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Resumo: Este trabalho tem o objetivo principal de estudar o comportamento do produto
brasileiro em relagdo a um choque na renda mundial. Para essa finalidade, usou-se a
abordagem DSGE. Os parametros foram obtidos usando o método de calibragem e a
analise dos resultados foi feita através de funcdes impulso-resposta. A caracteristica
béasica deste artigo é que o choque na renda mundial expande as exportacoes liquidas, as
quais se tornam o canal de retorno das outras variaveis do modelo ao estado estacionario.
Os resultados obtidos demonstram que ndo ocorreram grandes alteragoes no produto,
apenas um rearranjamento entre os fatores de producéao (trabalho e capital), contudo
essas duas variaveis retornam ao estado estacionario ainda no periodo de simulagao.
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1 Introducao

Todas as economias estdo sujeitas a choques externos. Entretanto,
a presenca de choques externos grandes e frequentes torna essa questao
particularmente relevante para os paises em desenvolvimento. Nesses paises,
a instabilidade oriunda de fatores externos torna ainda mais ardua a tarefa de
promover o crescimento.

Percebendo que existe a necessidade de estudos que analisam o impacto
nas principais variaveis macroeconomicas, devido a choques externos, este
trabalho tem o objetivo de estudar o comportamento da economia brasileira
em relacdo a um choque no nivel de renda mundial, o qual aumentaria as
exportacoes liquidas brasileiras. Um estudo sobre esse tema justifica-se pela
importancia das exportacgdes liquidas no crescimento economico dos paises.
Nota-se que nos momentos em que o crescimento da economia brasileira esteve
superior ao crescimento da economia americana (figura 1) as exportagoes
liquidas apresentaram um crescimento negativo, isso devido as importacoes
crescerem mais do que as exportacoes.

Figura 1- Graficos dos Crescimentos do NX, do PIB e do PIB dos EUA.
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Fonte: Ipeadata (2013)

Aolongo dos ultimos vinte anos houve um enorme avanco nas ferramentas
matematicas, estatisticas, probabilisticas e computacionais disponiveis para os
macroeconomistas aplicados. Este enorme conjunto de ferramentas mudou a

Revista Economia & Tecnologia (RET)
52

Vol. 9(4), p. 51-60, Out/Dez 2013



Choques Estocasticos na Renda Mundial e os Efeitos na Economia Brasileira...

forma como os pesquisadores abordam testes de modelos, validam teorias ou
simplesmente buscam regularidades em dados. As expectativas racionais e as
revolugoes de calibracdo e de estimagao também forgaram os pesquisadores a
tentar construir uma ponte mais solida entre trabalhos tedricos e aplicados, uma
ponte que muitas vezes esteve ausente em grande parte dos exercicios aplicados
realizados na década de 1970 e 1980 (Canova, 2007). O trabalho de Kydland
e Prescott (1982) “Time to Build and Aggregate Fluctuations” revolucionou a
macroeconomia moderna, contudo os primeiros passos dessa metodologia foram
dados por Ramsey (1927, 1928), Cass (1965), Koopmans (1965) e Brock e Mirman
(1972).

Geralmente, a abordagem da calibragem para obter os valores dos
parametros nao é a mais apropriada, pois seus valores obtidos estdao sempre
condicionados a um modelo particular. Entao, ndo é indicado importar valores
de um outro modelo. Devido a i1sso, a estimacao de modelos DSGE por meio de
metodologias Bayesianas tornou-se o método de estimac¢io mais comum entre os
macroeconomistas aplicados. Contudo, os parametros calibrados neste trabalho
foram obtidos de um trabalho com a estrutura similar a este (Costa Junior et al,
2012), evitando os problemas apresentados acima.

Além dessa secdo introdutéria, este trabalho esta estruturado da
seguinte forma: a se¢ao dois descreve o modelo DSGE; a terceira sec¢ao trata da
calibracao dos parametros do modelo; a secdo quatro demonstra os resultados
encontrados; e por fim, sdo apresentadas as conclusoes.

2 Modelo

Nesta secao é apresentado o modelo economico deste trabalho. Trata-se
de um modelo simples formado por familias, firmas e setor externo'.

2.1 Familias

O primeiro agente desse modelo é o agente representativo familias.
Esse agente maximiza sua funcgao utilidade (que representa sua felicidade
instantanea) escolhendo consumo e lazer, sujeita a sua restricao orcamentaria.

2.1.1 Consumidores

E suposto que cada agente maximiza sua utilidade intertemporal escolhendo

0

o> € lazer, {1 -L, }ZO . Assim, suas preferéncias sao definidas pela seguinte

consumo, {C . }

1 Aideia de deixar o modelo simples é manter a concentracio nas principais variaveis deste trabalho, C e Y. Considerar
outras formas de rigidez (mercado em concorréncia imperfeita, habitos de consumo etc) aumentaria o custo de
resoluc¢do, porém os resultados ndo seriam substancialmente diferentes. Entéo, a escolha foi manter o modelo o mais
simples possivel.
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func¢ao utilidade:

U= E,iﬂ[ylog C, +(1-y)logll-L,,)

onde E, é o operador de expectativas, £ ¢ a taxa de desconto intertemporal, y € (0,1) ¢a
participagdo do consumo na utilidade das familias.

A restricdo or¢amentaria diz que o consumo mais o investimento, /,, ndo podem
exceder a soma das receitas vindas do trabalho e do capital:

(Ct +[t)Pt :W;Ll+Rth (1)
onde W, ¢ o salario, R, ¢ a taxa de retorno do capital, K, ¢ o estoque de capital, L, ¢ a

quantidade de trabalho e P, ¢ o nivel de pregos, o qual é normalizado a um.
O processo de acumulagdo de capital ¢ definido por:
Km :(1_5)Kt +It (2)
onde O ¢ ataxa de depreciacdo.
Usando (2) em (1), obtém-se a restricdo orcamentdria das familias:
Ct +Kt+1 :VVtLt +(Rt +1_5)Kt 3)
O lagrangiano correspondente ao problema enfrentado pelos consumidores ricardia-
nos ¢ o seguinte:

MAX Lagr=E,> f3

(C.L.K,) pury

{ ylogC, +(1-y)log(1-L,) }

_/It[ct +Kt+1 _VVtLt _(Rt +1_5)Kt]

Assim, chega-se as condi¢des de primeira ordem do problema acima:

8Lagl’ :l_i[ =0 (4)
ac, ¢
OLagr _ (1—;/) FAW =0 (5)
aLz (l - Lz)
dLagr ISR (6)
8K[ - Erﬂﬁﬂtﬂ [Rt+1 + 1 6] A; - O

Combinando as equagdes (4) e (5), obtem-se a equagdo da oferta de trabalho dos
consumidores ricardianos:

-y C
1—7—’=W, (7)
v I_Lt

E usando as equagdes (4) e (6), chega-se a equacao de Euler para o consumo:

1 1
—=pE. —(R, +1-6 ®)
Ct ﬂ t+1 CHI ( t+1 )
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2.2 Firmas

O problema das firmas consiste em escolher valores 6timos de utilizagdao dos fatores
de producao capital e trabalho. Supde-se que tanto os mercados de bens e servigos como o0s
mercados de fatores sdao perfeitamente competitivos. As firmas adquirem capital e trabalho
das familias com o objetivo de maximizar seu lucro, tomando como dados os precos dos
mesmos. A funcao de produgdo ¢ dada por:

Y, = AKL 9)
onde 4, ¢ a produtividade total dos fatores, « ¢ a participacdo do capital no produto, K, ¢
o estoque de capital, L, ¢ a quantidade de horas trabalhadas e Y, ¢ o produto.

A produtividade? segue um processo estocastico AR(1) descrito abaixo:
A, =pyA ey, (10)
onde ¢, € o termo de erro.
O problema da firma ¢ maximizar a sua funcao lucro:
T, :Athathia _VVtLt _Rth (11)
Do problema de maximizagao acima sao obtidas as seguintes condi¢des de primeira
ordem:

87[ a— -a
6Kt =ad KL —R =0 (12)

t

0
2 (l—a)A K L W, =0
oL, (13)

Das equagdes (12) e (13), resultam as equacdes dos precos dos fatores de producao:
Y
W, =(1-a) - (14)

t
Y,
R =a—- 15
T (15)
2.3 Demanda Agregada e Exportacoes Liquidas
O modelo também necessita de uma equacao de demanda agregada:
Y, =C+1+NX (16)

As exportagdes liquidas sao descritas como fun¢do da renda doméstica e da renda do resto

do mundo:
NX. = oY + oY/ (17)

2 O resultado do choque relacionado a produtividade néo serd apresentado neste trabalho, simplesmente para manter
o foco renda mundial.
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onde o < 0,9 >0 sdo as sensibilidades das exportagdes liquidas em relag@o as rendas do-
mésticas e do resto do mundo, respectivamente.

A renda do resto do mundo (renda mundial) segue um processo estocastico AR(1)
da seguinte forma:

Y, =p Y, +e (18)

* r
onde &, ¢ o termo de erro.

2.4 Equilibrio

Uma vez descrito o comportamento de cada agente do modelo. Nesta
secdo ¢é apresentada a interacao de todos os agentes para determinar o
equilibrio macroeconémico. Por conseguinte, o equilibrio competitivo do modelo
¢é alcancado por meio de um conjunto de dez equacoes: (2), (7), (8), (9), (10), (14),
(15), (16), (17) e (18), que buscam representar o comportamento de dez variaveis
endogenas \Y,C,W,L,R,I,X ,K,Ace¢ Y") e duas varidveis exogenas g€ ).

3 Calibragem

Este trabalho usou o procedimento de calibragem de duas maneiras para
obter os parametros do modelo estrutural: o primeiro procedimento foi calibrar os
dados (8,7,8,a,p) do trabalho de Costa Junior et al (2012) (tabela 1); enquanto
o segundo procedimento foi calibrar os parametros remanescentes (p*,o-,(p) (por
meio de minimos quadrados ordinarios), usando os dados de crescimento das
exportacoes liquidas, crescimento da renda doméstica e crescimento da renda
mundial (figura 1)3, conforme a regressao abaixo:

ANX = 2,79 + 2,62APIBrs — 3,49APIB

0,5) (1,8) (-3,6)*

4 Resultados

Nesta secao, sdo examinadas as propriedades dinamicas do modelo
usando as funcoes impulso-resposta. tanto a formatacdo do modelo foi rodada
na plataforma Dynare®®

3 A renda dos Estados Unidos foi usada como proxy para a renda mundial.
4 Entre parénteses é apresentada a estatistica t. Sendo que o resultado é que o PIB dos EUA é significante em 10% e o
PIB brasileiro em 5%.
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Tabela 1 - Distribuicao a posteriori.

Parame- . Intervalo de Con-
édia
tro fianca
0,9893 0,9864 0,9925

Y:;
y 0,6996  0,6962  0,7030
S
a

0,0507  0,0467 0,0551
0,3314 0,3011 0,3524

P 0,9763  0,9394 0,9994
Fonte: Modificada de Costa Junior et al (2013).

4.1 Funcgées Impulso-resposta

A figura 2 apresenta os resultados referente ao choque na renda mundial.
Nota-se um efeito positivo no produto (Y), na oferta de trabalho (L) e no retorno
do capital (R), enquanto um efeito negativo no consumo (C), no nivel dos salarios
(W), no estoque de capital (K) e nos investimentos (I). O produto incialmente
expande em 0,6% e gradativamente retorna ao seu estado estacionario em 15
periodos. Ocorre uma queda de aproximadamente 2% no consumo, tendo uma
recuperacao gradativa até voltar ao seu estado estacionario no periodo 40. As
variaveis nivel salarial (W), trabalho (L) e retorno do capital (R) apresentam
uma flutuacdo insignificante (abaixo de 1%). Ja os investimentos (I) caem
aproximadamente 1%, assim como no caso do produto, essa variavel retorna ao
seu estado estacionario em 15 periodos.

O resultado de duas outras variaveis merece uma maior atengao: o
estoque de capital (K) cai em 1% e esse valor vai aumentando por 10 periodos,
entao ocorre uma inflexdo na sua tendéncia; e as exportagoes liquidas aumentam
em 3,5% e retorna ao seu estado estacionario gradativamente até o periodo
40. Nota-se que o canal de propagacido do choque na renda mundial (Y") é a
exportacao liquida (NX), essa variavel, na medida em que recebe a influéncia
do choque, aumenta de valor, o que eleva a renda doméstica, em seguida a renda
doméstica aumenta o poder de compra das familias, diminuindo o valor da
exportacgao liquida (devido ao crescimento das importagoes), no periodo seguinte
o efeito é menor do que o inicial, e esse mecanismo levara o modelo de volta ao
seu estado estacionario.

5 Conclusoes

O objetivo deste trabalho foi analisar o comportamento da economia
brasileira em relacdo a um choque no nivel de renda mundial, o qual aumenta
as exportacoes liquidas brasileira, e essa variavel é o canal de propagacao desse
choque.
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Percebe-se que o produto aumenta em relagcdo ao choque na renda
mundial, isso devido ao efeito positivo nas exportacoes liquidas, contudo esse
crescimento é irrelevante, devido as quedas no consumo e no investimento. O
rearranjamento dos fatores de producio é algo que chama a atencéo, isso ocorre
pelo crescimento da demanda por trabalho devido a queda no nivel dos salarios e
aumento do retorno do capital. Entretanto, essas variaveis voltam ao seu estado
estacionario dentro do periodo simulado.

Este trabalho pretendeu contribuir com um estudo das flutuacoes de
curto prazo das exportacgoes liquidas originadas por choques na renda mundial.
Algumas conclusodes ficam limitadas pela falta de um mercado financeiro e do
Governo. Entao, a sugestao para trabalhos futuros seria incorporar esses setores
para uma analise mais completa.

Figura 2 - Fun¢ées impulso-resposta para o choque na renda mundial.
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Fonte: Elaborada pelo autor.
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