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Resumo

As fric¢cdes no mercado de trabalho surgem devido ao tempo e aos custos associados a
busca por empregos e ao recrutamento de trabalhadores, introduzindo ineficiéncias no
processo de matching entre firmas e candidatos. A integracdo dessas friccées em modelos
RBC (Real Business Cycle) utilizando o framework de search and matching de Diamond-
Mortensen-Pissarides ¢ essencial para capturar dindmicas de mercado mais realistas, algo
que ¢ particularmente importante para paises como o Brasil. Ao endogeneizar as taxas
de encontro e separacdo de empregos, os modelos aprimorados podem oferecer insights
mais precisos para a formulacgdo de politicas econdmicas, especialmente em resposta a cho-
ques econdmicos, garantindo que a modelagem teorica esteja alinhada com as observagdes
empiricas do mercado de trabalho.

Palavras-chave: Mercado de Trabalho; Fric¢cdes; Mercados de Busca; Modelo RBC.



Abstract

Frictions in the labor market arise from the time and costs associated with job searching
and worker recruitment, generating inefficiencies in the matching process between firms
and candidates. Incorporating these frictions into RBC (Real Business Cycle) models using
the Diamond-Mortensen Pissarides search and matching framework is fundamental for
capturing more realistic dynamics, something that is particularly important for countries
like Brazil. By endogenizing job finding and separation rates, these improved models can
provide more accurate insights for economic policymaking, especially in response to eco-
nomic shocks, by ensuring that theoretical modeling is aligned with empirical labor market

observations.

Keywords: Labor Market; Frictions; Search Markets; RBC Model.
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1 Introducao

A historia da macroeconomia moderna tem como um dos seus pilares a emergéncia
da modelagem de ciclos economicos reais (RBC), iniciada por Kydland e Prescott (1982).
Com a evolucdo dos computadores e dos métodos computacionais, € possivel resolver esse
tipo de modelo de forma rapida e eficiente. Ao manter coeréncia interna e alcancar um
sucesso quantitativo notavel, a teoria dos ciclos econdmicos reais de Kydland e Prescott
emergiu como a principal herdeira da Revolucdo das Expectativas Racionais. Foi em cima da
estrutura dos modelos RBC que surgiram, a partir de algumas modificacoes, os modelos Novo
Keynesianos. Apesar de parecidos, eles se afastam da modelagem RBC pois recuperam alguns
pressupostos centrais do pensamento keynesiano e também recorrem a técnicas distintas de
modelagem, especialmente no que diz respeito a introducdo de friccoes. Essas fric¢des, no
entanto, concentram-se nos precos e salarios, sem contemplar aquelas presentes no mercado
de trabalho — isto é, as que dificultam o encontro entre empresas e trabalhadores.

Quando o mecanismo de busca no mercado de trabalho ¢ incorporado em um modelo
RBC padrio, o desempenho empirico do modelo melhora ao longo de vérias dimensées. Em
particular, o modelo com friccoes de busca torna-se consistente com a observagdo de que o
volume de trabalho flutua substancialmente mais do que o salério real e que a maior parcela
do ajuste no mercado de trabalho ¢ dado por ajustes no nivel de emprego e ndo por ajustes
em horas trabalhadas. Além disso, o modelo com fric¢cdes de busca prevé corretamente o
movimento anticiclico na participacio do trabalho e consegue replicar o fato empirico que o
salario real é mais rigido do que a produtividade do trabalho ao longo do ciclo econdémico.
De forma geral, os resultados empiricos sugerem que o ambiente de busca no mercado de
trabalho incorpora um mecanismo de propagacdo quantitativamente importante.
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2 Revisao de Literatura

A abordagem dos ciclos econdmicos reais (RBC), desde sua formulagido seminal por
Kydland e Prescott (1982), parte da hipotese de mercados perfeitamente competitivos e
ajustados continuamente. Nessa estrutura, flutuacdes econdmicas sdo interpretadas como
respostas eficientes a choques tecnologicos, sem espaco para desemprego involuntario ou
rigidez no ajuste dos mercados. Apesar da consisténcia interna e da capacidade do modelo em
replicar o comportamento de varidveis reais agregadas, sua formulacdo original apresentou
limitagdes importantes no que se refere a dindmica do mercado de trabalho.

Uma dessas limitacdes diz respeito 2 maneira como o modelo RBC tradicional trata o
fator trabalho. Como o emprego e os saldrios sao determinados de forma instantanea e sem
friccdes, o modelo tende a gerar uma volatilidade excessiva nos saldrios reais e uma resposta
ciclica do emprego pouco realista. Em contraste com os dados empiricos, que mostram
flutuacoes significativas na taxa de emprego e uma rigidez relativa dos salarios, o RBC
padrdo prevé uma relagdo quase proporcional entre saldrio e produtividade, além de um
ajuste predominantemente pela margem intensiva (horas trabalhadas), e ndo pela margem
extensiva (quantidade de pessoas empregadas).

A tentativa de reconciliacio entre teoria e evidéncia empirica levou a incorporacdo
de friccoes de busca no mercado de trabalho a estrutura RBC, iniciativa desenvolvida por
autores como Merz (1995) e Andolfatto (1996). O mecanismo de search and matching, origi-
nalmente proposto por Diamond (1982), Mortensen (1982) e Pissarides (1985), passou entao
a ser integrado ao arcabougo RBC. Com isso, os modelos passaram a considerar explicita-
mente o processo de geracdo de empregos como resultado de encontros entre trabalhadores
desempregados e firmas com vagas, permitindo uma descri¢do mais realista da dinamica do
mercado de trabalho e, a0 mesmo tempo, mantendo a coeréncia com os fundamentos da
teoria dos ciclos reais.

A nova formulagdo distingue-se por incorporar uma equacao de acumulacio de em-
prego e uma funcio de matching agregada. A decisdo de abrir uma vaga passa a depender do
valor esperado de um novo match, enquanto os trabalhadores enfrentam uma probabilidade
endogena de encontrar ocupacao. Com isso, o desemprego torna-se uma variavel de estado
da economia, influenciada por choques agregados e pelas decisdes de busca e recrutamento.
A barganha salarial também deixa de ser exdgena, sendo determinada a partir da solug@o de
Nash, com o valor da barganha influenciado por varidveis como produtividade, utilidade
marginal do consumo e valor do desemprego.

Conforme destacado por Danthine e Vroey (2017), esse tipo de integracio representa
um avanco metodoldgico importante. Ao manter o nucleo RBC - representado pela otimiza-

cdo intertemporal, expectativas racionais e choques tecnolégicos como principal fonte de
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flutuagdes — o modelo com friccdes introduz mecanismos adicionais de propagacao e persis-
téncia que alinham melhor teoria e dados. De maneira semelhante, Danthine e Vroey (2016)
descreve como os modelos com friccdo podem ser descentralizados, desde que respeitadas
certas condi¢cdes como a equacdo de salario baseada na barganha (via condicdo de Hosios) e
a presenca de seguro completo entre agentes.

A inclusdo das fric¢des no mercado de trabalho altera de maneira significativa a res-
posta do modelo a choques tecnolégicos. Os ciclos passam a ser caracterizados por uma forte
pro-ciclicalidade do emprego, com oscilacdes moderadas nos saldrios e um ajuste predomi-
nantemente pela margem extensiva (quantidade de pessoas empregadas), como sugerem 0s
dados empiricos. A dindmica do desemprego torna-se persistente, e 0 numero de vagas aber-
tas responde de forma sensivel as variacdes de produtividade. Esse comportamento permite
ao modelo reproduzir fatos estilizados importantes, como a rigidez relativa do salério real, a
volatilidade do emprego superior a dos salarios e a correlacdo positiva entre produtividade e

taxa de contratacgao.
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3 Modelos

Nesta secao, apresentam-se os modelos tedricos que fundamentam a anélise: o modelo
de Ciclos Reais de Negocio (RBC), o modelo de Busca no Mercado de Trabalho de Diamond-
Mortensen-Pissarides (DMP) e, por fim, a integragdo entre essas abordagens. A combinacao
dessas estruturas permite incorporar fricgdes laborais em um arcabouco de equilibrio geral
dindmico, com o objetivo de melhorar a aderéncia empirica do modelo as propriedades
ciclicas observadas na economia.

3.1 Modelo de Ciclos Reais de Negoécio (RBC)

A teoria dos ciclos econdmicos reais explica as flutuagdes dos ciclos utilizando o Residuo
de Solow, ou seja, afirma que choques de oferta (choques tecnolédgicos) sdo a causa das
flutuacdes econdmicas e utiliza um modelo de crescimento neoclassico como referéncia para
o comportamento de longo prazo da economia. A estrutura basica do modelo € relativamente
simples e descreve o comportamento de dois tipos de agentes: familias e empresas. Na
prética, existe um numero muito grande de agregados familiares que sdo tratados como
se fossem idénticos. Assim, pode-se utilizar o termo “agregado familiar representativo”
ou simplesmente “agregado familiar”. Quanto as empresas, aplica-se a mesma logica: ha
um grande numero de empresas que possuem a mesma tecnologia e podem, portanto, ser
representadas como uma empresa representativa. Em um modelo mais completo, poderiamos

ter ainda autoridades fiscais e monetdrias, o setor externo e institui¢des financeiras.

A familia representativa valoriza consumo, C;, e lazer, L;, e tem utilidade esperada
dada por:

(o)

Zﬁtu(Ct,Lt)

t=0

Ey (3.1)

onde § € (0,1), e u é crescente, concava e duas vezes diferencidvel em ambos os
argumentos. Além disso, uma unidade de tempo pode ser dividida em trabalho, N;, e lazer,

Ly:
Li+N;=1 (32)

A restricdo orcamentdria da familia é dada por:

Ci+ K < (1 +r— 5)Kt + wN; + I1; (33)

A funcdo de producio da firma é:
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Y; = ALKEL™ (3.4)

As condicdes de Inada sdo satisfeitas:

lim Fg =0, lim Fx=0; limF, =c0, lim F, =0 (3.5)
K—0 K—oo L—0 L—oo

Supde-se também que a funcio de producio tem retornos constantes de escala, o que
implica IT; = 0. O problema da firma € maximizar o lucro, escolhendo as quantidades de
cada insumo (L;,K;):

max I, = AKELTYP — WL, — RiK, (3.6)
1INt

As condicoes de primeira ordem da firma sdo:

11,
— — aAKEILIP, — R, =0 3.7
3K, aAArK; ¢ t t ( )
a1t
a_Lt = (1-a)AKEL*P, —W; =0 (3.8)
t

O que implica que o preco do capital e do trabalho ¢ igual ao seu produto marginal.

O modelo considera que a produtividade total dos fatores (A;) segue um processo
estocdstico autorregressivo de primeira ordem (AR(1)):

Ay =pAi1+¢€, € ~1i.id.(0, 062) (3.9)

onde p € (0,1) captura a persisténcia do choque e ¢ representa um choque nio
antecipado.

A restricdo agregada de recursos da economia € dada por:

Y =Ci+1; + G (310)

Normalmente, G; é assumido fixo ou nulo. O capital evolui conforme:

Kiqa =1+ (1 - 5)Kt (311)

A condi¢do de Euler para o consumo é:

uc(Cy,Ly) = BE; [uc(Cri1, Lis1) (1 + 141 — 6)] (3.12)

O equilibrio competitivo € caracterizado por um conjunto de precos e quantidades {C;,
L, Ky, Iy, 1y, we} que satisfazem as condicoes de 6timo das familias e das firmas, bem como
as restricoes orcamentdarias individuais e agregadas.
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Apesar da coeréncia interna e do bom desempenho quantitativo em algumas dimensoes,
o modelo RBC tradicional apresenta limitacdes para reproduzir certos aspectos empiricos do
mercado de trabalho, como a volatilidade dos saldrios reais, a forte variacdo no emprego e a
participacdo das margens extensiva e intensiva no ajuste ao ciclo. Essas limitacoes motivam

a inclusio de fricgdes no mercado de trabalho, detalhadas na préxima secao.

3.2 Modelo Diamond-Mortensen-Pissarides (DMP)

O modelo de Diamond-Mortensen-Pissarides (DMP) foi desenvolvido para explicar
de forma mais realista a dindmica do mercado de trabalho, especialmente o processo de
formacdo de novos vinculos empregaticios. Em contraste com a hipotese de mercados
perfeitamente ajustados dos modelos RBC, o modelo DMP reconhece a existéncia de friccoes
no processo de encontro entre empresas e trabalhadores, introduzindo imperfeicoes que
geram desemprego mesmo em equilibrio.

O processo de matching entre empresas (vagas) e trabalhadores desempregados (candi-
datos) é representado por uma funcdo de matching agregada:

M1 = M (v, uy) (3.13)

onde M1 € o numero de matches formados no inicio do periodo ¢ + 1, v; € 0 nimero
de vagas e u; o numero de trabalhadores desempregados no periodo ¢. A funcdo M (v;, u;)
apresenta retornos constantes de escala, € crescente em ambos os argumentos e reflete as

dificuldades inerentes ao processo de recrutamento, selecdo e negociagao.

A taxa de tightness do mercado de trabalho, ou razao entre vagas e desempregados, €
definida por:

Gt = — (314)
A probabilidade de um trabalhador desempregado encontrar uma vaga (taxa de encon-
tro de emprego ou job finding rate) é dada por:

Aw(6r) =

M(‘;—“”t) - M (1,6, (3.15)

t
Analogamente, a probabilidade de uma vaga ser preenchida (taxa de preenchimento
de vagas ou job filling rate) é:

M, o) (1 ) (3.16)

A(68) = =00 = M | 51

Existe uma relacdo direta entre essas probabilidades:
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Aw(8:) =64 (6) (3.17)

A dinamica do desemprego ¢ descrita pela equacao:

U1 = (1= Aw(6)ur + o (1 —uy) (3.18)

O primeiro termo a direita indica a propor¢do de desempregados que permanecem
desempregados no periodo seguinte. O segundo termo representa os empregados que perdem
o emprego com probabilidade o, chamada de taxa de separacdo. Em equilibrio de estado

estaciondrio, a taxa de desemprego pode ser escrita como:

_ o

Essa expressdo corresponde a chamada curva de Beveridge, que evidencia a relacdo negativa
entre a taxa de desemprego e a taxa de vagas abertas (vacancy rate): quando o mercado estd
aquecido (6 alto), o desemprego tende a ser baixo.

Além disso, no modelo DMP, os saldrios néo sdo rigidamente determinados pelo produto
marginal do trabalho, mas resultam de um processo de barganha entre trabalhador e empresa,
frequentemente modelado como uma solu¢do de Nash. O salario de equilibrio reflete o poder
de barganha relativo das partes, custos de abertura de vagas, e o valor da alternativa de
permanecer desempregado para o trabalhador.

Por fim, o modelo DMP adiciona um canal importante de propagacao de choques a
economia. Flutuacdes na produtividade ou em parametros institucionais afetam a tightness
do mercado, a dindmica do desemprego, a criagdo de vagas e os salarios, tornando o mo-
delo capaz de reproduzir fatos estilizados importantes observados empiricamente, como a
persisténcia do desemprego e a menor volatilidade dos salarios em comparacio ao emprego.

Essa estrutura fornece uma base essencial para a integracdo com o modelo RBC, per-
mitindo analisar de forma conjunta as decisdes de consumo, poupanga e participacdo no
mercado de trabalho em presenca de friccoes.

3.3 Integrando os Modelos RBC e DMP

O modelo ala Andolfatto (1996) combina um arcabougo de busca friccional no mercado
de trabalho com uma estrutura RBC padrdo. Considera-se, nesse contexto, uma populacio
continua de familias representativas, com preferéncias usuais por consumo e lazer. Essas
familias enfrentam um problema intertemporal de consumo e poupanca tradicional, mas
encontram oportunidades de trabalho de forma aleatéria, dependendo de fatores como
o esforco individual de busca, a disponibilidade de vagas e elementos de sorte. Ter uma

oportunidade de trabalho significa ter sido combinado com uma firma — ou, de forma
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equivalente, com uma vaga produtiva — e negociar um contrato que determina a troca de
servicos de trabalho por salérios.

As firmas, por sua vez, buscam maximizar seu valor presente descontado, mas encaram
custos e friccdes no processo de contratacdo. Como encontrar novos trabalhadores exige
tempo e recursos, os vinculos ja estabelecidos passam a ser valorizados como ativos produti-
vos. Assumindo retornos constantes de escala na tecnologia de producao, pode-se considerar,
sem perda de generalidade, que cada firma é composta por uma tnica vaga produtiva. A

seguir, firma e vaga serdo usados de forma intercambidvel.

3.3.1 O Processo de Busca

Para que haja producdo, € necesséario que cada vaga esteja ocupada por um trabalhador.
Seja n; a proporcdo de vagas ocupadas no inicio do periodo t; assim, n; representa o nivel de
emprego, e 1 — n; corresponde a fracdo da forca de trabalho disponivel para novas alocacdes.
A cada periodo, uma fragdo exoégena o € (0, 1) das relacdes de trabalho se desfaz, o que
implica uma destruicio continua de vinculos. Repor esses vinculos exige tempo e insumos.

Para preencher uma vaga, a firma precisa realizar atividades de recrutamento e triagem,
que tém custo proporcional x por vaga criada. Denotando por v; 0 numero de vagas abertas no
periodo ¢, o esforco de recrutamento agregado € proporcional a v;. Do lado dos trabalhadores,
assume-se que a busca é passiva, com esfor¢o individual e, de modo que o esforco de busca
agregado € (1 — n;)e.

A formacdo de novos vinculos ocorre por meio de uma funcio de matching agregada
M (v, (1 — ny)e), que determina a quantidade de novas contratacoes a partir da interacdo
entre vagas e candidatos. Dessa forma, a evolucdo do emprego ao longo do tempo ¢ descrita

por:

N1 = (1 —o)ng + M(v, (1 - ny)e), (3.20)

onde a funcio M(-) é crescente e concava em ambos os argumentos, representando a

eficiéncia do processo de matching.

3.3.2 Preferéncias e Decisdo da Familia

Cada familia representativa escolhe consumo e alocacio de tempo entre lazer e trabalho
com o objetivo de maximizar sua utilidade esperada descontada. As preferéncias sdo dadas
por:

o)

Eo ) B [U(e) +(OH(1 - x))], (3.21)

t=0
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onde c; representa o consumo no periodo ¢, x; € a fracdo do tempo alocada a atividades
ndo recreativas (como trabalho ou busca), e § € (0,1) € o fator de desconto intertemporal. As
funcoes U () e H (-) sdo crescentes e concavas, refletindo preferéncias usuais por consumo e
lazer, respectivamente.

O parametro ¢(t) > 0 reflete a utilidade marginal do lazer e varia conforme o status de

emprego da familia. Especificamente:

0 @1, se afamilia estiver empregada,
qp =
@2, se estiver desempregada.
Essa diferenciacdo permite capturar, por exemplo, a maior produtividade do tempo
livre quando se esta fora do mercado de trabalho, ou diferencas no valor marginal do lazer
em funcdo do estado ocupacional. Nao se impde a priori qual das duas situacdes oferece

maior utilidade — os valores de ¢; e ¢, sio calibrados com base nos dados.

3.3.3 Tecnologia de Producdo e Restricdo de Recursos

A producdo agregada é realizada por firmas competitivas e segue uma funcdo de
producdo neoclassica com retornos constantes de escala:

Ve = ALk ()0, (3.22)

onde y; é o produto total, A; ¢ um choque de produtividade total dos fatores, { > 0 €
um parametro de escala, k; é o estoque de capital, n; a fracdo de individuos empregados e ¢;
as horas trabalhadas por trabalhador. A elasticidade do produto em relacdo ao capital é¢ dada
por 6 € (0,1).

O capital deprecia a taxa § € (0,1), e ha um custo de abertura de vagas igual a x por
unidade. A restri¢do agregada de recursos da economia ¢ dada por:

C: + k[+1 +XUr =)y + (1 - 5)kt, (323)

ou seja, a soma do consumo, investimento liquido e dos custos de recrutamento deve

ser igual ao produto total mais o capital ndo depreciado.

3.3.4 Valor do Match e Equilibrio no Mercado de Trabalho

No modelo, a firma considera a relagdo empregaticia como um ativo que gera valor ao
longo do tempo. O valor presente do match para a firma € denotado por u, e sua dindmica
incorpora tanto o produto gerado pelo trabalhador quanto os custos de substituicdo em caso
de separacdo. A equacio que descreve esse valor é:
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u=PBE[p1H(1~¢')—pH(1-e)+ U (c)Fr(K',n"¢"; A")¢ (3.24)
+W (1-0—-(1-0a)-p@,n))]

onde Q' representa o valor esperado liquido de manter um trabalhador no futuro,
levando em consideracdo a probabilidade de separacdo e o impacto no valor do capital
humano da firma.

O termo ¢ H (1 — ¢’) reflete o valor do lazer perdido por um trabalhador empregado,
enquanto ¢, H (1 — e) representa o valor do lazer e do esforco de busca no desemprego. O
terceiro termo capta a contribuicdo marginal do trabalho para a producdo da firma, ponde-
rado pela utilidade marginal do consumo. Por fim, ¢’ (1 - o — (1 — «) - p(v’, n’)) incorpora
o valor futuro do vinculo empregaticio.

3.3.5 Salério de Equilibrio

O salario real é determinado por meio de uma regra de barganha que divide o excedente
gerado pelo match entre trabalhador e firma. Utilizando a condicido de Nash com poder de

barganha 1 — a para o trabalhador, tem-se:

b(s) + p(v(s).n) (1 —a)u(s)| 1
Ui(c(s)) I(s)

Essa estrutura salarial permite que o saldrio ndo esteja rigidamente vinculado a produ-

w(s) = (1 - a)F,(k,nl(s);z) +a (3.25)

tividade marginal do trabalho, introduzindo rigidez salarial e possibilitando que o modelo
gere volatilidade no emprego e persisténcia no desemprego — caracteristicas observadas

nos dados.

3.3.6 Condicodes de Equilibrio Competitivo

O equilibrio competitivo da economia € caracterizado por um conjunto de equagdes
que descrevem o comportamento 6timo das familias e das firmas, bem como as restricoes
tecnoldgicas e de recursos que vinculam essas decisodes. Essas condi¢des podem ser resumidas

pelas seguintes equacoes:
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(P1) Ui(c) = BE[(F1(k',n'¢"; A") +1 - 6) Ur(c')]
(P2) @1H1(1-¢€) = Fa(k,ne; A) - Ui(c)
(P3) xv-Ui(c)=pu-a-M(v,(1-n)e)

(P4) p=BE[pH(1-¢) - p2H(1-e) + Ui(c)Fa (K, n'e’; A')e'
+#' (1-0 - (1-a) - p(v,n))]

(P5) c+k'+xv=F(k,nt;A)+ (1 -9k

(P6) n=(1-o)n+M(v,(1-n)e)

A equacdo (P1) corresponde a condicdo de Euler e descreve a trajetdria intertemporal
das decisdes de consumo, ao impor que a utilidade marginal presente seja igual ao valor
esperado da utilidade marginal futura, ponderada pelo retorno do capital. J4 a equagdo (P2)
descreve a escolha intratemporal entre lazer e trabalho, exigindo que o beneficio marginal
do lazer se iguale ao produto marginal do trabalho, ajustado pela utilidade marginal do
consumo. A equacdo (P3) define a condigio 6tima de abertura de vagas: o custo marginal de
criar uma vaga deve igualar o beneficio marginal esperado de um novo match.

Na equacio (P4), o valor do match incorpora o diferencial de utilidade entre os estados
de emprego e desemprego, o produto marginal do trabalho e os efeitos dinAmicos sobre
a persisténcia do vinculo. A equacio (P5) impde a restricdo de recursos da economia, € a
equacdo (P6) descreve a dindmica do emprego, onde o numero de trabalhadores no préximo
periodo depende dos vinculos preservados e das novas contratagdes realizadas por meio da
funcao de matching.

3.3.7 Caracterizacdo do Equilibrio e Implicacdes Quantitativas

As equagoes (P1) a (P6) formam o nucleo do equilibrio competitivo no modelo RBC-
DMP. Elas caracterizam a alocacio 6tima de consumo, trabalho, capital, abertura de vagas
e formacdo de vinculos empregaticios, considerando friccdes no mercado de trabalho e
decisdes intertemporais das familias e firmas.

A inclusdo da funcdo de matching e da barganha salarial introduz mecanismos adi-
cionais de propagacdo e persisténcia na dindmica agregada da economia. Ao contrario do
modelo RBC tradicional, onde o trabalho se ajusta instantaneamente, o modelo com friccoes
gera trajetorias endogenas de emprego que reagem com atraso e de forma ndo linear a cho-
ques de produtividade. Isso permite reproduzir propriedades empiricas como a persisténcia
do desemprego, a rigidez salarial e a volatilidade do emprego maior que a dos salarios.
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A seguir, o modelo seré calibrado com base em pardmetros observados na economia
brasileira, e suas propriedades dindmicas serdo avaliadas por meio de simulacdes numéricas.
O objetivo ¢ verificar se a incorporacao das friccdes do mercado de trabalho melhora o
desempenho empirico do modelo em relacdo a versdao RBC padrio, especialmente no que

diz respeito a dindmica do emprego, horas trabalhadas, salarios reais e produtividade.
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4 Resultados

4.1 Parametrizacao e Calibracao

Formas funcionais sio necessdarias para U, H, F e M. As especifica¢cdes usadas aqui sdo

as seguintes:

U (c) =log(c)
(1-x)17
1-7
F(k,ne;A) = ACK® (ne)'°
M(v, (1 - n)e) = minf{v, 1 — n, yo*((1 - n)e)l_a}

H(l1-x)=

onde y,{ >0,0 <6,a < 1en # 1.Assume-se que o choque de produtividade segue o
seguinte processo estocastico:

A =pA+e, €~iid (0,02),

onde 0 < p < 1 e € é uma variavel aleatoria independente e identicamente distribuida ao
longo do tempo. Com as formas funcionais, podemos reescrever as condicoes de equilibrio:

(Pl) % = ﬁ "E[(A’ge(niel)l—ek/e—l +1— 5)%]
(P2) @1(1-6)7"=AL(1-0)k(ne)=°- %
(P3) KU - % =U-a ')(Ua[(l _ n)e]l—oc
(1- 1 (1- e)l—n
1-7 e 1-7
+(1-0-(1-a)yv*[(1-nel' /(1 - n’))]

(P4) u=p [E[¢1 + %A’Q’(l o)k (ne) e
(P5) c+k +xv=Alk?(ne)'° + (1-98)k
(P6) n' =(1-0o)n+ yv*[(1-n)e]'™

Para calcular o equilibrio do modelo, valores devem ser atribuidos a seguinte lista de

parametros:
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 Preferéncias: 3,1, ¢1, @2
« Tecnologia de producido: ¢, 6,4, p, €

« Tecnologia de busca: y, a, 0, x

A escolha dos valores calibrados segue tanto evidéncia empirica disponivel para a
economia brasileira quanto pardmetros usuais na literatura de modelos RBC com fric¢oes.
Essa etapa é fundamental para avaliar a capacidade do modelo em reproduzir os principais
fatos estilizados da dinamica ciclica. A Tabela 4.1 resume os valores adotados para cada
grupo de parametros, os quais servirdo de base para as simula¢des numéricas apresentadas

na proxima secao.

Tabela 4.1 - Parametros utilizados na calibracio para o Brasil

Grupo Parametro Valor
B 0,98
Preferéncias 7 >
®1 2,08
@2 1,37
¢ 0,77
0 0,488
Tecnologia de Producdo & 0,025
0,84
Oc 0,0086
X 0,56
a 0,6
Tecnologia de Busca o 0,065
X 0,095
e 0,165

4.2 Resultados

Antes de aplicar o modelo a realidade brasileira, realiza-se inicialmente uma replicacio
da simulacdo proposta por Andolfatto (1996), utilizando os mesmos parametros calibrados
para a economia dos Estados Unidos. O objetivo € verificar se o codigo desenvolvido no
Dynare reproduz com fidelidade os resultados apresentados no artigo original. Os indicadores
de volatilidade relativa, correlacdo com o produto e defasagem de fase sdo comparados

diretamente com os valores reportados no estudo de referéncia. Como mostrado na Tabela 4.2,
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os resultados obtidos estdo bastante alinhados com os do artigo, o que valida a implementacdo

e permite prosseguir com a calibragdo voltada ao caso brasileiro.

Tabela 4.2 - Comparacdo das Propriedades Ciclicas: Andolfatto (1996) vs. Replicacdo do Autor

Variable ) P)) 3) 4) (5)
Consumo 0.32 0.317 0091 0.905 0
Horas totais 0.59 0.693 096 0.853 0
Emprego 0.51 0.539 0.82 0985 +1
Horas por trabalhador 0.22 0443 066 -0.189 O
Massa salarial 0.94 1.050 1.00 0987 O
Participacdo do trabalho 0.10 0.197 -0.62 -0.177 -1
Produtividade 046 0.637 094 0.977 0
Salario real 0.39 0385 095 0946 O

(1): o(x)/o(y) - Andolfatto;

(2):0(x)/o(y) - Autor;

Autor; (5): Defasagem ciclica - Andolfatto.

(3): Corr(x, y) - Andolfatto;  (4): Corr(x, y) -

Além disso, € possivel observar que as funcdes de impulso resposta estdo em linha com

a literatura empirica, apresentando dindmica e sinais consistentes com o esperado.

%107 k <107 mu x 103 n
6 10 4
4
5
2
2 0
0 \\- 0
200 40 60 B8O 20 40 60 80 20 40 60 80
s %107 c 5 w1072 | s w1072 w
4 2 4
@ 1k 2
0 0 — o
200 40 60 BO 20 40 60 B8O 20 40 60 B8O
¥ 102 A "
0.01 & 0.04
4
0.005 0.02
2
0 0 o
200 40 60 BO 20 40 60 80 20 40 60 8D

Figura 4.1 - Fungdes de Impulso Resposta a um Choque Tecnolégico

Com a validacdo do modelo via replicacdo da economia dos Estados Unidos, procede-se

a calibracdo dos paridmetros para a economia brasileira. A Tabela 4.1 exibe os pardmetros

calibrados a partir de evidéncias empiricas e de referéncias da literatura nacional. O objetivo é

avaliar a capacidade do modelo calibrado em reproduzir propriedades ciclicas observadas no
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Brasil, como a volatilidade do produto, a correlacio entre varidveis reais e 0 comportamento
do mercado de trabalho ao longo do ciclo. Os resultados a seguir apresentam os valores
obtidos a partir do modelo calibrado para o Brasil, permitindo avaliar suas propriedades

ciclicas e compara-las com a dindmica observada nos dados empiricos.

Tabela 4.3 - Propriedades ciclicas simuladas com parametros calibrados para o Brasil

Variavel (@) 2)
Consumo 0,367 0,873
Horas totais 0,709 0,932
Emprego 0,563 0,973
Horas por trabalhador 0,479 -0,910
Massa salarial 1,077 0,974
Participacdo do trabalho 0,187 —0,094
Produtividade 0,699 0,975
Salario real 0,407 0,925

(1):o(x)/o(y) - Autor; (2): Corr(x, y) - Autor.

Dentre os diversos momentos gerados pelo modelo, dois indicadores se destacam por
sua relevancia na avaliacdo da dinamica ciclica: a volatilidade do produto e a razdo entre a
volatilidade das horas totais e do produto. O primeiro captura a intensidade das flutuacoes
econdmicas simuladas, enquanto o segundo indica o grau de sensibilidade do fator trabalho
ao ciclo. A Tabela abaixo apresenta a comparacdo entre os valores empiricos reportados por
Leyva e Urrutia (2020) e os resultados obtidos na simulacio calibrada para o Brasil. Esses
dois momentos servem como referéncia central para a andlise da aderéncia do modelo a

realidade brasileira.

Tabela 4.4 - Volatilidade do produto e sensibilidade do trabalho: evidéncia empirica versus modelo
calibrado (Brasil)

Indicador Empirico (Brasil) RBC Search (Brasil)

a(y) (%) 1.75 1.48
c(l)/o(y) 0.58 0.56

Empirico - Leyva & Urrutia; RBC Search - Autor.

E possivel notar que, assim como o modelo calibrado para os EUA, o modelo para o
Brasil mantém consisténcia com a evidéncia empirica, reproduzindo tanto a volatilidade do

produto quanto o comportamento esperado da sensibilidade do emprego ao ciclo.
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Tabela 4.5 - Volatilidade do produto e sensibilidade do trabalho: evidéncia empirica versus modelo
calibrado (EUA)

Indicador Empirico (EUA) RBC Search (EUA)

a(y) (%) 1.58 1.45
all)/a(y) 0.93 0.51

Empirico - Andolfatto; RBC Search - Andolfatto.

A volatilidade do produto gerada pelo modelo calibrado para o Brasil foi de aproxima-
damente 1,48%, enquanto os dados empiricos indicam um valor mais elevado, de 1,75%. Essa
discrepancia pode ser explicada pela forma como o modelo gera flutuagdes econdmicas. No
modelo, o tnico fator que impulsiona o ciclo € um choque de produtividade com persisténcia
moderada. Assim, toda a variacdo no produto precisa vir do comportamento dos agentes
frente a esse unico tipo de perturbacdo. Como resultado, os movimentos no produto sdo
relativamente contidos. Na economia real, por outro lado, o produto responde a diversos
tipos de choques — como variacdes nos termos de troca, politica fiscal, choques de crédito e
incertezas institucionais — que ampliam a volatilidade observada nos dados. Portanto, a
menor volatilidade simulada nio representa uma falha do modelo, mas reflete a limitagdo
de sua estrutura ao considerar apenas uma fonte especifica de flutuacio, o que naturalmente
gera uma dindmica mais amortecida do produto.

J4a a razdo entre a volatilidade do emprego e a do produto (c(n)/o(y)) foi de 0,56 no
modelo calibrado, praticamente em linha com o valor de 0,58 observado empiricamente.
Esse resultado indica que o modelo reproduz de forma bastante proxima a sensibilidade
do nivel de ocupacgdo ao ciclo econémico. A pequena diferenca pode estar relacionada ao
fato de que, no modelo, o emprego responde de forma relativamente flexivel aos choques
de produtividade, enquanto, na economia brasileira, o ajuste tende a ser mais lento devido
a custos de contratacdo e demissdo, rigidezes salariais e demais barreiras institucionais.
Diferentemente do modelo RBC tradicional — em que o emprego € fixo e todo o ajuste ocorre
pela variacdo das horas trabalhadas —, a introduc@o de friccdes de busca e emparelhamento
permite capturar variacdes endogenas no emprego, resultando em uma dindmica mais
consistente com a evidéncia empirica.

A decomposicdo da volatilidade das horas totais entre emprego e horas por trabalhador
fornece informacdes adicionais sobre os mecanismos de ajuste do mercado de trabalho
no modelo. Conforme apresentado na Tabela abaixo, no modelo calibrado para o Brasil,
a volatilidade das horas totais (0,71) resulta de contribui¢des relevantes tanto da margem
extensiva (emprego, 0,56) quanto da margem intensiva (horas por trabalhador, 0,48). Isso
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indica que o ajuste do fator trabalho aos choques ocorre de forma relativamente equilibrada

entre as duas margens.

Tabela 4.6 - Decomposicdo da volatilidade das horas totais: emprego e horas por trabalhador

RBC Search (EUA) RBC Search (Brasil)

Horas Totais 0.59 0.71
Emprego 0.51 0.56
Horas por Trabalhador 0.22 0.48

Esse resultado contrasta com o que se observa em um modelo RBC tradicional, no
qual o nivel de emprego ¢ fixo e todo o ajuste do fator trabalho ocorre exclusivamente pela
margem intensiva — isto €, por variagdes nas horas trabalhadas por individuo. Nesse tipo
de modelo, choques de produtividade afetam o produto e o consumo essencialmente por
meio da decisdo intertemporal de lazer e trabalho de um agente representativo, gerando
flutuagdes modestas na utilizacdo da forca de trabalho.

No modelo com fric¢des de busca, por outro lado, 0 emprego passa a ser uma variavel
enddgena, determinada pela interacdo entre trabalhadores desempregados e vagas abertas.
Isso permite que o ajuste ao ciclo econdmico se dé também pela margem extensiva, ampliando
a resposta do fator trabalho a choques e tornando as flutuacdes agregadas mais realistas.
Assim, a possibilidade de variacdes no emprego aumenta a sensibilidade do trabalho total ao
ciclo e aproxima o comportamento do modelo da evidéncia empirica, na qual tanto o nivel
de ocupacio quanto a intensidade do trabalho respondem as condi¢des econdmicas.

As funcdes de impulso-resposta (IRFs) do modelo calibrado para o Brasil mostram boa
aderéncia a dinidmica esperada para a economia do pais, refletindo a sensibilidade moderada
das principais varidveis reais a choques tecnoldgicos. Em comparac¢do ao modelo calibrado
para os EUA, observa-se que as respostas no Brasil tendem a ter menor magnitude inicial, o
que estd em linha com caracteristicas estruturais do mercado de trabalho brasileiro, como

friccoes institucionais e menor flexibilidade contratual.
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Figura 4.2 - Fungdes de Impulso Resposta a um Choque Tecnoldgico (Brasil)

Um ponto que merece destaque é o comportamento do saldrio real (w), que apresenta
trajetdrias diferentes nos dois casos. No modelo calibrado para os EUA, o saldrio sobe de
maneira mais suave e continua apés o choque, alcancando um pico antes de iniciar o recuo.
Ja no modelo para o Brasil, o saldrio sobe no inicio, cai logo em seguida, mostra uma leve
recuperacdo e depois volta a cair, resultando em um movimento mais oscilante. Esse padrdao
reflete as diferencas na estrutura do mercado de trabalho e na forma como o ajuste salarial
foi calibrado, evidenciando a influéncia de friccdes e mecanismos institucionais especificos.

Essa comparacdo mostra que o modelo calibrado para o Brasil consegue reproduzir
ndo apenas a intensidade das respostas agregadas, mas também aspectos mais detalhados do
comportamento das varidveis, como a dindmica salarial frente a choques de produtividade.
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5 Conclusao

A incorporacdo de fric¢des no mercado de trabalho em modelos de ciclos reais, por
meio do arcabouco de search and matching de Diamond-Mortensen-Pissarides, representa
um avanco importante na tentativa de alinhar a modelagem tedrica a realidade observada,
especialmente em economias emergentes como a brasileira, com diversas friccdes no mercado
de trabalho. A principal contribui¢do do modelo calibrado nesta dissertacdo foi a capacidade
de reproduzir, de forma quantitativa e qualitativa, propriedades ciclicas centrais do mercado
de trabalho, superando as limitacdes do modelo RBC tradicional.

Além disso, as fung¢des de impulso-resposta reforcaram a aderéncia do modelo ca-
librado, ao evidenciar que tanto o emprego quanto as horas por trabalhador respondem
significativamente aos choques de produtividade. O comportamento distinto do salario
real entre os casos brasileiro e norte-americano destaca a importancia das especificidades
institucionais e das friccdes no mercado de trabalho, que afetam diretamente a dindmica de
remuneracao e o ritmo de recomposi¢do do mercado apos choques. No Brasil, a trajetoria
mais oscilante do saldrio reflete essas particularidades, diferentemente do padrdo mais suave
e monotonico observado na simulacdo para os EUA.

Outro ponto de destaque foi a capacidade do modelo em reproduzir a menor magni-
tude inicial das respostas das varidveis reais no caso brasileiro, refletindo uma economia
com menor flexibilidade contratual e maior presenca de friccoes. Esse aspecto indica que,
mesmo com um choque tecnoldgico como unica fonte de flutuagdo, o modelo consegue
gerar trajetdrias consistentes com os dados observados, ao capturar mecanismos internos de
ajuste que ndo estio presentes em modelos mais simplificados.

Por fim, os resultados obtidos mostram que a introducio de friccdes no mercado de
trabalho ndo apenas melhora o ajuste do modelo aos dados, mas também oferece uma base
tedrica mais rica para compreender a dindmica de emprego, saldrios e horas trabalhadas em
resposta a choques agregados. Ao aproximar a teoria dos dados, o modelo contribui para
discussoes de politica econdmica, sobretudo no desenho de medidas voltadas ao mercado
de trabalho. A evidéncia apresentada reforca a relevancia de considerar imperfeicdes no
processo de matching e na barganha salarial para andlises de flutuacdes ciclicas e de bem-

estar em economias emergentes.
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Apéndice A — Cadigos de programacao

A.1 The Andolfatto Model in Dynare (Matlab)
Codigo A.1 - Cédigo de Dynare (Matlab)
// The Andolfatto Model in Dynare

[/ —m—mm e m e m -
// (1) Variables and parameters declaration
/] —mm et e -
// 7 variables in the model.

var k munc 1l wy A v;

varexo vareps;

parameters sigma_ kappa_ beta_ phi_1 phi_2 delta_ alpha_ chi_ zeta_
theta_ eta_ rho_ e sigma_vareps n_ss l_ss k_ss v_ss c_ss mu_ss w_ss

y_Sss;
[ ===cccssscosooossooosoooooooossooosoooso
// (2) Calibration - parameters
[ ==cmecoccoooooooooooooocoooooooooooooooos
delta_ = .025;
kappa_ = .105;
alpha_ = .6;
e = .165;

phi_1 = 2.08;
phi_2 = 1.37;

eta_ = 2;

beta_ = .99;

sigma_ = .15;

theta_ = .36;

chi_ = 1.0118;

zeta_ = 1.2717;

rho_ = .95;

sigma_vareps = .007; // calibrated to match SD of y
[l =ccecooccoooooonooooooconooonoooooooooos

//(3) Calibration - steady state values
[ ===cccccccccocsscocccooocsoooscoossoooso
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n_ss = .57;
l_ss = .33;
k_ss = 10;
v_ss = .095;
c_ss = .74;
mu_ss = .22;
w_ss = 3.3585;
y_ss = 1;

predetermined_variables n k;

[ =ccmemeoccooooooooooooooooooonoooooooooos
// (4) Model declaration

[/ —mmmm e m o

model ;

/7 (

P1)

1/ c = (beta_ / c(+1)) * (A(+1) x zeta_ * theta_ * (n(+1) =*
1(+1))*(1-theta_) * k(+1)*(theta_-1) + 1 - delta_);

// (P2)

phi_1 * (1-1)"(-eta_) = A * zeta_ * (1-theta_) * k*theta_ *x (n *
1)*(-theta_) / c;

// (P3)

kappa_ * v / ¢ = mu * alpha_ * chi_ x v*alpha_ * ((1-n) x e)*(1-alpha_);

// (P4)

mu = beta_ *x (phi_1 * (1 - eta_)*(-1) * (1 - 1(+1))*(1-eta_) - phi_2 x (1
- eta_)*(-1) x (1 - e)*(1 - eta_) + (1 / c(+1)) * A(+1) x zeta_ * (1 -
theta_) * k(+1)*theta_ * (n(+1) * 1(+1))*(-theta_) * 1(+1) + mu(+1) =*

(1 - sigma_ - (1 - alpha_) * chi_ * v(+1)*alpha_ * ((1 - n(+1)) * e)"(1
- alpha_) /7 (1 - n(+1))));

// (P5)

c + k(+1) + kappa_ * v =y + (1 - delta_) * k;

// (P6)

n(+1) = (1 - sigma_) * n + chi_ * v*alpha_ *x ((1-n) * e)*(1 - alpha_);

/7 (24)

w = (1 - alpha_) x A * zeta_ * (1 - theta_) * k*theta_ *x (n x 1)*(-theta_)
+ (alpha_ * ¢ / 1) * (phi_2 * (1 - e)*(1 - eta_) / (1 - eta_) - phi_1 x
(1 - 1)*(1 - eta_) / (1 - eta_) + (1 - alpha_) * chi_ x v*alpha_ * ((1
- n) * e)*(1 - alpha_) * mu / (1 - n));

72
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84
85

/7 (
A =

Shocks)

(1 - rho_) + rho_ * A(-1) + vareps;

// (Output)

y = A * zeta_ x k*theta_ * (n *x 1)*(1-theta_);

end;

[ =cccccoccooooooocoooocoooosooooooosonnos

// (5) Initial values

[/ === mm e m -
initval;

n = n_ss;

1l = 1_ss;

k = 1_ss;
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101

102

103

104

105

106

107
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= V_ss;
= c_ss;
mu = mu_ss;
W = W_SS;
A= 1;
Yy = Yy_Ss;
end;
[ ===cccssscosooossooosoooooooossooosoooso
// (6) Shocks
[ ==cmcroooooooooooooooooooooooonooocooooo
shocks;
var vareps = sigma_vareps*2;
end;
A e e e
// (7) Output
[ ===cccssscosooossooosoooooooossooosoooss
steady;
resid;

stoch_simul (order=1, irf=40, hp_filter=1600,
nodisplay, periods=5000, nodecomposition,

contemporaneous_correlation,

nofunctions,

loglinear);
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