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Refinamentos do modelo IS-LM
Taxas de juros nominais e reais

Expectativas nas decisoes de consumo e de
investimentos

Expectativas e politicas fiscal e monetaria
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Nocoes bdsicas de macroeconomio
aberta

Balanco de pagamentos

Taxas de cdmbio nominal e real
Regimes cambiais

O modelo de determinacdo da renda
O modelo Mundell-Fleming
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O lado da oferta
O mercado de trabalho

Determinacdo dos saldrios e dos precos e @
taxa natural de desemprego

O lado da oferta e demanda agregada
As varias versoes da curva de Phillips
Inflacdo e desemprego
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Estudar o conceito de
equilibrio
macroecondmico
simultdneo nos mercados

de bens e servicos,
monetario e externo,
utilizando a abordagem
de construcdo e andlise
de modelos
macroecondmicos

Qg/o%”\xqcroeconémica | - Prof. Anderson Litaiff/ Prof.
Salomao Neves




Al e
. -

Ll o
Aprofundar @ g ol
compreensqo sobre a -
demanda agregada e

seus componentes.

Qg/o?fsc”\xacroeconémica | - Prof. Anderson Litaiff/ Prof.
Salomao Neves




Entender a logica, os
objetivos e a
funcionalidade das

politicas
macroeconomicas fiscal
e monetdria em
economias complexas.

qg/o?%}\xqcroeconémica | - Prof. Anderson Litaiff/ Prof.
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Desenvolver
competéncias de andlise
macroecondomica

conjuntural.
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19 Avaliacdo — Nocoes bdsicas de
macroeconomia aberta

Balanco de pagamentos
Regimes cambiais — Cambio fixo
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29 Avaliacdo — macroeconomia aberta
Taxas de cdmbio nominal e real

Regimes cambiais — cGmbio flexivel
O modelo de andlise conjuntural
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39 Avaliacdo — Refinamentos do modelo
IS-LM

Taxas de juros nominais e reais

Expectativas nas decisoes de consumo e de
investimentos

Expectativas e politicas fiscal e monetaria

Teoria Macroeconomica | - Prof. Anderson Litaiff/ Prof. Salomado Neves 05/06/16



49 Avaliacdo (Final) - O lado da oferta e
demanda agregada

O mercado de trabalho

Determinacdo dos saldrios e dos precos e @
taxa natural de desemprego

Inflacdo e desemprego
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Quatro avaliacdes — 0 a 10 pontos cada
Trés parciais e uma final

Estrutura — 5 Questoes — 2,0 pontos cada
01 tedrico-analitica
02 Anpec
01 de andlise grafica
01 de cdlculo
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Provas de segunda chamada
AViso prévio e requerimento no departamento

Estrutura — 10 questoes — 1 ponto cada
10 questoes Anpec
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Todas as questoes Anpec contidas nas
provas de macro | serado corrigidas

segundo a sistemdatica Cespe-UnB!
Provas de 1 chamada
Provas de 2° chamada

E as demais questoes da provae
Seguirdo a sistematica tradicional
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Material disponivel em
Xerox da biblioteca
P&gina do professor

Aulas especiais aos sabados de
confeudo complementar — aviso com
antecedéncia
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Evite faltar
Vocé reprova a partir de 16 faltas
Cada aula perdida = 02 faltas!

Ndo comece a estudar nas véesperas das
avaliacoes
O conteudo € muito extenso pra issol!

ar
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Lembre-se
Vocé estd estudando a sua futura profissdol
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oivier siane ™ BLANCHARD, Olivier. Macroeconomia:
B Teoria e politica. Traducdo da 2.ed. Rio

de Janeiro: Campus, 2001.
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MANKIW, N. G. Macroeconomia. Rio de
Janeiro: LTC, 1998.
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=, "SILVA, Jose Claudio Ferreira da. Modelos

de andlise macroeconomica: um Curso
AODELOS DE ANALISE

\CROECONOMI( completo de macroeconomia. Rio de
URSO COMPL Mé(?ROE(?ONC Jgneiro: COmpUS, ]999.
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CHEED 1T FROY

f (e FROYEN, Richard T. Macroeconomia. SQo
/ O ’ )/ Paulo: Saraiva:1999.
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Balanco de Pagamentos
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CLAuplo FER RA DA SI

AODELOS DE ANALISE

ACROECONOMI(

URSO COMPLE E MAACROECONC

SILVA, José Claudio Ferreira da. Modelos
de andlise macroeconomica: um Curso

completo de macroeconomia. Rio de
Janeiro: Campus, 1999.

Ver capitulo 4
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E o registro do valor de todas as
transacoes entre os residentes e 0s NAo-

residentes no pais

Representa um conjunto de fluxos, ou
seja, tfransacoes
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O BP ¢é tradicionalmente dividido em
duas grandes contas

Conta corrente
Conta de capital
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Conta Corrente
Balanca comercial — Valores das exportacoes

e importacoes de mercadorias

Servicos ndo-fatores — Fretes, seguros, turismo e
servicos diplomaticos

Servicos de fatores — Saldrios, aluguéis, juros,
lucros e dividendos

Transferéncias unilaterais — Doacoes
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Saldo em conta corrente —scc

scc = Balanga Comercial + Z Servi¢os+ Transferéncias Unilaterais

Saldo de transacoes reais — sir

str = Balanga Comercial + Servi¢cos nao-fatores

ou

Str=x—m
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Renda liguida enviada ao exterior —rl

rl = Servigcos de fatores+ Transferéncias Unilaterais

Logo, o saldo da conta corrente do BP é
scCcC=x—m-—rl
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Conta de Capital

Investimento direto (id)

Saldo dos investimentos de empresas

estrangeiras no pais e Investimentos das

empresas do pais no exterior
Participacdo aciondria, compra de
empresas
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Conta de Capital

Empréstimos e financiamentos (ef)

Contraidos ou concedidos por bancos,
empresas nacionais € governos

Amortizacoes (am)
Parcelas vincendas de empréstimos
Qutros capitais (ok)
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Logo, o saldo da conta de capital (sck)
do BP & dado por

sck =id + ef —am+ ok
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Por fim, o saldo do balanco de
pagamentos (sbp) é

Saldo de erros e omissoes
Saldo da conta de capital
Saldo da conta corrente
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Seo ... logo, existe | ... Com isso, o estoque de
SBP... um... reservas internacionais (RI) ...

, excesso de
... €
bositivo oferta de aumenta
divisas
& excesso de
demanda por diminui
divisas

negativo
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Transacoes reqis — Exportacoes

m

Renda internacional
Taxa de cdmbio

Nivel de precos infernacional
Nivel de precos doméstico
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Transacoes reqis — Importacoes

P PATCLy

Renda doméstica
Taxa de cAmbio

Nivel de precos infernacional
Nivel de precos doméstico

Teoria Macroeconomica | - Prof. Anderson Litaiff/ Prof. Salomao Neves 05/06/16




Saldo das tfransacoes reais — sir

=) ) () =) )
str=x—m=str(P,P*TC,y,y*)
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Servicos de fatores

Divida externa
Taxa de juros internacional
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Saldo em conta corrente —scc

-) ) () ) &) (+)  (+)

scc=str(P,P*TC,y,y*)—rl(r*,DE)

(=) +) (=) ()
scc=scc(P,P*TC,y,y* r* DE)
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Saldo em conta corrente

scc(y /P, P*, TC, y*, r*, DE)
=) +

)
scc = scc(P,P*

Y
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Conta de capital — investimento direto

Taxa de juros internacional
Taxa de juros domeéstica
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Conta de capital — empréstimos e financiamentos

Taxa de juros internacional
Taxa de juros domeéstica
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Conta de capital — amortizacdoes
(=)

(+)
am = am(|r|r )

Taxa de juros internacional
Taxa de juros domeéstica
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Saldo em conta de capital —sck

() (+) (=) (=) (+)
sck=1id(r ,r *)+ef(r ,r*)—am(r ,r *)+ ok

(+)
sck = sck(r —r )
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Saldo em conta de
capital —sck

(+)
sck = sck(r —r ™)

sck
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Um pais tem um balanco de
pagamentos equilibrado quando

ARI = sbp = scc+ sck =0

Ou seja

scc = —sck
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Usando as relacoes estudadas, obtém-
se a curva de equilibrio no balanco de

pagamentos (curva BP)

=) ) ) )+ ) &) (+)
scc(P,P*TC,y,y*r* DE)=—sck(r —r*)
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% A,._ . B N
R

Como ocorre uma igualdade entre o scc e o
simetrico da sck, temos

(=) (+) (-)
ARI = sbp = sbp(P ,P*,1C,y,y*,r ,r *, DE)
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Pode-se encontrar graficamente a curva
de equilibrio externo usando um

diagrama de quatro quadrantes
Noroeste (NO) = o siméfrico do sck
Sudoeste (SO) = bissetriz para scc = -sck
NVle[SNERNSE 2Yele
Nordeste (NE) = Curva BP
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scc(y /P, P*, TC, v*, r*, DE)

45° Jele
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Quando a
ARI é...

Superavitdrio

Deficitdrio

Equilibrado

... € issO Logo,
significa | teremos um

que... ponto...

\

..
scc > -sck esquerda da
curva BP

... a direita

sccC < -sck
da curva BP

... Ao longo

scc = -sck da curva BP
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A0S olhos dos investidores internacionais,
cada pais possui um certo componente

de risco.

O resultado de uma avaliacdo de risco
funciona como uma taxa extra de juros

que o investidor exige para aplicar no
PAis

Teoria Macroeconomica | - Prof. Anderson Litaiff/ Prof. Salomado Neves 05/06/16




NAo basta uma taxa de juros domeéstico
superior a internacional para que um

pais receba um fluxo de capitais.

O risco pode servir como um fator de
atracao
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Mobilidade total
(perfeita) de capitais

Situacdo de risco zero

O fluxo de capitais &
extfremamente sensivel
as variacoes da taxa
de juros doméstica

0 Y
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Mobilidade alta de
capitais
Situacdo de baixo risco
O fluxo de capitais &
sensivel as variacoes

da taxa de juros
domeéstica

0 Y
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Mobilidade baixa de
capitais

Situacdo de alto risco

O fluxo de capitais &
pouco sensivel as
variacoes da taxa de
juros domestica

0

Teoria Macroeconomica | - Prof. Anderson Litaiff/ Prof. Salomao Neves
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Mobilidade nula
(ausente) de capitais

Situacdo de altissimo
Nefe)

O fluxo de capitais &
insensivel as variacoes
da taxa de juros
doméstica

0 Y
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Mudanca no valor de variaveis
exdgenas

Uma curva BP sé pode ser conhecida quando
se conhecem as funcoes ...

... do saldo em conta corrente (scc);
... do saldo da conta de capital (sck);
... do nivel geral de precos doméstico (P); e
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Mudanca no valor de variaveis
exdgenas

Uma curva BP sé pode ser conhecida quando
se conhecem as funcoes ...

... dos valores das varidveis exdgenas
P*, TC, y*, r* e DE
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el o o

Temos que

Ty*

<
o

Logo

BP(P)
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Temos que
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", =SILVA, José Claudio Ferreira da. Modelos

de andlise macroeconomica: um Curso
AODELOS DE ANALISE

\CROECONOMI( completo de macroeconomia. Rio de
Janeiro: Campus, 1999.

Resolver exercicios 4.A e 4.B
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Taxas de cdmbio nominal e real
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BLANCHARD, Olivier. Macroeconomia:
Teoria e polifica. Traducdo da 2.ed. Rio

Olivier Blancl
Massachusetts Institute of

de Janeiro: Campus, 2001.

Ver capitulo 18
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Sdo contfadas de duas maneiras:
O nUmero de unidades de moeda

estrangeira que se pode obter com uma
unidade de moeda nacional; ou

O nUmero de unidades de moeda naciondl
que se pode obter com uma unidade de
moeda estrangeira
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As faxas de cambio variaom a cada
minuto! De que formae

Apreciacao (valorizagdo) nominal da moeda
nacional - aumento do preco da moeda
domeéstica em relacdo a estrangeira

Depreciacao (desvalorizagao) nominal da
moeda nacional - reducdo do preco da
moeda doméstica em relacdo a estrangeira
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Em termos de moeda nacional, tfemos:

Quando temos uma.. |... vou precisar de... Com isso, a TC vai...

Apreploggo ou Menos R$ para comprar Diminuir
valorizacdo 1US$

Depreciagdo ou Mais R$ para comprar
desvalorizacdo 1US$ Aumentar
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Valorizacdo Apreciacdo

Desvalorizacdo Depreciacdo
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Mede o preco dos bens estrangeiros em
termos de bens nacionais
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Considere que o pais local sdo os EUA
Qual seria a taxa real de cambio entre EUA e

Alemanha?

E 0 preco dos bens alemades em termos de
bens americanos
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Suponha que

A Alemanha fabrica
apenas Automovels
Mercedes da classe SL

A EUA fabrica apenas
Cadillac Seville

Como obter a taxa real
de cdmbio do ponto de
vista dos EUA?S
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Primeiro passo
Converter o preco em DM para dolares
Considere que 1DM = US$0,60
O preco de um Mercedes em dolares € de

100.000,00 x 0,60 = US$60.000,00
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Segundo passo
Calcular arazao entre o preco do Mercedes

em US$ e o preco do Cadillac em US$

O preco de um Cadillac nos EUA é
US$40.000,00

O preco de um Mercedes, em termos de
Cadillacs, sera de

(US$60.000,00/US$40.000) =1,50
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A taxa de cdmbio real serd
o preco dos bens
estrangeiros em termos de

bens domésticos

Taxa de cambio redl

Teoria Macroeconomica | - Prof. Anderson Litaiff/ Prof. Salomao Neves

Taxa nominal de cambio entre
a moeda local e a estrageira

Deflator do PIB do pais
estrangeiro

Deflator do PIB do pais
local
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> Taxa nominal de cdmbio entre
US$ e DM

Deflator do PIB da

Do ponto de vista dos EUA,
Alemanha

a taxa de cAmbio real serd
o preco do Mercedes em
termos de Cadillacs

Taxa de cdmbio real Deflator do PIB dos
EUA
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Preco dos bens Preco dos bens
alemdes em DM . alemades em

délares ‘ Taxa real de
cambio

Preco dos bens
americanos em
dolares
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Apreciacao real Depreciagao real

O preco dos bens americanos O preco de bens americanos em
em termos de bens alemaes termos de bens alemaes diminui
aumenta de modo equivalente de modo equivalente

O preco dos bens alemaes em O preco de bens alemaes em
termos do preco dos bens termos do preco dos bens
americanos diminui de modo americanos aumenta de modo
equivalente equivalente

A taxa de cAmbio real diminui: A taxa de cAmbio real diminui:
Ve e
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Taxas reais de cdmbio bilaterais
Taxas de cdmbio entre dois paises

Taxas reais de cambio multilaterais

Taxas de c@mbio entre varios paises (fodos os
seus parceiros comerciais)
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O que a abertura permite?
Os investidores podem obter tanto ativos

7

\

Possibilidade de diversificar as carteiras de
g ‘ ativos

,.(
B

; "7 INnfernos quanto estrangeiros
8

b Possibilidade de especular com as variacoes

da taxa de cmbio e de juros domeésticas e
estrangeiras
Teoria Macroeconomica | - Prof. Anderson Litaiff/ Prof. Salomado Neves 05/06/16
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Regimes cambiais — Cambio Fixo
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u

CLADlo ’ER RA DA SI
AODELOS DE ANALISE

ACROECONOMI(

SILVA, José Claudio Ferreira da. Modelos
de andlise macroeconomica: um Curso

completo de macroeconomia. Rio de
Janeiro: Campus, 1999.

Ver capitulo 5
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AO Inserir o setor externo da economiaq,
redefinimos as seguintes variaveis

) ) ) ()
x=x(P,P*TC,y*)

(+)  (+)
rl=rl(r*,DE)
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Incluindo as novas relacdes que
estudamos até agora, a curva IS passa @

ser dada por

-) () () (&) ) 66 06 ® (+) ()
i(r)+g+x(P,P*TC,y*)—m(P,P*TC,y)=s(yd)+t(y)+ri(r* DE)
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Passando as importacoes para o lado
direito e reunindo cada lado em uma

Unica funcdo, temos

O@E @ @ RIS
IS'(r,g,P,P*TC,y*)=IS*(P,P*TC,y,t ,r* DE)
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Por sua vez, ao considerar o setfor
externo, a curva LM terd a seguinte

forma

Oferta de moeda gerada Oferta de moeda gerada a
a partir da variacdo das partir das operacoes <€
reservas internacionais internas do Bacen
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Assim, o equilibrio interno e externo é
dado por trés equacoes:

(=) () (=) () (+) (+) NGNS
IS:1S'(r,g,P,P*TC,y*)=IS*(P,P

LM :(M*+M')/P= K)+1(r)

5@ O
BP :scc(P,P*T1C,y,y* r* DE)=—sck(r —r*¥)

Teoria Macroeconomica | - Prof. Anderson Litaiff/ Prof. Salomao Neves 05/06/16




A inferacdo entre o mercado de bens,
monetadrio e setor externo pode ocorrer

de trés formas:
Equilibrio doméstico e externo
Equilibrio doméstico e superdvit externo
Equilibrio doméstico e déficit externo
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DD,

Y
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Y
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Cada um dos trés mercados possui uma
curva de equilibrio para cada nivel geral

de precos
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Temos que

A

AR

45°
S+Ht+m-+rl
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Temos que

T nivel de precos

--II----.

Logo, ceteris paribus

(M +M')/P

LM (P)

M/P
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Temos que

Logo

X

— BP(P) 450 scc(P, ...)
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A Taxa de cmbio pode ser:
Fixa ou Administrada
Flutuante ou Flexivel

Regimes intermedidrios
Minidesvalorizacoes cambiais
“Bandas” de variacdo da taxa de cdmbio
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Taxa de cambio fixa
Administrada e determinada pelo Banco

Cenftral

s, R G
IS99 10100320 AL
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Taxa de cmbio Fixa

05/06/16
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= BP

Déficit

: = RI =| Moeda Estrangeira
' DD,
1 DD,
DD,

|

Y

Yo Y2 VY
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Yo

bl it &

=T RI =T Moeda Estrangeira

Superavit

1
1
1
1
1
1
1
:
--+ = BP.
1
1
1
1

DD, (M*+M")
i 2 )
Vi Y2 Yo Y = p
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Taxa de cmbio Fixa
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: = BP, ... = RI =] Moeda Estrangeira
' DDDD]

|
DD, ' LM (P)
|

Yo Y2 VY Y DD
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Taxa de cmbio Fixa
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BP,(Po)
LMq(Po) = LM,(Py)

= BP

Déficit

= RI =| Moeda Estrangeira

0 Y2= Yo

Teoria Macroeconomica | - Prof. Anderson Litaiff/ Prof. Salomao Neves 05/06/16




Taxa de cmbio Fixa
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IS(P
=T scc = L) ,BP(P)
DD

TTC = Tx

= BP,

Superdvit =T RI =T Moeda Estrangeira
LM (P)

DD

DD
4 ME+M’) N

' :>T(
Y1 P
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IS(P
Tarifa =4 m =T scc = L} , BP(P)
DD

= BP,

Superdvit =T RI =T Moeda Estrangeira
LM (P)

DD

(M*+M") =
P

=T
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Taxa de cmbio Fixa
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LM (P)
DD

—

P
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Taxa de cmbio Fixa
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Ingresso de capitais =T id =T sck = BP(P)

= BP,

Superavit

. (M5 +M")

Teoria Macroeconomica | - Prof. Anderson Litaiff/ Prof. Salomao Neves 05/06/16

1
1
&
1
1
1
1
|
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1

=T RI =T Moeda Estrangeira




B = =SILVA, José Claudio Ferreira da. Modelos
de andlise macroeconomica: um Curso
AODELOS DE ANALISE . .
A\CROECONOMI( completo de macroeconomia. Rio de

Janeiro: Campus, 1999.

llustrar graficamente e explicar os casos
descritos no cap. 5 considerando um
regime de alta mobilidade de capitais
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", =SILVA, José Claudio Ferreira da. Modelos

de andlise macroeconomica: um Curso
AODELOS DE ANALISE

\CROECONOMI( completo de macroeconomia. Rio de
Janeiro: Campus, 1999.

Resolver os exercicios 5, A e 5.B
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