todos os instantes.

Por fim, choques que afetam o equilibrio econémico podem ser de caracteristica real
(como progresso tecnologico) ou nominal (advindos de politicas monetérias). Estes choques
sao utilizados justamente na mensuracao do impulso resposta dos modelos estruturais, ou
seja, buscam mensurar em qual magnitude ocorrem as variagoes no equilibrio (condicionadas
a introdugao de novas politicas econdmicas) e em quanto tempo convergem para o estado

estacionario.
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Quando um modelo macroecondémico é caracterizado por estes elementos (passivel
de alteragoes nas formas funcionais em todos os &mbitos), o resultado é o comumente
chamado: Modelo de Equilibrio Geral Estocéstico Dinamico (DSGE). Ou seja, ¢ um
modelo de equilibrio geral micro fundamentado, que inclui consumidores e firmas sujeitos
a restrigoes fisicas e financeiras, considerando o comportamento futuro das familias e
empresas (normalmente em um horizonte de tempo infinito) e que testa a sensibilidade da
economia em relagao a choques diversos através de um mecanismo de calibragao, além de

possibilitar a previsdo de agregados.

Atualmente, os modelos DSGE tem sido utilizados em intimeras finalidades de
analise macroeconomica, para varios paises. Entre outras, estes modelos permitem a
analises de politica monetaria, fiscal, a sensibilidade do equilibrio a fricgoes no mercado
financeiro, a desigualdade e choques de renda real, o poder de barganha dos trabalha-
dores, as fricgoes no mercado de trabalho, bem como possibilitam uma modelagem de

caracteristicas economicas especificas de cada pais.

Basicamente, a estrutura micro fundamentada permite que resultados especificos
possam ser obtidos com a modelagem de determinados agentes ou mercados econémicos,
de forma que as condig¢oes de 6timo intertemporais interessam diretamente para anélise de
impulsos resposta (por meio de calibragoes) e previsoes do comportamento das varidveis.
Como ressaltado na secao anteriormente, os Bancos Centrais no mundo, principalmente
dentre os paises desenvolvidos, tém aproveitado estes avangos empiricos e tedricos, ampliado
o investimento nesse tipo de modelagem que da suporte direto a tomada de decisdes em

relacdo a politica monetaria.

Autores como, Silveira (2008) , Carvalho e Valli(2010), Vereda e Cavalcanti (2010) e
Moura(2015) trabalham no desenvolvimento de modelos DSGFE para economia brasileira a
partir da abordagem bayesiana nas estimativas. Silveira (2008) investiga um modelo basico
propondo acréscimo de fontes de rigidez nominal e real, em busca de explicacdes para a
persisténcia observada no produto e na inflacdo brasileira. A partir de uma estimacao
bayesiana, utilizando dados trimestrais de metas de inflagdo entre 1993 e 2005, o autor
utiliza dois instrumentos endégenos na busca de modelar as persisténcias observadas: a
formacao de habito dentro da func¢ao utilidade, afetando diretamente o consumo, e a
indexacao pelo mecanismo de escolha dos precos das firmas monopolistas. A principal
conclusao do artigo, para choques de produtividade e politica monetaria, é em relagao
a relevancia e efetividade de ambos os instrumentos na modelagem da persisténcia da
inflacao e do produto, ressaltando que o modelo proporciona indicios mais fortes em relagao
aos mecanismos de habito de consumo, o que ¢é curioso devido ao grande peso dos precos
administrado no indice geral brasileiro, mas justificivel devido a série curta utilizada pelos

autores.

Valli e Carvalho(2010) estimam um modelo Novo Keynesiano, neste caso para
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dois paises, no qual existem familias e mao de obra heterogéneas, firmas que utilizam
capital publico e privado no processo produtivo e uma regra de Taylor simples para
condugao de politica monetaria na economia brasileira. Os autores constroem um modelo
baseado nos trabalhos de Coenen et. al. (2008) and Christoffel e Kuester (2008), o qual
persegue o saldo primario positivo com objetivo de estabilizar a relagdo Divida/PIB. A
partir de alteragoes funcionais relativas ao mecanismo de pregos e saldrios (em busca de
adaptacao as caracteristicas brasileiras), os autores calibram o modelo para o Brasil e
analisam algumas implicacoes de interagao entre politica monetaria e fiscal, explorando
mais a fundo as repercussoes da politica fiscal nesta classe de modelos DSGFE. Com a
calibragao adotada, o modelo responde de forma curta (temporalmente) aos choques de
politica monetaria, além disso, os resultados indicam uma interacao importante entre
a condugao da politica monetaria com o ambito fiscal, mesmo com auséncia de ligacao
funcional entre as equacoes. Uma contribuicdo do trabalho foi indicar que um choque
expansionista no superavit primario nao é equivalente a um choque de consumo do governo
para o crescimento econdémico no Brasil, dessa forma, choques expansionistas no superavit
aparentam impulsionar a economia no curto prazo, mas com implicacoes perversas a
inflacdo. J& choques positivos nos gastos do governo demonstram uma resposta imediata
de crescimento negativo da producao, mas que logo se reverte para uma expansao economica

mais prolongada.

Vereda e Cavalcanti (2010) constroem um modelo na busca de aperfeigoar previsoes,
relativas a choques em diversos cenarios econdmicos. A economia apresenta individuos com
expectativas racionais, firmas com poder de mercado (possibilitando capacidade de fixar
precos), rigidez de pregos e saldrios (permitindo efeitos reais da politica monetaria sobre a
economia) e fric¢oes reais como: custos de ajustamento do capital, utilizagao varidvel da
capacidade instalada e formacao de habito no consumo, que ajudam a explicar as flutuagoes
do produto. Além disso, alguns fatores caracteristicos de economias subdesenvolvidas
foram acrescentados: presenca de individuos com restri¢oes ao mercado financeiro e de
trabalho, que obtém renda a partir de transferéncias do governo; divisao dos bens e
servigos produzidos em itens cujos pregos sao "livres"(sem monitoramento do estado) ou
"administrados"e a presenca de prémio de risco sobre os titulos convencionais emitidos
pelo governo. Os autores destacam a capacidade deste modelo sobre o impacto dos efeitos
de mudancas nas politicas monetaria e fiscal, choques de produtividade e variagoes nos
termos de troca, taxa de juros externa e crescimento mundial. Pelos resultados, verificam
um alto ajustamento do modelo aos "fatos empiricos"da economia brasileira. De forma
que apos um choque monetario positivo, tanto o produto quanto a inflacio respondem
negativamente, mas a valorizacao da taxa de cambio real compensa a queda do produto,
mantendo a balanca comercial relativamente estavel. Ja a sensibilidade das variaveis
macroeconomicas a um choque de prémio de risco positivo é compativel com os resultados

esperados (produto e consumo caem enquanto infla¢io e juros aumentam) e a resposta
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do produto ao choque expansivo de gastos publico também se enquadra no padrao. Com
destaque para os resultados de choques expansivos nas transferéncias do governo a parte
dos trabalhadores (desempregado), os quais foram poucos explorados pela literatura, e
aparentam resultados diretos sobre o aumento do consumo e produto, crescimento da
inflacao e da taxa de juros basica, bem como queda na balanca comercial e avango da taxa

de cambio.

Moura(2015) estima alguns parametros e calibra outros em um modelo DSGE para
o Brasil, com base nos trabalhos de Castro et al. (2011 e 2008) e um miz de caracteristicas
de outras obras internacionais como de Stahler e Thomas (2012) e Christiano, Eichenbaum
e Evans (2005), entre outros. A partir de uma economia aberta, com rigidez de pregos, o
objetivo central do autor foi calcular os multiplicadores para os gastos do governo! com
consumo e investimento, mensurando (principalmente) o impacto de choques fiscais sobre
o produto. No entanto, buscando aprimorar o modelo, o autor também insere outras fontes
de choques sobre as preferéncias por consumo e trabalho, ajustamento do capital, politica
monetaria, entre outros. Os resultados principais, baseados nos parametros encontrados,
indicam que em geral o aumento dos gastos do governo com consumo exerce efeito positivo,
no curto prazo, sobre o produto e uma expansao dos gastos com investimento piblico
também gera impacto similar. Além disso, nos dois casos, o choque de gastos gera recessoes
e queda no produto no médio prazo, o que dificulta a interpretacao mais aprofundada
do problema. Nesta parte, o autor sugere a interpretagdo dos multiplicadores fiscais (a
valor presente) para andlise mais apurada em horizontes de tempo maiores. Moura(2015)
encontra que o multiplicador para gastos do governo com consumo inicialmente impulsiona
o produto, mas no longo prazo o efeito é menor que um, destacando que em algumas
alteracoes na parametrizacio o efeito pode ser até negativo.?. J4 o multiplicador para
gastos do governo com investimento, aparenta impacto positivo sobre o consumo no
curto prazo e efeito superior a um no longo, segundo autor isso ocorre possivelmente
devido a ampliacao do estoque de capita pelo estado, no longo prazo, e a diversidade
de capital (publico e privado) utilizada na produgao das firmas brasileiras. Dessa forma,
tais resultados permitem concluir que a expansao de gastos do governo com investimento,
ou uma politica fiscal expansionista direcionada desta maneira, se torna mais benéfica a

economia brasileira no periodo analisado.

Contudo, o modelo brasileiro mais conhecido e utilizado na execucao de politicas
monetdrias é o Stochastic Analytical Model with a Bayesian Approach(SAMBA), desen-
volvido pelo Banco Central Brasileiro. Este modelo, de forma resumida, consiste de dois

tipos de familias: Optimizer que maximizam sua utilidade sujeita a restricdes de capital

1
2

Razao da variacao da renda nacional e variagdo nos gastos

Este possivel efeito negativo pode ser explicado, em partes, pela necessidade de ajusta-
mento orgamentario, que sacrifica o consumo e investimento futuros do governo, impactando
diretamente na produgao econoémica (de forma negativa)
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e possuem acesso ao mercado de crédito. Rule-of-Thumb, que maximizam a utilidade
sujeita somente a restricdo orcamentaria e nao possuem acesso ao mercado de crédito.
Ambos os tipos de familia ofertam trabalho em um mercado competitivo, no qual existem
firmas atacadistas que produzem insumos, firmas de bens intermediarios que utilizam
os insumos produzidos pelas anteriores e firmas que produzem bens finais diferenciados.
Vale ressaltar o pressuposto em relagao a rigidez de precos em que apenas uma fragao
das firmas inclusas no modelo pode ajustar seus pregos. Ainda, inclui a existéncia de um
setor externo, abrindo a possibilidade de importagao e exportacao de bens, governo ativo
e uma série de choques . O modelo (SAMBA) é um dos que melhor se ajusta a analise de
dados para economia brasileira, porém este modelo ainda nao possuir instrumentos amplos
para abordagem de fric¢oes no mercado de trabalho, como a metodologia searching and

matching, a qual poderia contribuir para precisdo e expansao das possibilidades de anélise.

2.3 Modelos Novo-Classicos e Novo-Keynesianos

Como destaca Mankiw(2006), os modelos DSGE também evoluiram de forma
concorrente entre duas grandes vertentes do pensamento econémico, as escolas: Novo-

(Classica e Novo-Keynesiana.

A escola Novo-Classica surgiu como alternativa a teoria Keynesiana consolidada,
através de alguns trabalhos seminais como de Lucas(1972) e Sargent(1973), que buscavam
adaptacoes da teoria macroeconomica classica as recentes discussoes microfundamentadas.
Segundo estes autores, os modelos Keynesianos observados até a década de 1970 apresenta-
vam falhas econométricas pela auséncia destes microfundamentos bem definidos, os quais
acabavam subestimando os efeitos da oferta agregada nas economias modernas. Dessa
forma, os chamados Novo-Cléssicos originalmente buscavam compreender a estagflacao na
economia mundial, no inicio da década de 1970, por meio de um sistema que ressaltasse o

estado de pleno emprego dentro de um modelo de equilibrio geral Walrasiano.

Mankiw(1991) destaca que para esta vertente de pensamento econdmico, os pregos
e salarios da economia deveriam ser definidos na condicao de marketing clearing por meio
de microfundamentos relacionados a duas hipotese centrais: oferta agregada e expectativas
racionais. A hipdtese de oferta agregada postula que todo agente que contribui para
produgao da economia toma suas decisoes de maneira 6tima, ou seja, resolve um problema
de otimizacdo com restricoes. Ja a hipotese de expectativas racionais, remete ao fato
de que, em média, as expectativas dos agentes econémicos, em relagao as variaveis, sao
formadas corretamente quando existe coincidéncia entre suas expectativas particulares e a

esperan¢a matematica condicionada ao processo estocastico da série histoérica, conforme

destaca Muth(1961).
3 Ver Castro et al., 2011 e 2008
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Sendo assim, tomando como base a condicao de market clearing e as hipotese
apresentadas, a abordagem Novo-Classica conclui que politicas de conducao da demanda
nao impactam emprego (mercado de trabalho) e o produto, ou seja, manipulac¢oes de
carater monetario e fiscal nao geram oscilagoes dentro da economia. Para estes tedricos,
somente choques de produtividade ou tecnolégicos (compreendidos aqui como parte real
da oferta) seriam capazes de afetar os ciclos, ou os niveis de emprego e produto. Em
sintese, essa linha de pensamento resgata as ideias conhecidas da teoria classica, como a
lei de Walras que conduz ao equilibrio econémico, a lei de Say que garante a condigao de
market clearing e a Teoria Quantitativa da Moeda que mantem a neutralidade monetaria

sobre variaveis reais.

Ja em meados da década de 1980, surgem os primeiros trabalhos da vertente
tedrica conhecida como Novo-Keynesiana. Tendo como representantes Blanchard(1987),
Mankiw(1985) e Romer(1991), entre outros, estes trabalhos buscavam apresentar uma
estrutura teorica, baseada nos microfundamentos da teoria Keynesiana, como forma de
refutar os modelos e criticas Novo-Classicas. Estes trabalhos se concentravam basicamente
na rigidez de precos e salarios, as quais entendem como componentes fundamentais da
teoria de Keynes. Para estes autores, a rigidez faz com que ocorram flutuagoes ciclicas nos

niveis de emprego e produto no processo de ajustamento entre oferta e demanda agregadas.

Esta linha de pensamento também supoe que os agentes formam suas expectativas
de forma racional, além disso, buscam a introducao da rigidez no problema de otimizacao
dos agentes, por meio de falhas de mercado como a competicao imperfeita e a assimetria

de informacoes, determinando assim, no curto prazo, flutuagoes de produto e emprego.

A rigidez de pregos, segundo Gordon(1990), esta relacionada & concorréncia imper-
feita entre as empresas, que acaba pressionando os custos marginais para cima e também
ao custo no processo de ajustamento de precos, o qual as firmas monopolisticas escolhem
seus precos antecipadamente e incorrem nos chamados "custos de menu'a cada novo
ajustamento, dessa forma, no curto prazo nao ocorrem ajustamentos de precos referentes
a oscilagdes de demanda, justamente pela existéncia destes custos estruturais. Ja a rigidez
salarial, seguindo o mesmo autor, se da devido aos desequilibrios presentes no mercado de

trabalho, como no caso dos modelos de:

i) Contratos Implicitos, que analisam uma economia na qual os agentes sdo aversos ao
risco e possuem restri¢oes financeiras. Nesta conjuntura, as firmas oferecem seguros contra
oscilagoes dos salarios, como forma de suavizar o padrao de consumo dos trabalhadores.
Ou seja, a partir de uma economia arquitetada com contratos deste tipo, oscilagoes no

produto final ndo impactam o salario real.

ii) Insiders-Outsiders (Empregados-Desempregados), neste modelo, o mercado de
trabalho é composto por empregados, que possuem poder de barganha, e desempregados

que geram um custo de contratacao para as firmas. Neste tipo de acordo, empregados e
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firmas mantem um contrato no qual os trabalhadores pressionam os salarios para o nivel
no minimo similar ao do periodo anterior em caso de flutuacoes da demanda. O mecanismo
de incentivo das firmas em manter o salario no nivel desejado pelos trabalhadores ocorre
devido aos custos elevados de contratagao, ou troca de um trabalhador empregado por um

desempregado.

iii) Saldrio Eficiéncia, no qual o salario praticado pelas firmas tem impacto direto
sobre a produtividade do trabalho. Dessa forma, as firmas tem incentivo a nao reduzir
o salario real, visto que a queda na produtividade impacta diretamente os lucros, logo,
mesmo com quedas de demanda as firmas nao reduzem os salarios, o que gera desemprego

de forma mais atenuada.

Ambas as abordagens teodricas, Novo-Classica e Novo-Keynesiana, também evolui-
ram na analise de questoes mais aprofundadas do mercado de trabalho dentro dos modelos
de equilibrio geral dindmico e estocastico, de forma com que algumas hipéteses e dinamicas
fossem incluidas no sistema de equagoes. Sendo assim, a abordagem enfocada na anélise
do mercado de trabalho, abordada na préoxima se¢ao, tem sido utilizada por ambas as

linhas de pensamento.

2.4  Evolugao da Abordagem Searching and Matching

Na visao classica, em um mercado qualquer, compradores e vendedores se encontram
de forma nao custosa e detém informacgoes perfeitas sobre os pregos e procedéncia dos bens
ofertados. Esta hipotese, um tanto quanto forte, foi adotada por muito tempo nos estudos
referentes ao mercado de trabalho, bem como dentro do processo de desenvolvimento
de grandes teorias que buscavam a melhor compreensao dos fendmenos relacionados ao

desemprego. (KOCHERLAKOTA,2010)

A introdugdo de modelos de equilibrio geral que levavam em consideracao as
questoes do desemprego advindo das friccoes de mercado, e a modelagem inicial do
mercado de trabalho de forma "ndo cléssica'(considerando imperfei¢oes), ocorreu um
pouco mais tarde por meio de trabalhos como de Hansen(1985) e Rogerson(1988). Estes
autores, respondendo a criticas, introduziram na modelagem Real Business Cycles(RBC)
o desemprego através da oscilacao das horas de trabalho condicionada ao niimero de

trabalhadores presentes no mercado norte americano.

No entanto, ainda era necessario certo aprofundamento quanto a existéncia de
altos custos associados a obtencao de informagoes relevantes sobre a mao de obra e
as dificuldades dos compradores em encontrarem vendedores neste mercado. Além do
que, mesmo apoés a localizagdo e obtencao de informagoes relevantes, a contratagao em
questao nem sempre corresponde aos requisitos do contratante e um processo de demissao

(custoso) pode ocorrer sequencialmente. O que corroborava mais para o enfraquecimento
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da abordagem classica e reforcava a necessidade da introducgao formalizada destes fatores

dentro dos modelos que buscavam o equilibrio econdémico. Segundo Attuy(2012):

"Quando trabalhadores e firmas sdo heterogéneos, estes deizam de se encontrar
em mercados centralizados, nos quais saldrios e empreqos sdo idénticos, e
passam a se encontrar separadamente. Isso torna o processo custoso, pois o
acordo entre as partes passa a depender de idiossincrasias relacionadas a prefe-
réncias, habilidades e necessidades. Como isso nao ocorre instantaneamente, o
desemprego emerge."(ATTUY, G.M., 2012, p.44)

Na década de 80 alguns pesquisadores passam a investigar a existéncia de possiveis
friccoes no mercado de trabalho. Dentre as alternativas, uma metodologia (que continua
sendo utilizada em trabalhos de modelagem) foi o desenvolvimento da chamada fungao
matching, que capta a taxa com que trabalhadores desempregados e firmas com vagas
disponiveis se encontravam. A proposta buscava se aproximar mais da realidade, assumindo
a existéncia de desemprego e vagas ociosos em um mesmo modelo econémico, além disso,
a metodologia foi desenvolvida com foco em explicar as altas, e histéricas, taxas de
desemprego presentes em economias desenvolvidas. Foi desta forma que a abordagem
matematica de searching and matching se tornou essencial como ferramenta de anélise
das fricgdes no mercado de trabalho, bem como na dindmica de funcionamento do mesmo.
Em resumo, em grande parte dos modelos searching and matching, as firmas geram os
postos de trabalho disponiveis que os agentes desempregados objetivam de acordo com seus
atributos, quando um agente que procura é contratado por uma firma que disponibiliza a

vaga ociosa, ocorre o match.

Essa modelagem se baseia na premissa de que ambos os fluxos de movimento do
mercado de trabalho (desempregados e vagas disponiveis) sao capazes de atender a uma
relacao de equilibrio final. A forma de obtencao desse equilibrio se da pela chamada funcao
matching. Similar a uma fun¢do de producao comum, e seguindo o padrao Cobb-Douglas
em geral, a fungdo matching possui duas entradas (desempregados e vagas ociosas) e as
respectivas participa¢oes no produto final. O produto dessa funcdo sdo os novos matches

que ocorrem nos setores produtivos da economia ao longo dos periodos.

De um lado, os agentes desempregados buscam por postos de trabalho que propor-
cionem retorno superior ao salario reserva. No oposto, as firmas buscam por trabalhadores
que preencham as vagas ociosas e proporcionem retornos superiores aos custos envolvidos
no processo de contratacao. Quando existe acordo entre as partes, o trabalhador se dispoe
a iniciar sua jornada por um saldrio considerado por ele justo, a empresa prevé um retorno
superior ao custo marginal do trabalho, o setor produtivo recebe uma nova participacao, o

searching tem éxito e o matching ocorre.
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Porém, vale ressaltar novamente dois pontos importantes de contribuicao desta
teoria quanto a coordenacao do mercado de trabalho. O match nao é um processo perfeito,
existe falta de coordenacao entre os agentes participantes do mercado de contratagao, ou
seja, nem todos desempregados sao capazes de encontrar uma vaga e vice-versa. Além
do que, preencher uma vaga é um processo demorado e caro para ambas as partes, logo,
o salario é um componente resultante de um processo de negociagao entre empresas e
trabalhadores, no qual estes tltimos podem possuir algum grau de poder de barganha na
negociacao. E é a partir desta dindmica e de custos elevados no processo de matching, que

emerge parte do desemprego presente na economia.

Algumas das principais contribui¢oes desta literatura foram desenvolvidas por
Diamond(1982), Mortensen(1982) e Pissarides(1985) laureados com prémio Nobel em 2010

, conhecida como abordagem DMP.

Diamond(1982a) modela uma economia introduzindo a existéncia da tecnologia de
procura por vagas no mercado de trabalho, ou seja, o autor supoe determinada limitacao
quanto a procura de ocupacoes. Nesta economia, ndo ocorre um encontro perfeito entre
todos trabalhadores e todas as vagas existentes (como nos modelos classicos os quais o
desemprego ¢ atribuido simplesmente a causas estruturais). Além disso, Diamond(1982a)
resolve o problema de nivel 6timo de escolha dos salarios conforme a solu¢ao padrao da
barganha de Nash. Por fim, o autor encontra um equilibrio, no estado estacionario, no
qual o desemprego friccional ocorre justamente a partir de um movimento condicional dos
salarios em relacao ao nivel de desemprego e a criagao de novas vagas no mercado dada

uma tecnologia de informacgao limitada.

Dando sequéncia as investigagoes, em outro artigo, Diamond(1982b) desenvolve um
outro modelo com fricgdes no mercado de trabalho em uma economia com precos e salario
flexiveis, na qual ocorre a existéncia conjunta de desemprego e vagas ociosas. Aqui, o autor
introduz uma funcgao searching and matching especifica, com agentes neutros ao risco e
tecnologia de combinagao crescente. As derivagoes e simulagoes do modelo comprovam a
possibilidade de multiplos equilibrios racionais para o estado estacionario, com solugoes
interiores ineficientes, o que indica existéncia de diversas taxas naturais de desemprego

para a economia modelada por Diamodn(1982b).

Mortensen (1982) segue na modelagem searching and matching e busca investigar
dois pontos principais em um game de agentes nao cooperativos: os efeitos do poder de
barganha sobre o nivel de novas combinac¢oes no mercado de trabalho e os incentivos
de agentes desempregados a investirem em processos que facilitem o match, como con-
tatos, informacao, qualificacao, entre outros. O autor constréi um modelo baseado nos
seguintes pressupostos: Agentes que encontram um match ndo podem abandonar a vaga
para procurar novas ocupagcoes e a taxa de formagao de novas matches é determinada

endogenamente pelo grau de procura da economia, dado pela intensidade na busca dos
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agentes desempregados.

Ainda, o autor também trata um ponto importante para modelagem do mercado
de trabalho, a simulagdo com func¢oes matching diferentes: linear e quadratica. Mortensen
(1982) conclui que a escolha do grau de procura e o processo de matching, em um
modelo de barganha salarial ndo cooperativa, sao ineficientes. O autor ainda destaca as
particularidades dos resultados para cada tipo de fun¢do em dois extremos: No caso linear,
em que a probabilidade de match nao é condicional ao nimero de desempregados, os
agentes nao buscam combinacoes com intensidade suficiente. J4 na fungdo quadratica, em
que a probabilidade de match depende da quantidade de pessoas em busca de combinagoes,
os agentes se empenham mais que o necessario para ocupar uma nova vaga. Ou seja, é
um jogo de incentivo explicito, no qual a solugao eficiente, sugerida por Mortensen(1982),
¢é a imposicao de contratos para direitos de propriedade que induzam a cooperagao dos

agentes.

Pissarides(1985) foca sua andlise na resposta do desemprego, salarios e vagas a
choques aplicados sobre o valor real do produto na economia modelada. O autor também
parte da solugdo de barganha de Nash entre firmas e sindicatos, pressupondo que as vagas
disponiveis e os salarios reais sao totalmente flexiveis enquanto o desemprego nao. Os
resultados indicam que as séries temporais de desemprego, vagas disponiveis e salarios
apresentam assimetria, esta nao esta relacionada a hipotese de raiz unitaria ou de multiplos
equilibrios. Conforme Rothman (1998) destaca, ao modelar ciclos de negdcios, a taxa de
desemprego (por exemplo) aparenta aumentar rapidamente durante recessoes e declinar de
forma relativamente lenta durante expansoes economicas, esse padrao de comportamento
pode ser considerado um fenémeno da nao-linearidade das séries. Pissarides(1985) observa
que a resposta do desemprego é mais rapida para choques negativos do que positivos no
produto, ou seja, periodos de recessao tendem a intensificar o aumento do desemprego,
segundo autor essa caracteristica é dada justamente pelo movimento de matchings, em
periodos de recessao a separagao ocorre muito mais rapidamente do que a contratacao de
novos empregados em momentos de expansao econdmica. Além disso, Pissarides(1985)

demonstra resultados similares, em relagao a assimetria, para vagas e salario real.

Mortensen e Pissarides (1994) passam a considerar também a possibilidade de
destruicao dos postos de trabalho, ou seja, da mesma forma que as firmas tem liberdade
para criar novos postos, estas podem livremente retirar certas oportunidades do mercado
de trabalho, influenciando diretamente o nivel de equilibrio do emprego e do salario na
economia. A partir de um modelo com matching e comportamento nao cooperativo para
salarios, os autores concluem que o processo de destruigao ¢ significantemente mais volatil
do que o de criagdo de empregos na economia norte-americana, corroborando com o fato

levantado por Pissarides(1985).

Adolfatto (1996) busca incorporar a abordagem searching no mercado de trabalho
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dentro dos modelos de ciclos reais, a fim de mensurar como este mecanismo impacta
nas flutuacoes econdémicas, ajudando, assim, a melhorar a analise empirica em varias
dimensoes. O autor discute algumas alteragoes nos mecanismos da economia norte
americana, observados na época, como horas de trabalho flutuando consideravelmente mais
do que salarios e queda na correlacao entre horas de trabalho e produtividade, comparada
aos estudos anteriores. Ainda, para Andolfatto(1996), o crescimento do produto apresenta
correlagdo positiva no curto prazo e os resultados finais mostram que a inclusdo dos
ambientes de searching no mercado de trabalho representam um importante mecanismo
de propagacao do choque. Vale ressaltar que o autor explora as propriedades da literatura
do searching and matching dentro do modelo RBC, ao contrario da abordagem tradicional
walrasiana. Logo, essas novas propriedades sao aplicadas na busca de resultados sobre o
mercado de trabalho, os quais, como ressaltado anteriormente, os modelos RBC padrao

nao conseguiam obter.

O modelo desenvolvido por Andolfatto(1996) é caracterizado por taxas de saida
vindas do desemprego e novos postos de trabalho sao determinados pela procura e decisao
de contratacao dos empregados e firmas. Neste, a maior parte da variabilidade do emprego
agregado vem do ajustamento dos ciclos da taxa de emprego e das horas de trabalho por
empregado. Mudangas no retorno esperado da atividade de procura, talvez atribuidas a
mudancas na produtividade ou algum disturbio estrutural, induzem resposta de equilibrio
nos movimentos de busca e contratacao, de forma que os efeitos dessas sdo propagados
ao longo do tempo via mudancas no estoque de trabalhadores. Logo, como ressaltado
anteriormente, o equilibrio searching encontrado passa a ser consistente com um ntimero
consideravel de fatos que sdo representados com dificuldade na teoria padrao RBC, como:
persisténcia e variabilidade no desemprego, correlagao negativa entre vagas e desemprego,
movimentos ciclicos na disponibilidade do emprego, movimentos ciclicos no insumo do
trabalho agregado em conjunto com movimentos relativamente pequenos no salario real, e
até mesmo a dindmica assimétrica da correlacao entre horas de trabalho e produtividade.
Existe, porém, uma deficiéncia em relagao a volatilidade da disponibilidade de trabalho,
na qual as previsoes relativas foram de menor impacto do que aquilo que realmente era

observado na economia americana.

Assim, os maiores ganhos de Adolfatto (1996) na incorpora¢ao do mercado de
trabalho no modelo RBC padrao, se concentram em trés pontos chave: o modelo se torna
consistente com a observacao que as horas de trabalho flutuam mais do que os salarios,
mostra uma correlacao menor entre horas de trabalho e produtividade, com produtividade
apresentando uma ligeira vantagem, e por fim as dinamicas do equilibrio do produto sao
diferentes das dinamicas de impulso assumidas. Se mostrando um modelo apto a replicar

a dindmica padrao observada no crescimento do produto.

Ainda, outros estudos sobre searching and matching também se preocupam com a
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forma mais adequada de introducao da rigidez de precos e salarios no modelo. Em geral,
os trabalhos focados no mercado de trabalho se preocupam com a introducao de rigidez
salarial, mas a presenca de rigidez em ambos os formatos gera efeitos nao despreziveis

sobre a eficiéncia economica.

Dando como exemplo os modelos Novo-Keynesianos, segundo Gali(2008), as restri-
¢oes sobre a frequéncia de ajuste de pregos constituem uma fonte de ineficiéncia que pode
ser subdividida em dois fundamentos diferentes. Em primeiro lugar, o fato das empresas
nao ajustarem seus precos continuamente implica que o mark-up médio da economia varia
ao longo do tempo, em resposta aos choques, e geralmente diferente do mark-up constante
sem fricgoes. Além disso, de forma complementar a ineficiéncia anterior, que implica nivel
muito baixo ou muito alto de emprego agregado e de produto, a presenca de fixacao de
precos escalonados é o segundo tipo de ineficiéncia pela rigidez de precos. Ou seja, os
precos relativos de diferentes bens irdo variar de uma forma dissociada das mudancgas
nas preferéncias ou tecnologias, como resultado da falta de sincronizacao nos ajustes de
precos. Dessa forma, em geral, os precos diferem para qualquer par de bens que nao
foram ajustados no mesmo periodo. Em consequéncia, essas distor¢oes dos pregos relativos
conduzem a diferentes quantidades de diferentes produtos sendo produzidas e consumidas

e consequentemente diferentes quantidades de capital e trabalho utilizadas.

Para os salarios, este direcionamento de rigidez é dado justamente pela relacao
entre a barganha de Nash, feita pelos trabalhadores, e o nivel de desemprego agregado,
que por sua vez impacta diretamente em oscilagoes no consumo e demanda. Com destaque
para o trabalho de Hall(2005), no qual a rigidez é inserida pelo salario definido através de
uma ponderacgao entre dois componentes: o valor final advindo da barganha e a parcela
fixa do salario, que pode ser advinda de uma lei de salarios minimos ou da forca inercial

do salario relativo ao periodo anterior.

Dois trabalhos mais recentes na literatura matching merecem destaque: O primeiro
de Petrongolo e Pissarides(2001) que focam na estimacao da fun¢ao matching para algumas
economias. Sendo direcionados por micro fundamentos e andlises empiricas passadas,
os autores estimam formas funcionais diferentes e concluem que em grande parte dos
paises o formato Cobb-Douglas, com retornos constantes, obteve desempenho melhor e
ajustamento aos dados utilizados. E o segundo, o trabalho de Shimer e Smith (2001), no
qual os autores exploram um modelo com tecnologia que apresenta retornos constante de
escala, para agentes heterogéneos e fungdo matching. Os autores destacam que em geral o
equilibrio de procura é ineficiente num modelo sem taxas, justamente devido a diversidade
dos agentes em relacao a qualificacao e a intensidade na busca de matches , logo para que
o jogo de procura se torne eficiente é necessario mecanismos contratuais que induzam a

cooperacao no mercado de trabalho por parte dos agentes diferenciados.

Em outras abordagens mais modernas das fricgoes do mercado de trabalho, como nos
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trabalhos de Charpe e Kuhn(2012) , existe um apelo pela anélise do grau de aquecimento da
economia, ou seja, a probabilidade de uma vaga anunciada ser preenchida, a probabilidade
de um agente encontrar emprego e as préprias fungoes de valor da mao de obra dependem
diretamente do grau de aquecimento do mercado de trabalho, o qual é mensurado pela razao
entre os postos de trabalho e a quantidade de trabalhadores que buscam emprego, o que
implica que quanto mais aquecido o mercado de trabalho, mais rapido um desempregado
encontrard uma vaga; porém, quanto mais aquecido maior também sera a dificuldade
de uma vaga disponivel ser preenchida. Essa introducao, por mais simples que possa
parecer, traz consigo uma amplitude de analises pouco exploradas anteriormente, ja que a
relatividade do grau de aquecimento do mercado pode enriquecer a analise do mercado de
trabalho.

Alguns trabalhos como de Denhann et al. (2000), buscando explorar a ligagao entre
os agregados de equilibrio e a dindmica do mercado de trabalho (em relacdo a criacao e
destruigao de vagas), introduzem uma abordagem diferenciada de ciclos reais nos modelos
DSGE searching and matching. Para este autor, a ligacao entre as vertentes ocorre por
meio dos custos de ajustamento do trabalho através de choques ligados uma oscilagao das

vagas existentes, resultando de forma indireta na variacdo do ciclo econémico.

Como discutido anteriormente, no processo de searching and matching ocorre a
criagao e destruicao de postos de trabalho, este fendmeno é de grande importancia nos
modelos desenvolvidos, pois afeta diretamente nas oportunidades de match. J& que o
mercado de trabalho possui uma dindmica prépria, questoes como qualificacdo da mao de
obra, niveis salariais, informacao imperfeita e até mesmo restrigoes legais e institucionais

sao fatores que determinam a criacao e destruicao de empregos dentro da economia.

Alguns autores constroem modelagens matematicas em busca de quantificar os
efeitos destas possiveis distor¢oes no mercado de trabalho. Como Amable e Gatti(2006),
que propoe um modelo de saldrios de eficiéncia dinAmicos, com concorréncia imperfeita nos
mercados de trabalho e produto. Neste quadro, a inseguranca e o excesso de regulamentagao
geram efeitos negativos sobre os trabalhadores, que em geral deslocam para cima os salarios

reais e produzem perdas drasticas ao nivel de emprego da economia.

Segundo Courseil et al (2006), a heterogeneidade das empresas também é um ponto
fundamental sobre a eficiéncia alocativa do mercado de trabalho em modelos econémicos
recentes, pois esta alocacao impacta diretamente o produto final da economia de formas
distintas. Em geral, o que ocorre, é que os custos de ajustamento nao sao necessariamente
semelhantes entre uma gama heterogénea de empresas, logo, a criacao e destruicao de
postos de trabalho tendem a ocorrer em magnitudes e dire¢oes diferenciadas para um
mesmo choque sobre a economia em questao, o que muitas vezes complica a previsibilidade
do efeito de choques em periodos de tempo maiores, ja que no longo prazo a diversidade

de empresas pode ser alterada.
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Alguns modelos focam nas questoes tecnologicas para explicar as oscilagoes res-
ponsaveis pela geracao e destruicao de empregos no mercado de trabalho. A abordagem
¢ introduzida nos modelos searching and matching através de choques tecnologicos que
alteram o custo beneficio da mao de obra. Novas tecnologias podem demandar necessaria-
mente novos postos de trabalho qualificado, porém as tecnologias antigas ficam obsoletas,

e custosas, levando a destruicao de outras vagas.

O nivel salarial é outro fator fundamental, pois é através de choques no poder
de barganha, em relacao ao salario dos trabalhadores, que podem ocorrer oscilagées no
consumo e na demanda agregada e, muitas vezes, ¢ através desse componente que a rigidez
¢é introduzida. Choques que afetam o nivel salarial, inclusive, podem ser responsaveis por
alteragoes no fluxo de criagao e destruicao dos postos de trabalho, dado que alteram a
média salarial na economia. O salario em geral é definido, conforme a subsecao anterior,
inspirado nos trabalhos de Hall(2005), no qual ocorre uma ponderagao entre o componente
final advindo da barganha e um componente fixo salarial (seja ele minimo ou em relagao
ao periodo anterior), além disso, a barganha fica estritamente limitada entre o saldrio

anterior e o salario maximo possivel que as firmas poderiam pagar, dadas suas restri¢oes.

No entanto, a forma com que a oscilagao salarial é propagada no ciclo econdémico
nao apresenta consenso na literatura, e justamente por isso, é motivo de resultados finais
controversos. Por exemplo, para os tedricos Novo-Keynesianos a propagacao do choque
de barganha (negativo) ocorre de forma nao negativa, ou seja, a redugdo do poder de
barganha dos trabalhadores inseridos na economia modelada, ndo gera queda de consumo
nem de demanda agregada. Na literatura, em trabalhos como de Charpe e Kuhn (2012),
este resultado Novo-Keynesiano ¢ fruto de uma auséncia de transmissao do choque, ou
falta de ligacdo com ciclo real da economia. Para estes autores, incluindo uma modelagem
adequada para poder de barganha e fricgoes, a tendéncia é que a demanda agregada e o
consumo respondam negativamente a oscilagoes geradas no mercado de trabalho devido a

choques de barganha.

Mayer et al(2010), em um modelo DSGE com fricgdes no mercado de trabalho
e consumidores com restri¢oes de crédito, discutem os efeitos da modelagem search and
matching em economias com governos ativos, e descobrem que o desemprego reage de
forma condicional a um choque de gastos nao-persistente, dependendo diretamente do
tipo de consumidor modelado. Os autores encontram que para o grupo de familias sem
restricoes o desemprego diminui, no entanto aumenta entre os consumidores com restrigoes
de liquidez. A justificativa encontrada é pela diferenca na utilidade marginal do consumo

que se move em diregoes opostas entre as familias.

Kato e Miyamoto (2015) também discutem as implicagoes dos gastos governamentais
sobre o processo de contratagao. Estes autores encontram, por meio de um modelo VAR

estrutural para o Japao, que um aumento nos gastos do governo gera aumento na taxa
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de matchings e queda na taxa de separacao, reduzindo o desemprego. Em um segundo
momento partindo para um modelo DSGE Novo-Keynesiano, Kato e Miyamoto(2015)
falham em explicar o tamanho dos efeitos de um choque de gastos governamentais conforme
o que foi observado nos dados, no entanto, o modelo aponta para as mesmas dire¢oes de
reacao, onde uma expansao fiscal aumenta a producao, o consumo privado e o investimento,
reduzindo o desemprego. Adicionalmente, destacam que se o governo estimula a criacao de
novas vagas por meio de um subsidio fiscal, os efeitos sdo similares a simples expansao dos

gastos, no entanto, este subsidio atua de forma mais efetiva na reducao do desemprego.

A literatura brasileira ainda é escassa, em relacao a trabalhos que abordem essa
questao em modelos estocasticos dinamicos, com destaque para alguns poucos trabalhos que
se aprofundam mais nas discussoes de fricgdes no mercado de trabalho, como Basilio(2012)
e Attuy(2012). Em grande parte, as abordagens seguem métodos econométricos (em
painel) para tratar fatores especificos de cada observacao como determinantes na criagao
ou destrui¢do de vagas, como nos trabalhos de Pazello, Bivar e Gonzaga (2001) com base
na Pesquisa Industrial Anual (PIA), e Corseuil et al. (2002), a partir da base de dados
empresarial do (IBGE). Para Courseuil et al. (2006) a abordagem das questoes de criacao
e destruigao, com base em modelagem dindmica (na vertente dos modelos searching and

matching) é ainda mais escassa (principalmente no Brasil).

No trabalho de Basilio (2012), o autor desenvolve um modelo de equilibrio geral
Novo-Keynesiano, no qual a partir de varios agentes formadores de precos na economia,
em interacao com a autoridade monetéria, ocorre a nao-neutralidade da regra de politica
monetaria. Dessa forma, o autor demonstra que a interacao entre a autoridade monetaria
e as institui¢coes do mercado de trabalho, representadas matematicamente por fungoes de
poder de barganha para os sindicatos, gera um efeito Calmfors-Driffill, no qual diferentes
niveis de centralizacao sindical implicam resultados econémicos distintos que tendem a
reduzir a abertura de vagas, uma vez que afetam diretamente o salario dos trabalhadores,

exercendo efeito "quadratico"sobre o desemprego, dada a evolugao do grau de sindicalizacao.

Além disso, Basilio(2012) afirma que um maior conservadorismo na condugao da
politica monetéria garante melhores resultados em termos de desemprego e inflagdo, dada
a modelagem do poder de barganha dos sindicatos. Ou seja, o autor foca a analise sobre
os efeitos que o poder de negociagao dos sindicatos exerce sobre os salarios na economia e
indiretamente sobre as demais variaveis reais e monetarias, mas sem se preocupar com a
analise do fenomeno matching ou na elaboragdo de uma forma alternativa de impacto de

diversas instituig¢oes sobre a geragao de vagas e sobre o equilibrio do modelo.

Em sua tese Attuy(2012) trabalha com um modelo bésico RBC e fricgoes do
tipo DM P e num segundo momento com modelo de Galiet al(2011), o qual contem
rigidez nominal, indexacao de precos, reajuste dos salarios e precos a la Calvo, custo

de ajustamento para investimento das familias e persisténcia de habito de consumo. As
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novidades introduzidas sao em relagao aos trabalhadores desempregados involuntariamente
pela prépria dindmica de match e ao tratamento da taxa de desemprego (como componente
central). Attuy(2012) desenvolve um estudo inicial que define de forma heterogénea a
taxa de separacao dos trabalhadores brasileiros, em postos de trabalho, utilizando como
parametro para calibracdo no modelo RBC com friccoes DM P e em seguida foca seu estudo
sobre o mercado de trabalho, calibrando e estimando um modelo Novo-Keunesiano para
economia brasileira, em busca de: identificar quais as friccoes mais importantes na oscilagao
das varidveis macroecondmicas(em especial o desemprego), verificar o comportamento
especifico da série de desemprego dentro da modelagem e discutir o efeito dos choques de
produtividade sobre a taxa de desemprego. Os resultados apontam que a insercao de todas
as fricgoes (exceto de indexacao salarial) melhora o ajustamento de ambos os modelos aos
dados analisados. Ainda, as fricgoes reais aparentam maior importancia quando a taxa
de desemprego é trabalhada no lugar do valor agregado e as fungoes impulso resposta
indicam que o desemprego sobe afetado pelo choque de produtividade na economia e a

forca de trabalho cai, bem como o hiato do produto cai e a inflagdo é reduzida.

Conforme tratado na subsecdo anterior, a introducao da modelagem searching
and matching obteve sucesso na tentativa de explicar as elevadas taxas de desemprego
observadas em meados das décadas de 80/90 na economia americana indicando, conforme
Corseuil et al. (2006), uma tendéncia de realocagao anticiclica para a indudstria doméstica
dos EUA neste periodo. Ja no caso brasileiro, segundo o artigo de Garibaldi (1998), os
fatos se alteram drasticamente, comparado a outros paises, indicando um comportamento

pro-ciclico da realocagao do emprego.

A conclusao do artigo sugere que a tendéncia realocativa anticiclica de alguns paises
pode ser explicada devido aos altos custos de ajustamento do desemprego, que é justamente
o caso da economia brasileira, ou seja, o modelo de Garibaldi(1998) leva em consideragao
custos de demissao variaveis o que implica que os resultados ficam condicionados a estas
diversidades ao longo do globo. A relevancia das diferencas nestes custos é comprovada no
artigo pelas diferencas de comportamento para diversos paises da América e Europa. Como
destacado no inicio desta secdo, uma das grades vantagens da introdugao dos modelos
searching and matching é justamente levar em consideragao os custos e o tempo envolvidos

no processo de contratagao.

A préxima secao se dedica a exposicao completa do modelo de estudo, baseado na
obra de Christofell,Kuester e Linzert(2009). Logo, o presente trabalho busca analisar os
impactos da introducao de fricgoes no mercado de trabalho no equilibrio final da economia

brasileira, dado um choque de politica monetaria.
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3 MODELO DSGE

As analises desenvolvidas no presente estudo sdo baseadas em um modelo calibrado
para o Brasil cuja abordagem estrutural utilizada é encontrada no trabalho de Christoffel,
Kuester e Linzert(2009), que segue uma modelagem search and match para o mercado
de trabalho, como no trabalho desenvolvido por Mortensen e Pissarides(1994). Vale
destacar que o modelo possui as seguintes caracteristicas: Uma estrutura Right-to-Manage,
permitindo um canal de conexao direto entre salarios e inflacdo, na qual trabalhadores e
empresas barganham somente sobre a taxa de salario por hora e as empresa escolhem a
quantidade de emprego (horas trabalhadas) em uma segunda etapa. Além disso, firmas e
trabalhadores negociam em um ambiente em que a rigidez é modelada via Calvo(1983) e

existem custos fixos relacionados ao trabalho.

3.1 Familias

Os consumidores representativos ofertam horas de trabalho e demandam bens finais
produzidos pelas firmas. Onde E[.|] denota o operador de expectativas, ¢;; o consumo de
cada consumidor e h;; o nimero de horas trabalhadas pelos consumidores no modelo. O
parametro 5 € (0,1) indica o fator de desconto subjetivo da economia, o qual é utilizado
para retornar os fluxos a valor presente, k” é a desutilidade gerada pelo trabalho na
definicao das preferéncias, o representa a versao relativa ao risco do consumidor, ¢ a
elasticidade da oferta de horas de trabalho e p o pardmetro de habito de consumo. Dessa

forma, a funcao utilidade, que reflete as preferéncias do consumidor, é dada por:
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Em resumo, essa equagao mostra que os agentes obtém satisfacdo ao consumir e
quanto maior o nimero de horas trabalhadas menor a utilidade, devido a reducao direta
do tempo de lazer. Em sequéncia, existe um continuum de familias idénticas que vivem em
um horizonte de tempo infinito , compostas por uma propor¢ao de n;, = 1 — u; membros
empregados e u; membros desempregados, ambos com preferéncias conforme as retratadas
acima. As familias escolhem consumir e poupar quantidade que maximizam a funcao
utilidade, no entanto, existe uma restricdo orcamentaria vigente na economia tal que ¢;
representa o consumo agregado das familias, ¢, o imposto lump-sum pago pelas familias, kv,
o custo de abertura de novas vagas®, w; +h;; indica a receita advinda do trabalho, F; indica
o nivel de pregos da economia, D, os titulos livres de risco, R; a taxa nominal de juros

e u;b o beneficio do desemprego pago pelo governo, no formato puro de transferéncia de

L Aqui o custo de abertura de uma nova vaga é arcado pelas familias pois o modelo pressupoe

que as mesmas sao donas das firmas presentes na economia
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renda. Além disso, as familias possuem acoes de todas as empresas presentes na economia,
U, indica a receita de dividendos real por membro da familia decorrentes do lucro dessas

empresas no periodo t e i uma renda advinda do capital.

G+t + ko = /lm w; thy o di + ugb + Diallis — D + U, + n®K (3.2)
0 U P, P,

Como nao hé presenga explicita de capital e rendimentos provenientes deste fator,
supoe-se que as familias, que ofertam este capital disponivel, também recebem uma renda
fixa proveniente deste fator, dada por n;® g, rendimentos estes que estao fora da receita
corrente das empresas que produzem os bens de trabalho. A receita de dividendos ¥,
antes do pagamento da renda advinda do capital, se divide em ¥¢ e fol_“t \Ilftdi que sao
os lucros gerados no setor das industrias de diferenciacao de produtos e nas empresas de

bens de trabalho, respectivamente:
1—uy
w,:wf+:/ UL, di (3.3)
0 b

A decisao 6tima de consumo e poupancga, derivada do problema de otimizagao, implica

que:
it — 0Cit—1)7 By P
1:6a[@¢ Wiﬂ'&t] (3.4)
(Cig41 — 0Cit)° Pipa
Mas definindo: .
At = 3.5
! (Ciy — 0Ci-1)° (8:5)
E a inflagao bruta do periodo ¢ como:
B
= 3.6
T P, (3.6)
Simplificando:
A1 Iy
1=pF — 3.7
o |t (37)

3.2 Mercado de Trabalho

Seguindo Mortensen e Pissarides(1994) e Andolfatto(1996), as fricgdes no mercado
de trabalho sao representadas por uma funcao matching, no formato Cobb-Douglas. Esta
funcao resume, basicamente, uma tecnologia de negociagao entre agentes que colocam
anuncios, leem jornais e revistas, vao a agéncia de emprego e utilizam contatos que podem

reuni-los em parceiras que resultem a colocacdo no mercado de trabalho. A expressao
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baixo mostra que o niimero de novos matchs produzidos, m;, depende da quantidade de
trabalhadores que buscam uma nova ocupagao (taxa de desempregados),u;, e do nimero
de vagas disponiveis no mercado de trabalho,v;.J& o, e £ representam a elasticidade de

matching da funcao e o pardmetro de eficiéncia global do matching, respectivamente.

mi(vy, Ut) = Umufvtlig (3'8)

Essa escolha deve-se ao processo de busca por ocupacao que necessita de tempo

e recursos dos agentes econémicos, de forma que apenas uma parcela dos que procuram
pela sua contraparte tenham sucesso. Além disso, neste modelo todas as familias possuem
igual probabilidade de encontrar ou perder um emprego. Essa abordagem, amplamente
utilizada, advém do modelo de matching de Pissarides(1985), que exclui movimentos de
dentro e fora do mercado de trabalho na definicdo dos parametros estruturais, ou seja, a

elasticidade e eficiéncia do matching nao ficam condicionados a oscila¢oes de curto prazo.

Devido a homogeneidade linear de grau um da funcao matching, a probabilidade de
uma vaga anunciada ser preenchida ¢; e a probabilidade de um agente encontrar emprego

s; sdo definidas como:

G = o (3.9)
my
= — 1
St s (3 O)

O mercado de trabalho funciona da seguinte forma: no inicio de cada periodo,
existem n,;_; trabalhadores e no final de cada periodo de tempo, novos matches de trabalho
sao formados, se tornando produtivos no periodo seguinte, e uma fragdo dos empregos pré
existentes é finalizada. Existe uma probabilidade de separagao de empregos, ¥;, que faz
com que o emprego em cada periodo seja guiado por uma lei de movimento dada pelo
estoque de empregados que permanecem nos seus postos de trabalho somado aos que sao

gerados pelos novos matches:

ng = (1 — ﬁt)nt,l + My (311)

Ainda, assumindo participagao total na forca de trabalho, a taxa de desemprego
pode ser considerada a parcela da populacao que se encontra sem emprego apds o periodo

de contratacao se encerrar em t, essa taxa ¢ dada por:
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3.3 Firmas

Ha trés tipos de firma nesta economia. As empresas que produzem bens intermedia-
rios homogéneos, rotulados como bens de trabalho, as quais precisam encontrar exatamente
um trabalhador para produgao e em sequéncia, dentro de um mercado competitivo, vendem
ao setor atacadista. As empresas atacadistas tomam o bem de trabalho (colocado como
intermedidrio) como tinico insumo necessario para produgao de bens diferenciados a partir
de uma tecnologia de retornos constantes de escala, estas ficam sujeitas a impedimentos de
escolhas de pregos, lidam com rigidez a la Calvo(1983) e concorrem de forma monopolistica
na venda dos produtos diferenciados para setor final de varejo. Por fim, as firmas varejistas
agregam produtos diferenciados em uma cesta de consumo homogénea 1, que sao vendidas

como bem final para os consumidores e para o governo ao preco P;.

3.3.1 Firmas de Varejo

Definindo o bem de consumo final,o qual é produzido por uma cesta de bens do

setor atacadista, como y; e um bem de atacado especifico do tipo j como y;¢, V j € [0, 1]:

11 N\
Y = (/0 Yii dj) (3.13)

Onde € > 1 é definido como a elasticidade substituicdo entre os produtos diferenciados. A
solucao do problema de minimizacao do dispéndio implica que a demanda pelo bem de
atacado do tipo j é inversamente relacionado com o preco relativo P;;. Partindo desta

solugdo, a demanda é dada por Yj‘ft:

P \"°¢
b=(5)

Onde P;; é o prego relativo ao bem de varejo do tipo j. Assumindo competicao perfeita
e lucro zero no setor de agregacao, o indice de precos P, fica relacionado aos precos

individuais P;; através da seguinte sentenca:

1

1 1—e
r=([ Pi) (3.15)
0 b

3.3.2 Firmas Atacadistas

As empresas do setor atacadista sao indexadas por j € [0, 1], as quais produzem
uma variedade j de bens diferenciados. Aqui l;{t denota a demanda pelo bem de trabalho
intermediario, que a empresa de atacado j pode adquirir em um mercado perfeitamente

competitivo pelo preco real xl.

Yie =15, (3.16)
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Os lucros reais por periodo da empresa j sao dados por:

P
vs, = Jg: i — 1 (3.17)

De forma que o primeiro termo mostra as receitas do atacado e o segundo o custo
com bens de trabalho. Em sequéncia, em cada periodo uma fragao aleatéria, w € [0, 1), das
empresas atacadistas ndo pode reajustar seu preco, estas ,tal como em Smets e Wouters
(2003), indexam seu prego a taxa de inflagdo do ultimo periodo,Il;_1, e a taxa de inflagdo
de estado estaciondrio II. O fator de indexacdo (ou rigidez) é modelado como II;? 1}~

com ponderacao do grau de indexagao dado por ¢, € [0, 1].

Ja as empresas que reajustam seu prego no periodo ¢, enfrentam um problema de
maximizacao do seu valor escolhendo o prego de venda P;;, tendo em conta as fric¢oes,
a funcao de demanda e a funcao de producado. O termo entre parénteses no numerador
acima representa o mecanismo de indexacao parcial, com IT;_1 ;145 = %. Onde mc;
se refere ao custo marginal real tal que mc, = x¥, além disso B4y s = 65’\;—;“5 é o fator
desconto estocastico de equilibrio. Percebendo que para qualquer demanda a escolha 6tima
de insumos de trabalho leva a um custo marginal que independe da quantidade produzida,

o problema de escolha de pregos para uma empresa que reajusta é simplificado por:

) P. H‘Ei C1ts I11—2r)s
maxPthEt {Zwsﬁt,t—i—s [ ],t( t 1,tP1+ ( ) ) . mq_ﬁ_;| yj,t—i-s} (318)
s=0 tts

A condigado de primeira ordem implica que:

.- PITE gy (TT59)%) €

E, {Zwsﬁt,t-&-s [ : ’tP e — ( 1) MCtis| Yjtts ¢ =0 (3.19)
s=0 t+s €—

onde P* denota o pre¢o 6timo escolhido no periodo t. Pela linearizacao desta condi¢ao de

primeira ordem, em torno do valor de estado estacionario, é possivel encontrar a curva de

Phillips Novo Keynesiana com um elemento backward-looking. O total de lucros reais do

setor atacadista é U = [} U¢,dj onde:

P.
\Iftc = {]gt — mct} Yjt (3.20)
t

denota os lucros por periodo da firma j, os quais sao revertidos para as familias represen-

tativas.
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3.3.3 Firmas de Bens de Trabalho

Os bens de trabalho sao homogéneos, dessa forma as empresas neste setor precisam
encontrar exatamente um trabalhador a fim de produzir. Logo, no periodo ¢ existem
(1 — u;) empresas de bens de trabalho operando. O match na empresa i pode produzir
uma quantidade /;; do bem de trabalho, utilizando horas trabalhadas A, de acordo com

a seguinte equagao:
li,t == Zth/iojt (321)

onde « € (0, 1) e a produtividade do trabalho z; segue um processo estocéstico:

Inzy = (1 —p)Inz + plnz_y +ef e ~iid.N(0,0?) (3.22)

3.4 Funcao Valor dos Trabalhadores

Devido as fricgdes matching e aos retornos decrescentes de escala para firma de
bens de trabalho, a formacao de matches implica em renda econdémica. Empresas e
trabalhadores entram em um processo de barganha pela maior participacao no excedente
de match. Seguindo den Haan, Ramey, e Watson (2000), neste modelo as familias decidem

o quanto os membros ofertam de trabalho.

Se um trabalhador estd empregado, ele obtém a renda do salario mas sofre o custo
de utilidade do trabalho. No periodo seguinte, um trabalhador fica desempregado com
probabilidade ¥ ou mantém o seu trabalho com probabilidade (1—19). Se ele fica empregado
em t+ 1, com probabilidade v ele ndo sera apto a entrar em um novo processo de barganha
do seu salario nominal. No caso do trabalhador nao pode renegociar seu salario, o salario
nominal é parcialmente indexados a inflacdo. Mas se o trabalhador for capaz de entrar
em um novo processo de barganha, seu valor reflete o salario 6timo renegociado em ¢ + 1.
Sendo assim, o valor (para a familia) de um trabalhador V;¥ que estd empregado e recebe

salario nominal W é:
Wiy HLhz{Jtr(p
Pt b >\t(1 + QO)
+E{ B (1= o) WV (Wi TG 20]) + (1= ) VE (W)}
+E; {5t,t+119t+1vtlfr1}

VEWiy) = (3.23)

Como destacado acima, com probabilidade ¥ o trabalhador se encontra desempre-

gado no préximo periodo, dessa forma, o valor (para a familia) de ter um trabalhador



37

que esta desempregado é dado, teoricamente, pela equacao seguinte. Onde b representa
o beneficio concedido pelo governo aos trabalhadores desempregados. Um trabalhador
que esta desempregado em ¢ tem probabilidade s; de encontrar um novo emprego e sera
produtivo a partir de t + 1. Com probabilidade (1 — «) a familia pode negociar o saldrio
em t + 1 para seu beneficio e com probabilidade v ele vai comecar a trabalhar a um
salario hora condizente com a média dos salarios existentes em ¢ parcialmente indexados a

inflacao:

VY (W) = b+ B {BunsihVE (W T ==]) + (1= )V (W)l (3.24)

+Ei {ﬁt,tﬂ(l - St)‘/ﬁ1(Wt)}

Isto implica que também existe rigidez no salario por hora de novos matches. A
logica por tras é de que as empresas na economia tem muitos postos de trabalho, e
estes podem ser preenchidos em diferentes momentos do tempo, até mesmo enquanto a
prépria empresa ajusta a sua estrutura salarial com baixa frequéncia. Como resultado,
o trabalhador que é contratado entre dois periodos de ajustamento recebe o salario

prevalecente no periodo.

3.5 Barganha de Nash para o Salario

Neste modelo, firmas e trabalhadores se envolvem em um processo barganha
cujo resultado é o salario W;*. Ainda 1 é o poder de barganha dos trabalhadores. Sendo
A(Wiy) :=VEW,,)—VV(W,) o "superdvit'da familia que tem um trabalhador empregado

com salario W, ;. Pode-se mostrar que:
Wit /thz‘l,;r‘p
P N1+e)
+E { B (1= )y [V (Wi [T T2 ]) — VE, (W )]}
—E; {6t,t+15t7[‘/t£1(Wt[Hiwnl_aw]) — VA t*+1)]}
+E; {5t,t+1(1 — Vg1 — 3t>At+1(thrl)}

Ay(Wip) = (3.25)

Devido a livre entrada neste mercado, em equilibrio as empresas sao economica-
mente irrelevantes (inutilizaveis) quando estao separadas de um trabalhador. O valor de

mercado,Jy(W; ), de uma empresa que obteve o match corresponde a:

J (W) = Uk (3.26)
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+E {ﬂt,tﬂ(l — Dpp) [y T (Wi [T T 0]) + (1 — ’Y)Jt+1(Wt11)]}

Onde WX denota lucros reais (dividendos) por periodo da firma, os quais dependem do
saldrio nominal W;;, da entrada de trabalho da empresa h;;, da tecnologia vigente z,
do preco competitivo para o "bem trabalho'em termos reais zF e de um custo fixo de

produgao ® > 0:

Wi
—=hiy — P 3.27
phi (3.27)

Ul =2k 2ehi'y —
Para fins de calibragao, o custo fixo ® ¢é dividido em duas partes: um custo de capital,

®X > 0, que beneficia os proprietdrios da empresa, e um custo fixo de producao,®* > 0,

dado em desperdicio, logo:

=X 4+ oF

Com right-to-manage sobre a negociagao salarial, a partir de um certo salario real
por hora, as empresas decidem unilateralmente sobre a sua demanda por horas trabalhadas.
Cada empresa de bens de trabalho otimiza a demanda até o ponto em que o valor do
produto marginal, zFmpl, ;, seja igual ao salario real por hora:

Wiy

wFmpl;; = P7 (3.28)
t

onde mpl;; = z;ahgy ! Para as empresas que entram em barganha, o saldrio 6timo por
hora ¢é obtido através do seguinte problema de maximizacao do excedente, entre firmas J;
e trabalhadores A; :

argmazy, {[Ad(Wi)]"[J(Wi)]} (3.29)

3.6 Abertura de Vagas

A livre entrada no processo de abertura de vagas impulsiona o valor ex ante de
uma vaga para zero. Em equilibrio, o custo real de abertura de uma vaga,x, se iguala ao
valor esperado de uma firma de trabalho, devidamente descontados no periodo ¢, de modo

que:

b= QB { B[ Wia[TE T 754]) + (1= 9)Ja (W)} (3.30)

O termo entre colchetes reflete a suposicao de que novos postos de trabalho

enfrentam os mesmos fatores de rigidez de Calvo como trabalhos ja existentes. Isto é
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motivado pela existéncia de estruturas salariais em empresas multiworker (muitos postos
de trabalho) que sao ajustadas com baixa frequéncia. Com probabilidade (1 — ) o par
empresa-trabalhador pode redefinir seu salario. Com a probabilidade restante, o salario é

definido como a média salarial do periodo anterior.

3.7 Governo

A introducgao do governo representa um ganho fundamental no modelo proposto.
Autores como Kato e Miyamoto (2015), Mayer et al (2010) e Gali (2004) reafirmam o
poder que o as contas publicas representam sobre as oscilagdes do desemprego, mesmo em
economias com percentual baixo de consumo do governo. Seguindo Christoffel, Kuester e

Linzert(2009), os gastos do governo sao exégenos e seguem:

log(g:) = (1 — pg)g + pglog(ge—1) + €f (3.31)

onde g é a meta de longo prazo dos gastos do governo. O governo recebe receita dos
impostos lump-sum, t;, ganha renda através de novas emissoes de divida, %t . Do lado da

despesa aparece o beneficio pago aos desempregados u;b, o reembolso do titulo de divida

Dy
P

estabilizagao da divida. A restricdo orcamentaria do governo é dada por:

publica L R;_1 e os gastos do governo, ¢g;. Ainda, assume-se que a politica fiscal busca

D D,
b+ 2 — gy 2

R;_ 3.32
P, P, t—1 1+ Gt ( )

A autoridade monetaria controla a taxa de juros livre de risco dos titulos nominais,
R,. Onde, II é a meta de inflacdo e y{ ' ¢ o nivel de produto da economia a pregos/saldrios
flexiveis (este é o nivel hipotético de produto na auséncia de rigidez nominal, tendo os
estados na economia como dados). A literatura empirica (ver, por exemplo, Clarida, Gali e

Gertler, 1998, Smets e Wouters, 2005) sugere uma regra de tipo Taylor na seguinte forma:

log(R;) = (1 — yr)log (1;) + vrlog(Ri—1) + vA,log (gj:) (3.33)

™ Hyoy mone
+(1 —7g) [llog ( ﬁt4 ) + %log (y%ixﬂ + log(ey" ")
t

A autoridade monetaria reage aos desvios do produto de seu valor a precos e salarios
flexiveis. Ao calcular esta saida, toma-se os valores dos estados da economia (calibrados)
como prevalecentes no periodo t. Este é o mesmo conceito utilizado para definir o produto

a pregos flexiveis em Smets e Wouters (2003), o qual duplica o sistema acima alterando
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somente rigidez de pregos e saldrios para zero.Por fim, log(e;"”"”) ~ i.i.d.N(0,07,,..,)

representa um choque de politica monetaria.

3.8 Equilibrio de Procura

O produto de varejo é usado para consumo privado ¢; e publicog,, para a atividade
de abertura de vagas kv, e para os custos fixos de producao dos "bens de trabalho'n,®x.

Logo, a demanda total é dada por:

a + g+ ko + ndF = yf (3.34)

O equilibrio de mercado no setor varejista exige que a demanda por bens de varejo
se iguale a oferta total, que é dada por y, = { fol(y?’t)ildj} 1. Para cada empresa j no

d
j7t7

setor atacadista, a oferta y,, = [¢,, deve ser compensada pela demanda correspondente

yﬁt = (%t)_ﬁ y; a fim de garantir o equilibrio no mercado atacadista. J& demanda total
pelos "bens de trabalho"é dada por [¢ = fol l;{tdj, onde lﬁt representa a demanda pelo bem
de trabalho dada pela firma atacadista individual j. Logo, Market-Clearing exige que a

demanda total pelo bem de trabalho seja igual a oferta do bem de trabalho, que é dada

d _ 1—uy ;
por Iff =z [y hiydi.
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4 RESULTADOS

4.1 Calibracao dos Parametros

O processo de calibragao dos parametros foi dado com base nos trabalhos de
Christoffel, Kuester e Linzert(2009), SAMBA(2011), Attuy(2012), Moura(2015). Os
parametros utilizados com mesmo valor dos trabalhos citados sdo: 3, ¢, o, o, k", a, &, 7,

money

9, n, ®F, ®L &, €, w, &, Y, Vs TR € 0 choque é calibrados por oy

Tabela 1 — Parametros

Parametro Valor Fonte
B 0,9803 Attuy(2012)
© 2,0000 Christoffelet al (2009)
o 1,6370 Moura(2015)
0 0,6340 Moura(2015)
a 0,6500 Attuy(2012)
13 0,5000 Attuy(2012)
Y 0,8300  Christoffelet al(2009)
9 0,0362 Attuy (2012)
n 0,3900 Attuy (2012)
oK 0,3300  Christoffelet al(2009)
oL 0,0069  Christoffelet al(2009)
Ew 0,0000  Christoffelet al(2009)
€ 11,0000 SAMBA(2011)
w 0,4770 Moura(2015)
& 0,0000  Christoffel et al(2009)
Y 1,8920 Moura(2015)
Yy 0,5430 Moura(2015)
YR 0,6040 Moura(2015)
o 0,2190 Moura(2015)
y 1,0000 Normalizado
g 0,1800 Moura(2015)
u 0,0650 Attuy(2012)
q 0,6300 Attuy(2012)
h 0,3333 Attuy(2012)

Fonte: Elaboracao Propria

Os parametros sao: ( a taxa de desconto intertemporal; ¢ elasticidade da oferta
de horas de trabalho; ¢ aversao relativa ao risco (Consumo); ¢ habito de consumo;
k¥ desutilidade das horas de trabalho; « elasticidade trabalho na funcao producdo; ¢
elasticidade desemprego na func¢ao matching; v probabilidade de nao entrar em um novo
processo de barganha (no préximo periodo) caso esteja empregado, ou seja, duracao média
do contrato salarial; ¥ steady state da taxa de separagao do mercado de trabalho; n steady
state poder de barganha dos trabalhadores; ®% parcela fixa de retorno do capital que as

familias recebem; ®* custo fixo associado ao trabalho; &, grau de indexacdo do salario; €
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Tabela 2 — Equagoes no Estado Estacionario

Equacao Descricao
A= m Utilidade Marginal do Consumo
R = % Taxa de Juros Nominal
mec = 5;—1 =z Custo Marginal e Pre¢co do Bem Trabalho
m = oputvt ¢ Ntumero de Matchings
q=" Probabilidade Vaga Preenchida
s=" Probabilidade Encontrar Emprego
nv =m Dinamica do Emprego
u=1-—n Taxa de Desemprego
y = znh® Funcao Producao
noWJ = (1 —n)As" Barganha de Nash
mrs = “L)\W Taxa Marginal Substituicao
J= m\DL Valor da Firma de Trabalho
Ul = gbzh® —wh — @ Lucro da Firma de Trabalho
A= m {wh — mrshﬁ — Superavit da Familia Representativa
w = ztzah®? Condicao Otima Horas
k=qBJ Custo de Abertura de Vagas (Lucro Zero)
=c+ g+ Kkv+ndl Market Clearing
VY = (1 —me)y Lucro da Firma de Bens Diferenciados

Fonte: Elaboragao Proépria

elasticidade preco da demanda; w fracao de firmas que nao ajustam pregos; i, grau de
indexacao do preco; 7, elasticidade dos juros em relacao a inflacao; v, elasticidade dos
juros em relagao ao produto; vr importancia que a autoridade monetaria da ao componente

inercial da taxa de juros e o, o desvio-padrao do choque de politica monetdria.

Conforme Attuy(2012) a taxa de separagao do emprego é calibrada como ¢ = 0, 0362
, 0 poder de barganha dos trabalhadores 7 foi estimado pelo autor em aproximadamente

0,39 para o Brasil e o parametro relativo a elasticidade da funcao matching é £ = 0, 5.

A taxa intertemporal (que mensura a decisdo do consumidor entre poupar ou
consumir) é calibrada seguindo o trabalho de Attuy(2012), onde o autor utiliza a média
das taxas brasileiras trimestrais de juros(Selic) de 1,0362 e inflacio(IPCA) de 1,02 ,
condizente com um fator de desconto igual a § = % = 0,9803. J& os parametros que
conduzem a regra de Taylor, relativos a politica monetaria, sao escolhidos por 7, = 1,892,

vy = 0,543 e yg = 0,604 conforme Moura(2015).

O modelo tedrico proposto compde as varidveis (N, Ry, T, ¢, mce, TE, my, ug, ve, ny,
Q, I, O A6 2, by, wy, w*, g, ge, WE, WC ). Considerando os parametros calibrados,
os valores de steady state das variaveis y, ¢, u, ¢ e h também sao calibrados seguindo os
mesmos trabalhos listados anteriormente, buscando maior adequacao a realidade brasileira.
O valor de y no steady state é normalizado em 1 e g = 0, 18 representa os gastos do

governo baseado no estudo de Moura(2015) para economia brasileira. Além disso, seguindo
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Tabela 3 — Estado Estacionario

Variavel Steady State Varidvel Steady State
R 1,0201 A 7,5675
n 0,9350 c 0,8000
z 2,1843 mc 0,9091
m 0,0339 v 0,0539
s 0,5222 Om 0,5629
w 1,8960 b 0,4108

mrs 1,8225 J 0,0615
A 0,0345 A 100,04
vl 0,0032 we 0,0909
) 0,3369 K 0,0358
oW 2,6034 5F 2,9274

Fonte: Elaboracao Proépria

Attuy(2012) a probabilidade de uma vaga ser preenchida, na economia brasileira, é cerca
de 0,63 para uma jornada de trabalho equivalente a 8hrs didrias, ou cerva de 1/3 do
dia e a uma taxa de desemprego de cerca de 6,5%. Os demais valores de equilibrio sao
encontrados a partir da resolucao do sistema de equagoes no estado estacionario.Alguns
parametros do modelo também sao encontrados a partir do equilibrio do sistema, como

ke oy,

4.2  Funcgoes Impulso Resposta

Tomando como base os valores dos parametros utilizados na se¢ao anterior, buscando
maior adequacao a realidade da economia brasileira no processo de calibracao, e o sistema
de equacoes log-linearizado, o modelo DSGFE base é simulado (pela utilizacao do software
Dynare) em busca das fungbes de impulso respostas das varidveis (principalmente do
mercado de trabalho) apés um choque de Politica Monetaria (P.M.), na regra de Taylor
conduzida pelo Banco Central baseada em Christoffel, Kuester e Linzert(2009). A Figura 1
apresenta as respostas das varidveis de Taxa de Juros, Inflagao, Custo Marginal, Consumo
das Familias e PIB.

Um choque de politica monetaria negativo, com "% = 0, 219, reduz a taxa de
juros nominal da economia o que aumenta diretamente o consumo das familias, mas afeta
a inflacdo de forma crescente , em proporcao inferior ao aumento, em desvios, do custo
marginal da economia. Com queda na taxa de juros e aumento do consumo, o choque
impulsiona o produto final da economia. Estes resultados condizem com a literatura
recente, mais especificamente os trabalhos de Valli e Carvalho(2010) e Vereda e Cavalcanti
(2010), com uma persisténcia levemente superior aos mesmos. Em sequéncia, a Figura
2 detalha um pouco melhor a dindmica que ocorre dentro do mercado de trabalho para

as variaveis de Taxa de Desemprego, Numero de Matches, Numero de Vagas Disponiveis,
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Salario Nominal, Percentual do Dia Trabalhado, Probabilidade de um Agente Encontrar

uma Vaga e Probabilidade de uma Vaga ser Preenchida.

Figura 1 — Impulso Resposta - Choque de P.M.

Rt Pit

Figura 2 — Impulso Resposta - Choque de P.M. (Mercado de Trabalho)

Para o mercado de trabalho, as fungoes impulso resposta condizem com alguns
resultados encontrados por Attuy(2012) e Basilio(2012), no entanto também com persistén-
cias superiores dos choques. Em partes, o maior periodo de persisténcia pode ser explicado
conforme Christoffel, Kuester e Linzert(2009) destacam: pela dindmica caracteristica do
mercado de trabalho, o qual demora um periodo para que os trabalhadores contratados
comecem a exercer suas fungoes. Esse mecanismo temporal faz com que os choques sejam
transmitidos de forma um pouco mais demorada, visto que a absor¢ao nao ¢ imediata pelo

mercado de trabalho e também devido a fatores de rigidez presentes no modelo.

A dindmica ocorre da seguinte forma, devido a um periodo maturagdo entre
contratagao e produtividade do emprego, o nimero de trabalhadores empregados nao
pode aumentar instantaneamente, dessa forma o ajustamento do trabalho a nova demanda
¢é dado, inicialmente, por um aumento de horas trabalhadas pelos trabalhadores ativos.

Mas o aumento da procura também estimula os lucros esperados no setor dos bens de
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trabalho, que leva simultaneamente a uma maior atividade de postagem vaga. Como
consequéncia, ha mais contratagao, de modo que o desemprego cai. Na expectativa de
um mercado de trabalho mais aquecido e maiores lucros, o valor de um match existente
aumenta e os trabalhadores que renegociam seus contratos ganham salarios mais altos.
Dessa forma, a probabilidade de um agente encontrar emprego na economia brasileira
aumenta consideravelmente mas a chance de uma nova vaga ser preenchida cai, pois
o numero de vagas aumenta de forma proporcionalmente maior em relagdo aos novos
matches da economia, dada a tecnologia de informacao deste processo. Ainda, a mudanca
de salarios e no produto marginal do trabalho, conjuntamente, implicam no aumento da

inflacao.
Figura 3 — Impulso Resposta - Choque de P.M. (Barganha de Nash)

Deltastart
0 T T T

Por fim, em relagao ao processo de barganha de Nash, no qual trabalhadores e
firmas se dispoe, a Figura 3 mostra a resposta das variaveis de Salario apds o Processo
de Barganha , Superavit da Familia em ter um Trabalhador Empregado ao Salario de
Barganha e o Valor de Mercado de uma Firma de Bens de Trabalho com um novo Match
apds o processo de Barganha. O processo de barganha gera um valor de salario final
levemente superior, devido ao aquecimento do consumo que induz maior demanda das
empresas pela mao de obra, proporcionando certa vantagem as familias no processo de
negociacao final. J& o superavit da familia em ter um trabalhador empregado ao salario
de barganha cai, provavelmente devido ao aumento da jornada de trabalho e corrosao do
salario vigente pelo avanco da inflacao. Ainda, o Valor de Mercado da Firma com um
novo Match cai expressivamente, devido ao aumento do salario final de barganha pago e a

reducao do lucro final advindo destas firmas, dado avango do custo marginal.
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5 CONCLUSAO

A construgao/simulagao de modelos DSGE para o Brasil ainda é escassa, principal-
mente no que se refere a andlise de como os impactos de fricgoes no mercado de trabalho
afetam a economia dados choques exdgenos. Esta dissertagao buscou contribuir com a
literatura, apresentando um modelo DSGE focado em interagoes do mercado de trabalho e
politica monetaria aplicavel ao caso brasileiro, com fric¢des do tipo searching and matching
e barganha de Nash. Procurou-se simular um modelo dindmico e estocastico de equilibrio
geral baseado em Christoffel, Kuester e Linzert(2009) , calibrando cuidadosamente os
parametros estruturais especificos de acordo com a literatura brasileira, de forma a permitir
uma andlise de impulso resposta sobre o equilibrio econémico no pais (principalmente
sobre as varidveis do mercado de trabalho), dado um choque de politica monetéria para
um regra de Taylor baseada na diferenca do produto e seu nivel a pregos flexiveis, com

meta de inflagao anualizada.

Apoés o processo de calibragao focado nas caracteristicas da economia brasileira, os
resultados da simulagdo apontam que para um choque de politica monetaria ocorre uma
queda nos juros nominais, aquecendo o produto da economia pelo lado da demanda, por
meio do crescimento do consumo das familias. Dessa forma, as firmas passam a contratar
mais mao de obra, aquecem o mercado de trabalho reduzindo o desemprego e pressionam
o salario de equilibrio para cima, apds o processo de barganha, o que contrabalanceia o
efeito sobre os custos marginais na economia e conduz a um aumento do nivel de pregos

dados os maiores custos no processo produtivo.

Mais especificamente, dentro do mercado de trabalho, o nimero de matches aumenta
devido ao crescimento expressivo de vagas disponiveis na economia dado o aquecimento
do consumo acima relatado, dessa forma ocorre aumento da jornada de trabalho em busca
de suprir as novas demandas, levando a uma maior probabilidade de um agente encontrar
emprego na economia brasileira, no entanto a uma queda na chance de uma nova vaga ser
preenchida, devido a imperfei¢oes informacionais consideraveis no mercado de trabalho
brasileiro, as quais levam o ntimero de vagas a aumentar de forma proporcionalmente
maior em relagdo aos nimero de novos matches alcangados na economia, o que nao permite
que o desemprego caia ainda mais no curto prazo, dado a quantidade de vagas que ficam
ociosas em relagao ao trabalhadores disponiveis, seja por questoes informacionais ou até

mesmo de qualificacao.

Em relacao ao processo de barganha de Nash, no qual trabalhadores e firmas se
dispoes, o modelo aponta que para o choque dado: o superavit da familia em ter um
trabalhador empregado ao salario de barganha cai de forma marginal, devido ao aumento
da jornada de trabalho. Ja o valor de mercado da firma, com um novo Match, também

cai, mas devido ao avang¢o dos custos de producao pressionados pelo aumento do salario.
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Por fim, um complemento do modelo com subtipos de familia (Ricardianas e Rule
of Thumb), além de uma modelagem para o setor externo e taxa de caAmbio, inclusao de
restricoes ao crédito ou até mesmo alteracao do tipo de rigidez utilizada podem levar
a resultados diferentes, quanto a magnitude dos desvios. No entanto, mesmo de forma
simples e com algumas limitac¢oes, o modelo aparenta levar a conclusoes relevantes sobre a
interacao entre fricgoes do mercado de trabalho e as oscilagoes da brasileira, condizentes
com os trabalhos de Basilio(2012) e Attuy(2012).
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ANEXO A - PROBLEMA DAS FAMILIAS E FIRMAS

Eiﬂt (¢ = 0c1)'™"  p(he)'*
=0 l—0o 1+¢
s.a:
1-u Dy 1R, D
Ct + 1t + Koy = / t wi chi 1 di + ub + S Uy + n®F
0 I I
Utilizando o método BS, temos:
1-us D, 1R, D
Ct — —tt — RVt + / wi7thi,tdi+ utb + A + \IJt + nt(I)K
0 Pt Pt

Logo:
Variaveis de Controle: c¢;; hy; D,
Variaveis de Estado: D;_;

A funcao valor pode ser escrita como:

1=u D; 1R D
W(Ct; ht, Dt—l) = max |:U (—tt — KUy + / wi,th@tdi—i— Utb + % - ?t + \I/t + nt(I)K>:|
0 t t

+BEW (ciy1; Pugr; D)

Derivando:

aW(Ct; h; Dt—l) W(Ct+1; ht+1§ Dt)

1 0
=-U'(Cy)—= E =0
oD, (Cop, +PE: aD,
Em relacao a variavel de estado:
OW (cy; hy; Dy 1) 1oy 1
=U'(C
OD; (7,
Adiantando a equacao anterior em um periodo temos:
8W<Ct+1§ hitr; Dt) R,

= U/(Ct+1)

0D,
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Substituindo na primeira derivacao:

aW(Ct; s Dt—l)

8Dt = —U/(Ct)f + ﬁEtU,(Ct+1>

Logo:

1 = BE, [U/(Ct+1) RtPt‘|

U'ler) Py

1= BE, [U/(Ct“) i ]

U,(Ct) Te4+1

Como:

U, = (¢ —0c1)' ™ p(he)'™*
l—0 14

1

Ule) = (¢ —o0ci-1) " = ———

(ct) = (et — oci-1) (e — 0cr1)°
1

(ct1 — 0c)°

o

U/(Ct—l-l) = (Ct+1 - QCt)i =

Logo:

1= 8E, l(Ct - QCt—l)U Ry ]

(Ct41 — 0Ct)° T

Se definimos: .

(et — 0c1-1)°

)\t:

Temos:

s [AmRt]

At Tg4+1
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1.Firmas: Setor de Agregacao

1 e—1 ﬁ
vi= ([ vt ai)
O 9

As firmas agregadoras maximizam a utiliza¢do de um conjunto (indice) de produtos para

um dado nivel de receita RT;, o qual maximiza os lucros sobre concorréncia perfeita, logo:

1
/ P,,Y;.di = RT,
0

Utilizando o fato de que:

Logo:
1 e—1 eil 1
= ([ ) ([ i)
o 0
8L € 1 e—1 Eil_l € — 1 g_l
= Y. © —Y, — AP, =0
Yy e—1 (/0 bt ) e M !
aL 1 e—1 511 =1
= Y, Y.i0 —AP; =0
Y, </0 ot > ot !
e—1 eil =1
(%) 7 = an
1 -1
(vo)vid =any
Logo:

O que implica:
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Substituindo em fol P, Y, di = RT; temos:

! P\
PuYi [ 2t) di=RT,
/0 o <Pj¢> Z t

Manipulando:

1
YiuPy [ Plitdi = RT;
I 0 b
YiuPi Pl t = RT,

T, P\ "¢ RT,
Y RT; _(],t) RT;

PP P) P

Substituindo na equacao do indice de producao:

€

— e=l e—1 e—1 p—
VWP “RI| < . RT,N\ < /1N~ 1 o
¢ ( 0 l P P, ] Z) J2) P, 0 [ z,t] ?

€
e—1 e—1

_ RTt( ‘ [—et1] _ RLP7* RT;
—[e—1]2 B T p(1) T p
) CA

Logo RT;, = PBY; , substituindo:

Y.

B

_ <P>RT _ <P> bY,
T \P P, P, P,

P\
V= () ¥




2. Firmas Atacadistas

o6

A firma maximiza os lucro escolhendo o preco 6timo P, ;:

Pj,t (Hiil,t—l-s-s (Hl

—sp)s

o0
S
mafEPj,tEt {ZW ﬁt,t+s [ P
s=0 t+s
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[e's) P Hai B Hl—ap s P
maﬂ?Pj,tEt{Zwsﬁt,Hs[ iR /) —mCt+s] < -
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mazxp,, {Z W Brvs
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Pt \~€ .
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PtJrs

Derivando em relacao a P;; temos:

Que pode ser reescrita como:

E; {i W i [(1 —€) (Htil,t71+s(nl_€p)s)
s=0

Tratando € e P;; = P* como constantes, podemos multiplicar por
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ANEXO B - PROBLEMA DA BARGANHA DE NASH

Considerando o seguinte problema:

argmazyw, , [Ay(Wi )] [T (Wi )]

n[At<Wi,t)]77t—1aA8téVIj/j7t)[Jt(WZ-7t)]1—77t AW (1 — nt)[Jt(Wi,t)]_mw 0
N e A e AU R AU U
PR g 00,0] = (W) (1 — ) T

01,(Ws0)

[_ V(W) oV

oW,y 81/[/1»71&] [J(Wir)] = (1 = ne)[A(Wis)]

Wi,

i)

oo == |
N[ (Wie)] = (1 — 1) [Ae(Wis)]
N[J(Wip)] = (L =) [V (Wie) = ViV (Wia)]

NS (Wie) + ViIP(Wie) = VIV (Wip)] = [ViE(Wie) = VV (Wiy))

Definindo St(I/VZ'7t) = [Jt(VVi,t) + ‘/tE(WZ,t) — ‘/tU(VVi’t)] :

NSt (Wig) = [VF (Wie) = Vi (Wis)]

Fazendo W,;, = W, = W

W e
nSt(Wi,t) = —h, !

P, — m — b+ Ey {Bri1(1 — D1 — 50)1nSip1 (Wigin) }
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Além disso, manipulando nS;(W; ;) = [V,E(W;,) — VYV (W;,)]:

(1 — 77)5,5 = Jt
Ji
S pr—
(-0
Substituindo:
n W KEhi ¥ n

J——=—hjy————-b+F 1 — V1 — s¢) g1 ——
t(l o r N+ ) + By ¢ B ( 41 — St)Ji1 =)

Seguindo Charpe e Kuhn(2012) a solugdo de Barganha implica que nJ; = (1 —n)4A,
, onde a oferta de trabalho agregada é dada como uma média ponderada das ofertas
individuais de acordo com suas participacoes na forca de trabalho. A oferta total é dada
por [W — W], onde W é o saldrio méaximo quando .J; = 0 e W é o saldrio minimo quando
A, =0.

1) Prosseguindo, quando J = 0 na equagao de J,(W;;)temos:

L «a
— xyzhi — @

T
2) Quando [V;¥ — VY] = 0 temos que S; = 0 (uma vez que 7 # 0) logo:

IiLh};HP
V”[’/ -p )\t(l'i*ﬂ) +0

t
hig

3) Como o saldrio 6timo de barganha pode ser escrito como uma média ponderada

entre os salarios reserva W e W:

W) =nW + (1 —nW

I Hthth b
xpzhd, — @ Nito T
Wt* =n|P t <!t + (1 . 7]) P Ae(1+9)

hz‘,t hi,t
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ANEXO C - SISTEMA LOG-LINEARIZADO

O sistema utilizado na simulagdo do modelo segue:

)\t = )\t+1 + Rt - Ht+1 (Cl)
At = 1__Ug(ct — 0Ci—1) (C.2)
& B 1 (1-w)(1=(wp))
=) " T aeag) T aag) oW e O
my = Euy + (1 — &)y (C.4)
ng=(1—9n,1 + %mt_l — 9, (C.5)
—u
ng = = Uy (C.6)
G = My — vy (C.7)
Sp = my — Uy (C.8)
1
Jr o0 = Ar+ 6 — Wnt (C.9)
oF + 2+ (o — Dh = wy (C.10)
wy = Y(wp—y — Uy + &) + (1 — y)wy (C.11)
i == -0 () wi+ (=) @ +20]  ©12)

—Q

rea-om | (5

U
> (w;‘ - Ht—‘rl + ngt - w:—&—l)) + 55_1 + >\t+1 - )\t - ((1—19) 19,54.1)]
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i (o (o ()] e
+ (1 i a> mrsh [(_11)(_1;—90)10: — At + m(xf + Zt>‘|

U =)y a \? L+¢ . .
+1—(6(1—1§‘)’y l(l—a) wh — (1_a)2mrsh] E, [wt _Ht+1+£wnt_wt+1}

v

E(/{/ — (]t) = 1_5(617_19)7whEt |:wz<+1 + Ht+1 — Wy — ng:| (Cl4)

+E B (M1 — M+ 7))

h
I = % [—ow; + af + 2 (C.15)

11—
+(Mwh(wfﬂ + Ht+1 — w: _ ngt)
v

+68(1 =9)JE, [At—i—l — M+ S - 1_1919t+1]

AAT = lliha(—ozwf +al +2) (C.16)
Y e
+1 f(ﬁl(z f)g)v {1 fa h — T Ozmrsh} E, [w;l + Iy —wf — Swﬂt}
+1 — BB(ZS— )y {1 iéawh 1 i amrsh} Ee [w;rl e = = Swﬂt}

(1 =0 = $)BAE, (A1 — o+ A | — BsAs, — BAVE, [D141]

Yy, = cci + gge + k(K 4 vy) + ®Fnn, (C.17)
Yr = ahy + 2 + ny (C.18)
I=a,h

VOUY = (1 = me)yy, — ymeme; (C.20)
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rRey+ (1= ) | Y + 2 (- ul )|+ vay [ — yea] + e (C.21)

I =10 + Iy + g + 115 (C.22)



ANEXO D - GRAFICOS IMPULSO RESPOSTA

Figura 4 — Impulso Resposta Anexo 1
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Figura 5 — Impulso Resposta Anexo 2
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Figura 6 — Impulso Resposta Anexo 3
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Figura 7 — Impulso Resposta Anexo 4
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