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Esta tese de doutorado apresentada a Universidade de Brasilia consiste na constru¢do de
um modelo Dindmico de Equilibrio Geral e Estocéstico (DSGE) para analisar os efeitos da
desigualdade de renda na economia brasileira. O modelo corresponde em uma aplicag@o para
o Brasil do modelo desenvolvido por Kumhof and Ranciere (2010) e modificado por [Troch
(2014)). O modelo ird caracterizar dois agentes heterogéneos que diferem entre si por suas pre-
feréncias intertemporais e pela propriedade de capital na economia. Desta forma, utilizamos o
jéa consagrado uso da modelagem DSGE a um dos problemas socioecondmicos mais relevan-
tes de nosso tempo e pretendemos estudar como a desigualdade subjacente se manifesta em
desigualdade de renda e consumo na economia € quais sdo os possiveis impactos sobre outras
varidveis macroecondmicas e como a desigualdade de renda pode ser significativamente afetada
pelas condi¢cdes macroecondmicas. Adicionalmente, estaremos interessados no papel da poli-

tica fiscal, empreendida pelo governo, em conter os possiveis efeitos negativos da desigualdade.
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Capitulo 1

Introducao

"The determination of the laws that
govern distribution is the principal

problem of the political economy"

David Ricardo

Os estudos sobre distribui¢do de renda, desigualdade e suas relagdes com o desenvolvimento
econdmico e o crescimento sio tao antigos quanto a prépria Ciéncia Econdmica e sempre esti-
veram no cerne de muitos conflitos politicos, constituindo-se como um dos mais preocupantes

e urgentes problemas sociais e econdomicos de nosso tempo (Frieden, 2007 Pikettyl 2015)).

Os estudos que tentaram investigar as causas e consequéncias 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 publicag@o do livro "Capital no
Século XXI"do economista francés Thomas Piketty (2014), que conseguiu atingir um publico
muito mais amplo que o dos economistas académicos e profissionais. Esse alcance se deve
principalmente as implicagdes politicas desses estudos, uma vez que o controle da distribui¢do
de renda com o uso de impostos sobre a renda e outros instrumentos de politica macroeconémica
¢, geralmente, percebido como efetivo na reducao da distribui¢do de riqueza em uma sociedade.

Entretanto, as pesquisas ainda ndo sdo conclusivas (Berman et al., 2016).

Considerando as diversas escolas do pensamento econdmico, 0 tema apresenta-se cComo um
importante e bem estabelecido tépico de pesquisas entre economistas ditos heterodoxos, como
p6s-keynesianos (Stockhammer, 2013; |[Hein, 2016; McCombie and Spreaficol [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 analitico 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 Monetario Interna-



cional (FMI), por pesquisadores como Berg et al. (2012) e Kumhof et al.|(2015), sdo alguns dos

muitos exemplos que surgiram nos anos recentes.

A constru¢do de modelos mateméticos que representam uma economia como um conjunto
de equagdes dinamicas e estocdsticas em um enfoque de equilibrio geral, os chamados modelos
DSGE (Dynamic Stochastic General Equilibrium), da tradi¢do Novo Keynesiana, j4 se tornaram
uma das principais ferramentas analiticas a disposi¢ao da andlise macroecondmica (Woodford,
2003t |(Canova, 2007 Heer and Maufner, 2009; Chaconl [2014). Nas versdoes mais comuns des-
tes modelos, encontramos a conhecida caracterizagdo dos principais agentes econdmicos como
agentes representativos e, desta forma, ndo sao adequados para a andlise 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 analiticas desses
modelos, é preciso que o modelo candnico seja modificado adequadamente para analisar uma
economia com agentes heterogéneos (Bertola et al., 2006; |Quadrini and Rios-Hull, 2012; Go-
mes), 2015; Krueger et al., 2015). A razdo para isto é que um modelo que utiliza somente um
tipo de agente, os chamados agentes representativos, ndo faz sentido falarmos de desigualdade
econOmica entre os agentes, seja esta de renda, riqueza ou consumo. Somente quando conside-
ramos agentes diferentes € que podemos decompor as renda total da economia (ou a riqueza e o
consumo) e assim medirmos as propor¢des que sao apropriadas por cada um deles. Do ponto de
vista da modelagem matematica, ao diferenciarmos os agentes por alguma caracteristica (prefe-
réncia intertemporal ou acesso ao mercado financeiro, por exemplo) podemos também ajustar as
distribui¢cdes de frequéncias de renda tedricas as distribui¢des que encontramos empiricamente

no mundo E] obtendo assim um maior poder analitico dos modelos.

Podemos classificar a literatura que incorpora a desigualdade nos modelos DSGE em duas
categorias: aquela em que os modelos sdo construidos a partir da introdugdo de classes hete-
rogéneas de agentes; e aquela cujos modelos apresentam agentes heterogéneos submetidos a
choques idiossincréticos. Os primeiros modelos dividem a sociedade em classes heterogéneas
de agentes e descrevem seus comportamentos separadamente. Entretanto, estas classes ainda
sdo definidas como agentes representativos, sendo assim inadequados para reproduzir as me-
didas de desigualdade que se baseiam em rendas individuais como o Indice de Gini. O outro
conjunto se constitui de modelos, chamados de "modelos de mercado incompleto", que aban-
donam a caracterizacdo dos agentes representativos e descrevem uma economia em que cada
agente tem preferéncias idiossincraticas ou estd sujeito a choques idiossincréaticos que nao po-

dem ser adequadamente segurados.

Seguindo Kumhof and Ranciere (2010) e introduzindo uma distin¢ao entre as familias no
modelo de forma a conformé-lo a estrutura de mercados incompletos descrito acima, esta pes-
quisa ird fazer uso das vantagens dos dois tipos de modelos descritos acima e se propde a cons-

truir um modelo do tipo DSGE com duas classes de agentes que diferem entre si na propriedade

'Os estudos empiricos de Piketty and Saez|(2013), por exemplo, mostram que as distribui¢des de renda possuem
caldas longas e ndo s@o nem mesmo Unicas e dependem do extratos de renda que estdo sendo analisados



de capital. Adicionalmente, cada classe € constituida por agentes heterogéneos que enfrentam

choques idiossincraticos.

Desta forma, investigamos se o grau de desigualdade que observamos empiricamente pode
ser explicado por varidveis reais e quais os efeitos sobre a desigualdade dos parametros indi-
viduais. A hipétese que queremos avaliar € a de que, se com competi¢io perfeita no mercado
de trabalho e de capitais, Unicos saldrios e taxas de juros para todos os agentes, a desigualdade
tedrica serd muito maior ou menor que € verificada empiricamente. Além disso, pretendemos
fornecer recomendagdes politicas para os governantes por meio da introdu¢do de uma redistri-
buicdo entre as duas classes de agentes e avaliar quais sdo os custos, em termos de perda de

produto, de uma redugdo da desigualdade.

Acreditamos que uma importante contribuicdo apresentada nesta pesquisa € a aplicacao
da modelagem do tipo DSGE , ja consagrada na andlise macroecondmica, ao problema da
desigualdade de renda no Brasil com o desenvolvimento de um modelo simples associado a
um algoritmo de simula¢@o da economia que permite o cdlculo de métricas de desigualdade (de
renda, riqueza e consumo) dentro de um arcabouc¢o de modelos de equilibrio geral. As pesquisas
e andlises mais comuns que utilizam estes tipos de modelos, de uma forma geral, descrevem
como se comportam no tempo as principais varidveis macroecondmicas apds a economia sofrer
algum tipo de choque em seu estado estaciondrio. O que esta pesquisa se propds a realizar
foi dar um passo adicional na andlise e complementd-la com o estudo de como estes choques
afetam a distribuicdo de renda, riqueza e consumo das familias desta economia. Por ser a
desigualdade econdmica um tema recorrente na economia brasileira, que vem sendo pesquisado
intensamente nos ultimos anos (Antunes, 2017 [Barros et al., 2006; Medeiros et al.l 2015)),
esperamos poder contribuir positivamente para o desenvolvimento de pesquisas que subsidiem

a andlise e o debate econdmico e politico em curso.

O trabalho estd organizado da seguinte forma: o capitulo [2] apresentard uma breve revisao
bibliogréfica sobre a desigualdade e como ela € introduzida nos modelos macroecondmicos de-
senvolvidos nos tltimos sete anos. O capitulo [3|apresentard a construgio e descrigdo detalhada
do modelo DSGE objeto desta pesquisa e seus resultados. O capitulo | apresenta as conclusdes
e indica¢Oes de pesquisas futuras. Nos anexos disponibilizamos os c6digos de programagdo em
Matlab R2017a, Dynare 4.5.0 ¢ Julia v0.5.2 utilizados para a execugdo e analise do modelo
proposto, bem como os resultados na forma de fun¢des de impulso-resposta aos choques nas

simulacdes executadas com algumas parametriza¢des do modelo.



Capitulo 2
Revisao da Literatura

Uma grande quantidade de evidéncias vém se acumulando em muitas partes do mundo
de que a desigualdade de renda estd aumentando nos ultimos anos, fazendo do tema um dos
mais investigados, tanto por parte de economistas quanto por pesquisadores de outras dreas
do conhecimento que empreendem esforcos para examinar as causas e consequéncias desta
crescente disparidade. Trata-se de um dos problemas politicos mais relevantes no futuro (Yates,
20165 Schutz, 2011)).

A literatura sobre a desigualdade de renda e riqueza ja alcanca um grande nimero de arti-
gos e livros em diversas areas do conhecimento. Nesta secdo realizamos uma breve revisao da
literatura tedrica e empirica sobre a desigualdade, com énfase nos enfoques que possam sub-
sidiar o nosso objetivo principal, que € a constru¢ao de um modelo econdmico para andlise da

desigualdade, que estard, neste trabalho, circunscrita a desigualdade de renda.

2.1 Tipos de desigualdade e sua modelagem economica

O tema da desigualdade, notadamente em sua vertente econdmica, esta longe de ser anali-
sado complemente a partir de um conjunto inequivoco de defini¢des, sendo necessario que se
faca uma clara distin¢do sobre qual € o tipo de desigualdade que estd sendo investigado (Sen,
1992; Milanovic et al., 2006; Atkinson, 2015)). Portanto, os esfor¢os empreendidos para redugdo

da desigualdade sdo sempre relacionados aos de um tipo especifico.

Uma distingdo ja tradicional na literatura que trata do tema opera-se entre a desigualdade
Jfundamental, por um lado, e a desigualdade de renda ou riqueza por outro. A primeira € in-
dicativa da propria natureza heterogénea dos seres humanos e abrangendo caracteristicas como
género, idade, saude, capacidade fisica e intelectual; a segunda, um resultado de caracteristicas

que incluem riqueza, renda e consumo (Sen, 1973; Ravallion et al.| 2004)).

Um problema que surge dessas caracterizacdes € que, se, por um lado, as metodologias de

mensuracao da desigualdade, em termos de renda e consumo, estdo relativamente bem estabele-



cidas, como por meio do Coeficiente de Gini (Gastwirth, |1972; Yitzhaki, 1983} |Chattopadhyay
and De, 2016), por exemplo, a medicao de coisas como estado de saide e habilidades humanas
em geral, que poderia servir de métrica vélida para a avaliagdo e comparacao da desigualdade,

ainda carece de definicdes e metodologias consensuais.

Ao restringirmos a andlise ao ambito da macroeconomia, as evidéncias empiricas sugerem
que as diferengas encontradas na distribui¢cdo de renda entre os paises podem, a0 menos em
parte, explicar as diferencas entre as rendas per capita entre os paises (Galor and Zeira, 1993),
algo jd identificado por Kuznets na década de 1950 (Kuznets, |1955)). Essa constatacdo gerou
ndo 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 ja citadas de Thomas Piketty (2014} 2015), que s@o um de seus desdobramentos

recentes conhecidos por uma audiéncia mais ampla.

No caso de estudos que se utilizam do enfoque de modelagem macroeconométrica, como
os dos modelos dinamicos de equilibrio geral e estocastico (DSGE), a disting@o acima indicada
aparece na forma como as varidveis que representam a economia sao introduzidas no modelo.
A desigualdade fundamental € introduzida no modelo representando a heterogeneidade dos
agentes econdmicos, influenciando, assim, a selecdo do modelo, as varidveis utilizadas e as
hipdteses comportamentais, notadamente as relacionadas com as funcdes utilidade. Assim, a
desigualdade de renda aparece como varidvel endégena e um resultado de equilibrio. Dessa
forma, o modelo é simplesmente um mecanismo transmissor da desigualdade que ja estava
estabelecida desde o inicio (Troch, |2014)). A clara defini¢cao sobre o tipo de desigualdade que €

introduzida no modelo adquire importante relevancia para a investigagao.

Os primeiros tipos de modelos considerados sao 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 econdmicos, especificamente as
familias, apresentam-se como sendo fundamentalmente iguais, onde todos t€m, de saida, iguais
oportunidades na sociedade e a desigualdade entre eles surge devido a choques idiossincréticos
estocdsticos na renda ou nas horas trabalhadas que se traduzem em renda. Uma caracteristica
interessante destes modelos diz respeito a como € tratada a mobilidade dos agentes dentro da
distribui¢do de renda, pois, a depender de como a formacdo de capital € caracterizada, o0 mo-
delo prevé que os individuos, que no inicio 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 distribui¢do 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 inicio. Entretanto, apresenta a importante caracteristica de conseguir
replicar o Coeficiente de Gini para qualquer combinagdo de parametros de estado estacionario
da economia e uma simples implicacdo politica para o papel do governo como provedor de

seguros contra choques.



Um subconjunto importante desses modelos apresenta a heterogeneidade dos agentes em
relacdo ao mercado de trabalho, de tal forma que alguns trabalhadores sdo 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 macroecondmicos € relativamente recente, mas crescente, especialmente em relagdo
aos modelos de mercados incompletos. Para uma descricao detalhada desses modelos, ver o

levantamento feito por [Heathcote et al.| (2009).

Uma importante fonte de desigualdade entre os agentes pode ser atribuida as suas diferentes
capacidades, isto é, o que eles podem fazer ou os objetivos que podem alcangar variam de forma
significativa (Sen, |2011). Essas diferencas em habilidades e competéncias entre os individuos
resultariam em diferencas de nivel de produtividades e, consequentemente, em saldrios que

dariam origem as desigualdades de renda e riqueza.

Um tipo especifico de capacidade que daria origem a desigualdade refere-se ao acesso que
alguns agentes tém aos mercados financeiros, por exemplo, onde alguns individuos podem ob-
ter empréstimo, seguros, comprar € vender ativos financeiros, enquanto outros nao, gerando
assim dois tipos de agentes, os chamados "ricardianos", que conseguem suavizar seu nivel de
consumo ao serem capazes de constituir poupanga por meio de ativos financeiros, e os "ndo-
ricardianos”, que gastam toda sua renda em consumo (Colciago, 2011; Motta and Tirell1, 2013
Chacon, 2014). Uma clara desvantagem desses modelos é que a determinacdo dos agentes
entre ricardianos e nao-ricardianos € feita de forma exdgena, o que ndo encontra respaldo na
realidade, uma vez que todos os agentes em uma economia possuem o0 mesmo acesso legal aos

mercados financeiros.

Outras caracterizagdes comuns da desigualdade de capacidades entre os individuos 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 acumulacio de capital
humano, como Heathcote et al. (2010), enfatizam que a escolha dos individuos por um nivel

maior de educagdo depende dos custos associados.

Claramente, a listagem feita aqui dos tipos de desigualdade de capacidades entre os agentes
e suas modelagens nio € exaustiva e hd, também, um tipo dessas desigualdades que surge como
resultado das preferéncias dos agentes ao invés de choques externos ou de alguma circunstancia
qualquer. Por exemplo, alguns individuos podem trabalhar mais e acumular mais riquezas que
outros pelo fato de que sdo mais pacientes e valorizam menos o seu tempo livre. Da mesma
forma que os jovens diferem dos velhos, bem como homens de mulheres em relacdo ao nivel
de aversdo ao risco ou qualquer outro parametro. Essas diversas caracteriza¢des dos agentes
podem ser vistas como complementares e as diversas modelagens devem ser feitas visando ao
objetivo da investigacdo a ser realizada, ja que diferentes caracterizacdes irdo apresentar efeitos
diferentes sobre as varidveis econOmicas em andlise (Krusell and Smith| (1997 Klein et al.,
1999; Bertola et al., 2006; Junior, 2016)).



Pelo exposto até aqui, podemos classificar, em sintese, os modelos em dois principais ti-
pos. O primeiro deles apresenta agentes heterogéneos submetidos a choques idiossincraticos
que afetam o seu nivel de renda e cujo resultado € uma distribuicdo de renda que pode ser
comparada com o coeficiente de Gini (Cagetti and De Nardi, 2006; Heathcote et al., 2009). O
segundo € constituido por modelos que apresentam tipos ou classes de agentes representativos,
modelados como um continuo, de tal forma que uma parcela deles pertence a uma classe e o
restante a outra E], estando submetidos a choques agregados especificos, como na caracteriza-
cdo entre agentes ricardianos e ndo-ricardianos acima descrita. Podemos notar que os modelos,
assim divididos, por sua prépria especificacdo, apresentam resultados diferentes em relacio a
desigualdade, sendo os primeiros mais adequados para a andlise da desigualdade dentro de uma
classe de agentes e os segundos para a andlise desta entre as diferentes classes. O que propomos
aqui € a combinagdo 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).

'Na modelagem que serd apresentada a seguir, optamos por dividir as familias entre duas classes de agen-
tes de forma exdgena, determinando a propor¢do de cada uma delas no total da economia a priori, desta forma
simplificando a modelagem matematica, sem perda de generalidade.



Capitulo 3
Modelo da Economia

Neste capitulo apresentaremos o modelo DSGE com agentes heterogéneos para a andlise da
desigualdade de renda. O modelo serd descrito em detalhes, com a caracterizacdo dos agentes
e as equacoes do modelo. Apresentaremos, também, as estratégias utilizadas para a estimac¢ao
e calibracdo dos seus parametros, bem como a discussdo do comportamento do modelo base e

de parametrizacOes alternativas.

3.1 Descricao dos Agentes da Economia

A economia € do tipo com governo e fechada, isto €, sem relacdes com o resto do mundo
e é composta por firmas que produzem bens e servigos para duas classes de familias, cada
uma delas consistindo de um continuo de agentes heterogéneos que estdo sujeitos a choques

idiossincraticos no emprego.

A primeira classe de familias é chamada de capitalista e a segunda, de trabalhadora ﬂ
Definimos por capitalistas os agentes que, além da renda advinda do trabalho, sdo capazes de
acumular participacdes de capital (ou ativos), enquanto, por trabalhadores, a classe de agentes
que obtém renda somente do trabalho e ndo possui nenhum ativo de capital. A seguir, come-

cando pelas firmas, iremos descrever em detalhes os agentes desta economia.

A adogio destes termos tem aqui uma funcdo puramente retérica, pois estamos cientes que seu uso ji consa-
grado na Economia Politica apresenta conotagdes mais amplas. Aqui fazemos uma pequena e proposital modifica-
¢d0 dos termos empregados por Kumhof & Ranciere (2010), que em seu modelo divide as classes de agentes entre
investidores e trabalhadores. Salientamos que a possivel distin¢do dessas familias em ricardianas e ndo-ricardianas
ndo € totalmente precisa, uma vez que nesta economia aqui retratada ndo ha um setor financeiro que justificasse de
forma rigorosa o emprego desta classificagfo, entdo, desta forma, optamos pelos termos mais gerais de capitalistas
e trabalhadores, mesmo reconhecendo que possamos estar sujeitos a interpretagdes equivocadas sobre a natureza
dos agentes.



3.1.1 Firmas

No modelo, as firmas sdo caracterizadas, como usual na literatura EL na forma de uma em-
presa representativa que maximiza seus lucros. As firmas contratam capital e trabalho das
familias, produzem os bens e servicos da economia e pagam juros sobre o capital e saldrios as

familias. O problema de otimizagdo das firmas pode ser descrito como:

math =Y — Ttk?t — wtlt (31)
Iy, ke
onde II; sdo os lucros, r; 0s juros sobre o capital e w; os saldrios, k; e [, sdo o capital e o

trabalho agregados e y; é o produto da economia dado pela func¢io de producao Cobb-Douglas:

Y, = 2kl (3.2)

onde z; € a produtividade E] total dos fatores e «v a participacao 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 € inelastica. Dessa forma, a taxa de juros e os saldrios sdo dados
pelas produtividades marginais do capital e do trabalho. Além disso, as firmas, nessa espe-
cificacdo, ndo fazem nenhuma distin¢c@o entre o trabalho ofertado pelas familias capitalistas e
aquele ofertado pelas familias trabalhadoras (que serdo descritas na proxima se¢do), existindo,

assim, somente um salario na economia.

3.1.2 Familias Capitalistas

Dentro do arcabouco de agentes maximizadores, cada familia capitalista, cujas varidveis

nm_n

sdo identificadas com o subscrito "c", deve resolver o seguinte problema de maximizagdo da

sua utilidade:

o0 1—7e
t Cc,i,t
mar Uei =By Y B | == — Plaii1) (3.3)
CeyitsQi,t+1 — 1 -

onde c.;; € a; 11 representam os fluxo de consumo e de acumulag@o de ativos para a familia

Como neste modelo somente as familias capitalistas sao detendoras de ativos, ndo € ne-
cessdrio utilizarmos nenhum subscrito nessa varidvel. Os pardmetros J e v determinam as

preferéncias temporais e de aversao ao risco, respectivamente.

2Ver, por exemplo, Junior (2016) e Barro and Sala-i Martin| (2003))
3Na se¢dio 3.1.2 descrevemos como a produtividade serd modelada para representar seu comportamento ao
longo do tempo.



A fungdo-utilidade € do tipo CRRA (constant relative risk aversion), em relacdo ao con-
sumo, e P(a;;41) € uma funcao-penalidade proposta por Preston and Rocal (2007) e também
utilizada por [Troch| (2014) na caracterizacao das familias capitalistas, que restringe o acimulo
de dividas, ao punir as familias em termos de utilidade, por deterem poucos ativosﬂ Ademais,
se ndo houvesse nenhuma restricdo ao actimulo de ativos, os agentes tenderiam a acumula-los
indefinidamente, impedindo que a economia tivesse algum ponto de equilibrio estacionéario. A

funcao-penalidade possui a seguinte especificagdo:

¢

—_— 34
(@ips1 + b)2 G

P (ai,t—l—l) =

onde b € o limite para o endividamento. O coeficiente ¢ € chamado de parametro de barreira

e € calibrado de forma tal que a restri¢do ao endividamento nao seja violada e que tenha pequeno
efeito sobre a alocacdo 6tima dos ativos. Adicionalmente notamos que nessa caracteriza¢ao da
fungdo-penalidade de forma quadratica em seu denominador, quando a posse ativos (a; ;1) se
aproxima da restricdo ao endividamento (—b), a penalidade tende ao infinito, reduzindo forte-

mente a utilidade das familias.

A cada periodo, as familias capitalistas enfrentam a seguinte restricao orcamentaria:

Ceip + Qigp1 = (1 —7)re(ke, Uy 2) a0 + wi(ke, i, z)ei + (1 — 0)ay (3.5)

onde r; e w; sdo a taxa de juros e o saldrio que dependem do capital agregado k, do trabalho
agregado [ e da produtividade z;. E} O parametro 0 € a taxa de depreciagdo dos ativos e e.;; €
uma oportunidade de emprego idiossincratico que segue um processo estocdstico continuo do

tipo autoregressivo descrito por:

Ccit+l = (1 - pe)ﬂe + PeCeit + eimt (36)

onde € ; , ~ N(0; af}c). Esta especifica¢do indica que as familias ndo escolhem a quantidade
de horas que elas desejam trabalhar, sendo, desta forma, a oferta de trabalho exdgena e nao
dependente do saldrio. Isto é, os agentes caracterizados aqui estdo empregadas pelo tempo
determinado pelo empregador, que tem o poder de aumentar ou diminuir as horas de trabalho

de acordo com seus critérios [°l

Nessa especificagdo de mercado incompleto, os choques sobre o emprego nao podem ser
assegurados e criam uma significante variagdo nas rendas dos individuos, sendo a unica forma

de seguro contra choques negativos no emprego o acimulo de ativos.

4 Além disso, a inclusdo dessa funcio permite a formulagio da restri¢iio do problema de otimizagio como sendo
irrestrita (Preston and Rocal, [2007; [Troch, [2014).

SE importante mencionar que todas essas varidveis agregadas nio dependem de nenhuma realizacdo da detencio
de ativos das familias individuais, mas somente da média transversal de toda a populacdo. Isto significa que
nenhuma familia individualmente é capaz de influenciar a taxa de juros de seus ativos.

%Ver a caracterizacdo das Firmas abaixo, na secio 3.1.3.
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A produtividade agregada da economia também € modelada como um processo autoregres-

sivo descrito por:

Zt4+1 = (1 - pz)ﬂ’z + PzRt + €§+1 (37)

e
c,t,t

significa que a oferta de trabalho dos capitalistas ndo depende da performance da economia,

onde €7, ~ N(0;02) e cov(ef,e¢;,) = 0, o que implica que cov(e.;t,2) = 0, 0 que

isto é, em outras palavras, as familias capitalistas nao sdo afetadas pelo desemprego ciclico.

Finalmente, o parametro 7 representa a taxa de impostos sobre os juros aplicada pelo go-

verno as familias.

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

ativos financeiros ou de capital.

3.1.3 Familias de Trabalhadores

O comportamento das familias de trabalhadores, cujas varidveis sdo identificadas com o
subscrito "w", € relativamente mais simples do que o das familias capitalistas, uma vez que,
dada a sua renda advinda somente do trabalho, eles ndo escolhem seu uso entre o consumo € a
alocacdo de ativos. Toda a sua renda € consumida e o0 modelo ndo permite que estas familias
possam obter recursos emprestados das familias capitalistas, isto é, ndo ha um setor financeiro
onde estas trocas poderiam ser efetivadas. Dessa forma, seu problema de otimizacdo pode ser

descrito simplesmente por:

[eS) 1=y
c .
Uvi=FE E N L 3.8
chﬁ ’ 0 Pu 1— 7, (3-8)

t=0

onde ¢, ;, representa o consumo do trabalhador ¢. Como no caso das familias capitalistas,
os parametros 3 e -y representam os coeficientes das preferéncias temporais e de aversdo ao

risco, respectivamente.

A cada periodo as familias de trabalhadores enfrentam a seguinte restricdo orcamentdria:

Cwit = Wi(ke, U, 2t)€w i + T (3.9)

onde w; € a taxa de saldrio, que € a mesma para os trabalhadores e capitalistas e depende

somente das varidveis agregadas. Adicionalmente, o trabalho das familias de trabalhadores e
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das familias capitalistas sdo substitutos perfeitoﬂ A varidvel e, ; ; € a oportunidade de trabalho

idiossincratico para os trabalhadores que segue o processo autoregressivo descrito por:

Cw,it+1 = (1 - pe),ue + PeCuw,it + paz(zt - ,Uz) + Efu,i7t+1 (310)

7z

onde . € o trabalho de estado estaciondrio, p. € o coeficiente de ajustamento e €

e
w,,t

N(0;05,;111), pez € a sensibilidade do emprego ao ciclo de negdcio, 2; € a produtividade

agregada e j, seu valor em estado estaciondrio. Nesta especificacdo continua sendo vélido

e
w,,t

que cov(€f, €S ;) = 0, porém a especificagdo do choque idiossincratico agora implica que

cov(€y i, 2t) > 0.

Podemos notar que, desta forma, ao contrario do que ocorre com os capitalistas, o emprego
dos trabalhadores estd sujeito a flutuacdo do ciclo de negdcios, gerando desemprego ciclico,
definido como o desvio negativo do emprego em relacdo ao seu estado estaciondrio. Ademais,
pelo fato de que o trabalho € a unica fonte de renda dos trabalhadores, um choque no emprego
¢ verdadeiramente nao-segurado e pode criar muito mais variacdo no consumo do que no caso

dos capitalistas.

Finalmente, 7} sdo transferéncias lump-sum do governo, ou transferéncias 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 transferéncias lump-sum.

Nesta especificacdo do comportamento do governo, podemos notar que ele efetivamente
atua na economia com o objetivo de reduzir a desigualdade, uma vez que s6 hd impostos sobre
arenda de capital, mas € facil ver que sua atuacdo poderia ser oposta, uma vez que 0s impostos
poderiam ser aplicadas a renda dos trabalhadores, reduzindo, assim, sua renda disponivel para

o consumo e aumentando os ganhos de capital dos capitalistas.

O governo atua sob orcamento equilibrado e obedece a seguinte restricdo or¢amentdria:

1
/\TTt/ a;di = (1 —N)T, (3.11)
0

onde A € a proporcdo de capitalistas na economia, 7 € a taxa de impostos, r; € a taxa de

juros, a;; sdo os ativos e 7} s@o as tranferéncias lump-sum per capita.

Com essa especificacido, podemos observar que o governo atua para reduzir a desigualdade.
Porém, como os impostos introduzem uma distor¢do e reduzem o capital, o governo enfrenta

um trade-off entre eqiiidade e eficiéncia. Além disso, o governo atua, neste modelo, de forma

"Notamos que, claramente, esta é uma caracterizacio dificil de ser encontrada na realidade, uma vez que
encontramos uma maior diversidade de saldrios entre os individuos devida, principalmente, as suas diferentes
produtividades.
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que a redistribuicdo ocorra entre as classes, e ndo dentro de cada classe ﬂ

3.2 Agregacao e Equilibrio do Modelo

As varidveis agregadas da economia sao dadas pelas seguintes equacoes:

1
k?t = A/ aindZ. (312)
0
1 1
lt = )\/ ec,Ltd'L’ + (1 — )\)/ ew,@tdi (313)
0 0
1 1
Cy = )\/ Cc,i,tdi -+ (1 — )\) / Cwﬂ"tdll (314)
0 0
1 1
Yy = )\/ ycﬂ"tdi + (]. — )\)/ yw,i,tdi (315)
0 0

Usando as equacdes (3.4) e (3.8) podemos simplificar a equagdo de agregacao do trabalho:

=+ LN (3.16)

L= pe
Essa simplificacdo advém da sugestdao de Den Haan and Ocaktan| (2009), que usando a lei
dos grandes niimeros, prova que Vt : fol €c il fol €000 = 0. Isto €, uma vez que todos
os choques idiossincraticos no emprego se cancelam na média, o trabalho agregado € dado por
uma constante mais o desvio de produtividade do estado-estaciondrio multiplicado por algum
parametro positivo. Desta forma, o trabalho agregado é pré-ciclico e é dado por um processo

estocéstico exdgeno.

O equilibrio da economia € definido pelo conjunto das condi¢des de primeira ordem dos

problemas de otimizagdo das familias capitalistas e firmas:

- 2 _
s = 2t BT (L4 (L= 7)rs =) G.17)
i1
_ a—1ljl—«a
ry = azk] 7, (3.18)
we = (1— a)zkfl (3.19)

80bviamente, poder-se-ia pensar em uma atuacio do governo de forma tal que tentasse reduzir a desigualdade
dentro de uma classe, como sugerido por Bohacek and Kejak| (2005), mas ndo € este o nosso objetivo de andlise
neste estudo.

13



Estas condicdes de primeira ordem, as restricdes orcamentdrias, as regras de agregacao e as
equagdes dos processos autoregressivos formam o conjunto que descreve o estado estacionério

e a dinAmica da economia.

O carater heterogéneo do modelo apresenta uma complicagdo adicional, que deve ser devi-
damente abordada, quando tratamos da caracterizacdo do estado-estaciondrio e da dindmica da

economia nesse tipo de modelagem.

Para prever a evolucdo dos saldrios e das taxas de juros, as familias precisam saber como é
que o estoque de capital evolui ao longo do tempo. Troch| (2014) observa que, uma vez que as
familias nao consigam caracterizar completamente a distribui¢ao de probabilidade do capital por
esta ser um objeto de dimensao infinita, elas se valem de um comportamento racional limitado e
tentam caracterizar esta distribuicdo com poucos momentos de forma a tentar prever a evolugao
dos saldrios e juros, notadamente somente as suas médias, como sugerido por Krusell and Smith

(1997). Este propoe a seguinte lei de movimento do capital agregado:

ki1 = Go + Gk + Coz (3.20)

Podemos notar que essa especificacdo nao depende de qualquer choque e utilizando-a, as
familias podem prever o saldrio e os juros futuros para tomarem suas decisdes. Den Haan and
Ocaktan| (2009), por exemplo, inclui outros momentos da distribui¢do no problema de otimiza-
cdo. De qualquer forma, segundo os autores, o nimero de momentos que devem ser incluidos

depende do método escolhido para a determinagdo da lei de movimento do capital agregado.

3.3 Método de Solucao do Modelo

Nesta secdo delineamos as principais caracteristicas do algoritmo de solu¢do do modelo,
que, de uma forma geral € constituido por trés etapas distintas, mas interconectadas. Inicial-
mente devemos determinar a ordem de aproximacao da solucdo, depois decidir qual método
deve ser usado para calcular a fung¢ao-politica e, por tltimo, determinar a lei de movimento do

capital agregado.

A questdo subjacente aqui € como os agentes realizam as previsdes dos pregos futuros (sald-
rios e juros). [Krusell and Smith! (1997) argumentam que € suficiente para as familias utilizarem
somente a média, o primeiro momento da distribuicao de capital, o que gera previsdes relativa-
mente bem acuradas. A justificativa para essa estratégia é que a propensdo marginal a poupar
das familias é quase independente do nivel de renda, exceto para o caso dos niveis mais bai-
xos de renda. Mesmo que alguns agentes tenham propensoes diferentes, o nivel de renda é tao
baixo que a parcela da poupanga do conjunto desses agentes € muito pequena no agregado da
economia. Dessa forma, a inclusdao de outros momentos nao afetaria o padrdao de acumulagao

do capital agregado.
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A solu¢do do modelo segue a estratégia ja bem estabelecida para modelos DSGE, que po-
demos denominar de método de perturbacdo (Canova, 2007; Chacon, 2014; Junior, 2016) e
consiste em aproximar a solucao ao redor do estado estacionario da economia usando a expan-

sdo de Taylor ou algum outro método de linearizacdo das equag¢des do modelo ﬂ

A ultima parte da solucio consiste na derivacdo da lei de movimento do capital agregado.
Devemos recordar que o comportamento dos agentes individuais em modelos DSGE com risco
agregado e idiossincrético depende de leis percebidas de movimentos de precos e/ou de varia-
veis agregadas que sejam consistentes com o comportamento dos individuos (Den Haan and
Rendahl, 2010).

O método mais comumente utilizado na literatura de modelos heterogéneos € o que foi apre-
sentado por Krusell & Smith (1997). Ele € baseado em simulagdes e regressdes € consiste na
determinac@o uma distribui¢do inicial de ativos e simula¢des do comportamento de um grande
nimero de agentes em varios periodos de tempo e na regressdo do estoque médio de ativos no
periodo ¢ sobre o estoque no periodo ¢ — 1 e o choque de produtividade agregada. Esta regres-
sao fornece, entdo, os coeficientes da equacdo de evolucdo do capital agregado. O processo €
iterativo e a cada simulac@o a fun¢do € reescrita até que ndo haja nenhuma diferenca entre a

nova fun¢do 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 heterogéneos muito mais simples e que
estabelece a consisténcia entre o comportamento individual e o agregado, sem a necessidade
de simulagdes ou parametrizacdes da distribuicdo para a obtencdo das leis de movimento das
varidveis agregadas, que sdo obtidas diretamente da aproximacao da regra de politica individual

por agregacao explicita.

Seguindo o modelo desenvolvido e descrito detalhadamente em Den Haan and Ocaktan
(20091117], consideremos a seguinte fun¢do politica para a deten¢do individual de ativos, em que

todos os agentes sdo iguais com excecdo de seu estoque inicial de ativos, a;y € seu status de

9H4 outros métodos de solugio, como os métodos de projeciio, baseados em aproximacdes numéricas da fun-
¢a0, desenvolvidos, por exemplo, por Bohacek & Kejak (2005) para modelos com agentes heterogéneos, que estao
sendo pesquisados e desenvolvidos recentemente, mas que ainda apresentam a desvantagem de ndo serem ampla-
mente difundidos ou contarem com pacotes computacionais padronizados, como os métodos de perturbagdo. O
estudo e aplicagdes desses métodos de proje¢do poderiam constituir uma possivel extensao deste trabalho.

190 artigo citado apresenta detalhadamente um modelo que néio apresenta solucdo analitica para a determinacio
da lei de movimentacao de capital ou ativos, sendo assim necessdrio o emprego de métodos numéricos de solucdo,
assumindo que os os agentes somentes usam o primeiro momento da distribuicdo de riqueza para perceber os
precos correntes e futuros. Isso, explicam os autores, significa que os agentes t€m acesso a lei de movimento do
estoque de ativos e, dado esta lei, cada agente pode calcular a sua escolha 6tima de ativos. O algoritmo de solugdo
segue as seguintes etapas explicitadas no artigo: (i) selecione a ordem I do momento da distribuicdo; (ii) escolha
a forma funcional para a lei agregada de movimento; (iii) resolva o problema da lei para o individuo; (iv) use o
problema de decisao individual para atualizar a lei agregada de movimento; (v) dado o passo (ii) iterar até obter a
convergéncia
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emprego, €; ; :

i1 = 0o + 0104 + Ozec iy + 032 + 04k, (3.21)

Assumimos desta forma que a regra de politica individual é representada por um polindmio
de grau 1 em a, e, z e k. Podemos notar que esta funcdo determina a alocagdo 6tima individual
de ativos em ¢ 4 1 baseada nas varidveis em ¢ e que os coeficientes sao 0s mesmos para todos
os valores de a; ;. Para obtermos a lei agregada de movimentag@o dos ativos, integramos esta

equacio,

1 1
/ ai7t+1dz’ = 90 + 91 / amdi + 92667”61@ + 932} + 94/{/} (322)
o 0

e fazendo )\fol aipi1di = kg, /\fo1 aidi = ke fol ecitdi = [, a equagdo pode ser

reescrita como:

kt-{—l = )\(00 + 02#6) + (91 + /\94)]{/} + /\9th (323)

Por tltimo, podemos fazer \(6y + 6apte) = (o, (01 + Ms) = (4 e A3 = (,. Desta forma
obtemos uma equacdo idéntica a equagdo 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 iteragdo como no método
empregado por Krussell & Smith, o que torna o processo computacionalmente muito mais ra-

pido de ser executado e sem perda de generalidade [ﬂ

3.4 Simulacio do Modelo da Economia e Construcio de In-

dices de Desigualdade

Com o modelo proposto, podemos analisar qual o comportamento das principais varidveis
macroecondmicas quando sdo submetidas aos choques na produtividade e no emprego, como
vimos na secdo anterior. Adicionalmente, ele permite que seja dado um passo em direcdo a
andlise de como estes choques e diferentes parametrizacdes das equacdes que representam a
economia impactam diretamente a distribui¢io de renda. Para isto, utilizaremos o modelo para
simularmos a economia com o objetivo de construirmos alguns indices de desigualdade que

serdo descritos brevemente nesta secao.

Na execucio do modelo, conseguimos a convergéncia da distribui¢io dos coeficientes com aproximadamente
60 iteracdes.
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3.4.1 Indice de Gini

O Indice (ou coeficiente) de Gini, criado pelo estatistico italiano Conrado Gini no inicio
do século XX, € um indicador para medir o grau de concentracdo de renda em determinado
grupo. Basicamente ele indica qual € a diferenga entre os rendimentos dos mais pobres e dos
mais rico Numericamente, varia de zero a um (alguns estudos o apresentam de zero a cem).
O valor zero representa a situacdo de igualdade, ou seja, todas os elementos da distribuicdo
(individuos, familias ou outros agrupamentos) tém a mesma renda. O valor um (ou cem) estd
no extremo oposto, ou seja, representaria 0 miximo de desigualdade onde um elemento da
populagio detém toda a riqueza. Desta forma, em outras palavras, quanto menor for o Indice

de Gini, mais igualitdria € a distribuicao de renda medida.

O indice para um periodo de tempo ¢ qualquer pode ser calculado utilizando a seguinte

equacao:

GY = % (n +1-2 <Z“gn+ 1y_t i)y”» (3.24)
=1 I

onde, G é o valor do coeficiente de Gini para a renda, n é o niimero de individuos ou fami-
lias na economia e ¥, ; sdo as rendas das familias na economia ordenadas da menor para a maior,
isto € y;; < ;41 Analogamente, podemos utilizar a mesma formulagdo para calcularmos o

Indice de Gini para outras varidveis como o consumo (G¥) e a riqueza (GY) .

3.4.2 Outros indicadores de desigualdade

Além do Indice de Gini, a simulacdo do modelo da economia nos permite o cilculo de
outros indices de desigualdade comuns na literatura econdomica. Nessa se¢do, analisaremos

brevemente duas outras medidas da desigualdade: o Indice de Theil e as razdes de renda.

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

I Uit Yit
T:—E 22 n 2= 3.25
6= ( n ) ( )

—1 \ Yt Y

onde 7} € o coeficiente de Theil, y;; € a renda do agente (individuo ou familia) i e y; € a

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

I5Para qualquer distribui¢do de probabilidades, é possivel definir uma quantidade denominada "entropia", que
¢ a medida de incerteza de uma varidvel aleatéria, dada pela equagdo H = Y p;log(1/p;), em que p; indica a
probabilidade de evento da distribuicao de probabilidades de uma varidvel aleatéria 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 In(n), que representa a perfeita desigualdade, isto é,

quando somente um individuo possui toda a renda da economia.

Para que o indice seja utilizado para comparar economias com diferentes tamanhos de po-
pulag@o, o indice costuma ser padronizado, sendo dividido por In(n) e, assim, assume valores
somente entre O e 1. Entre suas qualidades, enumeram-se que € simétrico (tem a propriedade
de invariancia em caso de permuta de individuos), € invariante a replicacdo (é independente
de replicacdes de populacdo), independente da média (tem a propriedade de ser invariante em
caso de alterac@o da escala da renda) e satisfaz ao Principio de Pigou-Dalton, isto €, a desigual-
dade cresce como resultado de transferéncias regressivas entre os individuos na economiﬂ
Podemos notar que, pela prépria defini¢io do cilculo do Indice de Theil, ele ndo pode ser em-
pregado para medir a desigualdade de riqueza, pois ndo existe logaritmo de zero ou de nimeros
negativos. Portanto, ele s6 pode ser empregado para a medi¢do da desigualdade considerando

varidveis 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 familias capitalistas e familias de trabalhadores, por exemplo. Podemos

escrever a decomposicao do indice da seguinte forma:

Yuw,t Yert
E = Sw,tTw,t + Sc,tTc,t + Sw,t In — + Sept In —

Yt Ut

(3.26)

onde a primeira parcela corresponde a desigualdade nas familias de trabalhadores, a segunda
parcela corresponde a desigualdade nas familias capitalistas e as duas ultimas parcelas corres-
pondem a desigualdade entre as duas familias. As varidveis s, € s.; sdo as propor¢des das
rendas das familias capitalistas e de trabalhadores na renda total, 7, ; e T,; os coeficiente de
Theil para cada tipo de familia, vy, + € y.; as rendas médias de cada tipo de familia e 7; a média

das rendas da economia como um todo.

Outras medidas que sdo comuns na literatura sobre a desigualdade de renda sdo as conhe-
cidas razdes entre os percentis de renda. Apds a simulagdo da economia, foram calculadas as
razdes 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 Principio de Pigou-Dalton diz que uma transferéncia de renda de um individuo mais rico para um individuo
mais pobre, desde que essa transferéncia ndo inverta a posi¢ao social entre os dois, resulta em uma maior igualdade
social.
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3.4.3 Metodologia de geracao das distribuicoes para o calculo dos indices

de desigualdade

Para o célculo dos indices de desigualdade realizamos a simula¢do do modelo da economia
usando as fun¢des de politica e os choques idiossincriticos. Essencialmente o processo consiste
em gerarmos uma quantidade grande de valores da renda total da economia. Como a renda total
¢ composta pela renda das familias capitalistas e pela renda das familias de trabalhadores, po-
demos, simular o modelo para gerarmos estas rendas e assim podermos calcular as propor¢oes

de renda de cada uma delas.

Cada simulagdo da economia foi realizada com a utilizacdo do estado estaciondrio da eco-
nomia calculado para cada parametrizacao das equacdes. Isto nos permite, em outras palavras,
encontrar o valor de estado estaciondrio do estoque de ativos da economia e os coeficientes da
lei de movimentacdo de capital para os diversos valores dos parametros da economia. Portanto,
cada experimento de simulacdo representa uma economia. Desta forma, dada a economia, po-

demos simuld-la para calcular os indices de desigualdade.

Consideramos uma economia com 7 famﬂiasE] e estabelecemos que inicialmente a distri-
bui¢cdo de renda entre elas fosse completamente uniforme, com a importante diferenciacdo de
que uma parcela das familias é de capitalistas e possuem ativos () e a parcela restante de tra-
balhadores (1 — \) que consomem toda a sua renda. Em outras palavras, estabelecemos que
todas as familias partem do mesmo ponto € com o passar do tempo elas vao sendo submetidas
a choques aleatorios no emprego advindos de uma distribui¢cdo normal |'°, de forma tal que ao
final do periodo podemos identificar as distribui¢des de riqueza, renda e consumo resultantes

da sequéncia de choques ao longo do tempo.

Dada a distribuicdo inicial uniforme, a cada periodo, a economia é submetida ao choque
agregado de produtividade e aos choques idiossincraticos no emprego. Como as familias de
trabalhadores nao 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 distribui¢do de renda entre

as familias vai mudando por causa dos choques.

Verificamos que o processo de convergéncia das distribui¢des partindo da distribui¢ao uni-
forme inicial s6 ocorre ap6s cerca de 10.000 periodos. Optamos portanto por simular a econo-
mia por 15.000 periodos para garantir a estabilidade da distribui¢do. Claramente a riqueza das
familias capitalistas € normalmente distribuida com média igual ao valor de estado estacionario
dos ativos da economia, o que reflete a parametrizacdo da distribui¢do normal dos choques no

emprego.

ApO6s o processo de convergéncia das distribuicdes, notamos que algumas poucas familias

15Na execugdo do modelo fizemos n = 5000, mas este niimero s precisa ser grande o suficiente para gerarmos
as distribui¢des continuas de renda, riqueza e consumo para os experimentos realizados.

15Obviamente, se escolhéssemos outra distribuicio para representarmos os choques, a distribuicio final da ri-
queza teria outra forma. A escolha aqui reflete a estratégia de tornar a modelagem mais simples e computacional-
mente mais tratdvel.
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(cerca de 2% delas) apresentaram valores negativos de riqueza, o que claramente viola a restri-
¢do ao empréstimo. Podemos explicar este resultado da seguinte forma: a) a funcdo de penali-
dade na caracterizacdo da utilidade das familias capitalistas assegura que somente um nimero
critico de familias ndo tenha sua riqueza negativa e assim a economia estaria operando em um
esquema Ponzi; b) as funcdes de politica individuais sdo lineares e por isso ndo podem mudar
significativamente o comportamento das familias em ambos os lados da distribuicao de riqueza,
isto €, sob a hipétese de linearidade, as familias, em lados opostos da distribuicdo ndo podem

ter propensdes diferentes a poupanca.

O modelo construido estd preparado para calcular o Indice de Gini e outras métricas de desi-
gualdade para qualquer conjunto de pardmetros 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 indices de desigualdade resultantes das simulacdes seja
exatamente igual aos observados na economia brasileira. Ao tentarmos configurar o modelo de
forma que o Indice de Gini, por exemplo, seja igual ao da economia brasileir por exemplo,
que em 2014 era de 0,49, a combinagdo dos parametros que representam as caracteristicas da
economia pode apresentar valores irrealistas, como, por exemplo, a propor¢ao de capitalistas na

economia ser menor que 3%.

Ao calcularmos os indices de Theil considerando o modelo proposto e suas diferentes es-
pecificagdes implementadas nos experimentos realizadoﬂ podemos verificar que a decompo-
sicdao do indice sugere que a desigualdade causada pelos choques idiossincraticos no emprego
das familias de trabalhadores ndo consegue gerar uma desigualdade de longo prazo significativa,

mesmo o este choque seja maior do que o que atinge as familias capitalistas.

Adiantamos aqui um resultado das simulagdes realizadas: se as familias capitalistas podem
adquirir ativos ao pouparem uma parte da renda adicional, isto pode criar uma desigualdade
persistente, uma vez que mais ativos permitiriam as familias um maior nivel de renda. Porém,
mesmo assim, a maior parte da desigualdade advém da propria diferencga entre as familias, o que
reflete os valores diferentes das médias das rendas das duas familias. Isto significa que mesmo
que o governo tentasse reduzir a desigualdade de renda entre as familias, tal como medido pelo
Indice de Theil, por meio das transferéncias lump-sum descritas anteriormente, isto ndo seria
suficiente para eliminar totalmente a desigualdade. Bohacek and Kejak (2005) sugerem que,
para que a desigualdade fosse totalmente mitigada, seria necessdrio que o governo aplicasse
algum tipo de tributagdo mais progressiva ou promovesse algum tipo de transferéncia dentro de

cada classe das familias.

Adicionalmente podemos identificar que existe um trade-off entre replicarmos as desigual-
dades de renda e riqueza de uma economia real e replicarmos 0os momentos das varidveis macro-
econOmicas. Deve-se salientar que ndo conseguimos replicar acuradamente os momentos das

varidveis macroecondmicas e o indice de desigualdade ao mesmo tempo, mesmo empregando

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

de familias com valores negativos de ativoﬂ

3.5 Calibracao do Modelo Base

Nesta etapa da pesquisa, apds termos especificado o modelo da economia, € necessario que
os parametros de suas equacdes sejam determinados para que possamos simular o comporta-
mento das varidveis ao longo do tempo. Em modelos do tipo DSGE com agentes representativos
ja tradicionais no campo de andlise macroecondmica, o emprego de estimacdes dos paradmetros
por meio de métodos bayesianos tornou-se forma dominante nos dltimos anos (Herbst, 2016).
Na literatura dedicada ao estudo de modelos com agentes heterogéneos, que seguem princi-
palmente os trabalhos pioneiros de |Preston and Roca (2007 e Den Haan and Ocaktan| (2009),
entretanto, o método mais empregado € o da calibracao dos parametros para que o modelo tente

replicar as caracteristicas de uma economia real.

Tabela 3.1: Modelo Base - Valores das Calibragdes dos Parametros

Parametro Descricao Valor
gamma Aversao ao risco 2,00
delta Depreciacao 0,03
betta Preferéncia temporal 0,98
alfa Share de capital 0,36
miz Produtividade (estado estacionario) 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 movimentagdo do capital 0,70
mie Emprego (estado estaciondrio) 1,00
roe Ajuste do emprego 0,70
sigmael Volatilidade do emprego - capitalistas 0,05
sigmae2 Volatilidade do emprego - trabalhadores 0,10
roez Ciclicalidade do emprego - trabalhadores 0,30
lambda Propor¢ao de capitalistas 0,80
tau Taxa de impostos 0,00

No modelo que servird de base para as simulagdes ao longo da pesquisa optamos por tentar
calibrar o modelo de forma que ele pudesse replicar o comportamento da economia brasileira,

o miximo possivel. Os modelos do tipo DSGE sdo extremamente sensiveis aos parametros

Nossa hipétese é que somente uma extensio do modelo com a inclusdo explicita do setor financeiro seria
adequada para contornar este problema.
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utilizados, nem sempre conseguindo atingir um estado estaciondrio. Apds alguns testes iniciais

chegamos aos valores apresentados na Tabela 3.1, seguindo também a literatura disponivel.

A proporcao de trabalhadores na economia foi estabelecida em 20%. (Gali et al. (2007) uti-
liza a propor¢do de 50% em seu modelo para analisar os efeitos dos gastos do governo sobre o
consumo em economias avancadas. Em alguns estudos sobre sobre a desigualdade de renda no
Brasil, como em Barros et al. (2006) e Medeiros et al.| (2015)), ¢ comum encontrarmos estatisti-
cas relacionadas aos 20% mais pobres e nossa hipétese € que este grupo é composto pelo estrato
da populagdo que nao possui nenhum ativo e que consome a totalidade de sua renda, podendo,
assim, ser representados como as familias de trabalhadores descritas no modelo. Além disso,
devido aos nossos objetivos de pesquisa, o estabelecimento da proporc¢ao da familias de traba-
lhadores em somente 20% no modelo base, nos permite analisar os efeitos das acdes do governo
que pretendem melhorar as condi¢des socio-econdmicas do quintil mais pobre da populacio e

como isso afetaria o produto agregado da economia.

A propor¢do do capital no produto € de aproximadamente um terco e a taxa de depreciacao
do capital, em torno de 3% - valores igualmente comuns em estudos empiricos e que implicam,

conjuntamente com outros parametros, uma taxa de retorno sobre o capital de cerca de 4,5%.

Os coeficientes que representam as preferéncias intertemporais das familias capitalistas e
de trabalhadores sdo, propositalmente, diferentes, uma vez que este parametro introduz uma
heterogeneidade entre os agentes no modelo da economia e permite que analisemos o compor-
tamento das varidveis em cada uma das familias. Como postulamos que as familias capitalistas
sdo as unicas detentoras de ativos, isso, em termos de preferéncias intertemporais, pode ser
interpretado como elas sendo mais pacientes que as familias de trabalhadores, entdo sempre
que 3. > f,, introduzimos a heterogeneidade e o valor exato de 3, ndo € relevante para a

modelagem.

O coeficiente de aversao ao risco estd longe de ser um parametro sem controvérsias na lite-
ratura macroeconométrica e normalmente tem sido calibrado como 1, o que permite a utilizagao
de uma fungdo de utilidade logaritimica que € 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 aversao ao
risco € correlacionada com o nivel de riqueza, o que implicaria que as familias capitalistas e
de trabalhadores teriam coeficientes diferentes de aversao ao risco, sendo as primeiras menos
avessas ao risco justamente por possuirem 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 familias capitalistas e 5 para as familias de trabalhadores.

Padronizamos os processos estocdsticos para os choques no emprego e na produtividade no
estado estaciondrio para 1, com coeficientes de ajustamento em 0,75 e 0,70, respectivamente.
Postulamos que o emprego das familias de trabalhadores € mais volatil, com coeficiente de 0,10,
que o das familias de trabalhadores, com coeficiente igual a 0,05, e calibramos o coeficiente de

ciclicalidade do emprego em 0,30.
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O parametro de barreira foi calibrado em 0,05 seguindo |Preston and Roca (2007). Para evi-
tarmos que a quantidade de ativos em posse das familias capitalistas seja negativo, impusemos
que o limite ao endividamento b seja igual a zero. Por fim, no modelo base a taxa de impostos
¢ igual a zero, ndo havendo nenhuma transferéncia de recursos entre as familias. Dessa forma,

podemos analisar os efeitos distributivos ao introduzirmos os impostos no modelo.

Na proxima sec¢ao, apresentaremos os resultados obtidos apds a execug¢do do modelo base
bem como os obtidos das simulacdes de suas caracterizagdes alternativas em alguns experimen-
tos desenvolvidos. m . Salientamos que a execu¢do do modelo segue duas etapas: a primeira
¢ a execugao do modelo DSGE e andlise das reacdes das varidveis macroecondmicas aos cho-
ques aos quais a economia é submetida e que € o resultado padrdo deste tipo de modelagem,
em grande parte dos estudos. A segunda etapa, aqui mais importante, consiste na andlise 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 necessario que, inicialmente seja determinada
a lei de movimentacao do capital agregado, como foi explicado na se¢do 3.5. O procedimento
consistiu na execucdo um algoritmo iterativo para a obtengdo dos coeficientes da equagao 3.20.
Para iniciarmos o algoritmo, precisamos indicar valores iniciais destes coeficientes. Conside-

rando, entdo, a equacdo de movimentagao de capital abaixo:

kivr = (1 — pri)k + prke + pre(ze — 1) (3.27)

onde k& é o valor de estado estaciondrio do capital, 1, € o da produtividade, pgi € pi. sao
os coeficientes de ajuste que fixamos em 0,70 no inicio do processo de iteracdo. Obviamente
apods o processo de iteracdo, os coeficientes irdo convergir para outro valor. Podemos notar que
esta equacgdo € equivalente, apds simples manipulacdes algébricas, a equagdo 3.20, proposta por
Krusell and Smith! (1997). Além disso, estabelecemos a velocidade de convergéncia em 10%.
Dessa forma, a cada passo do processo, os novos coeficientes da lei de movimentagao do capital

sdo dados pelas combinagdes lineares abaixo, propostas por Den Haan and Ocaktan| (2009):

"= 0.959 + 0.1A(6p + Oayte) (3.28)
» = 0.96Y + 0.1(6, 4 Ay) (3.29)
2= 0.96% + 0.1 (3.30)

20No anexo 5.2 apresentamos a tabela completa dos experimentos.
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onde os coeficientes theta sdo os coeficientes da equagdo 3.21, que € a funcdo politica para
o actimulo de ativos e A é a proporcao de familias capitalistas na economia. Apds 100 iteragdes

do modelo, a lei de movimentagdo do capital para o modelo base@ ¢ dada por:

Foo1 = —1,24+ 0,97k, + 1,952, (3.31)

3.6.1 Experimento com a calibracao do Modelo Base

Os valores de estado estaciondrio de todas as varidveis do modelo base sdo apresentados na

tabela abaixo:

Tabela 3.2: Valores estacionarios do Modelo Base

Variavel Descricao Valor

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

As fungdes de impulso-resposta do modelo nos permitem analisar o comportamento das va-
ridveis da economia ao serem submetidas a choques exdgenos que nela se propagam. O que
pretendemos nesta etapa, ao contrario 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 consisténcia interna do modelo. Analisemos, inicialmente, a reagdo da economia ao choque
idiossincrético (€. ;) nas familias capitalistas, ilustrada nos graficos das func¢des de impulso-

resposta da Figura 3.1 abaixo.

Um choque positivo no emprego, que corresponde a um aumento nas horas trabalhadas no
modelo, nas familias capitalistas aumenta o nivel de emprego que depois decai exponencial-
mente, conforme a equagdo 3.4, sendo completamente dissipado em torno de dez periodos.
Com um maior nivel de emprego, ocorre um aumento da renda destas familias devido ao cres-

cimento dos saldrios. Note que, da forma como o modelo € constituido, com a oferta individual

21Para esclarecermos o processo desenvolvido, devemos salientar que cada estado estaciondrio neste modelo
possui somente um valor real e positivo de ativos, o que nos permite a determinagdo de uma tnica lei de movimen-
tacdo de capital para cada uma das simulagdes. Na Tabela 5.3 dos anexos, apresentamos os valores dos estados
estaciondrios das varideis da economia, bem como os valores dos coeficientes theta da lei de movimentagdo de
capital para cada um dos modelos executados nesta pesquisa.
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de trabalho infinitesimalmente pequena por parte das familias, um aumento idiossincratico do
emprego ndo implica, necessariamente, uma redu¢do dos saldrios. Dessa forma, ocorre um

aumento no nivel de renda destas familias maior que o nivel de emprego.
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Figura 3.1: Funcdes de Impulso-Resposta - choque positivo de 1 desvio-padrdo no emprego das
familias capitalistas

Podemos observar que tanto o consumo quanto o investimento possuem caracteristicas de
um comportamento de renda permanente. As familias tendem a suavizar o seu nivel de con-
sumo, que atinge um novo estado estaciondrio apds o choque. Como uma parte da renda ad-
vinda do trabalho dessas familias ndo € consumida, a economia atinge também um novo nivel
de estoque de ativos, cuja renda decorrente dos juros €, por sua vez, utilizada como um fundo
de recursos extra, o qual permite o aumento do consumo, mesmo apds o choque no emprego
ter sido completamente dissipado. Isto sé é possivel porque, nessa configuragdo da economia
com agentes heterogéneos, as familias capitalistas, em seu nivel individual, podem aumentar
0 seu estoque de ativos sem que ocorra uma reducdo das taxas de juros. Obviamente, no ni-
vel agregado, se a familia representativa aumenta o seu estoque de ativos, o nivel da taxa de
juros serd reduzido. Notamos que o choque demora muito tempo para ser dissipado. O pro-
cesso de convergéncia é muito lento. |Barro and Sala-1 Martin/ (2003)) explicam, ao analisarem
as propriedades do coeficiente de convergéncia do modelo Solow-Swan, que a velocidade de
convergéncia do nivel de capital (os ativos aqui representados) e de renda nio é constante e
depende da distancia em relagc@o ao estado estaciondrio, o que pode explicar o comportamento

observado nas func¢des impulso-resposta aqui ilustradas.

O efeito do choque no emprego sobre as familias de trabalhadores (¢, ; ;) € bem mais simples
e pode ser analisado com o auxilio dos gréficos das fun¢des de impulso-resposta da Figura 3.2
abaixo. Nas familias de trabalhadores, um aumento do nivel de emprego leva a um aumento do
nivel de saldrios e uma consequente elevacao do nivel de consumo, uma vez que, por defini¢do,
estas familias consomem toda a sua renda. Dado que estas familias ndo possuem ativos, elas

ndo conseguem suavizar seu consumo como as familias capitalistas, ndo apresentando, assim, o
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mesmo comportamento de renda permanente observado anteriormente.

Ao calcularmos os indices de desigualdade dessa economia, verificamos que, como ja es-
perado, um alto nivel de desigualdade da riqueza em relacdo a desigualdade de consumo e de

renda, uma vez que somente as familias de capitalistas acumulam ativos.

Consideremos, agora, o comportamento da economia ao ser submetida a um choque agre-

gado na produtividade (€}), cujas fungdes impulso-resposta sdo ilustradas pela Figura 3.3.
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Figura 3.2: Funcdes de Impulso-Resposta - choque positivo de 1 desvio-padrdo no emprego das
familias de trabalhadores
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Figura 3.3: Funcdes de Impulso-Resposta - choque positivo de 1 desvio-padrao na produtivi-
dade da economia

Um aumento na produtividade eleva os produtos marginais, tanto do trabalho, quanto do
capital, levando, assim, ao aumento dos saldrios e das taxas de juros sobre o capital, que por
sua vez incrementa o nivel de renda das duas familias da economia. Porém, devido a configura-

¢do aqui proposta para o comportamento dos capitalistas e dos trabalhadores, esse incremento
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implica consequéncias diversas.

As familias de trabalhadores consomem toda sua renda adicional, enquanto as familias ca-
pitalistas utilizam uma parcela desta renda adicional para a aquisi¢ao de ativos. Desse modo, o
aumento no consumo das familias de trabalhadores € bem maior que o das familias capitalistas.
Um incremento do nivel de estoques de ativos, quando consideramos agora a economia agre-
gada, leva a uma reducdo das taxas de juros. Mesmo que o padrio de acumulacio de capital no
nivel agregado seja semelhante ao observado no nivel individual, podemos observar uma im-
portante diferencga entre eles, uma vez que as familias capitalistas sdo penalizadas (em termos
de taxas de juros menores), caso acumulem infinitamente o seu estoque de ativos. Dessa forma,
no nivel agregado, ndo verificamos caracteristicas de um comportamento de renda permanente
em resposta a um aumento da produtividade e todas as varidveis tendem a retornar ao seu estado
estaciondrio inicial apds o choque ser dissipado. Ainda nesta configuragdo, a desigualdade ori-
ginada da posse de ativos por parte das familias capitalistas se mantém, como era de se esperar

pela simples andlise do modelo.

3.6.2 Experimentos com calibracoes alternativas dos parametros

Foram realizados 12 experimentos com o modelo proposto. A Figura 3.4 abaixo apresenta
a tabela com os valores dos pardmetros e os resultados de cada um dos experimento@ O pri-
meiro deles corresponde ao modelo base analisado acima, com os parametros calibrados para
a reproducgdo aproximada da economia brasileira. O restante dos experimentos constitui-se de
modificagdes dos parametros para a andlise de suas implicagdes sobre os indices de desigual-
dade.

Figura 3.4: Tabela de Experimentos

Experimento

Pardmetros Descrigio
1 2 3 4 s [ 7 8 9 10 11 12

gamma Awversdo ao risco 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000
delta Depreciacdo 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
betta Preferéncia temporal 0,980 0,990 0,990 0,990 0,990 0,990 0,990 0,990 0,990 0,990 0,990 0,990
alfa Share de capital 0,360 0,360 0,360 0,360 0,360 0,360 0,360 0,360 0,360 0,360 0,360 0,360
miz Produtividade (estado estacionério) 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
roz Ajuste de produtividade 0,750 0,750 0,750 0,750 0,750 0,750 0,500 0,750 0,750 0,750 0,750 0,750
sigmaz Volatilidade da produtividade 0,013 0,013 0,013 0,013 0,013 0,013 0,013 0,013 0,013 0,013 0,013 0,013
phi Barreira ao ativos 0,050 0,050 0,050 0,050 0,150 0,150 0,150 0,300 0,300 0,050 0,050 0,050
rok Valor inicial para a lei de movimentac&o do capital 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700
mie Emprego (estado estacionario) 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
roe Ajuste do emprego 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700
sigmael Volatilidade do emprego - capitalistas 0,050 0,050 0,050 0,050 0,050 0,050 0,050 0,050 0,050 0,050 0,050 0,050
sigmae2 Wolatilidade do emprego - trabalhadores 0,100 0,100 0,100 0,200 0,100 0,100 0,100 0,100 0,100 0,100 0,100 0,100
roez Ciclicalidade do emprego - trabalhadores 0,300 0,300 0,300 0,300 0,300 0,600 0,600 0,600 0,600 0,600 0,600 0,600
lambda Proporcdo de capitalistas 0,800 0,800 0,500 0,500 0,500 0,500 0,200 0,500 0,100 0,100 0,050 0,050
tau Taxa de impostos 0,000 0,250 0,250 0,250 0,250 0,250 0,300 0,300 0,300 0,000 0,000 0,300
ass Ativos (estado estacionario) 31,784 30,320 48,482 48,482 48,506 48,506 108,802 24,393 217,593 379,894 759,784 435168
kss Capital (estado estaciondrio) 25,427 24258 24,241 24,241 24,253 24,253 21,760 21,953 21,759 37,989 37,989 21,758
n Namero total de familias 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000
t Nimero de periodos da simulacdo 15000 15000 15000 15000 15000 15000 15000 15000 15000 15000 15000 15000
giniy Gini de Renda 0,093 0,040 0,110 0,110 0,125 0,124 0,217 0,094 0,257 0,366 0,388 0,280
giniC Gini de Consumo 0,476 0,365 0,118 0,118 0,049 0,050 0,086 0,016 0,028 0,181 0,194 0,133
giniA Gini de Riqueza (Ativos) 0,223 0215 0,506 0,506 0576 0,574 0,818 0,108 0,900 0,903 0951 0951
theily Coeficiente de Theil de Renda 0,020 0,003 0,019 0,019 0,024 0,024 0,093 0,026 0,181 0,362 0,54z 0,296
theilC Coeficiente de Theil de Consumo 0,001 0,001 0,001 0,001 0,009 0,008 0,007 0,001 0,000 0,001 0,000 0,001
theilw Coeficiente de Theil do Salario 0,010 0,003 0,006 0,008 0,006 0,008 0,007 0,001 0,007 0,010 0,010 0,007
theilcw Theil Total 0,020 0,003 0,019 0,018 0,024 0,024 0,083 0,026 0,181 0362 0,542 0,296
ratiol Pa0/P10 1,798 119 1,640 1,640 1,764 1,755 2,827 1,261 1,674 1,827 1,488 1,401
ratio2 P90/PS0 1,072 1,109 1,157 1,157 1372 1,364 2,363 1,175 1,409 1,484 1,216 1,183
ratio3 P50/P10 1678 1,074 1417 1417 1,287 1,288 1,196 1073 1,188 1,231 1,224 1,184

22partindo do modelo base, foram modificados os parimetros e novamente o modelo foi executado. As células
marcadas indicam qual parametro foi modificado em relacéo a simulacio anterior.
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A tabela abaixo (Figura 3.5) apresenta os estados estaciondrios dos modelos nos experimen-

tos realizados.

Figura 3.5: Estados Estaciondrios dos Experimentos

Experimento

Mariael 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
cc 2,69495 4,2324 2,5062 2,5062 2,5062 2,5062 3,0384 2,1874 2,5185 56,2072 10,0433 56,3343
ow 2,0516 2,0171 2,5838 2,5838 2,5842 2,5842 2,3489 5,2296 2,3034 2,3706 2,3706 2,2842
a 31,7861 1094510 48,4956 484956 48,5196 48,5196 108,7930 24,3947 57,3063 379,8210 759,6030 435,0750
r 0,0454 0,0458 0,0468 0,0468 0,0468 0,0468 0,0501 0,0409 0,0501 0,0351 0,0351 0,0501
w 2,0516 2,0171 2,0166 2,0166 2,0170 2,0170 1,9397 1,59459 1,9397 2,3706 2,3706 1,9397
z 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
k 25,4271 24,3562 242411 242411 24,3531 24,3531 21,7605 21,9533 21,7583 37,9894 37,9893 21,7584
ec 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
ew 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
| 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
¥ 3,4942 59,8476 3,7186 3,7186 3,7192 3,7192 5,7582 2,7973 3,9511 15,7027 29,0334 17,2112
yw 2,0516 2,0171 2,5838 2,5838 2,5842 2,5842 2,3489 5,2296 2,3034 2,3706 2,3706 2,2842
i 0,7947 4,6152 1,2124 1,2124 1,2130 1,2130 2,7198 0,6099 1,4327 59,4955 18,9901 10,8769
Lei de Movimentacdo de Capital 4 = = 2 = E;perimenlo? S = 0 21 ]
vthetal -3,6035 2,5757 -3,8783 -3,8783 -3,8746 -4,0356 -3,78594 -3,4118 0,3057 -10,6912 -18,3171 -11,3858
vtheta2 0,9997 0,9886 1,0000 1,0000 0,9999 0,9999 1,0000 0,9980 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
vtheta3 1,3436 1.2662 1.3655 1.3655 1.3655 13655 13136 1,3100 13136 1.6054 1.6054 13135
vthetad 2,3493 7.5048 2,9289 2,9289 2,9287 3,0897 4,2415 2,0559 -4,1477 16,6707 32,6466 19,0112
vtheta5 -0,0032 -2,2292 -0,0171 -0,0171 -0,0171 -0,0171 -0,0811 0,0043 0,1163 -0,1997 -0,4195 -0,4108

No primeiro experimento, que corresponde ao modelo base, o governo nao teve nenhuma

participacdo na reacdo da economia aos choques, uma vez que a taxa de impostos € igual a zero.

Para analisarmos, entdo, como a economia se comporta com a presenca de um governo que

taxa a renda advinda da posse de ativos e transfere esta renda para a familia 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 mudanca no padrao da renda, tanto

nas familias capitalistas, quanto nas familias de trabalhadores - como, por exemplo, na eco-

nomia modelada com uma taxa de impostos de 25%, ilustrada pelos gréaficos das fungdes de

impulso-resposta aos choques na produtividade (a esquerda) e no emprego na Figura abaixo.
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Figura 3.6: Funcdes de Impulso-Resposta aos choques na produtividade e no emprego

Podemos verificar que a introducdo de impostos no modelo, por um lado, redistribui os

ganhos de capital das familias capitalistas para as familias de trabalhadores que apresentam

agora um nivel maior de renda, uma vez que, agora, elas se beneficiam da acumulacdo de
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ativos realizada pelas familias capitalistas. Porém, por outro lado, verificamos uma reducao no
nivel de investimentos, uma vez que agora as familias capitalistas ndo sdo recompensadas pelo
acumulo de ativos da mesma forma que anteriormente, quando ndo havia nenhuma tributacao
sobre sua riqueza por parte do governo. Os gréficos das fungdes de impulso-resposta na Figura

3.5 abaixo ilustram os efeitos sobre as varidveis macroecondmicas da introducdo de impostos.
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Figura 3.7: Fun¢des de Impulso-Resposta - Introdu¢do de impostos sobre a renda de capital

O modelo apresentado nos permite avaliar a reagdo da economia aos choques no emprego
e na produtividade sob diversas parametrizacdes de suas equacdes e analisar a desigualdade
de renda subjacente a sua configuracdo com agentes heterogéneos. Considerando que a renda
das familias, tanto capitalistas quanto de trabalhadores, advém, inicialmente, somente do tra-
balho e a economia aqui descrita ndo apresenta saldrios diferentes para cada tipo de familia, a
unica fonte da desigualdade de renda resultante advém de suas preferéncias intertemporais e

dos ganhos de juros decorrentes da posse de ativos.

Quando analisamos os efeitos sobre os indices de desigualdade, verificamos que a intro-
ducdo dos impostos e da consequente transferéncia de renda efetuada pelo governo entre as
familias, reduz a desigualdade de consumo entre as familias, o que ja era esperado, uma vez
que as familia de trabalhadores, neste modelo, consomem toda a sua renda, independentemente
dessa advir de seu trabalho ou de transferéncias recebidas do governo. O Indice de Gini de
consumo passa de 0,476 para 0,365 com a introducdo do imposto, o indice de renda reduz de
0,093 para 0,040.

Quando, agora analisamos as participagdes em relagdo ao consumo, verificamos algo dife-
rente. A participacdo das familias de trabalhadores no consumo total oscila em torno de 16%.
As familias capitalistas sdo mais pacientes (como medido pelo parametro [3.) e, por isso, ten-
dem a aceitar taxas de juros menores e, ao longo do tempo, vado acumulando capital, que, por
sua vez, aumenta o produto marginal do trabalho e, assim, o nivel de saldrios. Disto resulta que,
mesmo que a distribui¢ao de renda entre as duas familias permaneca intacta, a participacao dos

capitalistas no consumo da economia decai, uma vez que eles precisam manter o seu estoque de
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capital ndo depreciado. Em consequéncia, quanto maior for a taxa de depreciacdo da economia,
mais as familias capitalistas necessitam investir para manter a capacidade produtiva; logo, o seu

nivel de consumo deve cair.

Quando alteramos a proporcdo de familias capitalistas na economia, isto é, aquelas que
acumulam ativos, verificamos que as funcdes 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 acimulo de ativos permite as familias suavizarem o seu nivel de consumo e protegerem
de choques adversos no emprego e na produtividade. Entretanto, essa posse de ativos aumenta
significativamente a desigualdade entre as familias, ainda mais se a proporc¢do de capitalistas é

pequena.

Ao modificarmos a propor¢do 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 Indices 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-
centracdo de riqueza, pois agora temos menos familias com uma quantidade maior de ativos.
Adicionalmente, notamos que na economia com 90% de capitalistas ainda sendo taxados em
30% verificamos que 0s Indices de Gini sdo 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).
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Figura 3.8: Fungdes de Impulso-Resposta - Propor¢ao de Capitalistas em 90 %

Alteragdes nos valores do parametro de aversdo do risco (7.) afetam somente a dinamica do
modelo e ndo apresentam efeito significativo sobre o estado estaciondrio do capital e, conse-
quentemente, sobre as distribui¢des de consumo e de renda, o mesmo ocorrendo com a propor-

¢do de familias de trabalhadores na economia, representada por (1 — \).

Consideremos como a participacao do governo na economia, ao introduzir impostos sobre a

renda, tem implicacdes sobre os niveis de desigualdade de renda e consumo segundo o modelo
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proposto. Como observamos na caracterizagdo desse agente, 0 governo atua na economia tribu-
tando as familias capitalistas e redistribuindo renda por meio de transferéncias para as familias
de trabalhadores. Notamos que um aumento das taxas de impostos reduz o acimulo de capital
na economia, o que por sua vez, reduz o nivel do produto. Portanto, como era de se esperar, o
governo enfrenta aqui um importante trade-off entre equidade e eficiéncia. Entretanto, podemos
observar que mesmo sob a imposi¢cdo de uma taxa de impostos de somente 10% sobre os ga-
nhos de capital, a desigualdade de consumo entre as familias é quase que totalmente eliminada.
Contudo, a queda no produto da economia € de cerca de somente 6% se comparamos com a
parametriza¢do do modelo sem nenhum imposto. Desse modo verificamos que o governo pode,
nesse modelo, desempenhar um importante papel na reducdo da desigualdade na economia sem

que suas agdes levem a uma redu¢@o muito grande no produto.

No modelo ndo ha, como ja salientamos anteriormente, nenhuma diferenciagcdo entre as fa-
milias capitalistas e de trabalhadores quanto a sua renda advinda do trabalho. S6 hd um saldrio
nessa economia. Portanto, nesse modelo ndo podemos verificar um importante fato do mundo
que consiste na existéncia de saldrios diferentes para trabalhos diversos, que, seguindo a teoria
econOmica ortodoxa, refletiria niveis diferentes de produtividade. Neste modelo, entretanto,
podemos introduzir uma desigualdade nos saldrios ao impormos uma tributacdo negativa. Uma
vez que todos os trabalhadores desta economia, sejam eles vindos da familia de capitalistas
ou da familia de trabalhadores, recebem o mesmo saldrio, uma tributagdo negativa reduz efe-
tivamente os saldrios e devido a oferta de trabalho ser exogenamente dada, nao hd nenhuma
diferenca entre a tributagdo da renda do trabalho das familias de trabalhadores e a aplicagcdo
de um imposto do tipo lump-sum. Dessa forma, a introducdo de uma taxa negativa no modelo

acarreta em uma diferenciagdo nos saldrios das duas classes de familiad™}

O papel do governo para a reducio da desigualdade de renda e consumo entre as familias
¢, portanto, de grande importancia, porém ndo devemos extrapolar a andlise sem os devidos
cuidados analiticos. Salientamos que o governo aqui representado € de um tipo muito simples,
atuando, simplesmente, como um agente que transfere renda de uma classe a outra. O que
precisa ser melhor investigado € como realmente se dao essas transferéncias efetivadas pelo
governo com o objetivo dltimo de reduzir a desigualdade de consumo e de renda entre as fa-
milias, uma vez que nas economias reais existem diferentes tipos de esquemas de tributagdes e

transferéncias.

O modelo nos permite considerar que uma economia com alta volatilidade no emprego,
tanto das familias capitalistas quanto das familias de trabalhadores, tende a ser mais desigual,

com maiores prejuizos para as familias de trabalhadores. Considerando uma economia com

23Nio consideramos nesta pesquisa imperfei¢des no mercado de trabalho nem que a economia seja de tal forma
que apresente diferenciais de produtividade entre os agentes e consequente diferenciais de saldrios. Um modelo que
caracterize estas propriedades da economia, certamente, poderia replicar de forma mais aproximada as economias
reais. Salientamos aqui somente que uma possivel interpretacdo das taxas negativas seria a de que estas taxas
introduzem um diferente esquema de tributag@o sobre o trabalho e o capital, sendo a renda do trabalho submetida
a uma carga maior de tributagdo do que o capital, uma vez que este € bem mais dificil de ser taxado por parte do
governo se compararmos com a renda do trabalho, o que se constitui uma caracteristica 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 familias de trabalhadores, maior é o indice de Gini. Por exemplo,
com volatilidades de 0,05 e 0,10 para os empregos das familias capitalistas e de trabalhadores,
respectivamente, esta economia apresenta um indice de Gini de 0,2978. Quando a volatilidade
do emprego das familias de trabalhadores € de 0,20 e a de capitalistas € mantida em 0,05, o
indice de Gini calculado passa a ser de 0,3421. Mantendo os mesmos parametros anteriores e
modificando somente a volatilidade do emprego das familias capitalistas para 0,10, o indice de
Gini aumenta de 0,2978 para 0,3127. Estes valores para o indice de Gini nas especificagdes
apresentadas pode ser explicado pela forma como os ativos sdo aqui representados. As familias
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 volatil € o emprego
nessa economia, mais elas conseguem obter renda do trabalho. Para as familias de trabalha-
dores, que ndo 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 avancadas, como Estados Unidos e Ale-
manha, por exemplo, tendem a apresentar valores menores do indice 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 se¢do notando que outra caracteristica das economias reais ndo se encontra
representada no modelo e consiste na atuacdo do setor financeiro na economia. Vimos que a

desigualdade surge devido a presenca de ganhos de juros sobre a posse de ativos.

Os ativos aqui representados sdo modelados de forma muito genérica e ndo, especificamente,
correspondem a ativos financeiros, o que € 6bvio, uma vez que ndo hd um setor financeiro sendo
considerado no modelo apresentado. A introdugdo do setor financeiro no modelo da economia
onde os agentes pudessem transacionar ativos entre si no qual seriam determinados os precos
dos ativos se aproximaria mais da representacdo de uma economia real. Uma extensdo possivel
deste modelo com agentes heterogéneos e que incorporasse o setor financeiro poderia tornar o
papel do governo, sob certas condi¢des, até redundante, uma vez que, se a fonte da desigualdade
de renda (e de consumo) advém da posse de ativos, o proprio 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 a regulacdo e controle da economia e ndo como

o provedor destes tipos de produtos e servigos a populacao.
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Capitulo 4
Conclusao

O modelo proposto e descrito nesse estudo foi construido com o propésito de contribuir para
a ampliacdo do escopo das pesquisas em macroeconomia € modelagem macroeconométrica no
Brasil, ao trazer para o ambiente dos modelos do tipo DSGE uma das questdes mais importantes
e urgentes das economias na atualidade: os estudos e propostas de agdes e politicas para a
reducdo da desigualdade de renda. Ao utilizarmos um instrumental j4 consagrado na teoria
macroeconOmica para a andlise de um importante problema do mundo real, acreditamos poder
contribuir positivamente para o desenvolvimento de outros estudos e para as tomadas de decisao

de politicas publicas.

A constru¢cdo de modelos com agentes heterogéneos aplicados ao estudo da desigualdade
¢ recente na literatura econdmica e enfrenta muitas dificuldades de implementacdo. A prépria
modelagem matemdtica da economia é uma tarefa complexa e a representacdo 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 explicacao dos fendmenos do mundo. Optamos nesta pesquisa por construir um modelo que
fosse o mais simples e transparente possivel, sem que sua capacidade de explicagdo logica e

rigorosa de como os agentes econdmicos se comportam e interagem fosse prejudicada.

A economia foi modelada com agentes heterogéneos e com um governo com uma funcao
simples e bastante limitada, se compararmos com a atuacdo 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 populacdo que possui preferéncias intertemporais mais propensas a
poupanga, cujo acesso a aquisi¢do de ativos funciona como uma espécie de seguro contra cho-
ques negativos no emprego; do outro lado, ha uma parcela constituida por agentes que t€m com-
portamento bem mais simples: consome toda a sua renda e é mais vulnerdvel ao desemprego.
Verificamos que mesmo que estes agentes partam das mesmas condi¢des sociais € econdmicas,
somente esta caracteristica de acesso aos ativos ja faz, com o passar do tempo, com que surja
a desigualdade de renda. Adicionalmente, o0 modelo sugere que economias com emprego mais
volatil apresentam maiores desigualdades. Desta forma, o acesso a aquisi¢cdo de ativos e uma

maior estabilidade do emprego podem permitir uma menor desigualdade econdmica e social
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entre as familias.

Nao levamos em consideracdo outras fontes de desigualdade que poderiam diferenciar os
agentes a priori, como habilidades inatas, capital social, etc. A incorporacdo destas caracteristi-
cas certamente tornaria o modelo da economia mais realista, mas também o tornaria muito mais

complexo e dificil de ser tratado matematica e computacionalmente.

O objetivo ultimo do governo aqui modelado € reduzir a desigualdade, porém a sua acao
ndo ¢ isenta de problemas, ja que ele enfrenta o tradeoff entre equidade e eficiéncia. O modelo
indica que a acdo do governo s € eficaz se a quantidade de pobres for muito baixa, de forma que
as transferéncias de renda executadas tenham um impacto positivo em reduzir a desigualdade
de consumo entre as familias, sem que isto tenha como consequéncia uma queda muito grande
no produto agregado da economia. Além disso, esta agdo do governo somente consegue reduzir
a desigualdade que surge do fato de um dos tipos de familias poder adquirir ativos, tornando
o governo um provedor de seguros. A acdo do governo visando reduzir a desigualdade ndo

consegue, porém, reduzir a disparidade que surge por causa dos choques no emprego.

Utilizando a decomposicio do Indice de Theil, notamos que em todos os experimentos
realizados com o modelo, a maior parte da desigualdade decorre daquela que ja existe entre
as familias, deixando, entdo, ao governo um poder muito limitado em reduzi-la. Ele consegue
reduzir a desigualdade de consumo, contudo ndo consegue reduzir a desigualdade de renda,
uma vez que, no modelo, as familias de trabalhadores ndo detém ativos, cabendo, portanto,
as familias capitalistas todo o investimento da economia. Cumpre destacar que as politicas e
acoes do governo podem desestimular a a¢do dos capitalistas, notadamente no que diz respeito

a implementacdo de seus projetos de investimentos.

Reconhecemos que o modelo pode ser significativamente aprimorado para dotd-lo de um
maior poder explicativo, quando utilizado para a andlise das economias reais, € indicamos
alguns possiveis programas de pesquisas futuras para o estudo da desigualdade em modelos
macroecondmicos, de forma que possamos entender melhor como se ddo as relacdes entre a
desigualdade de renda e as varidveis macroecondmicas, bem como seus impactos sobre o cres-
cimento e desenvolvimento econdmico. A incorporacdo de diferenciais de produtividade entre
as familias poderia tornar o modelo mais ajustado aos dados das economias reais, incorporando

desde o inicio um diferencial de rendimentos.

A inclusdo de algumas caracteristicas presentes nos modelos novos-keynesianos - que apre-
sentam imperfeicoes de mercado, precos viscosos e introduzem outros agentes na economia
como uma autoridade monetaria, o setor externo € um governo fiscalmente mais atuante ou su-
jeito a restricdes em seu limite de gastos ou outros mecanismos de controle fiscal - permitiria
um maior realismo e forneceria um importante instrumento para a criagdo de politicas publicas
e de uma organizacdo tributdria que reduzisse a desigualdade. Ademais, o modelo poderia ser
ampliado pela inclusdo de um outro tipo de familia que, por falta de um nome melhor, sera
denominada de rica e que pode ser caracterizada como uma familia do tipo capitalista, como a

descrita no modelo proposto nesta pesquisa, mas que teriam a propriedade de possuirem 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 dividas entre si.
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Capitulo 5

Apéndices

5.1 Coddigos de Programacao do Modelo
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1 Cbdigos de Programacao

Nesta secao apresentamos o conjunto de cddigos de programacao utilizados nesta
pesquisa. Para o modelo DSGE foram escritos dois cédigos para o Matlab
R2017al. O primeiro deles calcula o estado estaciondrio da economia (cédigo
7 estadoestacionario”) e o segundo (cédigo 7 principal”) efetivamente executa
a modelagem DSGE a partir de dois programas escritos em Dynare 4.5.02
(cddigos 7 teseunbl” e "teseunb2”) acionados em seu cédigo. Utilizamos a lin-
guagem de programacao Julia v0.5.2 3 para a simulacio da economia e o
calculo dos fndices de desigualdade (cédigo ” desigualdade” )*

1.1 Cédigo ” estadoestaciorio.m” : Céalculo do Estado Esta-
cionario

% Calculo do Estado Estacionario

% Inserir os wvalores dos parametros da economia.

% Este codigo ira calcular os valores do estado estacionario.
” ”

% FEscolha o valor real e positivo a wvariavel "a” calculado nesta etapa e

% o insira mnos prozimos codigos (variavel “ass”)
gamma = ; % aversao ao Tisco
delta = % depreciacao
betta = % preferencia intertemporal
alfa = % parcela do capital no produto
miz = % estado estacionario da produtividade
roz = % ajuste da produtividade
sigmaz = ; % wvolatilidade da produtividade
phi = % parametro de barreira (ativos)
rok = % parametro inicial da lei de mowvimentacao de capital
mie = % estado estacionario do emprego
roe = % ajuste emprego
sigmael = % wvolatilidade do emprego das familias capitalistas
sigmae2 = ; % volatilidade do emprego das familias trabalhadoras
roez = % ciclicalidade do emprego das familias trabalhadoras
lambda = ; % proporcao de familias capitalistas na economia
tau = % taza de impostos (ou carga tributaria)

IMatlab - https://www.mathworks.com/products/matlab.html

2Dynare - http://www.dynare.org/

3Julia Language - https://julialang.org/

40 Dynare é capaz de realizar o célculo do estado estacionério da economia diretamente
a partir do cédigo que efetivamente executa o modelo DSGE. Porém, a depender do modelo
que esta sendo executado, este procedimento é realizado com um grande e demorado esforgo
computacional. Optamos por escrever os programas separadamente com o objetivo de tornar
o processo de simulacdo da economia mais rapido e controlavel. Para o cédlculo dos indices
de desigualdade a partir deste modelo precisamos de uma grande quantidade de simulagées
da economia para que as distribuigoes de probabilidade das varidveis convirjam. Como esse
procedimento no Matlab mostrou ser muito lento, optamos por reescrever o c6digo em Julia.
O procedimento no Matlab demorou cerca de 5 horas e 30 minutos para simular somente 1000
periodos e mesmo assim ndo houve a convergéncia da distribuigdo de probabilidade. Por sua
vez, com o c6digo em Julia o mesmo procedimento conseguiu simular 15000 periodos em cerca
de 2 minutos.
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pi = (1—alfa)xlambda”alfa + (1—tau)*alfaxlambda”(alfa —1);
syms a
solve (2«phix((a”alfa)xpi — deltaxa) gamma + (a"3)*(betta — bettaxdelta —1)

+ bettaxalfax(l—tau)=(lambda”(alfa —1))*xa"(alfa+2) =— 0, a)
%

1.2 Cédigo ” principal.m” : Execucao do Modelo DSGE

% Codigo Principal — Modelo DSGE
% Insira os valores dos parametros necessarios. O valor de ”“ass” corresponde ao

% valor real e positivo calculado pelo codigo "estadoestacionario.m”.

% Este codigo exzecuta os arquivos “teseunbl” e "teseunb2” escritos no Dynare,

% portanto basta executar somente este programa “principal.m”.

% Alem de simular o comportamento da economia quando submetida aos choques, este

% codigo ira formecer os wvalores dos parametros da lei de movimentacao de capital

% (variaveis “vtheta”) que serao wutilizados na etapa de calculo dos indices de desigualdade.

ass = ; % estado estacionario dos ativos

lambda = ; % proporcao das familias capitalistas na economia
kss = lambdaxass; % estado estacionario do capital

rok = 0.7; % valor inicial da lei de movimentacao do capital
vzetaold = omnes (1,3); % wvariavel que armazena os coeficientes anteriores
vzetaold (1) = (1—rok)xkss — rok; % — da lei de movimentacao do capital

vzetaold (2) = rok;

vzetaold (3) = rok;

vzetanew = ones (1,3); % variavel que armazena os coeficientes mnovos
convergence = ones(3,2,100); % variaveis para o processo de convergencia
dlambda = 0.1; % velocidade de convergencia

vtheta = ones (1,5); % variavel para os coeficientes na lei de

pzetal = vzetaold (1); % movimentacao de capital

pzetal = vzetaold (2);

pzeta2 = vzetaold (3);

save InitParams.mat pzetal pzetal pzeta2; % salva os coeficientes para o Dynare

% Os comandos a seguir resolvem o modelo iterativamente usando velhos coeficientes
% da lei de movimentacao do capital e calcula e armazena o0s novos:

for i = 1:100
dynare teseunbl.mod noclearall; % executa o primeiro programa Dynare
vzetanew (1) = lambdax*(vtheta (1) + vtheta(3));

vzetanew (2) = vtheta(2) + lambdaxvtheta (5);
vzetanew (3) lambdaxvtheta (4);

convergence (1,1,i) = vzetaold (1);
convergence (2,1,1) vzetaold (2);
convergence (3,1,1) vzetaold (3);
convergence (1,2,1) vzetanew (1);
convergence (2,2,1) vzetanew (2);
convergence (3,2,i) = vzetanew (3);

vzetaold = dlambda % vzetanew + (1—dlambda) * vzetaold;



47  pZetal = vzetaold (1);

48 pZetal = vzetaold (2);

49 pZeta2 = vzetaold (3);

50

51 delete InitParams.mat; % apaga os walores antigos

52 save InitParams.mat pzetaO pzetal pzeta?2; % armazena os novos wvalores
53 end % fim do loop de convergencia
54

55 % Os movos coeficientes apos o processo de convergencia sao utilizados para
56 % a simulacao final da economia com o segundo programa em Dynare que apresentara
57 % os resultados das simulacoes dos choques.

58
59 dynare teseunb2.mod noclearall; % executa o segundo programa Dynare
60
61 %
1.2.1 Cédigos Dynare
Nesta secao apresentamos os cédigos em Dynare que sao executados dentro do
programa ”principal”.
e Cédigo Dynare : "teseunbl.mod”
1
2 // Modelo Dynare 1 — teseunbl.mod — Modelo Simplificado //
3
4 wvar cc ¢cw a r w z k ec ew 1;
5
6 varexo epsz epsel epse2;
7
8 parameters gamma delta betta alfa miz roz sigmaz phi cssc cssw ass wss rss kss rok mie
9 roe roez sigmael sigmae2 pzetaO pzetal pzeta2 lambda tau;
10
11 gamma = ; //risk aversion
12 delta = //depreciation
13 betta = //time preference
14 alfa = //share of capital on output
15 miz = //steady state productivity
16 roz = //adjustment productivity
17 sigmaz = ; //volatility productivity
18 phi = //barrier parameter
19 rok = //initial parameter for law of motion
20 mie = //steady state employment
21 roe = //adjustment employment
22 sigmael = ; //volatility employment capitalists
23 sigmae2 = ; //volatility employment workers
24 roez = //cyclicality of employment workers
25 lambda = //share of capitalists
26 tau = //tax rate
27
28 ass = ; //steady state assets
29 kss = lambdaxass; //steady state capital
30 rss = alfax(kss) (alfa —1); //steady state interest rate
31 wss = (l—alfa)x(kss) (alfa); //steady state wage
32 cssc = ((ass) (alfa))x(1—tauxalfa)—deltaxass; //steady state consumption capitalists
33 cssw = wssttauxrsskkss/(1—lambda); //steady state consumption workers
34



// Coeficientes para a Lei de Movimentacao do Capital
load InitParams;

set_param_value (’pzeta0’,pzeta0);

set_param_value (’pzetal’ , pzetal);

set_param_value ('pzeta2’  pzeta2);

model;

//(1) Euler equation capitalists

cc”(—gamma)=phix2/(a"3)+bettax(cc(+1))" (—gamma)*(1+(1—tau)*r(+1)—delta);

//(2) Interest Rate

r = alfaxzx((k(—1)) (alfa—1))x1"(1—alfa);
//(3) Wage

w = (1—alfa)*zx((k(—1)) (alfa))*x1"(—alfa);
//(4) Budget constrain capitalists

cc + a = (I1—tau)xr*xa(—1) + wxec + (1—delta)xa(—1);
//(5) Budget constrain workers

cw = wxew + tauxrxk(—1)/(1—lambda);

//(6) Aggregate shock

z = (l1—roz)*miz + roz*z(—1) +epsz;
//(7)Law of motion for capital

k = pzeta0 + pzetalxk(—1) + pzeta2x*z;
//(8) Law of motion for labor

1 = mie + ((1—lambda)*roez/(1—roe))*(z—1);
//(9) Idiosyncratic shock capitalists

ec = (1—roe)*mie + roexec(—1) + epsel;

//(10) Idiosyncratic shock workers

ew = (1—roe)*mie + roexew(—1) + roez=*(z—1) + epse2;
end;
initval;
cc = cssc; //consumption capitalists
CW = CSSW; //consumption workers
= ass; //assets
r = rss; //interest rate



92 w = wss; //wage

93 z = 1; //productivity

94 k = kss; //capital

95 ec = 1; //employment capitalists
96 ew = 1; //employment workers
97 1 = 1; //total labor

98

99 end;

100

101 steady;

102

103 check;

104

105 shocks;

106 var epsz = sigmaz 2;

107 var epsel = sigmael "2;
108 var epse2 = sigmae2”2;

109 end;

110

111 stoch_simul(order=1,nocorr ,noprint ,nomoments,IRF=0);
112

113 //Leitura dos coeficientes da lei de movimento individual
114

115 mPolicy = [oo-.dr.ys’;o00_.dr.ghx’;o00_.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  dThetal = mPolA(2);
123 dTheta2 = mPolA(5);
124 dTheta3 = mPolA(3);
125 dTheta4 = mPolA (4);

126
127 //Salvar os parametros
128 vtheta = [dTheta0 dThetal dTheta2 dTheta3 dThetad];
e Codigo Dynare : ”teseunb2.mod”
1
2 // Modelo Dynare 2 — teseunb2.mod — Modelo Completo //
3
4 wvar cc cw a r w z k ec ew 1 yc yw i;
5
6 varexo epsz epsel epse2;
7
8 parameters gamma delta betta alfa miz roz sigmaz phi cssc cssw ass wss rss kss rok mie
9 roe roez sigmael sigmae2 pzetaO pzetal pzeta2 lambda tau;
10
11 gamma = ; // risk aversion
12 delta = ; // depreciation
13 betta = ; // time preference
14 alfa = // share of capital on output
15 miz = // steady state productivity
16 roz = // adjustment productivity



sigmaz ; // volatility productivity

phi = // barrier parameter

rok = // initial parameter for law of motion

mie = // steady state employment

roe = // adjustment employment

sigmael = ; // volatility employment capitalists

sigmae2 = ; // volatility employment workers

roez = // cyclicality of employment workers

lambda = ; // share of capitalists

tau = // tax rate

ass = ; // steady state assets

kss = lambdaxass; // steady state capital

rss = alfax(kss) (alfa —1); // steady state interest rate

wss = (l—alfa)x(kss) (alfa); // steady state wage

cssc = (ass”alfa)x(l—tauxalfa) — deltaxass; // steady state consumption capitalists
cssw = wss +tausrss*kss/(1—lambda); // steady state consumption workers
ycss = wss + (l—tau)xrssxass; // steady state income capitalists
ywss = wss + tauxrssxkss/(1—lambda); // steady state income workers

iss = deltaxass; // investment

// load coefs for aggregate law of motion
load InitParams;

set_param_value (’pzeta0’,pzeta0);
set_param_value (’pzetal’ pzetal);

set_param_value(’pzeta2’ pzeta2);

model;
//(1) euler equation capitalists

cc”(—gamma) = phix2/(a"3) 4+ bettax(cc(+1)) " (—gamma)x(1 + (1—tau)xr(+1) — delta);
//(2) interest rate

r = alfaxzx((k(—1)) (alfa—1))x1"(1—alfa);

//(3) wage

w = (1—alfa)*zx((k(—1))"(alfa))x1"(—alfa);

// (4) budget constraint capitalists

cc + a = (1—tau)srxa(—1) + wxec + (1—delta)xa(—1);
// (5) budget constraint workers

cw = wxew + tauxrxk(—1)/(1—lambda);

// (6) aggregate shock

z = (l—roz)*miz + roz*z(—1) + epsz;

// (7) law of motion for capital

k = pzeta0 + pzetalxk(—1) + pzeta2x*z;
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// (8) law of motion for labor

1 = mie + ((1-lambda)xroez/(1—roe))*(z — 1);
// (9) idiosyncratic shock capitalists

ec = (l—roe)*mie + roexec(—1) + epsel;

// (10) idiosyncratic shock workers

ew = (1—roe)*mie + roexew(—1) + roez=*(z—1) + epse2;
// (11) income capitalists

yc = (I1—tau)xrxa(—1) + wkec;

// (12) investment

i = yc — cc;

// (13) income workers

yw = wxew + tauxrxk(—1)/(1—lambda);

end;

initval;

cc = cssc; // consumption capitalists
CW = CSSW; // consumption workers
a = ass; // assets

r = rss; // interest rate

W = wss; // wage

z = 1; // productivity

k = kss; // capital

ec = 1; // employment capitalists
ew = 1; // employment workers
1 = 1; // total labor

yc = ycss; // income capitalists
YW = ywss; // income workers

i = iss; // investment

end;

steady ;

check;

shocks;

var epsz = sigmaz 2;

var epsel = sigmael "2;

var epse2 = sigmae2”2;

end;

stoch_simul (periods=2100, order = 1,irf =100);
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%

Apés executar os programas anteriores e, sobretudo, determinar a lei de
movimentagao do capital, é possivel simular a economia e calcular vérios indices
de desigualdade usando o seguinte cédigo escrito na linguagem de programagao

Julia.

1.3 Cébdigo ” desigualdade.jl” :

Simulacao da Economia e

Calculo de Indices de Desigualdade.

using Distributions
using DataFrames

# n = numero de familias
# t = numero de periodos para simulacao
function inequality2 (;n =, t =)

# Simulador de Economia e Gerador de

# Parametros da Economia

Indices de Desigualdade %%

gamma = # aversao ao risco

delta = # depreciacao

betta = # preferencia intertemporal

alfa = # parcela do capital no produto

miz = # estado estacionario da produtividade

roz = # ajuste da produtividade

sigmaz = ; # volatilidade da produtividade

phi = # parametro de barreira (ativos)

rok = # parametro inicial da lei de movimentacao de capital
mie = # estado estacionario do emprego

roe = # ajuste emprego

sigmael = # volatilidade do emprego das familias capitalistas
sigmae2 = ; # volatilidade do emprego das familias trabalhadoras
roez = # ciclicalidade do emprego das familias trabalhadoras
lambda = ; # proporcao de familias capitalistas na economia

tau = # taxa de impostos (ou carga tributaria)

ass = # estado estacionario dos ativos

kss = lambdaxass; # estado estacionario do capital

vthetal = ; # parametro 1 da equacao de movimentacao de capital
vtheta2 = ; # parametro 2 da equacao de movimentacao de capital
vthetad = ; # parametro 3 da equacao de movimentacao de capital
vthetad = ; # parametro 4 da equacao de movimentacao de capital
vthetab = ; # parametro 5 da equacao de movimentacao de capital
n_lambda = trunc(Int, lambda % n)

eshocksl= rand(Normal (0.0 ,sigmael), n_lambda, t); # choque sobre capitalistas
eshocks2= rand (Normal (0.0 ,sigmae2), n — n_lambda, t); # choque sobre trabalhadores
zshocks = rand(Normal (0.0, sigmaz), 1, t); # choque produtividade

# Variaveis:



= ones(t,n);
= ones(t,n);
= ones(t,n);
ones(t);
= ones(t);
= ones(t);
= ones(t);
= ones(t);
ones(t,n);

O —~N =R 2 xF< o
I

# Valores iniciais das variaveis:

a[l:2,1:n_lambda] = ass;

a[l:t,(n_lambda+1):n]=0;

k[1:2] = lambdaxass;

c¢[l:n_.lambda,1] = (ass”alfa)x(l—tauxalfa) — deltaxass;

# Loop de Simulacao

for = 2:(t-1)
= lambda*mean(a[i,1l:n_lambda]);
= (1—roz) + rozx*z[i—1]4+zshocks[i];

]
]
]] =1 + (1-lambda)*roez*(z[i]—1)/(1—roe);
]

i]l= (1—alfa)*xz[i]x((k[i])"(alfa))x1[i]"(—alfa);
= alfaxz[i]*((k[i]) " (alfa—1))x1[i]"(1—alfa);
j = l:n_lambda

e[i,j] = (1—roe) + roexe[i—1,j]+eshocksl[j,i];

ali+1,j] = (vthetal) + (vtheta2)*a[i,j]+ (vthetald)xe[i,j]

+ (vthetad)xz[i] + (vthetab)xk[i];

c[i,j] = (AI—tau)xr[i]*ali,j] + w[i]*xe[i,j]+ (1—delta)xali,j]

yli,j] = (Q—taw)sr[ilsali,j] + wlilseli,j];
end

for m = 1:(n — n_lambda)

e[i,mtn_lambda] = (1—roe) + roexe[i—1,mtn_lambda]+ roezx(z[i]—1)

+ eshocks2[m,i];

c¢[i,mn_lambda] = w[i]*e[i,mn_lambda]+ tauxr[i]xk[i]/(1—lambda);

y[i,mn_lambda]
end
end

c[i,mtn_lambda|;

# Preparacao das variaveis para o calculo do Indice de Gini

asort = ones(t,n);
csort = ones(t,n);
ysort = ones(t,n);

for i = 1:(t-1)
asort [i,:]=sort(afi,:]);
csort [i,:]=sort(c[i,:]);
ysort [i,:]=sort(y[i,:]);
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end

# Calculo do Gini de Riqueza

giniA = ones(t);
i=1:(t-1)
suml = 0.0;
sum2 = 0.0;

for

end

for j =
sum1
sum?2

end

giniA 1]

1:n

(nt+1—j)xasort [i,j] + suml;
asort [i,j] + sum2;

(n+1—2%(suml/sum?2))/n;

# Calculo do Gini de Consumo

giniC = ones(t);
= 1:(t-1)

for

end

suml = 0
sum?2
for j =
sum1
sum2
end
giniC [ 1]

0:

5
;
1:n

(n+1—j)xcsort [i,j] + suml;
csort [i,j] + sum2;

(n4+1—2%(suml/sum2))/n;

# Calculo do Gini de Renda

giniY = ones(t);

for i = 1:(t—1)
suml = 0;
sum2 = 0;
for j = 1:n
suml = (n+l1—j)*ysort[i,j] + suml;
sum2 = ysort[i,j] + sum2;
end
giniY[i] = (n+1—2%(suml/sum2))/n;
end
# Calculo da Curva de Lorenz (lor)
sum = 0;
lor = ones(n);
atrim = asort[t—1,1:n];
atrim[1:350]=0;
for i = 1:n
sum = atrim[i] + sum;
end
cum = 0;
ind = 1l:n;
for i = 1:n
cum = atrim [i]+cum;
lor[i] = cum/sum;
end

10
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# Calculo do Coeficiente de Theil

theilY = ones(t);
for i = 1:(t-1)
ybar = mean(y[i,:]);
suml = 0;
for j = 1:n
suml = (y[i,j]/ybar)*log(y[i,]j]/ybar)+suml;
end
theilY [i] = suml/n;
end

# Calculo de Razoes de Percentis de Renda

ratiol = ones(t);
ron = trunc(Int, 0.9 % n)
for i = 1:(t-1)
ratiol [i] = ysort[i,r.n]/ysort[i,n — r_n];
end
ratio2 = ones(t);

half_.n = trunc(Int, 0.5 % n)
for i = 1:(t-1)

ratio2[i] = ysort[i,r-n]/ysort[i,half_n];
end
ratio3 = ones(t);
for i = 1:(t-1)
ratio3[i] = ysort[i,half_n]/ysort[i,n — r_n];
end

# Calculo da Decomposicao do Coeficiente de Theil

theilC = ones(t);

ytotalC = ones(t);

for i = 1:(t-1)
ybarC = mean(y[i,1:n_lambda]);
suml =
sum2 =
for j = 1l:n_lambda

suml = (y[i,j]/ybarC)xlog(y[i,]j]/ybarC)+suml;

0;
0;

sum2 = y[i,j] + sum?2;
end
ytotalC[i] = sum?2;
theilC[i] = suml/(lambdaxn);

end

theilW = ones(t);
ytotalW = ones(t);
for i = 1:(t-1)
ybarW = mean(y[i,(1+n_lambda):n]);
suml = 0;
sum2 = 0;
for j = 1:(n — n_lambda)
suml = (y[i,j+n_lambda]/ybarW)xlog(y|[i, j+n_-lambda]/ybarW)+suml;
sum2 = y|[i,j+n_-lambda] + sum?2;

11
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end

ytotalW[i] = sum?2;

theilW [i] = suml/((1—lambda)xn);
end

ytotal = ones(t);
for i = 1:(t-1)

suml = 0;
for j = 1:n
suml = y[i,j] + suml;
end
ytotal [i]=suml;

end

shareC = ones(t);
shareW = ones(t);

meanC = ones(t);
meanW = ones (t);
meantotal = ones(t);

theilCW = ones(t);
for i = 1:(t-1)

shareC[1i] = ytotalC[i]/ytotal [i];

shareW [1i] = ytotalW([i]/ytotal [i];

meanC| i | = mean(y[i,l:n_lambda]);

meanW [ 1 ] = mean(y[i,(l+n_-lambda):n]);

meantotal [i] = mean(y[i,:]);

theilCW [ 1] = shareC[i]*theilC[i] + shareW [i]*theilW[i]

+ shareC[i]*log(meanC[i]/ meantotal[i])
+ shareW[i]xlog (meanW[i]/ meantotal [i]);
end

# Criacao de Tabela com os Resultados da Simulacao.

# Cada execucao do codigo gera os indices de desigualdade
# considerando os parametros estruturais da economia.

tab = DataFrame ()

tab [: periodos] = 15000
tab [: familias] = 5000
tab [:gamma)] = gamma
tab [: delta] = delta
tab [: betta] = betta
tab [: alfa] = alfa
tab [: miz] = miz

tab [:roz] = roz

tab [: sigmaz | = sigmaz
tab [: phi] = phi

tab [:rok] = rok

tab [: mie] = mie

tab [:roe] = roe

tab [: sigmael] = sigmael
tab [: sigmae2] = sigmae2
tab [:roez | = roez
tab [: sigmael] = sigmael
tab [:sigmae2] = sigmae2
tab [:roez | = roez

12



274
275
276
277
278
279
280
281
282
283
284
285
286
287
288
289
290
291
292
293
294
295
296
297
298
299
300
301

tab [:lambda] = lambda
tab [:tau] = tau
tab [: ass | = ass
tab [: kss] = kss
tab [: GiniY] = mean(giniY) # valor medio das t simulacoes
tab [: GiniC] = mean(giniC) # valor medio das t simulacoes
tab [: GiniA ] = mean(giniA) # valor medio das t simulacoes
tab [: TheilY ] = mean(theilY) # valor medio das t simulacoes
tab [: TheilC] = mean(theilC) # valor medio das t simulacoes
tab [: TheilW ] = mean(theilW) # valor medio das t simulacoes
tab [: TheilCW ] = mean(theilCW) # valor medio das t simulacoes
tab [: Ratiol] = mean(ratiol) # valor medio das t simulacoes
tab [: Ratio2] = mean(ratio2) # valor medio das t simulacoes
tab [: Ratio3] = mean(ratio3) # valor medio das t simulacoes
tab [: ShareC] = mean(shareC) # valor medio das t simulacoes
tab [: ShareW | = mean(shareW) # valor medio das t simulacoes
tab [: MeanC] = mean(meanC) # valor medio das t simulacoes
tab [:MeanW]| = mean (meanW) # valor medio das t simulacoes
tab [: MeanTotal] = mean(meantotal) # valor medio das t simulacoes
return tab

end

@time tab = inequality2(n =, t = );

writetable (” experimento.csv”, tab, separator=’";")

%
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5.2 Tabela - Simulacoes do Modelo e Calculo dos Indices de

Desigualdade

Figura 5.1: Tabela de Experimentos

Experimento

Pardmetros Descrigio
1 Zz 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

gamma Aversdo ao risco 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000 2,000
delta Depreciagdo 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025 0,025
betta Preferéncia temporal 0,980 0,990 0,930 0,950 0,950 0,950 0,950 0,990 0,990 0,990 0,990 0,990
alfa Share de capital 0,360 0,360 0,360 0,360 0,360 0,360 0,360 0,360 0,360 0,360 0,360 0,360
miz Produtividade (estado estacionario) 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
roz Ajuste de produtividade 0,750 0,750 0,750 0,750 0,750 0,750 0,500 0,730 0,750 0,750 0,750 0,750
sigmaz Volatilidade da produtividade 0,013 0,013 0,013 0,013 0,013 0,013 0,013 0,013 0,013 0,013 0,013 0,013
phi Barreira ao ativos 0,050 0,050 0,050 0,050 0,150 0,150 0,150 0,300 0,300 0,050 0,050 0,050
rok Valor inicial para a lei de movimentagdo do capital 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700
mie Emprego (estado estacionario) 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
roe Ajuste do emprego 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700 0,700
sigmael Volatilidade do emprego - capitalistas 0,050 0,050 0,050 0,050 0,050 0,050 0,050 0,050 0,050 0,050 0,050 0,050
sigmae2 Volatilidade do emprego - trabalhadores 0,100 0,100 0,100 0,200 0,100 0,100 0,100 0,100 0,100 0,100 0,100 0,100
roez Ciclicalidade do emprego - trabalhadores 0,300 0,300 0,300 0,300 0,300 0,600 0,600 0,600 0,600 0,600 0,600 0,600
lambda Proporgdo de capitalistas 0,800 0,800 0,500 0,500 0,500 0,500 0,200 0,500 0,100 0,100 0,050 0,050
tau Taxa de impostos 0,000 0,250 0,250 0,250 0,250 0,250 0,300 0,300 0,300 0,000 0,000 0,300
ass Ativos (estado estacionario) 31,784 30,320 48,482 48,482 48,506 48,506 108,802 24,393 217,593 379,894 759,784 435,168
kss Capital (estado estacionario) 25,427 24256 24,241 24,241 24,253 24,253 21,760 21953 21,759 37.889 37.889 21,758
n Namero total de familias 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000
t Nimero de periodos da simulacdo 15000 15000 15000 15000 15000 15000 15000 15000 15000 15000 15000 15000
giniy Gini de Renda 0,093 0,040 0,110 0,110 0,125 0,124 0,217 0,094 0,257 0,366 0,388 0,280
giniC Gini de Consumo 0,476 0,365 0,118 0,118 0,049 0,050 0,086 0,016 0,028 0,181 0,194 0,133
giniA Gini de Riqueza [Ativos) 0,223 0,215 0,506 0,506 0,576 0,574 0,818 0,108 0,900 0,903 0,951 0,951
theily Coeficiente de Theil de Renda 0,020 0,003 0,019 0,019 0,024 0,024 0,093 0,026 0,181 0,362 0,54z 0,296
theilC Coeficiente de Theil de Consumo 0,001 0,001 0,001 0,001 0,009 0,008 0,007 0,001 0,000 0,001 0,000 0,001
theilw Coeficiente de Theil do Salario 0,010 0,003 0,006 0,006 0,006 0,006 0,007 0,001 0,007 0,010 0,010 0,007
theilcw Theil Total 0,020 0,003 0,019 0,019 0,024 0,024 0,093 0,026 0,181 0,362 0,54z 0,296
ratiol P90/P10 1,798 1,191 1,640 1,640 1,764 1,755 2,827 1,261 1,674 1,827 1,488 1,401
ratio2 PO0/P50 1,072 1,109 1,157 1,157 1372 1384 2,363 1,175 1,409 1,484 1,216 1,183
ratio3 P50/P10 1678 1,074 1,417 1417 1,287 1,288 1,196 1073 1,188 1,231 1,224 1,184

Tabela - Estados Estacionarios dos Experimentos Reali-

zados

Figura 5.2: Estados Estaciondrios dos Experimentos

Experimento

Varidvel

1 2 3 4 5 ] 7 8 9 10 11 12
cc 2,6995 42324 2,5062 2,5062 2,5062 2,5062 3,0384 2,1874 2,5185 56,2072 10,0433 56,3343
cwW 2,0516 2,0171 2,5838 2,5838 2,5842 2,5842 2,3489 5,2296 2,3034 2,3706 2,3706 2,2842
a 31,7861 109,45610 48,4956 48,4956 48,5196 48,5196 108,7930 24,3947 57,3063 379,8210 759,6030 435,0750
r 0,0454 0,0468 0,0468 0,0468 0,0468 0,0468 0,0501 0,0499 0,0501 0,0351 0,0351 0,0501
w 2,0516 2,0171 2,0166 2,0166 2,0170 2,0170 1,9397 1,9459 1,9397 2,3706 2,3706 1,9397
z 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
k 25,4271 2432562 24,2411 24,2411 24,2531 24,2531 21,7605 21,9533 21,7593 37,9894 37,9893 21,7584
ec 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
ew 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
| 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
yec 3,4942 9,8476 3,7186 3,7186 3,7192 3,7192 5,7582 2,7973 3,9511 15,7027 29,0334 17,2112
YW 2,0516 2,0171 2,5838 2,5838 2,5842 2,5842 2,3489 5,2296 2,3034 2,3706 2,3706 2,2842
i 0,7947 4,6152 1,2124 1,2124 1,2130 1,2130 2,7198 0,6099 1,4327 59,4555 18,9901 10,8769
Lei de Movimentacio de Capital = = a = E;perimento? a 5 0 i 2
vthetal -3,6035 25757 -3,8783 -3,8783 -3,8746 -4,0356 -3,7894 -3,4118 0,3037 -10,6912 -18,3171 -11,3858
vtheta2 0,9997 0,9886 1,0000 1,0000 0,9999 0,9999 1,0000 0,9980 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
vtheta3 1,5436 1,2662 1,3655 1,3655 1,3655 1,3655 1,3136 1,3100 1,3136 1,6054 1,6054 1,3135
vthetad 2,3493 7,9048 2,9289 2,9289 2,9287 3,0897 42415 2,0559 -4,1477 16,6707 32,6466 19,0112
vtheta5 -0,0032 -2,2292 -0,0171 -0,0171 -0,0171 -0,0171 -0,0811 0,0043 0,1163 -0,1997 -0,4195 -0,4108
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5.4 Graficos das Funcoes de Impulso e Resposta dos Experi-

mentos (Dynare)

Figura 5.3: Experimento 1 - Funcdes de Impulso-Resposta
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Figura 5.4: Experimento 2 - Func¢des de Impulso-Resposta
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Figura 5.5: Experimento 3 - Funcdes de Impulso-Resposta
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Figura 5.6: Experimento 4 - Func¢des de Impulso-Resposta
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Figura 5.8: Experimento 6 - Func¢des de Impulso-Resposta
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Figura 5.10: Experimento 8 - Funcdes de Impulso-Resposta
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Figura 5.12: Experimento 10 - Fung¢des de Impulso-Resposta
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Figura 5.14: Experimento 12 - Func¢des de Impulso-Resposta
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