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Abstract

Correa, Arnildo da Silva; Medeiros, Marcelo C. (Advisor); Bonomo, Marco
(Co-Advisor). Three Essays in Macroeconomics Using Microdata. Rio
de Janeiro, 2011. 128p. Tese de Doutorado — Departamento de Economia,
Pontificia Universidade Catélica do Rio de Janeiro.

The thesis consists of three papers. The first paper examines the pricing
decisions of firms and their impact on the transmission mechanisms of monetary
policy. In particular, it proposes a methodology to estimate the structural parameter
of strategic complementarities in pricing decisions—known in the literature as “real
rigidities”—using a non-standard ordered probit derived from a microfounded state-
dependent pricing model. The method also allows estimating some parameters of
the pricing policies. We estimate the model using the microdata underlying the CPI-
FGV in Brazil for the 1996-2006 period. The results indicate a substantial degree
of strategic complementarities, reconciling micro evidence and macro models.
Additionally, the estimated pricing rules in general explain the stylized facts raised
from the data. The second paper expands the analysis by exploring within- and
across-sector pricing interactions in a multi-sector model with heterogeneity in
the intensity of use of intermediate inputs. Estimations with microdata confirm
the evidence of strong real rigidities and suggest that, in general, within-sector,
like across-sector pricing interactions, are complementary, which reinforce strategic
complementarities. The third paper uses data from the Credit Information System
(SCR) of the Central Bank of Brazil to study the relationship between credit
default and business cycles. In particular, it examines the first part of the argument
underlying the discussion about procyclicality related to the Basel II Accord, using
retail credit data. Our results suggest a negative relationship between business cycles
and credit default, but less strong than that found in other studies that use corporate
data. We also find low and dispersed default correlations and relatively small losses
of portfolios in Value at Risk experiments. These results are possibly explained by
the fact that, in the retail sector, loans are given to a large number of individuals,

which may help to diversify risks.

Keywords
State-Dependent Pricing; Strategic Complementarity; Real Rigidities; Pro-
cyclicality.
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Resumo

Correa, Arnildo da Silva; Medeiros, Marcelo C. (Orientador); Bonomo,
Marco (Co-Orientador). Trés Ensaios em Macroeconomia Usando Micro-
dados. Rio de Janeiro, 2011. 128p. Tese de Doutorado — Departamento de
Economia, Pontificia Universidade Catdlica do Rio de Janeiro.

A tese € formada por trés artigos. O primeiro artigo estuda as decisdes de
precos das firmas e seu impacto sobre os mecanismos de transmissdao de politica
monetdria. Em particular, ele propde uma metodologia para estimar o pardmetro
estrutural relacionado a complementaridades estratégicas nas decisdes de pregos
das firmas—conhecido na literatura como “rigidez real”—usando um modelo pro-
bit ordenado em painel nao usual, derivado de um modelo macroecondmico mi-
crofundamentado onde as decisdes de pregos dependem do estado da economia. O
método também permite estimar alguns pardmetros das regras de precos. O modelo
¢ estimado usando os microdados de precos do IPC-FGV no periodo 1996-2006.
Os resultados indicam um grau substancial de complementaridades estratégicas,
reconciliando a evidéncia micro com os modelos macro. Além disso, as regras de
precos estimadas em geral explicam os fatos estilizados levantados dos dados. O
segundo artigo expande a andlise ao explorar as interagdes de pregos intra e entre
os setores em um modelo multissetorial com heterogeneidade na intensidade de uso
de insumos intermedidrios. As estimacdes confirmam as evidéncias de forte rigidez
real e sugerem que, em geral, as interacdes de precos intrassetoriais, assim como as
interacoes entre os setores, sao complementares, o que reforca complementaridades
estratégicas. O terceiro artigo usa dados do Sistema de Informacao de Crédito do
Banco Central do Brasil para estudar a relacdo entre default de crédito e ciclos de
negocios. Em particular, examina a primeira parte do argumento subjacente a dis-
cussdo sobre prociclicidade relacionada ao Acordo de Basiléia II, usando dados de
varejo. Os resultados sugerem uma relacdo negativa entre ciclos de negdcios e de-
fault de crédito, mas menos forte que aquela reportada em estudos com dados de
empresas. Também encontramos correlacdes de default baixas e dispersas, e perdas
de portfdlios estimadas por experimentos de Value at Risk relativamente pequenas.
Esses resultados sdao possivelmente explicados pelo fato de que, no setor de varejo,
crédito é dado para um grande nimero de individuos, o que ajuda a diversificar

riscos.

Palavras—chave
Precos Dependentes do Estado; Rigidez Real; Complementaridade Es-

tratégica; Prociclicidade.
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