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Introducao



Introducao: alguns pontos importantes

Alguns pontos importantes

» Veremos um modelo macroecondmico microfundamentado, de
forma a explicitar a ligacao entre microeconomia e
macroeconomia

» Alguns problemas que veremos de microeconomia sao
maximizacao de utilidade, maximizagao de lucro e minimizagao
de custo

» Veremos mercados de competicao perfeita e imperfeita

» Algumas variaveis macroeconémicas que veremos sao produto,
nivel de pregos e taxa de juros.

» Implementaremos algumas fungdes em Python para podermos
vizualizalas



O modelo



O modelo: introducao

» Microfundamentado
» A economia é composta por familias, empresas e governo
» Os agentes tomam decisdes 6timas
> A dinamica dos agregados macroecondmicos derivam do
comportamento dos agentes



O modelo: estrutura

- Bens finais
Transferéncias
-
. Empresa de bens
Governo Familias p
finais
Consumo
Impostos

Bens

Custo B o
intermediarios

Empresas de bens
intermediarios




O modelo: agentes e mercados

> Agentes
»> Governo
> Familias
»> Empresa de bens finais
» Empresas de bens intermediarios

» Mercados
» Trabalho
» Capital
» Bens finais
» Bens intermediarios



O modelo: governo

» Cobra impostos das familias ou as transfere renda
» A partir da base monetaria



O modelo: familias

» Varias familias iguais

» Gastos

» Consumo
> Imposto
» Rendas
» Salario do trabalho
» Aluguel do capital
> Lucro das empresas intermediarias
» Transferéncia do governo
» Propriedades
»> Trabalho
> Capital
» Empresas intermediarias
» Dinheiro



O modelo: empresas de bens finais e bens
intermediarios

Bens finais Bens intermediarios
Quantidade | Uma Varias
Bens Homogéneos Heterogéneos
Fatores Bens intermediarios | Capital e trabalho
Problema Lucro Valor de mercado




O modelo: precos

O nivel de precos da economia é o preco dos bens finais:
Py
As variaveis em valor real e nominal sdo as seguir:

Real Nominal
c Pyc!
k{ Ptk,"
w) Pw!



Familias



Familias: definicoes

Existe um continuo de familias, indexadas por i € [0, 1], todas iguais.



Familias: preferéncias

A fungao da utilidade das familias é
ui(ci,h) =Inci+Bhl, B<0
onde c] e h} s@o o consumo e o trabalho da familia i em ¢. O trabalho
tem valor maximo de 1.
As familias maximizardo
Eo Y Blui(cih), 0<p <1
t=0

onde E é a esperanca e 3 é a taxa de desconto intertemporal.



Figura: Curvas de indiferenga
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Figura: Preferéncia intertemporal
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Familias: restricao de “dinheiro adiantado”

As familias estdo sujeitas a restricdo de “dinheiro adiantado”
Pict = mi_q + (gt — 1)Ms_1

onde P; é o prego do produto final em ¢, m|_, é o dinheiro guardado
emt—1, g & ataxa de crescimento bruta do estoque de moeda (de
t —1 para t), M;_; é o estoque de moeda em t — 1, e portanto

(g9: — 1)M;_+ é a transferéncia recebida de (ou imposto pago para) o
governo.

Caso g; > 1, a familia recebera uma transferéncia do governo. Caso
g: < 1, pagara imposto. Isso se da pois

1
My =giMi—1, M; = / m;, Ingi1=m7lng:+ 6?+1
0



Familias: restricdo orcamentaria

A lei de crescimento do capital é
kKig =01 —-8ki+i, 0<5<1

onde ¢ é a taxa de depreciacao do capital.
As familias estdo sujeitas a restricdo orcamentaria

Prij + m} = Prweh + Pirik{ + P&}

onde i,’ € o investimento, w; € o salario, r; é a taxa de aluguel, e 5{ éo
lucro.

A restricdo orgamentaria real da familias é

. mi . . . .
ki g+ ?,t = wih} + ik} + &+ (1 — 6)k|



Familias: maximizacao de utilidade

A familia maximizara

£ 5 [ln ¢+ Bhg]
t=0
sujeita a restricao de “dinheiro adiantado”™
Pici = mj_y + (gt — 1)M;_

e a retricdo orcamentaria real

. mi . . . .
ki1 + ?: = wihy + ki + & + (1 — d)ky



Familias: condi¢cOes de primeira ordem

As condigOes de primeira ordem do problema da familia sao
Wi Wiid

B

C;+1 P

(s -+ (1= )]

_ B
B w; Py

_Et




Empresa de bens finais



Empresa de bens finais: definicoes

Existe um continuo de empresas intermediarias, indexadas por

k € [0, 1], cada uma produzindo um bem diferente. O continuo de
bens intermediarios produzidos em ¢, Y;(k) (com precgo P;(k)),

k € [0, 1], é “empacotado” por uma empresa de bens finais e se torna
os bens finais em t, Y;.



Empresa de bens finais: maximizagao de lucro

A fungao de produgao e os custos se dao por

"
1 . =T 1

vi-|/ Yt(k)w@dk] Ci= [ Pk Yilk)ok
0 0

os lucros, portanto, se dao pela expresséao
PiY: — Gy
e 0 problema de maximizagao €

max_ P

P
1 bt P—1 1
Yi(k) 5 dk —/Pkkak
Y0} /o (k) , CkYik)




Empresas de bens finais: demanda por produtos
intermediarios e regra de precificacao

Resolvendo o problema de maximizagao cheamos a demanda da
empresa de bens finais por produtos das empresas de bens

intermediarios
Y(k)—Y( il )w
AT T Pi(k)

e a regra de preficiagdo dos bens finais

1

1 =
P — / P,(k)1wdk]
0




Figura: Demanda da empresa final por produtos das empresas
intermediarias
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Empresas de bens intermediarios



Empresas de bens intermediarios: funcao de
producao

Yi(k) = MK (K)H] 70 (K),  In eyt =y In A\ + e 4

onde K;(k) e H(k) sao o capital e o trabalho empregados pela
empresa k em t.

Propriedades

» Produtividade marginal decrescente em cada um dos fatores
» Retornos constantes de escala



Yi(k)

Figura: Fungao de produgao: capital
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Figura: Funcao de produgao: capital
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Empresas de bens intermediarios: problema de
minizacao

Uma empresa que esta maximizando a expressao acima esta, ao
mesmo tempo, minimizando custos. O problema de minimizagao de
custos é
min 4 iKei(K) + Wiy iHeyi(k)
Kiri(K),Hesi(K)
sujeito a tecnologia de producao

Yiri(K) = MgiKE (K H] P (K)

A minimizagao resulta na expressao

(1 —=0)ryi _ Hii(k)
oW Ki+i(k)




Empresas de bens intermediarios: demandas por
trabalho e capital

Combinando a ultima expressao com a fungéo de producao,
chegamos a demanda da empresa k por trabalho,

o Yei(K) [rea(1 - 0)1°
Hesik) = Atyi Wiy 0

e a sua demanda por capital,

o Yeri(R) [ri(1-0)1°"
Kevi(k) = Aty Wiy 0




Empresas de bens intermediarios: fungao de custo

Substituindo as demandas na funcdo de custo chegamos em

Vivi(k) {rmu - o)r © oy, Yeitk) {rmu - e)r1
Wit o Wtif

Fyi

Ati Ati

que pode ser escrita como a expressao para 0s custos reais da
empresa k quando produz a quantidade de bens Y;,;(k),

Wiy {ft+i(1 —0)

0
(1= ) Ay Wiy 0 } Vi)



Empresas de bens intermediarios: rigidez de precos

A cada periodo t, uma fragdo 0 < 1 — p < 1 de empresas
selecionadas aleatoriamente podem escolher seu prego para o
periodo t, P (k). A outra fracao p de empresas seguem uma “rule of
thumb”, onde o prego Pi(k) é simplesmente o prego do periodo
anterior, P;_1(k).



Empresas de bens intermediarios: problema de
maximizacao

Uma vez que o prego é definido no em t, ha uma probabilidade de p’
para cada periodo t + i de o preco continuar o mesmo. A empresa
leva esse fato em consideragao na escolha de prego em t. Uma
empresa que escolhe o preco em f escolhera o preco Py (k) de forma
a maximizar

x P \Y
Et ZBIP’ [Pt*(k) Yivi (P*t(Jrk’)> = PriirtsiKisi(K) — PryiwesiHeri(k)
i=0 t

sujeito a
PH-f ¥ 1-6
YH_,' P*i = )‘I+1Kt+l(k)Hf+l ( )

A restricao de produgao mostra que em cada periodo a empresa
produzira todos os bens demandados ao prego corrente.



Empresas de bens intermediarios: valor de mercado

O que a empresa maximiza nao é o seu valor de mercado. O valor de
mercado da firma depende das expectativas sobre o lucro gerado
quando a empresa escolher o prego no futuro.

O preco que a empresa escolhe no futuro é independente da escolha
de hoje, entao escolhas futuras de precos nao entram no problema
de maximizagao.

De qualquer modo, seguir a estratégia de maximizacao explicitada
acima cada vez que houver a oportunidade de escolher preco levara
a maximizacgéao do valor de mercado da empresa.



Empresas de bens intermediarios: problema de
maximizacao - cont

Lembrando que

Wi rei(1—0)71°
Yiii(k
(1= 0) Ay { Wiy it ri(K)

e

x P \Y
EY B [P,*(k) Yeri (P*t(+k’)> — PryirtyiKeri(K) — Pt+th+th+i(k)1
i=0 t

Os custos totais podem ser substituidos na expressao do problema
de maximizacao. O resultado € que uma empresa intermediaria quer
resolver

4 Pt )w
max E; 'YL <
max Et ;(5%’) tri Pr (k)

% Priiwei [ rgi(1—0) ’
Pi (k) (1= | w i



Empresas de bens intermediarios: precificacao

O resultado importante do problema de maximizacéo é a regra de
precificagao para a empresa intermediaria k em t

. . ; —_ 0
P k) » Ee >220(80) Peri Yeri(K) =i [m’.,(‘,};i 0)}
YT -1 Et 3220(Bp) Yeri(k)




Empresas de bens finais: prego

Lembrando que

|/ 1y =
P,_[ /O Py(k) dk]

Combinandao a equagao de precificacao de bens finais, o fato que
todas as empresas de bens intermediarios escolhem o mesmo
preco, e que todas as empresas de bens finais que nao ajustam o
preco mantém o mesmo do periodo anterior, chegamos na
expressao para o nivel de precos geral da economia

P = 0P+ (1 =) (P



Condigoes de equilibrio



Condicoes de equilibrio: familias

Ja que todas as familias sao identicas e existe uma massa de uma
unidade de familias, no equilibrio a economia precisa preencher as

condigoes '
Ct = C;
K = ki
H; = h,

M[Imlt



Condigoes de equilibrio: mercado de trabalho

Equilibrio no mercado de fatores requer que a oferta seja igual a
demanda tanto para trabalho quanto para capital. No mercado de
trabalho, o equilibrio requer que

1
H, = / Hy(k)dk
0

ja que a demanda por trabalho de uma empresa intermediaria é dada

por )
Yi(K) [r(1 —0)
() = [’Wi& ]

a condicao de equilibrio para o mercado de trabalho é

rt1—9
H; = t{ w0 }/Yt(k




Condicoes de equilibrio: mercado de capital

No mercado de capital

1
K; = / Ki(k)dk
0

ja que a demanda por trabalho de uma empresa intermediaria € dada
por

~ Yui(k) [r(1-6)1°
Kilk) = t;\rt+i {t wqf }

a condicao de equilibrio para o mercado de trabalho é

(=01 [
Kt_)\[[ i ] /OY,(k)dk




Condicoes de equilibrio: lucros

Ja que todas as familias donas das empresas intermediarias de
forma igual, lucros agregados pagos as familias séo

Pei= [ PUkYitdK P o || [ viee

Ja que as empresas finais sao perfeitamente competitivas e nao
produzem lucros

1
P.Y, - /O Py(K)Ti(k)dk

substituindo essa expressao na equagao dos lucros totais e
removendo o preco atual, P;, chegamos aos lucros excessivos

=W g g | ) oo




O modelo completo



O modelo completo

O modelo completo € encontrado combinando as condigdes de
primeira ordem das familias agregadas e suas restrigcoes
orgamentarias, as condigoes de primeira ordem das empresas
intermediarias and sua restricao orgamentaria, a regra de
precificacdo de bens finais, as condigdes de agragacao e a regra de
crescimento da base monetaria.



O modelo completo - familias

Condigdes de primeira ordem das familias

o = Ei [ (s (1)

Wi t4-1

B

C;+1 Pryi

B

—E
! w; Py

Restricao cash-in-advance agregada

P:Ct = giM;_+



O modelo completo - familias

Restricao orgamentaria real agregada

M
=L = wH; + K + & + (1 -0)K:

Kiyi+ P,

Usamos o fato de que toda a renda vai para as familias e soma para
a produgao
Yi = wiH; 4 K + &

e assim a restricdo orgamenaria real sera

M
Ki1 + ?: =Y+ (1 -7k



O modelo completo - empresas intermediarias

Regra de precificagdo para empresas intermediarias que escolhem
prego em t

. ) 1 0
ErY70(80) Pt Ve (K) et | 2
Pr(k) = 2 e L W
RAGRRTEY E o (B0) Yiai(K)

Condigao de primeira ordem para minimizagao de custos

(1 =)y _ Hevi(K)
OW, i Kiti(k)

Funcgao de produgao agregada

;
/ Yi(k)dk = A\K/ H;} ¢
0



O modelo completo - empresas finais

Preco do bem final

P =P+ (=) (P



O modelo completo - base monetaria e processos
estocasticos

Regra de crescimento da base monetaria
M; = gtM;_+
Processo estocastico do crescimento da base monetaria
Ingiy1 =7ingy + e?+1
Processo estocastico da tecnologia

In Arr1 =710 A+ €4q



Resolucao do modelo



Resolugcao do modelo: passos

> Estado estacionario
» Linearizagdo logaritmica
» Resolucao



Estado estacionario



Estado estacionario: definicao

O estado estacionario se da quando os choques sao nulos, ou seja

AM=A=1

g=g=1



Estado estacionario: condicoes de primeira ordem
das familias

As condigOes de primeira ordem das familias séo

%:?+(1—0)

gw = —BC



Estado estacionario: restricoes das familias

As restricdes (de dinheiro adiantado e orgamentaria) das familias séo



Estado estacionario: precos e demanda por bens
finais

A regra de determinacao de precos finais se torna
=4 _ —-q4_ . 1711)
P~ =pP " + (1= p) (P)

ou
P = P*(k) = P(k)

Substituindo a equagao acima da fungao de demanda por bens
intermediarios nés temos

Yk = y(;k)y _v



Estado estacionario: regra de precificacao de bens
intermediarios

B U 5 W [H(1-0)]
Pf‘w—“’u—m[ wo }
ou




Estado estacionario: salario e demandas por trablho e
capital

O salario no estado estacionario é

oo [0 9)1-909]119

A demanda por trabalho é

A demanda por capital é




Estado estacionario: lucros e produto

Os lucros se dao por

E=Y (1 e 'ive) [?(1_— 6)]6>

O produto se da por

\_/:




Linearizagao logaritmica



Linearizagao logaritmica: definicao

)N(tzlnX,—In)_(



Linearizacao logaritmica: sistema de equacoes

0= w; + BTEFii1 — EtWigq
OZMt—Mt—1—§t
- 1-0)1—p)1—Bp) . (1—p)(1—Bp)=
OZBEIPMJF( )(1 —p)( 6ﬂ)wt_( p)( ﬁp))\t
P p
o1~ p)(1 -~ 5p);
t
p

0=§1+Mt—1*/:";fét

_|_

(1+ 5)’5t + Py

- P
0:YYf+(1_5)KKt_KKt+1—FMt—i—FPt
0=+ P — M — 7§
0:5\1“"(1—0)’:/[—‘!‘9/‘?1—?[
OZH[:Wt_kt—;t



Resolucao



Resolucao: definicoes

Xt = [Rt+1,/\N/7t, /st]
Vi = [Fr, W, Cr, Vi, Hi)
Zt = [:\t,Qt]



Resolucao: sistema de equacgoes

0= Ax; + Bxi—1 + Cy; + Dz
0 = Et[FXts1 + Gxt + Hxt—1 + i1 + Kyt + Lzepq + Mzi]

Ztp1 = Nzt + €44



Resolucao: solucao

Xtr1 = Pxi + Qz
¥t = Rxt + Sz



Resultados



Resultados: respostas a um choque tecnolégico
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FIGURE 10.1 ReSp_onses of the model’s variables to a technology shock: p =
.3,.5,.75



Resultados: respostas a um choque tecnoldgico -
continuacao
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respostas a um choque de crescimento

Resultados:
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FIGURE 10.4 Response to a .01 money growth shock for economy wher‘e p=.1



Resultados: respostas a um choque de crescimento
monetario - continuacao
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FIGURE 10.6 Responses of money, prices, and capital to a money growth shock
for economies with p = .8, .5, and .75
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