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Esta tese de doutorado apresentada à Universidade de Brasília consiste na construção de
um modelo Dinâmico de Equilíbrio Geral e Estocástico (DSGE) para analisar os efeitos da
desigualdade de renda na economia brasileira. O modelo corresponde em uma aplicação para
o Brasil do modelo desenvolvido por Kumhof and Ranciere (2010) e modificado por Troch
(2014). O modelo irá caracterizar dois agentes heterogêneos que diferem entre si por suas pre-
ferências intertemporais e pela propriedade de capital na economia. Desta forma, utilizamos o
já consagrado uso da modelagem DSGE a um dos problemas socioeconômicos mais relevan-
tes de nosso tempo e pretendemos estudar como a desigualdade subjacente se manifesta em
desigualdade de renda e consumo na economia e quais são os possíveis impactos sobre outras
variáveis macroeconômicas e como a desigualdade de renda pode ser significativamente afetada
pelas condições macroeconômicas. Adicionalmente, estaremos interessados no papel da polí-
tica fiscal, empreendida pelo governo, em conter os possíveis efeitos negativos da desigualdade.
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Capítulo 1

Introdução

"The determination of the laws that

govern distribution is the principal

problem of the political economy"

David Ricardo

Os estudos sobre distribuição de renda, desigualdade e suas relações com o desenvolvimento
econômico e o crescimento são tão antigos quanto a própria Ciência Econômica e sempre esti-
veram no cerne de muitos conflitos políticos, constituindo-se como um dos mais preocupantes
e urgentes problemas sociais e econômicos de nosso tempo (Frieden, 2007; Piketty, 2015).

Os estudos que tentaram investigar as causas e consequências do aumento da desigualdade
de renda, notadamente nas economias desenvolvidas, geraram uma grande literatura nos anos
recentes (Molander, 2014; Scheidel, 2017) e fizeram com que o tema se tornasse um dos mais
debatidos no mundo.

Esse crescimento do debate ocorreu sobretudo a partir da publicação do livro "Capital no

Século XXI"do economista francês Thomas Piketty (2014), que conseguiu atingir um público
muito mais amplo que o dos economistas acadêmicos e profissionais. Esse alcance se deve
principalmente às implicações políticas desses estudos, uma vez que o controle da distribuição
de renda com o uso de impostos sobre a renda e outros instrumentos de política macroeconômica
é, geralmente, percebido como efetivo na redução da distribuição de riqueza em uma sociedade.
Entretanto, as pesquisas ainda não são conclusivas (Berman et al., 2016).

Considerando as diversas escolas do pensamento econômico, o tema apresenta-se como um
importante e bem estabelecido tópico de pesquisas entre economistas ditos heterodoxos, como
pós-keynesianos (Stockhammer, 2013; Hein, 2016; McCombie and Spreafico, 2017) e marxis-
tas (Wright, 1994; Meszaros, 2000; Roberts, 2016). Mais recentemente o tema entrou na agenda
de pesquisas de economistas ortodoxos, que passaram a aplicar seu instrumental analítico no
estudo do tema. Os trabalhos de Rajan (2011),Stiglitz (2012, 2016) e Gabaix et al. (2016), bem
como os estudos desenvolvidos em organismos internacionais, como Fundo Monetário Interna-
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cional (FMI), por pesquisadores como Berg et al. (2012) e Kumhof et al. (2015), são alguns dos
muitos exemplos que surgiram nos anos recentes.

A construção de modelos matemáticos que representam uma economia como um conjunto
de equações dinâmicas e estocásticas em um enfoque de equilíbrio geral, os chamados modelos
DSGE (Dynamic Stochastic General Equilibrium), da tradição Novo Keynesiana, já se tornaram
uma das principais ferramentas analíticas à disposição da análise macroeconômica (Woodford,
2003; Canova, 2007; Heer and Maußner, 2009; Chacon, 2014). Nas versões mais comuns des-
tes modelos, encontramos a conhecida caracterização dos principais agentes econômicos como
agentes representativos e, desta forma, não são adequados para a análise de qualquer tipo de
desigualdade entre os agentes que populam a economia, muito menos para descrever como a
desigualdade surge,nem suas causas e efeitos, sendo portanto silenciosos quanto ao problema
da desigualdade e seus efeitos . Para que possamos nos valer das vantagens analíticas desses
modelos, é preciso que o modelo canônico seja modificado adequadamente para analisar uma
economia com agentes heterogêneos (Bertola et al., 2006; Quadrini and Ríos-Hull, 2012; Go-
mes, 2015; Krueger et al., 2015). A razão para isto é que um modelo que utiliza somente um
tipo de agente, os chamados agentes representativos, não faz sentido falarmos de desigualdade
econômica entre os agentes, seja esta de renda, riqueza ou consumo. Somente quando conside-
ramos agentes diferentes é que podemos decompor as renda total da economia (ou a riqueza e o
consumo) e assim medirmos as proporções que são apropriadas por cada um deles. Do ponto de
vista da modelagem matemática, ao diferenciarmos os agentes por alguma característica (prefe-
rência intertemporal ou acesso ao mercado financeiro, por exemplo) podemos também ajustar as
distribuições de frequências de renda teóricas às distribuições que encontramos empiricamente
no mundo 1 obtendo assim um maior poder analítico dos modelos.

Podemos classificar a literatura que incorpora a desigualdade nos modelos DSGE em duas
categorias: aquela em que os modelos são construídos a partir da introdução de classes hete-
rogêneas de agentes; e aquela cujos modelos apresentam agentes heterogêneos submetidos a
choques idiossincráticos. Os primeiros modelos dividem a sociedade em classes heterogêneas
de agentes e descrevem seus comportamentos separadamente. Entretanto, estas classes ainda
são definidas como agentes representativos, sendo assim inadequados para reproduzir as me-
didas de desigualdade que se baseiam em rendas individuais como o Índice de Gini. O outro
conjunto se constitui de modelos, chamados de "modelos de mercado incompleto", que aban-
donam a caracterização dos agentes representativos e descrevem uma economia em que cada
agente tem preferências idiossincráticas ou está sujeito a choques idiossincráticos que não po-
dem ser adequadamente segurados.

Seguindo Kumhof and Ranciere (2010) e introduzindo uma distinção entre as famílias no
modelo de forma a conformá-lo à estrutura de mercados incompletos descrito acima, esta pes-
quisa irá fazer uso das vantagens dos dois tipos de modelos descritos acima e se propõe a cons-
truir um modelo do tipo DSGE com duas classes de agentes que diferem entre si na propriedade

1Os estudos empíricos de Piketty and Saez (2013), por exemplo, mostram que as distribuições de renda possuem
caldas longas e não são nem mesmo únicas e dependem do extratos de renda que estão sendo analisados
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de capital. Adicionalmente, cada classe é constituída por agentes heterogêneos que enfrentam
choques idiossincráticos.

Desta forma, investigamos se o grau de desigualdade que observamos empiricamente pode
ser explicado por variáveis reais e quais os efeitos sobre a desigualdade dos parâmetros indi-
viduais. A hipótese que queremos avaliar é a de que, se com competição perfeita no mercado
de trabalho e de capitais, únicos salários e taxas de juros para todos os agentes, a desigualdade
teórica será muito maior ou menor que é verificada empiricamente. Além disso, pretendemos
fornecer recomendações políticas para os governantes por meio da introdução de uma redistri-
buição entre as duas classes de agentes e avaliar quais são os custos, em termos de perda de
produto, de uma redução da desigualdade.

Acreditamos que uma importante contribuição apresentada nesta pesquisa é a aplicação
da modelagem do tipo DSGE , já consagrada na análise macroeconômica, ao problema da
desigualdade de renda no Brasil com o desenvolvimento de um modelo simples associado a
um algoritmo de simulação da economia que permite o cálculo de métricas de desigualdade (de
renda, riqueza e consumo) dentro de um arcabouço de modelos de equilíbrio geral. As pesquisas
e análises mais comuns que utilizam estes tipos de modelos, de uma forma geral, descrevem
como se comportam no tempo as principais variáveis macroeconômicas após a economia sofrer
algum tipo de choque em seu estado estacionário. O que esta pesquisa se propôs a realizar
foi dar um passo adicional na análise e complementá-la com o estudo de como estes choques
afetam a distribuição de renda, riqueza e consumo das famílias desta economia. Por ser a
desigualdade econômica um tema recorrente na economia brasileira, que vem sendo pesquisado
intensamente nos últimos anos (Antunes, 2017; Barros et al., 2006; Medeiros et al., 2015),
esperamos poder contribuir positivamente para o desenvolvimento de pesquisas que subsidiem
a análise e o debate econômico e político em curso.

O trabalho está organizado da seguinte forma: o capítulo 2 apresentará uma breve revisão
bibliográfica sobre a desigualdade e como ela é introduzida nos modelos macroeconômicos de-
senvolvidos nos últimos sete anos. O capítulo 3 apresentará a construção e descrição detalhada
do modelo DSGE objeto desta pesquisa e seus resultados. O capítulo 4 apresenta as conclusões
e indicações de pesquisas futuras. Nos anexos disponibilizamos os códigos de programação em
Matlab R2017a, Dynare 4.5.0 e Julia v0.5.2 utilizados para a execução e análise do modelo
proposto, bem como os resultados na forma de funções de impulso-resposta aos choques nas
simulações executadas com algumas parametrizações do modelo.
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Capítulo 2

Revisão da Literatura

Uma grande quantidade de evidências vêm se acumulando em muitas partes do mundo
de que a desigualdade de renda está aumentando nos últimos anos, fazendo do tema um dos
mais investigados, tanto por parte de economistas quanto por pesquisadores de outras áreas
do conhecimento que empreendem esforços para examinar as causas e consequências desta
crescente disparidade. Trata-se de um dos problemas políticos mais relevantes no futuro (Yates,
2016; Schutz, 2011).

A literatura sobre a desigualdade de renda e riqueza já alcança um grande número de arti-
gos e livros em diversas áreas do conhecimento. Nesta seção realizamos uma breve revisão da
literatura teórica e empírica sobre a desigualdade, com ênfase nos enfoques que possam sub-
sidiar o nosso objetivo principal, que é a construção de um modelo econômico para análise da
desigualdade, que estará, neste trabalho, circunscrita à desigualdade de renda.

2.1 Tipos de desigualdade e sua modelagem econômica

O tema da desigualdade, notadamente em sua vertente econômica, está longe de ser anali-
sado complemente a partir de um conjunto inequívoco de definições, sendo necessário que se
faça uma clara distinção sobre qual é o tipo de desigualdade que está sendo investigado (Sen,
1992; Milanovic et al., 2006; Atkinson, 2015). Portanto, os esforços empreendidos para redução
da desigualdade são sempre relacionados aos de um tipo específico.

Uma distinção já tradicional na literatura que trata do tema opera-se entre a desigualdade

fundamental, por um lado, e a desigualdade de renda ou riqueza por outro. A primeira é in-
dicativa da própria natureza heterogênea dos seres humanos e abrangendo características como
gênero, idade, saúde, capacidade física e intelectual; a segunda, um resultado de características
que incluem riqueza, renda e consumo (Sen, 1973; Ravallion et al., 2004).

Um problema que surge dessas caracterizações é que, se, por um lado, as metodologias de
mensuração da desigualdade, em termos de renda e consumo, estão relativamente bem estabele-
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cidas, como por meio do Coeficiente de Gini (Gastwirth, 1972; Yitzhaki, 1983; Chattopadhyay
and De, 2016), por exemplo, a medição de coisas como estado de saúde e habilidades humanas
em geral, que poderia servir de métrica válida para a avaliação e comparação da desigualdade,
ainda carece de definições e metodologias consensuais.

Ao restringirmos a análise ao âmbito da macroeconomia, as evidências empíricas sugerem
que as diferenças encontradas na distribuição de renda entre os países podem, ao menos em
parte, explicar as diferenças entre as rendas per capita entre os países (Galor and Zeira, 1993),
algo já identificado por Kuznets na década de 1950 (Kuznets, 1955). Essa constatação gerou
não somente uma importante agenda de pesquisas, mas também uma extensa literatura (Sal-
verda et al., 2011; Shaw et al., 2007; Cornia and Stewart, 2014), sendo importante destacar
as pesquisas já citadas de Thomas Piketty (2014; 2015), que são um de seus desdobramentos
recentes conhecidos por uma audiência mais ampla.

No caso de estudos que se utilizam do enfoque de modelagem macroeconométrica, como
os dos modelos dinâmicos de equilíbrio geral e estocástico (DSGE), a distinção acima indicada
aparece na forma como as variáveis que representam a economia são introduzidas no modelo.
A desigualdade fundamental é introduzida no modelo representando a heterogeneidade dos
agentes econômicos, influenciando, assim, a seleção do modelo, as variáveis utilizadas e as
hipóteses comportamentais, notadamente as relacionadas com as funções utilidade. Assim, a
desigualdade de renda aparece como variável endógena e um resultado de equilíbrio. Dessa
forma, o modelo é simplesmente um mecanismo transmissor da desigualdade que já estava
estabelecida desde o inicio (Troch, 2014). A clara definição sobre o tipo de desigualdade que é
introduzida no modelo adquire importante relevância para a investigação.

Os primeiros tipos de modelos considerados são conhecidos como Modelos de Mercado In-

completo (Ljungqvist and Sargent, 2012) ou Modelo de Bewley (Bewley, 1977; Benhabib et al.,
2014; De Nardi, 2015; De Nardi et al., 2015). Neles, os agentes econômicos, especificamente as
famílias, apresentam-se como sendo fundamentalmente iguais, onde todos têm, de saída, iguais
oportunidades na sociedade e a desigualdade entre eles surge devido a choques idiossincráticos
estocásticos na renda ou nas horas trabalhadas que se traduzem em renda. Uma característica
interessante destes modelos diz respeito a como é tratada a mobilidade dos agentes dentro da
distribuição de renda, pois, a depender de como a formação de capital é caracterizada, o mo-
delo prevê que os indivíduos, que no início tiveram um choque positivo na renda e acumularam
capital, acabam por adquirir, com o passar do tempo, uma espécie de seguro contra os choques,
aumentando a probabilidade de permanecerem no topo da distribuição de renda (Den Haan and
Ocaktan, 2009; Den Haan and Rendahl, 2010). Claramente o modelo tem seu poder explicativo
reduzido, uma vez que o resultado é determinado pelo tipo de desigualdade entre os agentes
que encontramos em seu início. Entretanto, apresenta a importante característica de conseguir
replicar o Coeficiente de Gini para qualquer combinação de parâmetros de estado estacionário
da economia e uma simples implicação política para o papel do governo como provedor de
seguros contra choques.
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Um subconjunto importante desses modelos apresenta a heterogeneidade dos agentes em
relação ao mercado de trabalho, de tal forma que alguns trabalhadores são contratados e outros
demitidos de seus empregos, como em Postel-Vinay and Turon (2010) e Lise (2011). A lite-
ratura que aborda e tenta caracterizar diferentes tipos de heterogeneidade entre os agentes em
modelos macroeconômicos é relativamente recente, mas crescente, especialmente em relação
aos modelos de mercados incompletos. Para uma descrição detalhada desses modelos, ver o
levantamento feito por Heathcote et al. (2009).

Uma importante fonte de desigualdade entre os agentes pode ser atribuída às suas diferentes
capacidades, isto é, o que eles podem fazer ou os objetivos que podem alcançar variam de forma
significativa (Sen, 2011). Essas diferenças em habilidades e competências entre os indivíduos
resultariam em diferenças de nível de produtividades e, consequentemente, em salários que
dariam origem às desigualdades de renda e riqueza.

Um tipo específico de capacidade que daria origem à desigualdade refere-se ao acesso que
alguns agentes têm aos mercados financeiros, por exemplo, onde alguns indivíduos podem ob-
ter empréstimo, seguros, comprar e vender ativos financeiros, enquanto outros não, gerando
assim dois tipos de agentes, os chamados "ricardianos", que conseguem suavizar seu nível de
consumo ao serem capazes de constituir poupança por meio de ativos financeiros, e os "não-
ricardianos", que gastam toda sua renda em consumo (Colciago, 2011; Motta and Tirelli, 2013;
Chacon, 2014). Uma clara desvantagem desses modelos é que a determinação dos agentes
entre ricardianos e não-ricardianos é feita de forma exógena, o que não encontra respaldo na
realidade, uma vez que todos os agentes em uma economia possuem o mesmo acesso legal aos
mercados financeiros.

Outras caracterizações comuns da desigualdade de capacidades entre os indivíduos envol-
vem a modelagem da escolha entre eles se tornarem trabalhadores ou empreendedores, bem
como a escolha entre trabalhar e estudar e assim acumularem capital intelectual, como feito
por Huggett et al. (2011). Outros trabalhos que analisam os efeitos da acumulação de capital
humano, como Heathcote et al. (2010), enfatizam que a escolha dos indivíduos por um nível
maior de educação depende dos custos associados.

Claramente, a listagem feita aqui dos tipos de desigualdade de capacidades entre os agentes
e suas modelagens não é exaustiva e há, também, um tipo dessas desigualdades que surge como
resultado das preferências dos agentes ao invés de choques externos ou de alguma circunstância
qualquer. Por exemplo, alguns indivíduos podem trabalhar mais e acumular mais riquezas que
outros pelo fato de que são mais pacientes e valorizam menos o seu tempo livre. Da mesma
forma que os jovens diferem dos velhos, bem como homens de mulheres em relação ao nível
de aversão ao risco ou qualquer outro parâmetro. Essas diversas caracterizações dos agentes
podem ser vistas como complementares e as diversas modelagens devem ser feitas visando ao
objetivo da investigação a ser realizada, já que diferentes caracterizações irão apresentar efeitos
diferentes sobre as variáveis econômicas em análise (Krusell and Smith, 1997; Klein et al.,
1999; Bertola et al., 2006; Junior, 2016).
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Pelo exposto até aqui, podemos classificar, em síntese, os modelos em dois principais ti-
pos. O primeiro deles apresenta agentes heterogêneos submetidos a choques idiossincráticos
que afetam o seu nível de renda e cujo resultado é uma distribuição de renda que pode ser
comparada com o coeficiente de Gini (Cagetti and De Nardi, 2006; Heathcote et al., 2009). O
segundo é constituído por modelos que apresentam tipos ou classes de agentes representativos,
modelados como um contínuo, de tal forma que uma parcela deles pertence a uma classe e o
restante a outra 1, estando submetidos a choques agregados específicos, como na caracteriza-
ção entre agentes ricardianos e não-ricardianos acima descrita. Podemos notar que os modelos,
assim divididos, por sua própria especificação, apresentam resultados diferentes em relação à
desigualdade, sendo os primeiros mais adequados para a análise da desigualdade dentro de uma
classe de agentes e os segundos para a análise desta entre as diferentes classes. O que propomos
aqui é a combinação dos dois tipos de modelos acima descritos, de forma que possamos analisar
os efeitos da desigualdade tanto entre as classes, quanto dentro delas, seguindo os exemplos de
Kumhof and Ranciere (2010) e Troch (2014).

1Na modelagem que será apresentada a seguir, optamos por dividir as famílias entre duas classes de agen-
tes de forma exógena, determinando a proporção de cada uma delas no total da economia a priori, desta forma
simplificando a modelagem matemática, sem perda de generalidade.
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Capítulo 3

Modelo da Economia

Neste capítulo apresentaremos o modelo DSGE com agentes heterogêneos para a análise da
desigualdade de renda. O modelo será descrito em detalhes, com a caracterização dos agentes
e as equações do modelo. Apresentaremos, também, as estratégias utilizadas para a estimação
e calibração dos seus parâmetros, bem como a discussão do comportamento do modelo base e
de parametrizações alternativas.

3.1 Descrição dos Agentes da Economia

A economia é do tipo com governo e fechada, isto é, sem relações com o resto do mundo
e é composta por firmas que produzem bens e serviços para duas classes de famílias, cada
uma delas consistindo de um contínuo de agentes heterogêneos que estão sujeitos a choques
idiossincráticos no emprego.

A primeira classe de famílias é chamada de capitalista e a segunda, de trabalhadora 1.
Definimos por capitalistas os agentes que, além da renda advinda do trabalho, são capazes de
acumular participações de capital (ou ativos), enquanto, por trabalhadores, a classe de agentes
que obtém renda somente do trabalho e não possui nenhum ativo de capital. A seguir, come-
çando pelas firmas, iremos descrever em detalhes os agentes desta economia.

1A adoção destes termos tem aqui uma função puramente retórica, pois estamos cientes que seu uso já consa-
grado na Economia Política apresenta conotações mais amplas. Aqui fazemos uma pequena e proposital modifica-
ção dos termos empregados por Kumhof & Rancière (2010), que em seu modelo divide as classes de agentes entre
investidores e trabalhadores. Salientamos que a possível distinção dessas famílias em ricardianas e não-ricardianas
não é totalmente precisa, uma vez que nesta economia aqui retratada não há um setor financeiro que justificasse de
forma rigorosa o emprego desta classificação, então, desta forma, optamos pelos termos mais gerais de capitalistas
e trabalhadores, mesmo reconhecendo que possamos estar sujeitos à interpretações equivocadas sobre a natureza
dos agentes.
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3.1.1 Firmas

No modelo, as firmas são caracterizadas, como usual na literatura 2, na forma de uma em-
presa representativa que maximiza seus lucros. As firmas contratam capital e trabalho das
famílias, produzem os bens e serviços da economia e pagam juros sobre o capital e salários às
famílias. O problema de otimização das firmas pode ser descrito como:

max
lt,kt

Πt = yt − rtkt − wtlt (3.1)

onde Πt são os lucros, rt os juros sobre o capital e wt os salários, kt e lt são o capital e o
trabalho agregados e yt é o produto da economia dado pela função de produção Cobb-Douglas:

yt = ztk
α
t l

1−α
t (3.2)

onde zt é a produtividade 3 total dos fatores e α a participação do capital no produto total.

Podemos notar que, mesmo sendo as firmas modeladas como um agente representativo po-
demos entender que elas formam um mercado perfeitamente competitivo de pequenas firmas,
onde a oferta de trabalho é inelástica. Dessa forma, a taxa de juros e os salários são dados
pelas produtividades marginais do capital e do trabalho. Além disso, as firmas, nessa espe-
cificação, não fazem nenhuma distinção entre o trabalho ofertado pelas famílias capitalistas e
aquele ofertado pelas famílias trabalhadoras (que serão descritas na próxima seção), existindo,
assim, somente um salário na economia.

3.1.2 Famílias Capitalistas

Dentro do arcabouço de agentes maximizadores, cada família capitalista, cujas variáveis
são identificadas com o subscrito "c", deve resolver o seguinte problema de maximização da
sua utilidade:

max
cc,i,t,ai,t+1

Uc,i = E0

∞∑
t=0

βtc

(
c1−γcc,i,t

1− γc
− P (ai,t+1)

)
(3.3)

onde cc,i,t e ai,t+1 representam os fluxo de consumo e de acumulação de ativos para a família
i.

Como neste modelo somente as famílias capitalistas são detendoras de ativos, não é ne-
cessário utilizarmos nenhum subscrito nessa variável. Os parâmetros β e γ determinam as
preferências temporais e de aversão ao risco, respectivamente.

2Ver, por exemplo, Junior (2016) e Barro and Sala-i Martin (2003)
3Na seção 3.1.2 descrevemos como a produtividade será modelada para representar seu comportamento ao

longo do tempo.
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A função-utilidade é do tipo CRRA (constant relative risk aversion), em relação ao con-
sumo, e P (ai,t+1) é uma função-penalidade proposta por Preston and Roca (2007) e também
utilizada por Troch (2014) na caracterização das famílias capitalistas, que restringe o acúmulo
de dívidas, ao punir as famílias em termos de utilidade, por deterem poucos ativos4. Ademais,
se não houvesse nenhuma restrição ao acúmulo de ativos, os agentes tenderiam a acumulá-los
indefinidamente, impedindo que a economia tivesse algum ponto de equilíbrio estacionário. A
função-penalidade possui a seguinte especificação:

P (ai,t+1) =
φ

(ai,t+1 + b)2
(3.4)

onde b é o limite para o endividamento. O coeficiente φ é chamado de parâmetro de barreira
e é calibrado de forma tal que a restrição ao endividamento não seja violada e que tenha pequeno
efeito sobre a alocação ótima dos ativos. Adicionalmente notamos que nessa caracterização da
função-penalidade de forma quadrática em seu denominador, quando a posse ativos (ai,t+1) se
aproxima da restrição ao endividamento (−b), a penalidade tende ao infinito, reduzindo forte-
mente a utilidade das famílias.

A cada período, as famílias capitalistas enfrentam a seguinte restrição orçamentária:

cc,i,t + ai,t+1 = (1− τ)rt(kt, lt, zt)ai,t + wt(kt, lt, zt)ei,t + (1− δ)ai,t (3.5)

onde rt e wt são a taxa de juros e o salário que dependem do capital agregado k, do trabalho
agregado l e da produtividade zt. 5. O parâmetro δ é a taxa de depreciação dos ativos e ec,i,t é
uma oportunidade de emprego idiossincrático que segue um processo estocástico contínuo do
tipo autoregressivo descrito por:

ec,i,t+1 = (1− ρe)µe + ρeec,i,t + εec,i,t (3.6)

onde εec,i,t ∼ N(0;σ2
c,c). Esta especificação indica que as famílias não escolhem a quantidade

de horas que elas desejam trabalhar, sendo, desta forma, a oferta de trabalho exógena e não
dependente do salário. Isto é, os agentes caracterizados aqui estão empregadas pelo tempo
determinado pelo empregador, que tem o poder de aumentar ou diminuir as horas de trabalho
de acordo com seus critérios 6.

Nessa especificação de mercado incompleto, os choques sobre o emprego não podem ser
assegurados e criam uma significante variação nas rendas dos indivíduos, sendo a única forma
de seguro contra choques negativos no emprego o acúmulo de ativos.

4Além disso, a inclusão dessa função permite a formulação da restrição do problema de otimização como sendo
irrestrita (Preston and Roca, 2007; Troch, 2014).

5É importante mencionar que todas essas variáveis agregadas não dependem de nenhuma realização da detenção
de ativos das famílias individuais, mas somente da média transversal de toda a população. Isto significa que
nenhuma família individualmente é capaz de influenciar a taxa de juros de seus ativos.

6Ver a caracterização das Firmas abaixo, na seção 3.1.3.
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A produtividade agregada da economia também é modelada como um processo autoregres-
sivo descrito por:

zt+1 = (1− ρz)µz + ρzzt + εzt+1 (3.7)

onde εzt+1 ∼ N(0;σ2
z) e cov(εzt , ε

e
c,i,t) = 0, o que implica que cov(ec,i,t, zt) = 0 , o que

significa que a oferta de trabalho dos capitalistas não depende da performance da economia,
isto é, em outras palavras, as famílias capitalistas não são afetadas pelo desemprego cíclico.

Finalmente, o parâmetro τ representa a taxa de impostos sobre os juros aplicada pelo go-
verno às famílias.

Em resumo, as famílias definidas aqui capitalistas são compostas por um tipo de trabalha-
dores que se utilizam do acúmulo de ativos como forma de seguro contra choques negativos
no emprego. Sua renda advém do trabalho ofertado pelas firmas e dos juros auferidos pelo
acúmulo de ativos. Adicionalmente, o seu nível de consumo é menor que o nível de renda,
com acesso aos mercados financeiros, poupando o excedente de renda por meio da aquisição de
ativos financeiros ou de capital.

3.1.3 Famílias de Trabalhadores

O comportamento das famílias de trabalhadores, cujas variáveis são identificadas com o
subscrito "w", é relativamente mais simples do que o das famílias capitalistas, uma vez que,
dada a sua renda advinda somente do trabalho, eles não escolhem seu uso entre o consumo e a
alocação de ativos. Toda a sua renda é consumida e o modelo não permite que estas famílias
possam obter recursos emprestados das famílias capitalistas, isto é, não há um setor financeiro
onde estas trocas poderiam ser efetivadas. Dessa forma, seu problema de otimização pode ser
descrito simplesmente por:

max
cw,i,t

Uw,i = E0

∞∑
t=0

βtw

(
c1−γww,i,t

1− γw

)
(3.8)

onde cw,i,t representa o consumo do trabalhador i. Como no caso das famílias capitalistas,
os parâmetros β e γ representam os coeficientes das preferências temporais e de aversão ao
risco, respectivamente.

A cada período as famílias de trabalhadores enfrentam a seguinte restrição orçamentária:

cw,i,t = wt(kt, lt, zt)ew,i,t + Tt (3.9)

onde wt é a taxa de salário, que é a mesma para os trabalhadores e capitalistas e depende
somente das variáveis agregadas. Adicionalmente, o trabalho das famílias de trabalhadores e
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das famílias capitalistas são substitutos perfeitos7. A variável ew,i,t é a oportunidade de trabalho
idiossincrático para os trabalhadores que segue o processo autoregressivo descrito por:

ew,i,t+1 = (1− ρe)µe + ρeew,i,t + ρez(zt − µz) + εew,i,t+1 (3.10)

onde µe é o trabalho de estado estacionário, ρe é o coeficiente de ajustamento e εew,i,t ∼
N(0;σew,i,t+1), ρez é a sensibilidade do emprego ao ciclo de negócio, zt é a produtividade
agregada e µz seu valor em estado estacionário. Nesta especificação continua sendo válido
que cov(εzt , ε

e
w,i,t) = 0, porém a especificação do choque idiossincrático agora implica que

cov(ew,i,t, zt) > 0.

Podemos notar que, desta forma, ao contrário do que ocorre com os capitalistas, o emprego
dos trabalhadores está sujeito à flutuação do ciclo de negócios, gerando desemprego cíclico,
definido como o desvio negativo do emprego em relação ao seu estado estacionário. Ademais,
pelo fato de que o trabalho é a única fonte de renda dos trabalhadores, um choque no emprego
é verdadeiramente não-segurado e pode criar muito mais variação no consumo do que no caso
dos capitalistas.

Finalmente, Tt são transferências lump-sum do governo, ou transferências de bem-estar.

3.1.4 Governo

O governo, na economia representada pelo modelo, arrecada impostos sobre a renda de
capital e a redistribui entre os trabalhadores na forma de transferências lump-sum.

Nesta especificação do comportamento do governo, podemos notar que ele efetivamente
atua na economia com o objetivo de reduzir a desigualdade, uma vez que só há impostos sobre
a renda de capital, mas é fácil ver que sua atuação poderia ser oposta, uma vez que os impostos
poderiam ser aplicadas à renda dos trabalhadores, reduzindo, assim, sua renda disponível para
o consumo e aumentando os ganhos de capital dos capitalistas.

O governo atua sob orçamento equilibrado e obedece a seguinte restrição orçamentária:

λτrt

∫ 1

0

ai,tdi = (1− λ)Tt (3.11)

onde λ é a proporção de capitalistas na economia, τ é a taxa de impostos, rt é a taxa de
juros, ai,t são os ativos e Tt são as tranferências lump-sum per capita.

Com essa especificação, podemos observar que o governo atua para reduzir a desigualdade.
Porém, como os impostos introduzem uma distorção e reduzem o capital, o governo enfrenta
um trade-off entre eqüidade e eficiência. Além disso, o governo atua, neste modelo, de forma

7Notamos que, claramente, esta é uma caracterização difícil de ser encontrada na realidade, uma vez que
encontramos uma maior diversidade de salários entre os indivíduos devida, principalmente, às suas diferentes
produtividades.
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que a redistribuição ocorra entre as classes, e não dentro de cada classe 8.

3.2 Agregação e Equilíbrio do Modelo

As variáveis agregadas da economia são dadas pelas seguintes equações:

kt = λ

∫ 1

0

ai,tdi (3.12)

lt = λ

∫ 1

0

ec,i,tdi+ (1− λ)

∫ 1

0

ew,i,tdi (3.13)

ct = λ

∫ 1

0

cc,i,tdi+ (1− λ)

∫ 1

0

cw,i,tdi (3.14)

yt = λ

∫ 1

0

yc,i,tdi+ (1− λ)

∫ 1

0

yw,i,tdi (3.15)

Usando as equações (3.4) e (3.8) podemos simplificar a equação de agregação do trabalho:

lt = µe +
(1− λ)ρez

1− ρe
(zt − µz) (3.16)

Essa simplificação advém da sugestão de Den Haan and Ocaktan (2009), que usando a lei
dos grandes números, prova que ∀t :

∫ 1

0
εec,i,tdi '

∫ 1

0
εew,i,tdi ' 0. Isto é, uma vez que todos

os choques idiossincráticos no emprego se cancelam na média, o trabalho agregado é dado por
uma constante mais o desvio de produtividade do estado-estacionário multiplicado por algum
parâmetro positivo. Desta forma, o trabalho agregado é pró-cíclico e é dado por um processo
estocástico exógeno.

O equilíbrio da economia é definido pelo conjunto das condições de primeira ordem dos
problemas de otimização das famílias capitalistas e firmas:

c−γcc,i,t =
2φ

a3i,t+1

+ βcc
−γc
c,i,t+1(1 + (1− τ)rt+1 − δ) (3.17)

rt = αztk
α−1
t l1−αt (3.18)

wt = (1− α)ztk
α
t l
−α
t (3.19)

8Obviamente, poder-se-ia pensar em uma atuação do governo de forma tal que tentasse reduzir a desigualdade
dentro de uma classe, como sugerido por Bohacek and Kejak (2005), mas não é este o nosso objetivo de análise
neste estudo.
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Estas condições de primeira ordem, as restrições orçamentárias, as regras de agregação e as
equações dos processos autoregressivos formam o conjunto que descreve o estado estacionário
e a dinâmica da economia.

O caráter heterogêneo do modelo apresenta uma complicação adicional, que deve ser devi-
damente abordada, quando tratamos da caracterização do estado-estacionário e da dinâmica da
economia nesse tipo de modelagem.

Para prever a evolução dos salários e das taxas de juros, as famílias precisam saber como é
que o estoque de capital evolui ao longo do tempo. Troch (2014) observa que, uma vez que as
famílias não consigam caracterizar completamente a distribuição de probabilidade do capital por
esta ser um objeto de dimensão infinita, elas se valem de um comportamento racional limitado e
tentam caracterizar esta distribuição com poucos momentos de forma a tentar prever a evolução
dos salários e juros, notadamente somente as suas médias, como sugerido por Krusell and Smith
(1997). Este propõe a seguinte lei de movimento do capital agregado:

kt+1 = ζ0 + ζ1kt + ζ2zt (3.20)

Podemos notar que essa especificação não depende de qualquer choque e utilizando-a, as
famílias podem prever o salário e os juros futuros para tomarem suas decisões. Den Haan and
Ocaktan (2009), por exemplo, inclui outros momentos da distribuição no problema de otimiza-
ção. De qualquer forma, segundo os autores, o número de momentos que devem ser incluídos
depende do método escolhido para a determinação da lei de movimento do capital agregado.

3.3 Método de Solução do Modelo

Nesta seção delineamos as principais características do algoritmo de solução do modelo,
que, de uma forma geral é constituído por três etapas distintas, mas interconectadas. Inicial-
mente devemos determinar a ordem de aproximação da solução, depois decidir qual método
deve ser usado para calcular a função-política e, por último, determinar a lei de movimento do
capital agregado.

A questão subjacente aqui é como os agentes realizam as previsões dos preços futuros (salá-
rios e juros). Krusell and Smith (1997) argumentam que é suficiente para as famílias utilizarem
somente a média, o primeiro momento da distribuição de capital, o que gera previsões relativa-
mente bem acuradas. A justificativa para essa estratégia é que a propensão marginal a poupar
das famílias é quase independente do nível de renda, exceto para o caso dos níveis mais bai-
xos de renda. Mesmo que alguns agentes tenham propensões diferentes, o nível de renda é tão
baixo que a parcela da poupança do conjunto desses agentes é muito pequena no agregado da
economia. Dessa forma, a inclusão de outros momentos não afetaria o padrão de acumulação
do capital agregado.
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A solução do modelo segue a estratégia já bem estabelecida para modelos DSGE, que po-
demos denominar de método de perturbação (Canova, 2007; Chacon, 2014; Junior, 2016) e
consiste em aproximar a solução ao redor do estado estacionário da economia usando a expan-
são de Taylor ou algum outro método de linearização das equações do modelo 9.

A última parte da solução consiste na derivação da lei de movimento do capital agregado.
Devemos recordar que o comportamento dos agentes individuais em modelos DSGE com risco
agregado e idiossincrático depende de leis percebidas de movimentos de preços e/ou de variá-
veis agregadas que sejam consistentes com o comportamento dos indivíduos (Den Haan and
Rendahl, 2010).

O método mais comumente utilizado na literatura de modelos heterogêneos é o que foi apre-
sentado por Krusell & Smith (1997). Ele é baseado em simulações e regressões e consiste na
determinação uma distribuição inicial de ativos e simulações do comportamento de um grande
número de agentes em vários períodos de tempo e na regressão do estoque médio de ativos no
período t sobre o estoque no período t− 1 e o choque de produtividade agregada. Esta regres-
são fornece, então, os coeficientes da equação de evolução do capital agregado. O processo é
iterativo e a cada simulação a função é reescrita até que não haja nenhuma diferença entre a
nova função e a anterior.

O método acima apresenta a desvantagem de ser computacionalmente muito intensivo. Ade-
mais, um método alternativo foi proposto por Den Haan and Rendahl (2010), o qual consiste
em um algoritmo para resolver modelos com agentes heterogêneos muito mais simples e que
estabelece a consistência entre o comportamento individual e o agregado, sem a necessidade
de simulações ou parametrizações da distribuição para a obtenção das leis de movimento das
variáveis agregadas, que são obtidas diretamente da aproximação da regra de política individual
por agregação explícita.

Seguindo o modelo desenvolvido e descrito detalhadamente em Den Haan and Ocaktan
(2009)10, consideremos a seguinte função política para a detenção individual de ativos, em que
todos os agentes são iguais com exceção de seu estoque inicial de ativos, ai0 e seu status de

9Há outros métodos de solução, como os métodos de projeção, baseados em aproximações numéricas da fun-
ção, desenvolvidos, por exemplo, por Bohacek & Kejak (2005) para modelos com agentes heterogêneos, que estão
sendo pesquisados e desenvolvidos recentemente, mas que ainda apresentam a desvantagem de não serem ampla-
mente difundidos ou contarem com pacotes computacionais padronizados, como os métodos de perturbação. O
estudo e aplicações desses métodos de projeção poderiam constituir uma possível extensão deste trabalho.

10O artigo citado apresenta detalhadamente um modelo que não apresenta solução analítica para a determinação
da lei de movimentação de capital ou ativos, sendo assim necessário o emprego de métodos numéricos de solução,
assumindo que os os agentes somentes usam o primeiro momento da distribuição de riqueza para perceber os
preços correntes e futuros. Isso, explicam os autores, significa que os agentes têm acesso à lei de movimento do
estoque de ativos e, dado esta lei, cada agente pode calcular a sua escolha ótima de ativos. O algoritmo de solução
segue as seguintes etapas explicitadas no artigo: (i) selecione a ordem I do momento da distribuição; (ii) escolha
a forma funcional para a lei agregada de movimento; (iii) resolva o problema da lei para o indivíduo; (iv) use o
problema de decisão individual para atualizar a lei agregada de movimento; (v) dado o passo (ii) iterar até obter a
convergência
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emprego, ei,t :

ai,t+1 = θ0 + θ1ai,t + θ2ec,i,t + θ3zt + θ4kt (3.21)

Assumimos desta forma que a regra de política individual é representada por um polinômio
de grau 1 em a, e, z e k. Podemos notar que esta função determina a alocação ótima individual
de ativos em t + 1 baseada nas variáveis em t e que os coeficientes são os mesmos para todos
os valores de ai,t. Para obtermos a lei agregada de movimentação dos ativos, integramos esta
equação,

∫ 1

o

ai,t+1di = θ0 + θ1

∫ 1

0

ai,tdi+ θ2ec,i,tdi+ θ3zt + θ4kt (3.22)

e fazendo λ
∫ 1

0
ai,t+1di = kt+1, λ

∫ 1

0
ai,tdi = kt e

∫ 1

0
ec,i,tdi = µe, a equação pode ser

reescrita como:

kt+1 = λ(θ0 + θ2µe) + (θ1 + λθ4)kt + λθ3zt (3.23)

Por último, podemos fazer λ(θ0 + θ2µe) = ζ0, (θ1 + λθ4) = ζ1 e λθ3 = ζ2. Desta forma
obtemos uma equação idêntica à equação 3.20, a qual descreve a lei de movimento do capital
agregado.

Esta forma de derivar a lei de movimento do capital agregado nos permite, segundo os au-
tores citados, evitar que tenhamos de simular todo o modelo a cada iteração como no método
empregado por Krussell & Smith, o que torna o processo computacionalmente muito mais rá-
pido de ser executado e sem perda de generalidade 11.

3.4 Simulação do Modelo da Economia e Construção de Ín-
dices de Desigualdade

Com o modelo proposto, podemos analisar qual o comportamento das principais variáveis
macroeconômicas quando são submetidas aos choques na produtividade e no emprego, como
vimos na seção anterior. Adicionalmente, ele permite que seja dado um passo em direção à
análise de como estes choques e diferentes parametrizações das equações que representam a
economia impactam diretamente a distribuição de renda. Para isto, utilizaremos o modelo para
simularmos a economia com o objetivo de construirmos alguns índices de desigualdade que
serão descritos brevemente nesta seção.

11Na execução do modelo, conseguimos a convergência da distribuição dos coeficientes com aproximadamente
60 iterações.
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3.4.1 Índice de Gini

O Índice (ou coeficiente) de Gini, criado pelo estatístico italiano Conrado Gini no início
do século XX, é um indicador para medir o grau de concentração de renda em determinado
grupo. Basicamente ele indica qual é a diferença entre os rendimentos dos mais pobres e dos
mais ricos12. Numericamente, varia de zero a um (alguns estudos o apresentam de zero a cem).
O valor zero representa a situação de igualdade, ou seja, todas os elementos da distribuição
(indivíduos, famílias ou outros agrupamentos) têm a mesma renda. O valor um (ou cem) está
no extremo oposto, ou seja, representaria o máximo de desigualdade onde um elemento da
população detém toda a riqueza. Desta forma, em outras palavras, quanto menor for o Índice
de Gini, mais igualitária é a distribuição de renda medida.

O índice para um período de tempo t qualquer pode ser calculado utilizando a seguinte
equação:

Gy
t =

1

n

(
n+ 1− 2

(∑n
i=1(n+ 1− i)yi,t∑n

i=1 yi,t

))
(3.24)

onde, Gy
t é o valor do coeficiente de Gini para a renda, n é o número de indivíduos ou famí-

lias na economia e yi,t são as rendas das famílias na economia ordenadas da menor para a maior,
isto é yi,t ≤ yi+1,t. Analogamente, podemos utilizar a mesma formulação para calcularmos o
Índice de Gini para outras variáveis como o consumo (Gc

t) e a riqueza (Ga
t ) .

3.4.2 Outros indicadores de desigualdade

Além do Índice de Gini, a simulação do modelo da economia nos permite o cálculo de
outros índices de desigualdade comuns na literatura econômica. Nessa seção, analisaremos
brevemente duas outras medidas da desigualdade: o Índice de Theil e as razões de renda.

O Índice (ou coeficiente) de Theil, criado pelo econometrista Henri Theil na década de
1960, é baseado no conceito de entropia de uma distribuição13 e é calculado como o logaritmo
neperiano da razão entre as médias aritmética e geométrica da renda e representa a falta de
diversidade dos dados. O Índice de Theil é definido por:

Tt =
1

n

n∑
i=1

(
yi,t
ȳt

ln
yi,t
ȳt

)
(3.25)

onde Tt é o coeficiente de Theil, yi,t é a renda do agente (indivíduo ou família) i e ȳt é a

12Na prática, o Índice de Gini costuma comparar os rendimentos dos 20% mais pobres com os dos 20%
mais ricos da população. IPEA - Índice de Gini - http://www.ipea.gov.br/desafios/index.php?
option=com_content&id=2048:catid=28&Itemid=23

13Para qualquer distribuição de probabilidades, é possível definir uma quantidade denominada "entropia", que
é a medida de incerteza de uma variável aleatória, dada pela equação H =

∑
pilog(1/pi), em que pi indica a

probabilidade de evento da distribuição de probabilidades de uma variável aleatória discreta.
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renda média. Os seus valores variam entre 0, o que representa a total igualdade de renda ou a
falta completa de diversidade da renda, e ln(n), que representa a perfeita desigualdade, isto é,
quando somente um indivíduo possui toda a renda da economia.

Para que o índice seja utilizado para comparar economias com diferentes tamanhos de po-
pulação, o índice costuma ser padronizado, sendo dividido por ln(n) e, assim, assume valores
somente entre 0 e 1. Entre suas qualidades, enumeram-se que é simétrico (tem a propriedade
de invariância em caso de permuta de indivíduos), é invariante à replicação (é independente
de replicações de população), independente da média (tem a propriedade de ser invariante em
caso de alteração da escala da renda) e satisfaz ao Princípio de Pigou-Dalton, isto é, a desigual-
dade cresce como resultado de transferências regressivas entre os indivíduos na economia14.
Podemos notar que, pela própria definição do cálculo do Índice de Theil, ele não pode ser em-
pregado para medir a desigualdade de riqueza, pois não existe logaritmo de zero ou de números
negativos. Portanto, ele só pode ser empregado para a medição da desigualdade considerando
variáveis que assumem valores estritamente positivos.

Uma propriedade interessante do coeficiente de Theil é que ele pode ser decomposto em
subgrupos, permitindo, assim, identificarmos quanto da desigualdade total é causada pela de-
sigualdade entre as famílias capitalistas e famílias de trabalhadores, por exemplo. Podemos
escrever a decomposição do índice da seguinte forma:

Tt = sw,tTw,t + sc,tTc,t + sw,t ln
¯yw,t
ȳt

+ sc,t ln
ȳc,t
ȳt

(3.26)

onde a primeira parcela corresponde à desigualdade nas famílias de trabalhadores, a segunda
parcela corresponde à desigualdade nas famílias capitalistas e as duas últimas parcelas corres-
pondem à desigualdade entre as duas famílias. As variáveis sw,t e sc,t são as proporções das
rendas das famílias capitalistas e de trabalhadores na renda total, Tw,t e Tc,t os coeficiente de
Theil para cada tipo de família, ¯yw,t e ȳc,t as rendas médias de cada tipo de família e ȳt a média
das rendas da economia como um todo.

Outras medidas que são comuns na literatura sobre a desigualdade de renda são as conhe-
cidas razões entre os percentis de renda. Após a simulação da economia, foram calculadas as
razões 90/10, 50/10 e 90/50 entre os percentis de renda. Estes quocientes comparam as rendas
no nonagésimo, cinquentésimo e no décimo percentil entre si.

14O Princípio de Pigou-Dalton diz que uma transferência de renda de um indivíduo mais rico para um indivíduo
mais pobre, desde que essa transferência não inverta a posição social entre os dois, resulta em uma maior igualdade
social.
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3.4.3 Metodologia de geração das distribuições para o cálculo dos índices
de desigualdade

Para o cálculo dos índices de desigualdade realizamos a simulação do modelo da economia
usando as funções de política e os choques idiossincráticos. Essencialmente o processo consiste
em gerarmos uma quantidade grande de valores da renda total da economia. Como a renda total
é composta pela renda das famílias capitalistas e pela renda das famílias de trabalhadores, po-
demos, simular o modelo para gerarmos estas rendas e assim podermos calcular as proporções
de renda de cada uma delas.

Cada simulação da economia foi realizada com a utilização do estado estacionário da eco-
nomia calculado para cada parametrização das equações. Isto nos permite, em outras palavras,
encontrar o valor de estado estacionário do estoque de ativos da economia e os coeficientes da
lei de movimentação de capital para os diversos valores dos parâmetros da economia. Portanto,
cada experimento de simulação representa uma economia. Desta forma, dada a economia, po-
demos simulá-la para calcular os índices de desigualdade.

Consideramos uma economia com n famílias15 e estabelecemos que inicialmente a distri-
buição de renda entre elas fosse completamente uniforme, com a importante diferenciação de
que uma parcela das famílias é de capitalistas e possuem ativos (λ) e a parcela restante de tra-
balhadores (1 − λ) que consomem toda a sua renda. Em outras palavras, estabelecemos que
todas as famílias partem do mesmo ponto e com o passar do tempo elas vão sendo submetidas
a choques aleatórios no emprego advindos de uma distribuição normal 16, de forma tal que ao
final do período podemos identificar as distribuições de riqueza, renda e consumo resultantes
da sequência de choques ao longo do tempo.

Dada a distribuição inicial uniforme, a cada período, a economia é submetida ao choque
agregado de produtividade e aos choques idiossincráticos no emprego. Como as famílias de
trabalhadores não possuem ativos, os choques afetam simplesmente seu consumo e a sua parcela
da riqueza total permanece igual a zero. Com o passar do tempo, a distribuição de renda entre
as famílias vai mudando por causa dos choques.

Verificamos que o processo de convergência das distribuições partindo da distribuição uni-
forme inicial só ocorre após cerca de 10.000 períodos. Optamos portanto por simular a econo-
mia por 15.000 períodos para garantir a estabilidade da distribuição. Claramente a riqueza das
famílias capitalistas é normalmente distribuída com média igual ao valor de estado estacionário
dos ativos da economia, o que reflete a parametrização da distribuição normal dos choques no
emprego.

Após o processo de convergência das distribuições, notamos que algumas poucas famílias

15Na execução do modelo fizemos n = 5000, mas este número só precisa ser grande o suficiente para gerarmos
as distribuições contínuas de renda, riqueza e consumo para os experimentos realizados.

16Obviamente, se escolhêssemos outra distribuição para representarmos os choques, a distribuição final da ri-
queza teria outra forma. A escolha aqui reflete a estratégia de tornar a modelagem mais simples e computacional-
mente mais tratável.
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(cerca de 2% delas) apresentaram valores negativos de riqueza, o que claramente viola a restri-
ção ao empréstimo. Podemos explicar este resultado da seguinte forma: a) a função de penali-
dade na caracterização da utilidade das famílias capitalistas assegura que somente um número
crítico de famílias não tenha sua riqueza negativa e assim a economia estaria operando em um
esquema Ponzi; b) as funções de política individuais são lineares e por isso não podem mudar
significativamente o comportamento das famílias em ambos os lados da distribuição de riqueza,
isto é, sob a hipótese de linearidade, as famílias, em lados opostos da distribuição não podem
ter propensões diferentes à poupança.

O modelo construído está preparado para calcular o Índice de Gini e outras métricas de desi-
gualdade para qualquer conjunto de parâmetros da economia, uma vez que precisamos somente
simular a renda (ou o consumo e a riqueza). O principal problema surge quando tentamos para-
metrizar o modelo de forma tal que os índices de desigualdade resultantes das simulações seja
exatamente igual aos observados na economia brasileira. Ao tentarmos configurar o modelo de
forma que o Índice de Gini, por exemplo, seja igual ao da economia brasileira17, por exemplo,
que em 2014 era de 0,49, a combinação dos parâmetros que representam as características da
economia pode apresentar valores irrealistas, como, por exemplo, a proporção de capitalistas na
economia ser menor que 3%.

Ao calcularmos os índices de Theil considerando o modelo proposto e suas diferentes es-
pecificações implementadas nos experimentos realizados18, podemos verificar que a decompo-
sição do índice sugere que a desigualdade causada pelos choques idiossincráticos no emprego
das famílias de trabalhadores não consegue gerar uma desigualdade de longo prazo significativa,
mesmo o este choque seja maior do que o que atinge as famílias capitalistas.

Adiantamos aqui um resultado das simulações realizadas: se as famílias capitalistas podem
adquirir ativos ao pouparem uma parte da renda adicional, isto pode criar uma desigualdade
persistente, uma vez que mais ativos permitiriam às famílias um maior nível de renda. Porém,
mesmo assim, a maior parte da desigualdade advém da própria diferença entre as famílias, o que
reflete os valores diferentes das médias das rendas das duas famílias. Isto significa que mesmo
que o governo tentasse reduzir a desigualdade de renda entre as famílias, tal como medido pelo
Índice de Theil, por meio das transferências lump-sum descritas anteriormente, isto não seria
suficiente para eliminar totalmente a desigualdade. Bohacek and Kejak (2005) sugerem que,
para que a desigualdade fosse totalmente mitigada, seria necessário que o governo aplicasse
algum tipo de tributação mais progressiva ou promovesse algum tipo de transferência dentro de
cada classe das famílias.

Adicionalmente podemos identificar que existe um trade-off entre replicarmos as desigual-
dades de renda e riqueza de uma economia real e replicarmos os momentos das variáveis macro-
econômicas. Deve-se salientar que não conseguimos replicar acuradamente os momentos das
variáveis macroeconômicas e o índice de desigualdade ao mesmo tempo, mesmo empregando

17Ministério da Fazenda - https://goo.gl/nmdBQ7
18Ver anexo 5.2 para a tabela com todos os índices de desigualdade calculados para cada experimento realizado
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métodos de estimação bayesianos, por exemplo, comuns atualmente na modelagem do tipo
DSGE. Além do exposto até agora, identificamos também que quando a economia é submetida
a choques muito grandes ou quando apresenta uma grande desigualdade, a restrição imposta aos
empréstimos (a barreira, acima descrita) torna-se inativa e encontramos uma grande quantidade
de famílias com valores negativos de ativos19.

3.5 Calibração do Modelo Base

Nesta etapa da pesquisa, após termos especificado o modelo da economia, é necessário que
os parâmetros de suas equações sejam determinados para que possamos simular o comporta-
mento das variáveis ao longo do tempo. Em modelos do tipo DSGE com agentes representativos
já tradicionais no campo de análise macroeconômica, o emprego de estimações dos parâmetros
por meio de métodos bayesianos tornou-se forma dominante nos últimos anos (Herbst, 2016).
Na literatura dedicada ao estudo de modelos com agentes heterogêneos, que seguem princi-
palmente os trabalhos pioneiros de Preston and Roca (2007) e Den Haan and Ocaktan (2009),
entretanto, o método mais empregado é o da calibração dos parâmetros para que o modelo tente
replicar as características de uma economia real.

Tabela 3.1: Modelo Base - Valores das Calibrações dos Parâmetros

Parâmetro Descrição Valor

gamma Aversão ao risco 2,00
delta Depreciação 0,03
betta Preferência temporal 0,98
alfa Share de capital 0,36
miz Produtividade (estado estacionário) 1,00
roz Ajuste de produtividade 0,75
sigmaz Volatilidade da produtividade 0,01
phi Barreira ao ativos 0,05
rok Valor inicial para a lei de movimentação do capital 0,70
mie Emprego (estado estacionário) 1,00
roe Ajuste do emprego 0,70
sigmae1 Volatilidade do emprego - capitalistas 0,05
sigmae2 Volatilidade do emprego - trabalhadores 0,10
roez Ciclicalidade do emprego - trabalhadores 0,30
lambda Proporção de capitalistas 0,80
tau Taxa de impostos 0,00

No modelo que servirá de base para as simulações ao longo da pesquisa optamos por tentar
calibrar o modelo de forma que ele pudesse replicar o comportamento da economia brasileira,
o máximo possível. Os modelos do tipo DSGE são extremamente sensíveis aos parâmetros

19Nossa hipótese é que somente uma extensão do modelo com a inclusão explícita do setor financeiro seria
adequada para contornar este problema.
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utilizados, nem sempre conseguindo atingir um estado estacionário. Após alguns testes iniciais
chegamos aos valores apresentados na Tabela 3.1, seguindo também a literatura disponível.

A proporção de trabalhadores na economia foi estabelecida em 20%. Galí et al. (2007) uti-
liza a proporção de 50% em seu modelo para analisar os efeitos dos gastos do governo sobre o
consumo em economias avançadas. Em alguns estudos sobre sobre a desigualdade de renda no
Brasil, como em Barros et al. (2006) e Medeiros et al. (2015), é comum encontrarmos estatísti-
cas relacionadas aos 20% mais pobres e nossa hipótese é que este grupo é composto pelo estrato
da população que não possui nenhum ativo e que consome a totalidade de sua renda, podendo,
assim, ser representados como as famílias de trabalhadores descritas no modelo. Além disso,
devido aos nossos objetivos de pesquisa, o estabelecimento da proporção da famílias de traba-
lhadores em somente 20% no modelo base, nos permite analisar os efeitos das ações do governo
que pretendem melhorar as condições sócio-econômicas do quintil mais pobre da população e
como isso afetaria o produto agregado da economia.

A proporção do capital no produto é de aproximadamente um terço e a taxa de depreciação
do capital, em torno de 3% - valores igualmente comuns em estudos empíricos e que implicam,
conjuntamente com outros parâmetros, uma taxa de retorno sobre o capital de cerca de 4,5%.

Os coeficientes que representam as preferências intertemporais das famílias capitalistas e
de trabalhadores são, propositalmente, diferentes, uma vez que este parâmetro introduz uma
heterogeneidade entre os agentes no modelo da economia e permite que analisemos o compor-
tamento das variáveis em cada uma das famílias. Como postulamos que as famílias capitalistas
são as únicas detentoras de ativos, isso, em termos de preferências intertemporais, pode ser
interpretado como elas sendo mais pacientes que as famílias de trabalhadores, então sempre
que βc > βw, introduzimos a heterogeneidade e o valor exato de βw não é relevante para a
modelagem.

O coeficiente de aversão ao risco está longe de ser um parâmetro sem controvérsias na lite-
ratura macroeconométrica e normalmente tem sido calibrado como 1, o que permite a utilização
de uma função de utilidade logarítimica que é muito mais simples de ser manipulada que outras
formas funcionais. Algumas pesquisas mais recentes, como em Schechter (2007), sugerem que
este valor seja em torno de 2 ou mesmo maior. Devemos também considerar se a aversão ao
risco é correlacionada com o nível de riqueza, o que implicaria que as famílias capitalistas e
de trabalhadores teriam coeficientes diferentes de aversão ao risco, sendo as primeiras menos
avessas ao risco justamente por possuírem ativos que serviriam como uma espécie de seguro
contra choques no emprego. Dessa forma, calibramos, de forma ad hoc, no modelo base, os
valores de 2 para as famílias capitalistas e 5 para as famílias de trabalhadores.

Padronizamos os processos estocásticos para os choques no emprego e na produtividade no
estado estacionário para 1, com coeficientes de ajustamento em 0,75 e 0,70, respectivamente.
Postulamos que o emprego das famílias de trabalhadores é mais volátil, com coeficiente de 0,10,
que o das famílias de trabalhadores, com coeficiente igual a 0,05, e calibramos o coeficiente de
ciclicalidade do emprego em 0,30.
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O parâmetro de barreira foi calibrado em 0,05 seguindo Preston and Roca (2007). Para evi-
tarmos que a quantidade de ativos em posse das famílias capitalistas seja negativo, impusemos
que o limite ao endividamento b seja igual a zero. Por fim, no modelo base a taxa de impostos
é igual a zero, não havendo nenhuma transferência de recursos entre as famílias. Dessa forma,
podemos analisar os efeitos distributivos ao introduzirmos os impostos no modelo.

Na próxima seção, apresentaremos os resultados obtidos após a execução do modelo base
bem como os obtidos das simulações de suas caracterizações alternativas em alguns experimen-
tos desenvolvidos. 20 . Salientamos que a execução do modelo segue duas etapas: a primeira
é a execução do modelo DSGE e análise das reações das variáveis macroeconômicas aos cho-
ques aos quais a economia é submetida e que é o resultado padrão deste tipo de modelagem,
em grande parte dos estudos. A segunda etapa, aqui mais importante, consiste na análise da
desigualdade que surge nessa economia submetida aos choques ao longo do tempo.

3.6 Resultados do Modelo

Para que o modelo possa ser executado, faz-se necessário que, inicialmente seja determinada
a lei de movimentação do capital agregado, como foi explicado na seção 3.5. O procedimento
consistiu na execução um algoritmo iterativo para a obtenção dos coeficientes da equação 3.20.
Para iniciarmos o algoritmo, precisamos indicar valores iniciais destes coeficientes. Conside-
rando, então, a equação de movimentação de capital abaixo:

kt+1 = (1− ρkk)k̄ + ρkkkt + ρkz(zt − µz) (3.27)

onde k̄ é o valor de estado estacionário do capital, µz é o da produtividade, ρkk e ρkz são
os coeficientes de ajuste que fixamos em 0,70 no início do processo de iteração. Obviamente
após o processo de iteração, os coeficientes irão convergir para outro valor. Podemos notar que
esta equação é equivalente, após simples manipulações algébricas, à equação 3.20, proposta por
Krusell and Smith (1997). Além disso, estabelecemos a velocidade de convergência em 10%.
Dessa forma, a cada passo do processo, os novos coeficientes da lei de movimentação do capital
são dados pelas combinações lineares abaixo, propostas por Den Haan and Ocaktan (2009):

δn0 = 0.9δv0 + 0.1λ(θ0 + θ2µe) (3.28)

δn1 = 0.9δv1 + 0.1(θ1 + λθ4) (3.29)

δn2 = 0.9δv2 + 0.1λθ3 (3.30)

20No anexo 5.2 apresentamos a tabela completa dos experimentos.
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onde os coeficientes theta são os coeficientes da equação 3.21, que é a função política para
o acúmulo de ativos e λ é a proporção de famílias capitalistas na economia. Após 100 iterações
do modelo, a lei de movimentação do capital para o modelo base21 é dada por:

kt+1 = −1, 24 + 0, 97kt + 1, 95zt (3.31)

3.6.1 Experimento com a calibração do Modelo Base

Os valores de estado estacionário de todas as variáveis do modelo base são apresentados na
tabela abaixo:

Tabela 3.2: Valores estacionários do Modelo Base

Variável Descrição Valor

cc consumo das famílias capitalistas 2,6995
cw consumo das famílias de trabalhadores 2,0516
a ativos 31,7861
r taxa de juros 0,0454
w salários 2,0516
z produtividade 1,0000
k capital 25,4271
l emprego (horas trabalhadas) 1,0000
yc renda das famílias capitalistas 3,4942
yw renda das famílias de trabalhadores 2,0516
i investimento 0,7947

As funções de impulso-resposta do modelo nos permitem analisar o comportamento das va-
riáveis da economia ao serem submetidas a choques exógenos que nela se propagam. O que
pretendemos nesta etapa, ao contrário da metodologia que utiliza a técnica de vetores autore-
gressivos para ajustar o modelo de acordo com os dados de uma economia real, foi avaliarmos
a consistência interna do modelo. Analisemos, inicialmente, a reação da economia ao choque
idiossincrático (εc,i,t) nas famílias capitalistas, ilustrada nos gráficos das funções de impulso-
resposta da Figura 3.1 abaixo.

Um choque positivo no emprego, que corresponde a um aumento nas horas trabalhadas no
modelo, nas famílias capitalistas aumenta o nível de emprego que depois decai exponencial-
mente, conforme a equação 3.4, sendo completamente dissipado em torno de dez períodos.
Com um maior nível de emprego, ocorre um aumento da renda destas famílias devido ao cres-
cimento dos salários. Note que, da forma como o modelo é constituído, com a oferta individual

21Para esclarecermos o processo desenvolvido, devemos salientar que cada estado estacionário neste modelo
possui somente um valor real e positivo de ativos, o que nos permite a determinação de uma única lei de movimen-
tação de capital para cada uma das simulações. Na Tabela 5.3 dos anexos, apresentamos os valores dos estados
estacionários das variáeis da economia, bem como os valores dos coeficientes theta da lei de movimentação de
capital para cada um dos modelos executados nesta pesquisa.
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de trabalho infinitesimalmente pequena por parte das famílias, um aumento idiossincrático do
emprego não implica, necessariamente, uma redução dos salários. Dessa forma, ocorre um
aumento no nível de renda destas famílias maior que o nível de emprego.

Figura 3.1: Funções de Impulso-Resposta - choque positivo de 1 desvio-padrão no emprego das
famílias capitalistas

Podemos observar que tanto o consumo quanto o investimento possuem características de
um comportamento de renda permanente. As famílias tendem a suavizar o seu nível de con-
sumo, que atinge um novo estado estacionário após o choque. Como uma parte da renda ad-
vinda do trabalho dessas famílias não é consumida, a economia atinge também um novo nível
de estoque de ativos, cuja renda decorrente dos juros é, por sua vez, utilizada como um fundo
de recursos extra, o qual permite o aumento do consumo, mesmo após o choque no emprego
ter sido completamente dissipado. Isto só é possível porque, nessa configuração da economia
com agentes heterogêneos, as famílias capitalistas, em seu nível individual, podem aumentar
o seu estoque de ativos sem que ocorra uma redução das taxas de juros. Obviamente, no ní-
vel agregado, se a família representativa aumenta o seu estoque de ativos, o nível da taxa de
juros será reduzido. Notamos que o choque demora muito tempo para ser dissipado. O pro-
cesso de convergência é muito lento. Barro and Sala-i Martin (2003) explicam, ao analisarem
as propriedades do coeficiente de convergência do modelo Solow-Swan, que a velocidade de
convergência do nível de capital (os ativos aqui representados) e de renda não é constante e
depende da distância em relação ao estado estacionário, o que pode explicar o comportamento
observado nas funções impulso-resposta aqui ilustradas.

O efeito do choque no emprego sobre as famílias de trabalhadores (εw,i,t) é bem mais simples
e pode ser analisado com o auxílio dos gráficos das funções de impulso-resposta da Figura 3.2
abaixo. Nas famílias de trabalhadores, um aumento do nível de emprego leva a um aumento do
nível de salários e uma consequente elevação do nível de consumo, uma vez que, por definição,
estas famílias consomem toda a sua renda. Dado que estas famílias não possuem ativos, elas
não conseguem suavizar seu consumo como as famílias capitalistas, não apresentando, assim, o
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mesmo comportamento de renda permanente observado anteriormente.

Ao calcularmos os índices de desigualdade dessa economia, verificamos que, como já es-
perado, um alto nível de desigualdade da riqueza em relação à desigualdade de consumo e de
renda, uma vez que somente as famílias de capitalistas acumulam ativos.

Consideremos, agora, o comportamento da economia ao ser submetida a um choque agre-
gado na produtividade (εzt ), cujas funções impulso-resposta são ilustradas pela Figura 3.3.

Figura 3.2: Funções de Impulso-Resposta - choque positivo de 1 desvio-padrão no emprego das
famílias de trabalhadores

Figura 3.3: Funções de Impulso-Resposta - choque positivo de 1 desvio-padrão na produtivi-
dade da economia

Um aumento na produtividade eleva os produtos marginais, tanto do trabalho, quanto do
capital, levando, assim, ao aumento dos salários e das taxas de juros sobre o capital, que por
sua vez incrementa o nível de renda das duas famílias da economia. Porém, devido à configura-
ção aqui proposta para o comportamento dos capitalistas e dos trabalhadores, esse incremento
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implica consequências diversas.

As famílias de trabalhadores consomem toda sua renda adicional, enquanto as famílias ca-
pitalistas utilizam uma parcela desta renda adicional para a aquisição de ativos. Desse modo, o
aumento no consumo das famílias de trabalhadores é bem maior que o das famílias capitalistas.
Um incremento do nível de estoques de ativos, quando consideramos agora a economia agre-
gada, leva a uma redução das taxas de juros. Mesmo que o padrão de acumulação de capital no
nível agregado seja semelhante ao observado no nível individual, podemos observar uma im-
portante diferença entre eles, uma vez que as famílias capitalistas são penalizadas (em termos
de taxas de juros menores), caso acumulem infinitamente o seu estoque de ativos. Dessa forma,
no nível agregado, não verificamos características de um comportamento de renda permanente
em resposta a um aumento da produtividade e todas as variáveis tendem a retornar ao seu estado
estacionário inicial após o choque ser dissipado. Ainda nesta configuração, a desigualdade ori-
ginada da posse de ativos por parte das famílias capitalistas se mantém, como era de se esperar
pela simples análise do modelo.

3.6.2 Experimentos com calibrações alternativas dos parâmetros

Foram realizados 12 experimentos com o modelo proposto. A Figura 3.4 abaixo apresenta
a tabela com os valores dos parâmetros e os resultados de cada um dos experimentos22. O pri-
meiro deles corresponde ao modelo base analisado acima, com os parâmetros calibrados para
a reprodução aproximada da economia brasileira. O restante dos experimentos constitui-se de
modificações dos parâmetros para a análise de suas implicações sobre os índices de desigual-
dade.

Figura 3.4: Tabela de Experimentos

22Partindo do modelo base, foram modificados os parâmetros e novamente o modelo foi executado. As células
marcadas indicam qual parâmetro foi modificado em relação a simulação anterior.
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A tabela abaixo (Figura 3.5) apresenta os estados estacionários dos modelos nos experimen-
tos realizados.

Figura 3.5: Estados Estacionários dos Experimentos

No primeiro experimento, que corresponde ao modelo base, o governo não teve nenhuma
participação na reação da economia aos choques, uma vez que a taxa de impostos é igual a zero.
Para analisarmos, então, como a economia se comporta com a presença de um governo que
taxa a renda advinda da posse de ativos e transfere esta renda para a família de trabalhadores,
introduzimos uma taxa de impostos positiva em alguns experimentos.

No segundo experimento, alteramos a taxa de impostos sobre a renda. Ao introduzirmos
uma taxa de impostos positiva no modelo, verificamos uma mudança no padrão da renda, tanto
nas famílias capitalistas, quanto nas famílias de trabalhadores - como, por exemplo, na eco-
nomia modelada com uma taxa de impostos de 25%, ilustrada pelos gráficos das funções de
impulso-resposta aos choques na produtividade (à esquerda) e no emprego na Figura abaixo.

Figura 3.6: Funções de Impulso-Resposta aos choques na produtividade e no emprego

Podemos verificar que a introdução de impostos no modelo, por um lado, redistribui os
ganhos de capital das famílias capitalistas para as famílias de trabalhadores que apresentam
agora um nível maior de renda, uma vez que, agora, elas se beneficiam da acumulação de
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ativos realizada pelas famílias capitalistas. Porém, por outro lado, verificamos uma redução no
nível de investimentos, uma vez que agora as famílias capitalistas não são recompensadas pelo
acúmulo de ativos da mesma forma que anteriormente, quando não havia nenhuma tributação
sobre sua riqueza por parte do governo. Os gráficos das funções de impulso-resposta na Figura
3.5 abaixo ilustram os efeitos sobre as variáveis macroeconômicas da introdução de impostos.

Figura 3.7: Funções de Impulso-Resposta - Introdução de impostos sobre a renda de capital

O modelo apresentado nos permite avaliar a reação da economia aos choques no emprego
e na produtividade sob diversas parametrizações de suas equações e analisar a desigualdade
de renda subjacente à sua configuração com agentes heterogêneos. Considerando que a renda
das famílias, tanto capitalistas quanto de trabalhadores, advém, inicialmente, somente do tra-
balho e a economia aqui descrita não apresenta salários diferentes para cada tipo de família, a
única fonte da desigualdade de renda resultante advém de suas preferências intertemporais e
dos ganhos de juros decorrentes da posse de ativos.

Quando analisamos os efeitos sobre os índices de desigualdade, verificamos que a intro-
dução dos impostos e da consequente transferência de renda efetuada pelo governo entre as
famílias, reduz a desigualdade de consumo entre as famílias, o que já era esperado, uma vez
que as família de trabalhadores, neste modelo, consomem toda a sua renda, independentemente
dessa advir de seu trabalho ou de transferências recebidas do governo. O Índice de Gini de
consumo passa de 0,476 para 0,365 com a introdução do imposto, o índice de renda reduz de
0,093 para 0,040.

Quando, agora analisamos as participações em relação ao consumo, verificamos algo dife-
rente. A participação das famílias de trabalhadores no consumo total oscila em torno de 16%.
As famílias capitalistas são mais pacientes (como medido pelo parâmetro βc) e, por isso, ten-
dem a aceitar taxas de juros menores e, ao longo do tempo, vão acumulando capital, que, por
sua vez, aumenta o produto marginal do trabalho e, assim, o nível de salários. Disto resulta que,
mesmo que a distribuição de renda entre as duas famílias permaneça intacta, a participação dos
capitalistas no consumo da economia decai, uma vez que eles precisam manter o seu estoque de
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capital não depreciado. Em consequência, quanto maior for a taxa de depreciação da economia,
mais as famílias capitalistas necessitam investir para manter a capacidade produtiva; logo, o seu
nível de consumo deve cair.

Quando alteramos a proporção de famílias capitalistas na economia, isto é, aquelas que
acumulam ativos, verificamos que as funções de impulso-resposta aos choques do consumo se
tornam mais suaves. O que era esperado, uma vez que nesta economia aqui representada, so-
mente o acúmulo de ativos permite às famílias suavizarem o seu nível de consumo e protegerem
de choques adversos no emprego e na produtividade. Entretanto, essa posse de ativos aumenta
significativamente a desigualdade entre as famílias, ainda mais se a proporção de capitalistas é
pequena.

Ao modificarmos a proporção de capitalistas na economia de 50% para 20% e a taxa de
impostos sobre o capital de 25% para 30%, verificamos um aumento de todos os Índices de
Gini - renda, consumo e riqueza - que passam, respectivamente de 0,124 para 0,217, de 0,005
para 0,086 e de 0,574 para 0,818. Em outras palavras, como agora temos menos capitalistas,
mesmo que o governo imponha uma taxa maior de impostos, ainda ocorre uma maior con-
centração de riqueza, pois agora temos menos famílias com uma quantidade maior de ativos.
Adicionalmente, notamos que na economia com 90% de capitalistas ainda sendo taxados em
30% verificamos que os Índices de Gini são drasticamente reduzidos caindo de 0,217 para 0,094
(Gini de renda), de 0,086 para 0,016(Gini de consumo) e de 0,818 para 0,108 (Gini de riqueza).

Figura 3.8: Funções de Impulso-Resposta - Proporção de Capitalistas em 90 %

Alterações nos valores do parâmetro de aversão do risco (γc) afetam somente a dinâmica do
modelo e não apresentam efeito significativo sobre o estado estacionário do capital e, conse-
quentemente, sobre as distribuições de consumo e de renda, o mesmo ocorrendo com a propor-
ção de famílias de trabalhadores na economia, representada por (1− λ).

Consideremos como a participação do governo na economia, ao introduzir impostos sobre a
renda, tem implicações sobre os níveis de desigualdade de renda e consumo segundo o modelo
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proposto. Como observamos na caracterização desse agente, o governo atua na economia tribu-
tando as famílias capitalistas e redistribuindo renda por meio de transferências para as famílias
de trabalhadores. Notamos que um aumento das taxas de impostos reduz o acúmulo de capital
na economia, o que por sua vez, reduz o nível do produto. Portanto, como era de se esperar, o
governo enfrenta aqui um importante trade-off entre equidade e eficiência. Entretanto, podemos
observar que mesmo sob a imposição de uma taxa de impostos de somente 10% sobre os ga-
nhos de capital, a desigualdade de consumo entre as famílias é quase que totalmente eliminada.
Contudo, a queda no produto da economia é de cerca de somente 6% se comparamos com a
parametrização do modelo sem nenhum imposto. Desse modo verificamos que o governo pode,
nesse modelo, desempenhar um importante papel na redução da desigualdade na economia sem
que suas ações levem a uma redução muito grande no produto.

No modelo não há, como já salientamos anteriormente, nenhuma diferenciação entre as fa-
mílias capitalistas e de trabalhadores quanto à sua renda advinda do trabalho. Só há um salário
nessa economia. Portanto, nesse modelo não podemos verificar um importante fato do mundo
que consiste na existência de salários diferentes para trabalhos diversos, que, seguindo a teoria
econômica ortodoxa, refletiria níveis diferentes de produtividade. Neste modelo, entretanto,
podemos introduzir uma desigualdade nos salários ao impormos uma tributação negativa. Uma
vez que todos os trabalhadores desta economia, sejam eles vindos da família de capitalistas
ou da família de trabalhadores, recebem o mesmo salário, uma tributação negativa reduz efe-
tivamente os salários e devido a oferta de trabalho ser exogenamente dada, não há nenhuma
diferença entre a tributação da renda do trabalho das famílias de trabalhadores e a aplicação
de um imposto do tipo lump-sum. Dessa forma, a introdução de uma taxa negativa no modelo
acarreta em uma diferenciação nos salários das duas classes de famílias23.

O papel do governo para a redução da desigualdade de renda e consumo entre as famílias
é, portanto, de grande importância, porém não devemos extrapolar a análise sem os devidos
cuidados analíticos. Salientamos que o governo aqui representado é de um tipo muito simples,
atuando, simplesmente, como um agente que transfere renda de uma classe à outra. O que
precisa ser melhor investigado é como realmente se dão essas transferências efetivadas pelo
governo com o objetivo último de reduzir a desigualdade de consumo e de renda entre as fa-
mílias, uma vez que nas economias reais existem diferentes tipos de esquemas de tributações e
transferências.

O modelo nos permite considerar que uma economia com alta volatilidade no emprego,
tanto das famílias capitalistas quanto das famílias de trabalhadores, tende a ser mais desigual,
com maiores prejuízos para as famílias de trabalhadores. Considerando uma economia com

23Não consideramos nesta pesquisa imperfeições no mercado de trabalho nem que a economia seja de tal forma
que apresente diferenciais de produtividade entre os agentes e consequente diferenciais de salários. Um modelo que
caracterize estas propriedades da economia, certamente, poderia replicar de forma mais aproximada as economias
reais. Salientamos aqui somente que uma possível interpretação das taxas negativas seria a de que estas taxas
introduzem um diferente esquema de tributação sobre o trabalho e o capital, sendo a renda do trabalho submetida
a uma carga maior de tributação do que o capital, uma vez que este é bem mais difícil de ser taxado por parte do
governo se compararmos com a renda do trabalho, o que se constitui uma característica facilmente observada nas
economias reais.
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50% de capitalistas, uma taxa de impostos de 25%, o modelo indica que quanto maior a vo-
latilidade do emprego das famílias de trabalhadores, maior é o índice de Gini. Por exemplo,
com volatilidades de 0,05 e 0,10 para os empregos das famílias capitalistas e de trabalhadores,
respectivamente, esta economia apresenta um índice de Gini de 0,2978. Quando a volatilidade
do emprego das famílias de trabalhadores é de 0,20 e a de capitalistas é mantida em 0,05, o
índice de Gini calculado passa a ser de 0,3421. Mantendo os mesmos parâmetros anteriores e
modificando somente a volatilidade do emprego das famílias capitalistas para 0,10, o índice de
Gini aumenta de 0,2978 para 0,3127. Estes valores para o índice de Gini nas especificações
apresentadas pode ser explicado pela forma como os ativos são aqui representados. As famílias
capitalistas ao acumularem ativos ao longo do tempo adquirem assim um seguro que as permi-
tem suavizar seu consumo ao longo do tempo e, obviamente, quanto menos volátil é o emprego
nessa economia, mais elas conseguem obter renda do trabalho. Para as famílias de trabalha-
dores, que não possuem ativos e consomem toda a sua renda, choques negativos no emprego
representam um problema muito maior, pois elas simplesmente perdem a renda que financia o
seu consumo e bem-estar. Ao compararmos as economias reais, notamos que as economias com
menor volatilidade no emprego, como as economias avançadas, como Estados Unidos e Ale-
manha, por exemplo, tendem a apresentar valores menores do índice de Gini do que economias
emergentes como o Brasil e Chile, o que corrobora o resultado do modelo aqui apresentado:
economias com maior volatilidade de emprego tendem a ser mais desiguais.

Concluimos esta seção notando que outra característica das economias reais não se encontra
representada no modelo e consiste na atuação do setor financeiro na economia. Vimos que a
desigualdade surge devido a presença de ganhos de juros sobre a posse de ativos.

Os ativos aqui representados são modelados de forma muito genérica e não, especificamente,
correspondem a ativos financeiros, o que é óbvio, uma vez que não há um setor financeiro sendo
considerado no modelo apresentado. A introdução do setor financeiro no modelo da economia
onde os agentes pudessem transacionar ativos entre si no qual seriam determinados os preços
dos ativos se aproximaria mais da representação de uma economia real. Uma extensão possível
deste modelo com agentes heterogêneos e que incorporasse o setor financeiro poderia tornar o
papel do governo, sob certas condições, até redundante, uma vez que, se a fonte da desigualdade
de renda (e de consumo) advém da posse de ativos, o próprio mercado financeiro poderia ser o
provedor destes ativos que atuam como seguros contra os choques, como caracterizamos acima,
deixando ao governo um papel mais orientado à regulação e controle da economia e não como
o provedor destes tipos de produtos e serviços à população.
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Capítulo 4

Conclusão

O modelo proposto e descrito nesse estudo foi construído com o propósito de contribuir para
a ampliação do escopo das pesquisas em macroeconomia e modelagem macroeconométrica no
Brasil, ao trazer para o ambiente dos modelos do tipo DSGE uma das questões mais importantes
e urgentes das economias na atualidade: os estudos e propostas de ações e políticas para a
redução da desigualdade de renda. Ao utilizarmos um instrumental já consagrado na teoria
macroeconômica para a análise de um importante problema do mundo real, acreditamos poder
contribuir positivamente para o desenvolvimento de outros estudos e para as tomadas de decisão
de políticas públicas.

A construção de modelos com agentes heterogêneos aplicados ao estudo da desigualdade
é recente na literatura econômica e enfrenta muitas dificuldades de implementação. A própria
modelagem matemática da economia é uma tarefa complexa e a representação de toda comple-
xidade encontrada nas economias reais em um modelo é uma atividade que exige muito cuidado
da parte do pesquisador para que enfrente o tradeoff entre a simplicidade do modelo e seu poder
de explicação dos fenômenos do mundo. Optamos nesta pesquisa por construir um modelo que
fosse o mais simples e transparente possível, sem que sua capacidade de explicação lógica e
rigorosa de como os agentes econômicos se comportam e interagem fosse prejudicada.

A economia foi modelada com agentes heterogêneos e com um governo com uma função
simples e bastante limitada, se compararmos com a atuação real dos governos e, até mesmo,
com outros modelos mais complexos. Aqui o governo arrecada impostos sobre o capital acu-
mulado por uma parcela da população que possui preferências intertemporais mais propensas à
poupança, cujo acesso à aquisição de ativos funciona como uma espécie de seguro contra cho-
ques negativos no emprego; do outro lado, há uma parcela constituída por agentes que têm com-
portamento bem mais simples: consome toda a sua renda e é mais vulnerável ao desemprego.
Verificamos que mesmo que estes agentes partam das mesmas condições sociais e econômicas,
somente esta característica de acesso aos ativos já faz, com o passar do tempo, com que surja
a desigualdade de renda. Adicionalmente, o modelo sugere que economias com emprego mais
volátil apresentam maiores desigualdades. Desta forma, o acesso à aquisição de ativos e uma
maior estabilidade do emprego podem permitir uma menor desigualdade econômica e social

33



entre as famílias.

Não levamos em consideração outras fontes de desigualdade que poderiam diferenciar os
agentes à priori, como habilidades inatas, capital social, etc. A incorporação destas característi-
cas certamente tornaria o modelo da economia mais realista, mas também o tornaria muito mais
complexo e difícil de ser tratado matemática e computacionalmente.

O objetivo último do governo aqui modelado é reduzir a desigualdade, porém a sua ação
não é isenta de problemas, já que ele enfrenta o tradeoff entre equidade e eficiência. O modelo
indica que a ação do governo só é eficaz se a quantidade de pobres for muito baixa, de forma que
as transferências de renda executadas tenham um impacto positivo em reduzir a desigualdade
de consumo entre as famílias, sem que isto tenha como consequência uma queda muito grande
no produto agregado da economia. Além disso, esta ação do governo somente consegue reduzir
a desigualdade que surge do fato de um dos tipos de famílias poder adquirir ativos, tornando
o governo um provedor de seguros. A ação do governo visando reduzir a desigualdade não
consegue, porém, reduzir a disparidade que surge por causa dos choques no emprego.

Utilizando a decomposição do Índice de Theil, notamos que em todos os experimentos
realizados com o modelo, a maior parte da desigualdade decorre daquela que já existe entre
as famílias, deixando, então, ao governo um poder muito limitado em reduzi-la. Ele consegue
reduzir a desigualdade de consumo, contudo não consegue reduzir a desigualdade de renda,
uma vez que, no modelo, as famílias de trabalhadores não detêm ativos, cabendo, portanto,
às famílias capitalistas todo o investimento da economia. Cumpre destacar que as políticas e
ações do governo podem desestimular a ação dos capitalistas, notadamente no que diz respeito
à implementação de seus projetos de investimentos.

Reconhecemos que o modelo pode ser significativamente aprimorado para dotá-lo de um
maior poder explicativo, quando utilizado para a análise das economias reais, e indicamos
alguns possíveis programas de pesquisas futuras para o estudo da desigualdade em modelos
macroeconômicos, de forma que possamos entender melhor como se dão as relações entre a
desigualdade de renda e as variáveis macroeconômicas, bem como seus impactos sobre o cres-
cimento e desenvolvimento econômico. A incorporação de diferenciais de produtividade entre
as famílias poderia tornar o modelo mais ajustado aos dados das economias reais, incorporando
desde o início um diferencial de rendimentos.

A inclusão de algumas características presentes nos modelos novos-keynesianos - que apre-
sentam imperfeições de mercado, preços viscosos e introduzem outros agentes na economia
como uma autoridade monetária, o setor externo e um governo fiscalmente mais atuante ou su-
jeito à restrições em seu limite de gastos ou outros mecanismos de controle fiscal - permitiria
um maior realismo e forneceria um importante instrumento para a criação de políticas públicas
e de uma organização tributária que reduzisse a desigualdade. Ademais, o modelo poderia ser
ampliado pela inclusão de um outro tipo de família que, por falta de um nome melhor, será
denominada de rica e que pode ser caracterizada como uma família do tipo capitalista, como a
descrita no modelo proposto nesta pesquisa, mas que teriam a propriedade de possuírem uma
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quantidade muito maior de ativos. Assim, o modelo incorporaria, explicitamente, um setor
financeiro que permitiria que os agentes pudessem transacionar ativos e dívidas entre si.
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Capítulo 5

Apêndices

5.1 Códigos de Programação do Modelo
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1 Códigos de Programação

Nesta seção apresentamos o conjunto de códigos de programação utilizados nesta
pesquisa. Para o modelo DSGE foram escritos dois códigos para o Matlab
R2017a1. O primeiro deles calcula o estado estacionário da economia (código
”estadoestacionario”) e o segundo (código ”principal”) efetivamente executa
a modelagem DSGE a partir de dois programas escritos em Dynare 4.5.02

(códigos ”teseunb1” e ”teseunb2”) acionados em seu código. Utilizamos a lin-
guagem de programação Julia v0.5.2 3 para a simulação da economia e o
cálculo dos ı́ndices de desigualdade (código ”desigualdade”)4

1.1 Código ”estadoestaciorio.m” : Cálculo do Estado Esta-
cionário

1 % Calcu lo do Estado Estac ionar io −−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−
2
3 % In s e r i r os va l o r e s dos parametros da economia .
4 % Este codigo i ra c a l c u l a r os va l o r e s do es tado e s t a c i ona r i o .
5 % Escolha o va l o r r e a l e p o s i t i v o a v a r i a v e l ”a” ca l cu l ado nesta etapa e
6 % o in s i r a nos proximos cod igos ( v a r i a v e l ” ass ”)
7
8 gamma = ; % aversao ao r i s c o
9 de l t a = ; % deprec iacao

10 betta = ; % pre f e r enc i a in t e r t empora l
11 a l f a = ; % parce la do c a p i t a l no produto
12 miz = ; % estado e s t a c i ona r i o da produ t i v idade
13 roz = ; % aju s t e da produ t i v i dade
14 sigmaz = ; % vo l a t i l i d a d e da produ t i v i dade
15 phi = ; % parametro de ba r r e i r a ( a t i v o s )
16 rok = ; % parametro i n i c i a l da l e i de movimentacao de c a p i t a l
17 mie = ; % estado e s t a c i ona r i o do emprego
18 roe = ; % aju s t e emprego
19 sigmae1 = ; % vo l a t i l i d a d e do emprego das f am i l i a s c a p i t a l i s t a s
20 sigmae2 = ; % vo l a t i l i d a d e do emprego das f am i l i a s t raba lhadoras
21 roez = ; % c i c l i c a l i d a d e do emprego das f am i l i a s t raba lhadoras
22 lambda = ; % proporcao de f am i l i a s c a p i t a l i s t a s na economia
23 tau = ; % taxa de impostos (ou carga t r i b u t a r i a )
24

1Matlab - https://www.mathworks.com/products/matlab.html
2Dynare - http://www.dynare.org/
3Julia Language - https://julialang.org/
4O Dynare é capaz de realizar o cálculo do estado estacionário da economia diretamente

a partir do código que efetivamente executa o modelo DSGE. Porém, a depender do modelo
que está sendo executado, este procedimento é realizado com um grande e demorado esforço
computacional. Optamos por escrever os programas separadamente com o objetivo de tornar
o processo de simulação da economia mais rápido e controlável. Para o cálculo dos ı́ndices
de desigualdade a partir deste modelo precisamos de uma grande quantidade de simulações
da economia para que as distribuições de probabilidade das variáveis convirjam. Como esse
procedimento no Matlab mostrou ser muito lento, optamos por reescrever o código em Julia.
O procedimento no Matlab demorou cerca de 5 horas e 30 minutos para simular somente 1000
peŕıodos e mesmo assim não houve a convergência da distribuição de probabilidade. Por sua
vez, com o código em Julia o mesmo procedimento conseguiu simular 15000 peŕıodos em cerca
de 2 minutos.
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25 pi = (1− a l f a )∗ lambdaˆ a l f a + (1−tau )∗ a l f a ∗ lambda ˆ( a l f a −1);
26
27 syms a
28
29 s o l v e (2∗ phi ∗ ( ( aˆ a l f a )∗pi − d e l t a ∗a )ˆgamma + ( a ˆ3)∗ ( betta − betta ∗ d e l t a −1)
30 + betta ∗ a l f a ∗(1− tau )∗ ( lambda ˆ( a l f a −1))∗a ˆ( a l f a +2) == 0 , a )
31 % −−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−

1.2 Código ”principal.m” : Execução do Modelo DSGE

1 % Codigo Pr inc ipa l − Modelo DSGE −−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−
2 % Ins i r a os va l o r e s dos parametros nece s sa r i o s . O va l o r de ” ass ” corresponde ao
3 % va lo r r e a l e p o s i t i v o ca l cu l ado pe lo codigo ” e s t adoe s t a c i ona r i o .m”.
4 % Este codigo executa os arqu ivos ” teseunb1 ” e ” teseunb2 ” e s c r i t o s no Dynare ,
5 % portanto bas ta executar somente e s t e programa ” p r i n c i p a l .m”.
6 % Alem de simular o comportamento da economia quando submetida aos choques , e s t e
7 % codigo i ra fornecer os va l o r e s dos parametros da l e i de movimentacao de c a p i t a l
8 % ( va r i a v e i s ” v t h e t a ”) que serao u t i l i z a d o s na etapa de ca l c u l o dos i nd i c e s de des i gua ldade .
9

10 as s = ; % estado e s t a c i ona r i o dos a t i v o s
11 lambda = ; % proporcao das f am i l i a s c a p i t a l i s t a s na economia
12 kss = lambda∗ as s ; % estado e s t a c i ona r i o do c a p i t a l
13 rok = 0 . 7 ; % va lo r i n i c i a l da l e i de movimentacao do c a p i t a l
14 vze tao ld = ones ( 1 , 3 ) ; % va r i a v e l que armazena os c o e f i c i e n t e s an t e r i o r e s
15 vze tao ld (1 ) = (1− rok )∗ kss − rok ; % − da l e i de movimentacao do c a p i t a l
16 vze tao ld (2 ) = rok ;
17 vze tao ld (3 ) = rok ;
18 vzetanew = ones ( 1 , 3 ) ; % va r i a v e l que armazena os c o e f i c i e n t e s novos
19 convergence = ones ( 3 , 2 , 1 0 0 ) ; % va r i a v e i s para o processo de convergencia
20 dlambda = 0 . 1 ; % ve loc i dade de convergencia
21 vtheta = ones ( 1 , 5 ) ; % va r i a v e l para os c o e f i c i e n t e s na l e i de
22 pzeta0 = vzetao ld ( 1 ) ; % movimentacao de c a p i t a l
23 pzeta1 = vzetao ld ( 2 ) ;
24 pzeta2 = vzetao ld ( 3 ) ;
25
26 save InitParams . mat pzeta0 pzeta1 pzeta2 ; % sa l va os c o e f i c i e n t e s para o Dynare
27
28 % Os comandos a s e gu i r resolvem o modelo i t e ra t i vamen t e usando ve l ho s c o e f i c i e n t e s
29 % da l e i de movimentacao do c a p i t a l e c a l c u l a e armazena os novos :
30
31 for i = 1 :100
32
33 dynare teseunb1 . mod n o c l e a r a l l ; % executa o primeiro programa Dynare
34
35 vzetanew (1) = lambda ∗( vtheta (1 ) + vtheta ( 3 ) ) ;
36 vzetanew (2) = vtheta (2 ) + lambda∗ vtheta ( 5 ) ;
37 vzetanew (3) = lambda∗ vtheta ( 4 ) ;
38
39 convergence (1 , 1 , i ) = vze tao ld ( 1 ) ;
40 convergence (2 , 1 , i ) = vze tao ld ( 2 ) ;
41 convergence (3 , 1 , i ) = vze tao ld ( 3 ) ;
42 convergence (1 , 2 , i ) = vzetanew ( 1 ) ;
43 convergence (2 , 2 , i ) = vzetanew ( 2 ) ;
44 convergence (3 , 2 , i ) = vzetanew ( 3 ) ;
45
46 vze tao ld = dlambda ∗ vzetanew + (1−dlambda ) ∗ vze tao ld ;
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47 pZeta0 = vzetao ld ( 1 ) ;
48 pZeta1 = vzetao ld ( 2 ) ;
49 pZeta2 = vzetao ld ( 3 ) ;
50
51 delete InitParams . mat ; % apaga os va l o r e s an t i go s
52 save InitParams . mat pzeta0 pzeta1 pzeta2 ; % armazena os novos va l o r e s
53 end % fim do loop de convergencia
54
55 % Os novos c o e f i c i e n t e s apos o processo de convergencia sao u t i l i z a d o s para
56 % a simulacao f i n a l da economia com o segundo programa em Dynare que apresentara
57 % os r e su l t a do s das s imulacoes dos choques .
58
59 dynare teseunb2 . mod n o c l e a r a l l ; % executa o segundo programa Dynare
60
61 % −−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−

1.2.1 Códigos Dynare

Nesta seção apresentamos os códigos em Dynare que são executados dentro do
programa ”principal”.

• Código Dynare : ”teseunb1.mod”

1
2 // Modelo Dynare 1 − teseunb1 . mod − Modelo S i m p l i f i c a d o //
3
4 var cc cw a r w z k ec ew l ;
5
6 varexo epsz epse1 epse2 ;
7
8 parameters gamma d e l t a betta a l f a miz roz sigmaz phi c s s c cssw ass wss r s s kss rok mie
9 roe roez sigmae1 sigmae2 pzeta0 pzeta1 pzeta2 lambda tau ;

10
11 gamma = ; // r i s k ave r s i on
12 de l t a = ; // d e p r e c i a t i o n
13 betta = ; // time p r e f e r e n c e
14 a l f a = ; // share o f c a p i t a l on output
15 miz = ; // steady s t a t e p r od u c t i v i t y
16 roz = ; // adjustment p r od u c t i v i t y
17 sigmaz = ; // v o l a t i l i t y p r o d u c t i v i t y
18 phi = ; // b a r r i e r parameter
19 rok = ; // i n i t i a l parameter for law o f motion
20 mie = ; // steady s t a t e employment
21 roe = ; // adjustment employment
22 sigmae1 = ; // v o l a t i l i t y employment c a p i t a l i s t s
23 sigmae2 = ; // v o l a t i l i t y employment workers
24 roez = ; // c y c l i c a l i t y o f employment workers
25 lambda = ; // share o f c a p i t a l i s t s
26 tau = ; // tax ra t e
27
28 as s = ; // steady s t a t e a s s e t s
29 kss = lambda∗ as s ; // steady s t a t e c a p i t a l
30 r s s = a l f a ∗( kss )ˆ ( a l f a −1); // steady s t a t e i n t e r e s t r a t e
31 wss = (1− a l f a )∗ ( kss )ˆ ( a l f a ) ; // steady s t a t e wage
32 c s s c = ( ( as s )ˆ ( a l f a ))∗(1− tau∗ a l f a )−d e l t a ∗ as s ; // steady s t a t e consumption c a p i t a l i s t s
33 cssw = wss+tau∗ r s s ∗ kss /(1− lambda ) ; // steady s t a t e consumption workers
34

3



35 // C o e f i c i e n t e s para a Lei de Movimentacao do Capi ta l
36
37 load InitParams ;
38 set param value ( ’ pzeta0 ’ , pzeta0 ) ;
39 set param value ( ’ pzeta1 ’ , pzeta1 ) ;
40 set param value ( ’ pzeta2 ’ , pzeta2 ) ;
41
42 model ;
43
44 //(1) Euler equat ion c a p i t a l i s t s
45
46 ccˆ(−gamma)=phi ∗2/( aˆ3)+ betta ∗( cc (+1))ˆ(−gamma)∗(1+(1− tau )∗ r (+1)−d e l t a ) ;
47
48 //(2) I n t e r e s t Rate
49
50 r = a l f a ∗z ∗ ( ( k ( −1))ˆ( a l f a −1))∗ l ˆ(1− a l f a ) ;
51
52 //(3) Wage
53
54 w = (1− a l f a )∗ z ∗ ( ( k ( −1))ˆ( a l f a ) )∗ l ˆ(− a l f a ) ;
55
56 //(4) Budget c o n s t r a i n c a p i t a l i s t s
57
58 cc + a = (1−tau )∗ r ∗a(−1) + w∗ ec + (1−d e l t a )∗ a ( −1);
59
60 //(5) Budget c o n s t r a i n workers
61
62 cw = w∗ew + tau∗ r ∗k(−1)/(1− lambda ) ;
63
64 //(6) Aggregate shock
65
66 z = (1− roz )∗miz + roz ∗z (−1) +epsz ;
67
68 //(7)Law o f motion for c a p i t a l
69
70 k = pzeta0 + pzeta1 ∗k(−1) + pzeta2 ∗z ;
71
72 //(8) Law o f motion for l abor
73
74 l = mie + ((1− lambda )∗ roez /(1− roe ) )∗ ( z −1);
75
76 //(9) I d i o s y n c r a t i c shock c a p i t a l i s t s
77
78 ec = (1− roe )∗mie + roe ∗ ec (−1) + epse1 ;
79
80 //(10) I d i o s y n c r a t i c shock workers
81
82 ew = (1− roe )∗mie + roe ∗ew(−1) + roez ∗( z−1) + epse2 ;
83
84 end ;
85
86 i n i t v a l ;
87
88 cc = c s s c ; // consumption c a p i t a l i s t s
89 cw = cssw ; // consumption workers
90 a = ass ; // a s s e t s
91 r = r s s ; // i n t e r e s t r a t e
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92 w = wss ; //wage
93 z = 1 ; // p ro d u c t i v i t y
94 k = kss ; // c a p i t a l
95 ec = 1 ; //employment c a p i t a l i s t s
96 ew = 1 ; //employment workers
97 l = 1 ; // t o t a l l abor
98
99 end ;

100
101 steady ;
102
103 check ;
104
105 shocks ;
106 var epsz = sigmaz ˆ2 ;
107 var epse1 = sigmae1 ˆ2 ;
108 var epse2 = sigmae2 ˆ2 ;
109 end ;
110
111 s toch s imu l ( order =1, nocorr , noprint , nomoments , IRF=0);
112
113 // Le i tura dos c o e f i c i e n t e s da l e i de movimento i n d i v i d u a l
114
115 mPolicy = [ oo . dr . ys ’ ; oo . dr . ghx ’ ; oo . dr . ghu ’ ] ;
116 mPolA = mPolicy ( : , 4 ) ;
117 mPolA(1) = mPolicy ( 1 , 3 ) ;
118
119 // Reorganizando os parametros
120
121 dTheta0 = mPolA(1)−mPolA(2)∗mPolA(1)−mPolA(5)−mPolA(3)−mPolA(4)∗ mPolicy ( 1 , 7 ) ;
122 dTheta1 = mPolA ( 2 ) ;
123 dTheta2 = mPolA ( 5 ) ;
124 dTheta3 = mPolA ( 3 ) ;
125 dTheta4 = mPolA ( 4 ) ;
126
127 // Sa lvar os parametros
128 vtheta = [ dTheta0 dTheta1 dTheta2 dTheta3 dTheta4 ] ;

• Código Dynare : ”teseunb2.mod”

1
2 // Modelo Dynare 2 − teseunb2 . mod − Modelo Completo //
3
4 var cc cw a r w z k ec ew l yc yw i ;
5
6 varexo epsz epse1 epse2 ;
7
8 parameters gamma d e l t a betta a l f a miz roz sigmaz phi c s s c cssw ass wss r s s kss rok mie
9 roe roez sigmae1 sigmae2 pzeta0 pzeta1 pzeta2 lambda tau ;

10
11 gamma = ; // r i s k ave r s i on
12 de l t a = ; // d e p r e c i a t i o n
13 betta = ; // time p r e f e r e n c e
14 a l f a = ; // share o f c a p i t a l on output
15 miz = ; // steady s t a t e p r o du c t i v i t y
16 roz = ; // adjustment p r od u c t i v i t y
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17 sigmaz = ; // v o l a t i l i t y p r o d u c t i v i t y
18 phi = ; // b a r r i e r parameter
19 rok = ; // i n i t i a l parameter for law o f motion
20 mie = ; // steady s t a t e employment
21 roe = ; // adjustment employment
22 sigmae1 = ; // v o l a t i l i t y employment c a p i t a l i s t s
23 sigmae2 = ; // v o l a t i l i t y employment workers
24 roez = ; // c y c l i c a l i t y o f employment workers
25 lambda = ; // share o f c a p i t a l i s t s
26 tau = ; // tax ra t e
27
28 as s = ; // steady s t a t e a s s e t s
29 kss = lambda∗ as s ; // steady s t a t e c a p i t a l
30 r s s = a l f a ∗( kss )ˆ ( a l f a −1); // steady s t a t e i n t e r e s t r a t e
31 wss = (1− a l f a )∗ ( kss )ˆ ( a l f a ) ; // steady s t a t e wage
32 c s s c = ( as s ˆ a l f a )∗(1− tau∗ a l f a ) − d e l t a ∗ as s ; // steady s t a t e consumption c a p i t a l i s t s
33 cssw = wss +tau∗ r s s ∗ kss /(1− lambda ) ; // steady s t a t e consumption workers
34 ycs s = wss + (1−tau )∗ r s s ∗ as s ; // steady s t a t e income c a p i t a l i s t s
35 ywss = wss + tau∗ r s s ∗ kss /(1− lambda ) ; // steady s t a t e income workers
36 i s s = d e l t a ∗ as s ; // investment
37
38 // load c o e f s for aggregate law o f motion
39
40 load InitParams ;
41 set param value ( ’ pzeta0 ’ , pzeta0 ) ;
42 set param value ( ’ pzeta1 ’ , pzeta1 ) ;
43 set param value ( ’ pzeta2 ’ , pzeta2 ) ;
44
45 model ;
46 //(1) e u l e r equat ion c a p i t a l i s t s
47
48 ccˆ(−gamma) = phi ∗2/( a ˆ3) + betta ∗( cc (+1))ˆ(−gamma)∗ (1 + (1−tau )∗ r (+1) − d e l t a ) ;
49
50 //(2) i n t e r e s t r a t e
51
52 r = a l f a ∗z ∗ ( ( k ( −1))ˆ( a l f a −1))∗ l ˆ(1− a l f a ) ;
53
54 //(3) wage
55
56 w = (1− a l f a )∗ z ∗ ( ( k ( −1))ˆ( a l f a ) )∗ l ˆ(− a l f a ) ;
57
58 // (4 ) budget c o n s t r a i n t c a p i t a l i s t s
59
60 cc + a = (1−tau )∗ r ∗a(−1) + w∗ ec + (1−d e l t a )∗ a ( −1);
61
62 // (5 ) budget c o n s t r a i n t workers
63
64 cw = w∗ew + tau∗ r ∗k(−1)/(1− lambda ) ;
65
66 // (6 ) aggregate shock
67
68 z = (1− roz )∗miz + roz ∗z (−1) + epsz ;
69
70 // (7 ) law o f motion for c a p i t a l
71
72 k = pzeta0 + pzeta1 ∗k(−1) + pzeta2 ∗z ;
73
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74 // (8 ) law o f motion for l abor
75
76 l = mie + ((1− lambda )∗ roez /(1− roe ) )∗ ( z − 1 ) ;
77
78 // (9 ) i d i o s y n c r a t i c shock c a p i t a l i s t s
79
80 ec = (1− roe )∗mie + roe ∗ ec (−1) + epse1 ;
81
82 // (10) i d i o s y n c r a t i c shock workers
83
84 ew = (1− roe )∗mie + roe ∗ew(−1) + roez ∗( z−1) + epse2 ;
85
86 // (11) income c a p i t a l i s t s
87
88 yc = (1−tau )∗ r ∗a(−1) + w∗ ec ;
89
90 // (12) investment
91
92 i = yc − cc ;
93
94 // (13) income workers
95
96 yw = w∗ew + tau∗ r ∗k(−1)/(1− lambda ) ;
97
98 end ;
99

100 i n i t v a l ;
101
102 cc = c s s c ; // consumption c a p i t a l i s t s
103 cw = cssw ; // consumption workers
104 a = ass ; // a s s e t s
105 r = r s s ; // i n t e r e s t r a t e
106 w = wss ; // wage
107 z = 1 ; // p r o d u c t i v i t y
108 k = kss ; // c a p i t a l
109 ec = 1 ; // employment c a p i t a l i s t s
110 ew = 1 ; // employment workers
111 l = 1 ; // t o t a l l abor
112 yc = ycs s ; // income c a p i t a l i s t s
113 yw = ywss ; // income workers
114 i = i s s ; // investment
115
116 end ;
117
118 steady ;
119
120 check ;
121
122 shocks ;
123
124 var epsz = sigmaz ˆ2 ;
125 var epse1 = sigmae1 ˆ2 ;
126 var epse2 = sigmae2 ˆ2 ;
127 end ;
128
129 s toch s imu l ( pe r i od s =2100 , order = 1 , i r f =100);
130

7



131 % −−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−

Após executar os programas anteriores e, sobretudo, determinar a lei de
movimentação do capital, é posśıvel simular a economia e calcular vários ı́ndices
de desigualdade usando o seguinte código escrito na linguagem de programação
Julia.

1.3 Código ”desigualdade.jl” : Simulação da Economia e
Cálculo de Índices de Desigualdade.

1
2 us ing D i s t r i b u t i o n s
3 us ing DataFrames
4
5 # n = numero de f a m i l i a s
6 # t = numero de pe r i odos para s imulacao
7
8 function i n e q u a l i t y 2 ( ; n = , t = )
9

10 # Simulador de Economia e Gerador de I n d i c e s de Desigualdade %%
11
12 # Parametros da Economia
13
14 gamma = ; # aversao ao r i s c o
15 de l t a = ; # deprec iacao
16 betta = ; # p r e f e r e n c i a in t e r t empora l
17 a l f a = ; # parc e l a do c a p i t a l no produto
18 miz = ; # estado e s t a c i o n a r i o da produt iv idade
19 roz = ; # a j u s t e da produt iv idade
20 sigmaz = ; # v o l a t i l i d a d e da produt iv idade
21 phi = ; # parametro de b a r r e i r a ( a t i v o s )
22 rok = ; # parametro i n i c i a l da l e i de movimentacao de c a p i t a l
23 mie = ; # estado e s t a c i o n a r i o do emprego
24 roe = ; # a j u s t e emprego
25 sigmae1 = ; # v o l a t i l i d a d e do emprego das f a m i l i a s c a p i t a l i s t a s
26 sigmae2 = ; # v o l a t i l i d a d e do emprego das f a m i l i a s t raba lhadoras
27 roez = ; # c i c l i c a l i d a d e do emprego das f a m i l i a s t raba lhadoras
28 lambda = ; # proporcao de f a m i l i a s c a p i t a l i s t a s na economia
29 tau = ; # taxa de impostos ( ou carga t r i b u t a r i a )
30 as s = ; # estado e s t a c i o n a r i o dos a t i v o s
31 kss = lambda∗ as s ; # estado e s t a c i o n a r i o do c a p i t a l
32 vtheta1 = ; # parametro 1 da equacao de movimentacao de c a p i t a l
33 vtheta2 = ; # parametro 2 da equacao de movimentacao de c a p i t a l
34 vtheta3 = ; # parametro 3 da equacao de movimentacao de c a p i t a l
35 vtheta4 = ; # parametro 4 da equacao de movimentacao de c a p i t a l
36 vtheta5 = ; # parametro 5 da equacao de movimentacao de c a p i t a l
37
38
39 n lambda = trunc ( Int , lambda ∗ n)
40
41 eshocks1= rand ( Normal ( 0 . 0 , sigmae1 ) , n lambda , t ) ; # choque sobre c a p i t a l i s t a s
42 eshocks2= rand ( Normal ( 0 . 0 , sigmae2 ) , n − n lambda , t ) ; # choque sobre t raba lhadore s
43 zshocks = rand ( Normal ( 0 . 0 , sigmaz ) , 1 , t ) ; # choque produt iv idade
44
45 # Var i ave i s :
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46 a = ones ( t , n ) ;
47 c = ones ( t , n ) ;
48 y = ones ( t , n ) ;
49 k = ones ( t ) ;
50 w = ones ( t ) ;
51 r = ones ( t ) ;
52 z = ones ( t ) ;
53 l = ones ( t ) ;
54 e = ones ( t , n ) ;
55
56
57 # Valores i n i c i a i s das v a r i a v e i s :
58
59 a [ 1 : 2 , 1 : n lambda ] = ass ;
60 a [ 1 : t , ( n lambda +1):n ]=0;
61 k [ 1 : 2 ] = lambda∗ as s ;
62 c [ 1 : n lambda , 1 ] = ( as s ˆ a l f a )∗(1− tau∗ a l f a ) − d e l t a ∗ as s ;
63
64 # Loop de Simulacao
65
66 for i = 2 : ( t−1)
67 k [ i ] = lambda∗mean( a [ i , 1 : n lambda ] ) ;
68 z [ i ] = (1− roz ) + roz ∗z [ i −1]+zshocks [ i ] ;
69 l [ i ] = 1 + (1−lambda )∗ roez ∗( z [ i ]−1)/(1− roe ) ;
70 w[ i ]= (1− a l f a )∗ z [ i ] ∗ ( ( k [ i ] ) ˆ ( a l f a ) )∗ l [ i ]ˆ(− a l f a ) ;
71 r [ i ] = a l f a ∗z [ i ] ∗ ( ( k [ i ] ) ˆ ( a l f a −1))∗ l [ i ]ˆ(1− a l f a ) ;
72 for j = 1 : n lambda
73 e [ i , j ] = (1− roe ) + roe ∗e [ i −1, j ]+ eshocks1 [ j , i ] ;
74
75 a [ i +1, j ] = ( vtheta1 ) + ( vtheta2 )∗ a [ i , j ]+ ( vtheta3 )∗ e [ i , j ]
76 + ( vtheta4 )∗ z [ i ] + ( vtheta5 )∗k [ i ] ;
77
78 c [ i , j ] = (1−tau )∗ r [ i ]∗ a [ i , j ] + w[ i ]∗ e [ i , j ]+ (1−d e l t a )∗ a [ i , j ]
79 − a [ i +1, j ] ;
80
81 y [ i , j ] = (1−tau )∗ r [ i ]∗ a [ i , j ] + w[ i ]∗ e [ i , j ] ;
82 end
83
84 for m = 1 : ( n − n lambda )
85 e [ i ,m+n lambda ] = (1− roe ) + roe ∗e [ i −1,m+n lambda]+ roez ∗( z [ i ]−1)
86 + eshocks2 [m, i ] ;
87
88 c [ i ,m+n lambda ] = w[ i ]∗ e [ i ,m+n lambda]+ tau∗ r [ i ]∗ k [ i ]/(1− lambda ) ;
89
90 y [ i ,m+n lambda ] = c [ i ,m+n lambda ] ;
91 end
92 end
93
94 # Preparacao das v a r i a v e i s para o c a l c u l o do Ind i c e de Gini
95
96 a so r t = ones ( t , n ) ;
97 c s o r t = ones ( t , n ) ;
98 yso r t = ones ( t , n ) ;
99 for i = 1 : ( t−1)

100 a so r t [ i , : ] = sort ( a [ i , : ] ) ;
101 c s o r t [ i , : ] = sort ( c [ i , : ] ) ;
102 yso r t [ i , : ] = sort ( y [ i , : ] ) ;
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103 end
104
105 # Calculo do Gini de Riqueza
106
107 giniA = ones ( t ) ;
108 for i = 1 : ( t−1)
109 sum1 = 0 . 0 ;
110 sum2 = 0 . 0 ;
111 for j = 1 : n
112 sum1 = (n+1− j )∗ a so r t [ i , j ] + sum1 ;
113 sum2 = aso r t [ i , j ] + sum2 ;
114 end
115 giniA [ i ] = (n+1−2∗(sum1/sum2 ))/ n ;
116 end
117
118 # Calculo do Gini de Consumo
119
120 giniC = ones ( t ) ;
121 for i = 1 : ( t−1)
122 sum1 = 0 ;
123 sum2 = 0 ;
124 for j = 1 : n
125 sum1 = (n+1− j )∗ c s o r t [ i , j ] + sum1 ;
126 sum2 = c s o r t [ i , j ] + sum2 ;
127 end
128 giniC [ i ] = (n+1−2∗(sum1/sum2 ))/ n ;
129
130 end
131
132 # Calculo do Gini de Renda
133
134 giniY = ones ( t ) ;
135 for i = 1 : ( t−1)
136 sum1 = 0 ;
137 sum2 = 0 ;
138 for j = 1 : n
139 sum1 = (n+1− j )∗ yso r t [ i , j ] + sum1 ;
140 sum2 = ysor t [ i , j ] + sum2 ;
141 end
142 giniY [ i ] = (n+1−2∗(sum1/sum2 ))/ n ;
143 end
144
145 # Calculo da Curva de Lorenz ( l o r )
146
147 sum = 0 ;
148 l o r = ones (n ) ;
149 atrim = aso r t [ t −1 ,1:n ] ;
150 atrim [ 1 : 3 5 0 ] = 0 ;
151 for i = 1 : n
152 sum = atrim [ i ] + sum ;
153 end
154 cum = 0 ;
155 ind = 1 : n ;
156 for i = 1 : n
157 cum = atrim [ i ]+cum ;
158 l o r [ i ] = cum/sum ;
159 end
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160
161 # Calculo do C o e f i c i e n t e de The i l
162
163 the i lY = ones ( t ) ;
164 for i = 1 : ( t−1)
165 ybar = mean( y [ i , : ] ) ;
166 sum1 = 0 ;
167 for j = 1 : n
168 sum1 = ( y [ i , j ] / ybar )∗ log ( y [ i , j ] / ybar)+sum1 ;
169 end
170 the i lY [ i ] = sum1/n ;
171 end
172
173 # Calculo de Razoes de Pe r c en t i s de Renda
174
175 r a t i o 1 = ones ( t ) ;
176 r n = trunc ( Int , 0 . 9 ∗ n)
177 for i = 1 : ( t−1)
178 r a t i o 1 [ i ] = yso r t [ i , r n ] / y so r t [ i , n − r n ] ;
179 end
180
181 r a t i o 2 = ones ( t ) ;
182 h a l f n = trunc ( Int , 0 . 5 ∗ n)
183 for i = 1 : ( t−1)
184 r a t i o 2 [ i ] = yso r t [ i , r n ] / y so r t [ i , h a l f n ] ;
185 end
186
187 r a t i o 3 = ones ( t ) ;
188 for i = 1 : ( t−1)
189 r a t i o 3 [ i ] = yso r t [ i , h a l f n ] / y so r t [ i , n − r n ] ;
190 end
191
192 # Calculo da Decomposicao do C o e f i c i e n t e de The i l
193
194 the i lC = ones ( t ) ;
195 ytota lC = ones ( t ) ;
196 for i = 1 : ( t−1)
197 ybarC = mean( y [ i , 1 : n lambda ] ) ;
198 sum1 = 0 ;
199 sum2 = 0 ;
200 for j = 1 : n lambda
201 sum1 = ( y [ i , j ] / ybarC )∗ log ( y [ i , j ] / ybarC)+sum1 ;
202 sum2 = y [ i , j ] + sum2 ;
203 end
204 ytota lC [ i ] = sum2 ;
205 the i lC [ i ] = sum1/( lambda∗n ) ;
206 end
207
208 theilW = ones ( t ) ;
209 ytotalW = ones ( t ) ;
210 for i = 1 : ( t−1)
211 ybarW = mean( y [ i ,(1+ n lambda ) : n ] ) ;
212 sum1 = 0 ;
213 sum2 = 0 ;
214 for j = 1 : ( n − n lambda )
215 sum1 = ( y [ i , j+n lambda ] / ybarW)∗ log ( y [ i , j+n lambda ] / ybarW)+sum1 ;
216 sum2 = y [ i , j+n lambda ] + sum2 ;
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217 end
218 ytotalW [ i ] = sum2 ;
219 theilW [ i ] = sum1/((1− lambda )∗n ) ;
220 end
221
222 y t o t a l = ones ( t ) ;
223 for i = 1 : ( t−1)
224 sum1 = 0 ;
225 for j = 1 : n
226 sum1 = y [ i , j ] + sum1 ;
227 end
228 y t o t a l [ i ]=sum1 ;
229 end
230
231 shareC = ones ( t ) ;
232 shareW = ones ( t ) ;
233 meanC = ones ( t ) ;
234 meanW = ones ( t ) ;
235 meantotal = ones ( t ) ;
236 theilCW = ones ( t ) ;
237 for i = 1 : ( t−1)
238 shareC [ i ] = ytotalC [ i ] / y t o t a l [ i ] ;
239 shareW [ i ] = ytotalW [ i ] / y t o t a l [ i ] ;
240 meanC [ i ] = mean( y [ i , 1 : n lambda ] ) ;
241 meanW[ i ] = mean( y [ i ,(1+ n lambda ) : n ] ) ;
242 meantotal [ i ] = mean( y [ i , : ] ) ;
243
244 theilCW [ i ] = shareC [ i ]∗ the i lC [ i ] + shareW [ i ]∗ theilW [ i ]
245 + shareC [ i ]∗ log (meanC [ i ] / meantotal [ i ] )
246 + shareW [ i ]∗ log (meanW[ i ] / meantotal [ i ] ) ;
247 end
248
249 # Criacao de Tabela com os Resultados da Simulacao .
250 # Cada execucao do codigo gera os i n d i c e s de des igua ldade
251 # cons iderando os parametros e s t r u t u r a i s da economia .
252
253
254 tab = DataFrame ( )
255 tab [ : pe r i odos ] = 15000
256 tab [ : f a m i l i a s ] = 5000
257 tab [ :gamma] = gamma
258 tab [ : d e l t a ] = d e l t a
259 tab [ : betta ] = betta
260 tab [ : a l f a ] = a l f a
261 tab [ : miz ] = miz
262 tab [ : roz ] = roz
263 tab [ : sigmaz ] = sigmaz
264 tab [ : phi ] = phi
265 tab [ : rok ] = rok
266 tab [ : mie ] = mie
267 tab [ : roe ] = roe
268 tab [ : sigmae1 ] = sigmae1
269 tab [ : sigmae2 ] = sigmae2
270 tab [ : roez ] = roez
271 tab [ : sigmae1 ] = sigmae1
272 tab [ : sigmae2 ] = sigmae2
273 tab [ : roez ] = roez
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274 tab [ : lambda ] = lambda
275 tab [ : tau ] = tau
276 tab [ : a s s ] = ass
277 tab [ : ks s ] = kss
278 tab [ : GiniY ] = mean( giniY ) # va lo r medio das t s imulacoes
279 tab [ : GiniC ] = mean( g in iC ) # va lo r medio das t s imulacoes
280 tab [ : GiniA ] = mean( giniA ) # va lo r medio das t s imulacoes
281 tab [ : TheilY ] = mean( the i lY ) # va lo r medio das t s imulacoes
282 tab [ : TheilC ] = mean( the i lC ) # va lo r medio das t s imulacoes
283 tab [ : TheilW ] = mean( theilW ) # va lo r medio das t s imulacoes
284 tab [ : TheilCW ] = mean( theilCW ) # va lo r medio das t s imulacoes
285 tab [ : Ratio1 ] = mean( r a t i o 1 ) # va lo r medio das t s imulacoes
286 tab [ : Ratio2 ] = mean( r a t i o 2 ) # va lo r medio das t s imulacoes
287 tab [ : Ratio3 ] = mean( r a t i o 3 ) # va lo r medio das t s imulacoes
288 tab [ : ShareC ] = mean( shareC ) # va lo r medio das t s imulacoes
289 tab [ : ShareW ] = mean( shareW ) # va lo r medio das t s imulacoes
290 tab [ : MeanC ] = mean(meanC) # va lo r medio das t s imulacoes
291 tab [ : MeanW] = mean(meanW) # va lo r medio das t s imulacoes
292 tab [ : MeanTotal ] = mean( meantotal ) # va lo r medio das t s imulacoes
293
294 return tab
295 end
296
297 @time tab = i n e q u a l i t y 2 (n = , t = ) ;
298
299 w r i t e t a b l e (” experimento . csv ” , tab , s epa ra to r=’ ; ’ )
300
301 % −−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−
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5.2 Tabela - Simulações do Modelo e Cálculo dos Índices de
Desigualdade

Figura 5.1: Tabela de Experimentos

5.3 Tabela - Estados Estacionários dos Experimentos Reali-
zados

Figura 5.2: Estados Estacionários dos Experimentos
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5.4 Gráficos das Funções de Impulso e Resposta dos Experi-
mentos (Dynare)

Figura 5.3: Experimento 1 - Funções de Impulso-Resposta
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Figura 5.4: Experimento 2 - Funções de Impulso-Resposta

Figura 5.5: Experimento 3 - Funções de Impulso-Resposta
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Figura 5.6: Experimento 4 - Funções de Impulso-Resposta

Figura 5.7: Experimento 5 - Funções de Impulso-Resposta
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Figura 5.8: Experimento 6 - Funções de Impulso-Resposta

Figura 5.9: Experimento 7 - Funções de Impulso-Resposta
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Figura 5.10: Experimento 8 - Funções de Impulso-Resposta

Figura 5.11: Experimento 9 - Funções de Impulso-Resposta
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Figura 5.12: Experimento 10 - Funções de Impulso-Resposta

Figura 5.13: Experimento 11 - Funções de Impulso-Resposta
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Figura 5.14: Experimento 12 - Funções de Impulso-Resposta
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