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Conteudo Programdatico

m 2% Avaliacdo — As contribuicdes histdricas da
macroeconomia
= Os monetaristas
= Os novos-cldssicos e os modelos de ciclo monetdrio
ereal
= Os novos-keynesianos e as hipoteses de rigidez
nominal e real
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Os Monetaristas
A contra-revolu¢gdo monetarista
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= FROYEN, Richard T. . S&o Paulo:
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= Ler capitulo 9
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A contra-revolucdo
monetarista
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¥ \ » Proposicdes monetaristas
T = A oferta de moeda é dominante sobre a renda
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A contra-revolucdo
monetarista

A g } = Proposicdes monetaristas
1 \ = No curto prazo
‘ = A oferta de moeda influencia varidveis reais
M\' = A moeda & o fator dominante que causa
. - movimentos ciclicos no produto e no emprego

-

|
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A contra-revolucdo
monetarista

= Proposicoes monetaristas
= No longo prazo
= Ainfluéncia da moeda revela-se nos pregos e em
outras magnitudes nominais

= Varidveis reais (produto e emprego) sGo
determinadas por fatores reais
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A contra-revolucdo
monetarista

= Proposicoes monetaristas
= O setor privado é inerentemente estavel

= Ainstabilidade na economia resulta de politicas
econdémicas governamentais
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A contra-revolucdo
monetarista

» Conclusdes acerca da politica econémica
= A estabilidade no crescimento do estoque de
moeda é fundamental para a estabilidade
econdmica
= A politica fiscal em si tem pouco efeito sobre a
renda real ou nominal
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A reformulacdo da teoria
quantitativa da moeda

= Milton Friedman descreve a teoria quantitativa
da moeda da seguinte maneira

(M =|PT)
Quantidade ¢ I | 3 Nivel de
de moeda transacgoes
Velocidade de Nivel de
fransacdo precos
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A reformulacdo da teoria
quantitativa da moeda
= A velocidade de moeda é bastante estavel

= Mudancas na quantidade de moeda seriam
refletidas nos precos ou na producdo
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A moeda e 0s primeiros
Keynesianos

= Ponto claro: a moeda é um dos vdrios
determinantes importantes do nivel de atividade

= A velocidade da moeda ndo é constante
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Aumento nos gastos
LM do governo: A visdo
Keynesiana

=

|=> M? /P permanece constantel
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\ Tv

=
1So T Proporgio entre y e M*/P

Yo Ml Y
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A moeda e 0s primeiros
Keynesianos

= Muitos dos primeiros economistas keynesianos
(entre 1945-1950) acreditavam que a moeda
tivesse pouca importéncia, sendo reduzidas as
possibilidades de seu uso como instrumento de
estabilizagdo
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A moeda e 0s primeiros
Keynesianos

® De acordo com os primeiros Keynesianos, a
demanda por moeda era alfamente instavel

= Eacurva LM2

= Deslocava-se de maneira imprevisivel, o que
acarretava na instabilidade nos mercados
financeiros
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A moeda e os primeiros

Keynesianos

= De acordo com os primeiros Keynesianos, a
demanda por moeda era altamente instavel

= E qual era a solucdo para mitigar a instabilidade
nos mercados financeiros?

= Fixar a taxa de juros
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Politica monetdria
expansionista: visdo
dos primeiros

LMo keynesianos

= Como a IS é muito

. A e

o inclinada a
n A expansdo passa

A IS, pelo infervalo onde
alM é quase
Yo 4 horizontal

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomdo Neves 26/09/17

18 A reformulagcdo da Teoria

Quantitativa por Friedman: A
versdo fraca

» Para Friedman, a demanda por moeda era
estavel

= A elasticidade da demanda por moeda em relagdo
aos juros seria bastante pequena, ndo infinita

= Como Friedman formalizou isso2

= Reformulando a Teoria Quantitativa da Moeda
(TQM) cldssica
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A reformulacdo da Teoria
Quantitativa por Friedman: A
versdo fraca

19
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= Ponto de partida: TQM versdo Corg@gge

(=K

Demanda
por moeda

Renda real
—> Pregos

Fator de proporcionalidade
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A reformulacdo da Teoria
Quantitativa por Friedman: A
versdo fraca

20

= Como k é considerada constante e M é definida
exogenamente, temos

M =M*=kPy

= Logo, a equagdo de Cambridge pode ser fransformada em
uma teoria da renda nominal

M ==Py

0 =
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A reformulacdo da Teoria
Quantitativa por Friedman: A
versdo fraca

21

= Ou, de forma alternativa (onde V = 1/k)
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versdo fraca

da moeda como um ativo

teoria da demanda por moeda
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22 A reformulacdo da Teoria
Quantitativa por Friedman: A

= Friedman aceitou a énfase de Keynes no papel

= Com base nisso, ele formulou a sua prépria
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A reformulacdo da Teoria
Quantitativa por Friedman: A
versdo fraca
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= Fungdo demanda por moeda na visdo de Friedman

4 RIKISISIS
M = L(P|ylr, WD

T [[=
I') Nivel de precos

Renda
real
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Retorno

r> nominal dos

bens durdveis

Retorno nominal

das agdes

> Taxa de juros nominal sobre titulos
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A reformulacdo da Teoria
Quantitativa por Friedman: A
versdo fraca
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= A teoria da demanda por moeda por Friedman pode ser

usada para reformular a equagdo de Cambridge:

4 ) () )
M =k(r,,r,,r,)Py

= Assim:

|seTrb,rdou T, =l k|
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A reformulacdo da Teoria 25

Quantitativa por Friedman: A
versdo fraca
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= A condi¢do de equilibrio no mercado monetdrio passa a ser,

entdo

GG
M=M"°=k(r,,r,,r,)Py
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A reformulacdo da Teoria 2
Quantitativa por Friedman: A
versdo fraca

isso...

Se acontecer

... Temos isso ... Ou isso!

™™ TPy |tnnn=Tk

\L M J/ Py Trrr,=bk
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A reformulacdo da Teoria
Quantitativa por Friedman: A
versdo fraca

= Um tedrico quantitativista precisa acreditar no
seguinte:
= A funcdo de demanda por moeda é..
= estavel
= |mportante para analisar a conjuntura

= A quantidade de moeda é fortemente afetada por
fatores de oferfa de moeda
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A reformulacdo da Teoria
Quantitativa por Friedman: A
versdo forte

= A posicdo forte transforma a
por moeda em uma teoria da renda nominal

= Para os monetaristas, a posicdo forte € uma
aproximagdo do que as equivalentes da teoria
Keynesiana
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A reformulacdo da Teoria
Quantitativa por Friedman: A
versdo forte

» Essa relacdo € expressa por

1
Py= T M
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IS-LM: Uma versdo
monetarista
= Curva IS
= Bastante plana
= Curva LM
= Quase vertical
Yo y
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Oferta e demanda agregadas
na visdo monetarista

= Demanda agregada
= Depende do estoque de moeda

|T M =T Demanda Agregada

= Oferta agregada

= Depende dos determinantes do nivel de produto real no longo
prazo
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[32]

Oferta e demanda
agregada:
Monetaristas

= Acurva DD é

Ph---- determinada
DD(M,) basicamente pelo

[ R ——
° | DD,(M,) estoque de moeda
! DDy(Mo)
P! +)
1
Yo Y1 Y Y DD—DD(M)
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Politica Monetadria: Monetaristas

Vs. Keynesianos

Keynesianos Monetaristas
= Uma das principais = Uma das principais
ferramentas para se ferramentas para se
estabilizar a renda estabilizar a renda
moninal nominal

» A diferenca n&o estd na eficdcia da politica monetdria e sim
no modo como a politica monetdria deve ser utilizada para
estabilizar a renda
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Determinacdo da
renda com taxa de
crescimento da
moeda constante:
Monetaristas

= Considere
deslocamentos
sucessivos da curva IS
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Yo Vi Y2 Y
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Determinacdo da
renda com taxa de
crescimento da
moeda constante:
Keynesianos
modernos

= Considere
deslocamentos
sucessivos da curva IS
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> ’mm..
Produto, Inflacdo e

Desemprego

As visdes Monetarista e Keynesiana
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Referéncias

= FROYEN, Richard T. Macroeconomia. S&o Paulo:
Saraiva:1999.
= Ler capitulo 10
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A teoria da taxa natural

= Teoria da taxa natural de desemprego e produto (Friedman)
= Existe um nivel de equilibrio do produto e uma taxa de emprego a
ele associada, determinados pela oferta de fatores de producdo,
tecnologia e instituicoes
= Mudancas na demanda agregada causariam movimentos
tempordrios na economia, afastando-a da taxa natural

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomé@o Neves 26/09/17

39

A teoria da taxa natural

= Teoria da taxa natural de desemprego e produto
(Friedman)

= Por exemplo, uma politica monetdria expansionista:

yacimada taxa natural

DD
T M —> ————> || tx.desempregoabaixo da taxa natural
TP
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A teoria da taxa
natural

= No mercado de
frabalho
= A taxa natural de
emprego &
deferminada no
equilibrio avaliando
<(:Poerre1)cmeme 0s precos

= No mercado do
produto
= A taxa natural do
produto é determinada
pela funcdo de
producdo
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Politica monetdria, produto e M

inflacdo: Uma visdo
monetarista

= Politica monetdria de curto prazo

= Considere um aumento na taxa de crescimento do estoque de

moeda:
Y
[T um| |- —225| [-»
—
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Politica monetdria, produto e 22

inflacdo: Uma visdo
monetarista

» Politica monetdria de curto prazo

= Os precos ndo sofrem alteragdes, posto que as pessoas vinham
esperando precos estaveis e, com base nisso, precos e saldrios foram
fixados para um certo tempo futuro (Friedman)

Yy

[T M| [ —22

%

N
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Politica monetdria, produto e e
inflacdo: Uma visdo
monetarista

= Curva de Phillips
= Trade-off entre inflacdo (1) e desemprego (u)
= Conforme Friedman

T P,ou seja, Tz

(de formamenos que proporcional ),

26/09/17
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A curva de Phillips

= Considere um aumento do
estoque de moeda
= Expansdo da demanda
agregada

= No curto prazo
= Um aumento no estoque de
moeda move a economia
do ponto A para o ponto
n A ao longo da curva
=y diminuie & sobe
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Polifica monetaria no longo

prazo

= No curto prazo os pregos dos produtos
aumentam mais depressa do que os pregos dos
insumos
= |ssO causa uma queda no saldrio real
= As firmas sé expandem o emprego e a produ¢do
com um declinio no saldrio real

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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Politica monetdria no longo

prazo

= No curto prazo, apds um periodo de pregos
estaveis, pressupde-se que o frabalhador avalie

as ofertas de saldrio nominal de acordo com o
nivel de precos anterior
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Politica monetdria no longo
prazo

= No curto prazo, a oferta de mdo de obra
aumenta porque o saldrio real esperado é mais
alto
= Saldrio nominal mais alto
= Falta de percepgdo de alteragdes no
comportamento dos pregos

= Consequentemente, o desemprego pode ser
empurrado pra baixo da taxa natural
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Politica monetdria no longo

prazo

» Essa situacdo é tempordria, pois os
trabalhadores acabam por perceber o nivel de

pregos mais alto e passam a demandar por
saldrios monetdrios mais elevados.

= As implicagdes para a curva de Phillips desse
ajuste de longo prazo serd demonstrada a seguir

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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CP(p=0)
CP( °=0)

Curvas de Phillips de
curfo e de longo prazo

= Quando os ofertantes
de mdo de obra
passam a ter
expectativa de uma
taxa de inflagdo mais
alta
= A curva de Phillips se

desloca para a direita

CP(p°=p)

A
[} i >R = Comisso, ataxade
: desemprego retorna a
A,

taxa natural, com uma

taxa de inflagdo mais
alta
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Efeito de uma tentativa de
fixar a taxa de desemprego
abaixo da taxa natural

= Considere aumentos

sucessivos no estoque de
moeda:

>TPoTra TP

St

A?
Mo N

M eassim por diante...
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Teoria

Uma visdo keynesiana do
trade off produto-inflacdo

s modelos keynesianos tradicionais

consideram que:

Uma vez que a economia tenha se ajustado
completamente a uma alteracdo na inflagdo, o
produto e o emprego ndo serdo afetados.

= Curvas de Phillips verticais

Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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Uma visdo keynesiana do
trade off produto-inflacdo

= Os modelos keynesianos tradicionais
consideram que:
= Tiram diferentes conclusdes de politica econémica
a partir da auséncia do trade off no longo prazo

= Questionam se a taxa natural de desemprego (ou
do produto) é um conceito Util, ou significativo

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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A curva de Phillips: uma

interpretacdo keynesiana

= A visdo keynesiana da relacdo entre inflagdo e
os niveis de produto e emprego segue

diretamente a teoria da determinagdo dos
precos e do produto

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17

E3%

S

N¥(Peg)

Efeitos de curto prazo
Bo: de aumentos na
D%o‘ demanda agregada no
modelo keynesiano

Yami Y Y = Considere uma politica de
! expansdo da demanda

agregada

= Como aumentos no estoque
de moeda, por exemplo

No curto prazo, produto,
nivel de emprego e precos
irGo subir

Teoria Macroeconémica Il

Yoywa ¥
- Prof. Salom&o Neves 26/09/17
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A curva de Phillips no curto
prazo: 0 caso keynesiano

= Tais resultados podem ser interpretados em
termos de uma curva de Phillips

= Quanto mais depressa a demanda agregada
cresce, ceteris paribus:

= Maiores s@o os deslocamentos para a direta da
demanda agregada

= Mais répida serd a taxa de crescimento do
produto e do emprego

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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A curva de Phillips no curto
prazo: o0 caso keynesiano

= Tais resultados podem ser interpretados em
termos de uma curva de Phillips
= Quanto mais depressa a demanda agregada
cresce, ceteris paribus:
= Para um dado aumento na for¢a de trabalho, a
taxa de desemprego serd menor quanto mais
répida for a taxa de crescimento da demanda
agregada
= Os pregos sobem

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17

A curva de Phillips no curto
prazo: o caso keynesiano

» Logo, existe um trade off entre inflacdo e
desemprego

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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A curva de Phillips no longo *

prazo: o caso keynesiano

= No longo prazo, o preco esperado ajusta-se ao
preco efetivo
= Os ofertantes de mdo de obra percebem a inflagdo
que resultou da politica de expansdo da demanda
agregada

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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A curva de Phillips: a perspectiva ”

keynesiana
CP,

curfo prazo

CPlongo prazo = No curfo prazo
= A curva tem inclinagdo
negativa
= No longo prazo

= A curva de Phillips é
vertical

p(taxa de inflag&o)

m (taxa de desemprego)

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17

Efeitos de longo prazo de aumentos 60
na demanda agregada no modelo
keynesiano

= No sistema keynesiano, a oferta de m&o de obra depende do
saldrio real esperado

+)

NS =t W
P

= Quando os precos esperados sobem, a curva de oferta de
tfrabalho desloca-se para a esquerda
= Apds um aumento em Pe, um dado saldrio monetdrio corresponde
a um saldrio real esperado mais baixo (W/Pe)

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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£5 5%

o

Yo

NS(Pe,=P,) SS,

Efeitos de longo prazo
de aumentos na
demanda agregada
no modelo keynesiano

= No longo prazo, temos

= Deslocamentos para a
esquerda em SS

= Deslocamentos para a
esquerda em Ns

Revertem os aumentos
do produto e do
emprego resultantes
da expansdo da

demanda agregada
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Politicas de estabilizacdo para
o produto e o emprego: a visdo
keynesiana

= Na visdo keynesiana, politicas de demanda
agregada visam estabilizar o produto e o
emprego no curto prazo.

= Os keynesianos acreditam que a demanda
agregada do setor privado é instavel
= Por causa da instabilidade da demanda por

investimento
Teoria Macroecondmica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
o3 Politicas de estabilizacdo para

o produto e o emprego: a visdo
keynesiana

» As politicas monetdria e fiscal devem ser
utilizadas para compensar mudangas
indesejadas na demanda agregada, e
estabilizar a renda

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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Efeitos de um declinio nos

investimentos autébnomos: um
caso keynesiano

= A queda em | desloca a
DD pra esquerda

S(pe=p
P.=P, [~ do= 4 SS b= = No longo prazo, a SS se
deslocard para a direita
lys(Pe=P)]
DD, =DD, = Porque os ofertantes de
mdo de obra esperardo
precos mais baixos

Yi Yo=Yz Y
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Efeitos de um declinio nos

investimentos autébnomos: um
caso keynesiano

= Ao invés de esperar por
esse ajuste, os

SS, [yS(Pe=P)] keynesianos defendem
politicas econémicas de
- - - gerenciamento da
N demanda agregada
DD, =DD, = Por exemplo, uma politica
oD, expansionista para
restaurar a DD em DD

i Yo=Y2

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17

s . 66
Duvidas keynesianas sobre

o conceito de taxa natural

= A obje¢do bdsica
= A expressdo taxa natural implica que o nivel de emprego,
desemprego, etc. é determinado por elementos intrinsecos ao
sistema econémico.

= Sejam ou ndo desejaveis, esses niveis ndo podem ser alterados a
ndo ser pela mudanga desses elementos intrinsecos ao sistema.

= Keynesianos ndo concordam que se atribuam a, por exemplo, taxas
de desemprego varidveis e, por vezes, altas, a causas naturais

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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DuUvidas keynesianas sobre
o conceito de taxa natural

= Histerese
= Ocorre quando o comportamento de uma varidvel
é fortemente relacionado ao seu desempenho em
um periodo anterior, ou seja, seus valores passados

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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Duvidas keynesianas sobre

o conceito de taxa natural

= Histerese
= Os keynesianos afirmavam que, ao invés de ser
resultado de qualquer caracteristica intrinseca ao
sistema econémico, a taxa de desemprego em um
dado periodo, por exemplo, € influenciada por seus
valores passados

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17

Duvidas keynesianas
sobre o conceito de
taxa natural

= Histerese

= Robert Solow, em

“Unemployment: Getting the

Questions Right”

= XXX
% sob a influéncia de forcas
inespecificas, incluindo taxas de
desemprego anteriores, nGo
pode ser considerada ‘natural’.
‘Epifenomenal’ seria um adjetivo
melhor; procure o significado
disso”

26/09/17
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A Economia Novo-Cldssica

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomé@o Neves 26/09/17
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= Ler capitulo 11
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Contexto Histérico

= “Como uma profissdo de dar
conselhos, estamos indo além
de nossas possibilidades”

= Robert Lucas, 1980
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Contexto histérico

= Pano de fundo
= Altainflagdo e
desemprego na década
de 70
» |nsatisfacdo com a
ortodoxia keynesiana
dominante
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5= FOLHA DE S.PAULO

Arabes reduzem venda de petroleo
o c

Contexto historico

75

= A economia novo-cldssica representa um ataque mais
fundamental ao sistema teérico keynesiano do que o

monetarismo

= Os novo-cldssicos sdo ainda mais céticos do que os monetaristas
quanto a utilidade de politicas ativas de estabilizacdo

= Caracterizam a estrutura tedrica keynesiana como essencialmente

falha.
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O Ataque Novo-Cldssico

= Uma revisdo da posicdo keynesiana
= Economistas keynesianos:
= Politicas expansionistas aumentam a demanda agregada no curto
prazo.
= Sobe o nivel de precos e o produto real
= Aumenta a demanda por frabalho
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O Ataque Novo-Cldassico

= Uma revisdo da posicdo keynesiana
= Economistas keynesianos:
= Oferta agregada e oferta de trabalho sdo fixas no curto prazo
= Dependem do nivel esperado de precos (Pe)
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O Atague Novo-Classico

= Uma revisd@o da posicdo keynesiana
= Economistas keynesianos:

= No longo prazo, P¢ converge para P, proporcionando
deslocamentos da oferta agregada

» Enquanto nossa atengdo estiver limitada a medidas de politica
monetdria, existe concordd@ncia entre monetaristas e keynesianos.
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O Ataque Novo-Cldssico

= O conceito das expectativas racionais e suas
implicacoes
o s = Os economistas hovo-cldssicos n&o aceitam as

conclusdes da andlise keynesiana e monetarista

= A critica estd na formagdo das expectativas de
pregos, que pressupde que os ofertantes de mdo
de obra formam expectativas para o nivel de
pregos agregado com base no comportamento
passado dos pregos
= Formulagdes extremamente ingénuas
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O Ataque Novo-Cldssico

= O conceito das expectativas racionais e suas
implicacoes
o o=l = Os economistas novo-cldssicos ndo aceitam as
conclusdes da andlise keynesiana e monetarista

= Os economistas novo-cldssicos acreditam que os
agentes econdmicos formardo expectativas
racionais

= No sentido de n&o cometer erros sistemdticos
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O Atague Novo-Cldssico

5 S R
Wl
EWURDS

= Expectativas racionais

= As expectativas sGo
as informagées relevantes disponiveis sobre a
varidvel que estd sendo prevista.
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O Ataque Novo-Classico
= Expectativas racionais
= Os individuos utilizam informagdes disponiveis de maneira a
inteligente
= Compreendem como as varidveis que observam afetardo a
economia
= Para John Muth (1961) - criador do conceito
= “essencialmente iguais as previsdes da teoria econémica
relevante”
Teoria Macroecondmica Il - Prof. Salom&o Neves 26/09/17
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Produto e emprego no modelo
Novo-Cldassico
Oferta e demanda agregadas = Tanto a curva de oferta
A s (M f de mdo de obra quanto
Mgt a curva de oferta
agregada
de expectativas
Pof-———--~ racionalmente
: formadas
1 oD = [sso inclui as varidveis de
1 o politica fiscal e
. monetdria
Yo y
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Produto e emprego no modelo
Novo-Cldssico

Mercado de mdo de obra (frabalho)

= Tanto a curva de oferta
de mdo de obra quanto
a curva de oferta
agregada dependem
de expectativas
racionalmente

w
N (Mg .t ,.)

Wol-===-+
! formadas
: = |sso inclui as varidveis de
! Ne(Pg) poh’ﬁcq f!sco\ e
No N monetdria
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Efeitos de um aumento no 85
estoque de moeda: a visdo
Novo-Cldssica

26/09/17

P SSy(Mey, ...) = O aumento no
estoque de moeda
b - )
DD
Pl —
!
- £ = Porém, como isso
0 ! foi plenamente
| DD, previsto,
1
1
Y=o V' y
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O conceito das expectativas
racionais e suas implicacoes

= Economistas novo-cldssicos no curto prazo
= Mudancas previstas na demanda agregada
= Negam que mudangas previstas na demanda
agregada possam afetar o produto e o emprego
= Mudangas imprevistas na demanda agregada

= Visdo semelhante a dos keynesianos e
monetaristas
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O conceito das expectativas
racionais e suas implicagoes

» Economistas novo-cldssicos no longo prazo

= Possibilidade de corregdo de suas expectativas de
precos

= Os agentes econdmicos descobririam que a
politica, de fato, havia mudado.

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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Conclusoes sobre as politicas
econdmicas Novo-Cldssicas
= Os economistas novo-cldssicos acreditam
= O produto real e o emprego ndo sdo afetados por mudancas
sistemdticas e previsiveis em politicas de demanda agregada
Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
8¢9

Conclusdes sobre as politicas
econdmicas Novo-Cldssicas

= Os economistas novo-cldssicos acreditam
= Pressupdem que as expectativas séo racionais

= Os ofertantes ndo cometerdo erros sistemdaticos em suas previsdes
de precos

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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Conclusdes sobre as politicas

econdmicas Novo-Cldssicas

= Os economistas novo-cldssicos acreditam
= |sso ndo quer dizer que eles tem simetria de informagdo

= Mudancgas imprevistas na demanda agregada afetardo o produto
e 0 emprego
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Efeitos de um declinio autbnomo na demanda 91
por investimentos: uma vis&o Novo-Cldssica
P

) = A queda autébnoma na
demanda por investimentos:

= Se o declinio na demanda
por investimentos for previsto

|+~L ie”e%l
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YYo=y y
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Efeitos de um declinio autbnomo na demanda 92

por investimentos: uma vis&o Novo-Cldssica
w

= No mercado de trabalho:

I(LI - Y |_> NPy
==
W, |-
Wi |- = Se o declinio na demanda
por investimentos for previsto
W, |- e
1 55,(i¢) NS (i)
— =200 _—
d
N N =N, N AR
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Conclusdes sobre as politicas
econdmicas Novo-Cldssicas

= Na visdo novo-cldssica

= Ndo hd um papel Ufil para politicas de demanda agregada voltadas
a estabilizar o produto e o emprego

= Conclusdes de politicas fortemente ndo intervencionistas
= Como eram as dos economistas cldssicos

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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Conclusoes sobre as politicas
econdmicas Novo-Cldssicas

= Na visGo novo-cléssica
= Politica Monetdria
= Mesma posicdo que os monetaristas
= Regras de taxa de crescimento da moeda

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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—

5

Conclusdes sobre as politicas
econdmicas Novo-Cldssicas

= Na visGo novo-cléssica
= Politica Fiscal

= Defendem a estabilidade e rejeitam estimulos
excessivos e inflaciondrios

= Gastos governamentais deficitdrios excessivos
e/ou errdticos devem ser evitados
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96

Conclusdes sobre as politicas
econdmicas Novo-Cldssicas

= Na visdo novo-cldssica
= Politica Fiscal
= Sua instabilidade causa incertezas, dificultando as
expectativas racionais

= Logo, o confrole dos déficits orcamentdrios é
necessdrio para uma politica monetdéria ndo
inflaciondria crivel (Thomas Sargent, 1983)
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Uma visdo mais ampla da posicdo
Novo-Cldssica
KEYNESIANOS NOVO-CLASSICOS
= Preco esperado baseado = Preco esperado baseado
no comportamento em expectativas racionais
passado = Os pregos, incluindo os
i : saldrios, movem-se no
= Rigidez salaricl sentido de igualar a
oferta e a demanda
= Agentes ofimizam
= Os mercados se
equiliboram
Teoria Macroecondmica Il - Prof. Salom&o Neves 26/09/17
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A Conftracritica keynesiana

= A questdo da persisténcia

= Para os novo-cldssicos, os efeitos de um declinio
inesperado na demanda agregada demoram para
serem revertidos

= Custo dos djustes
= Acumulagdo de estoques

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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A Confracritica keynesiana
—1" L
WHY CAN'T J » A questdo da persisténcia

IVf My = Para os novo-cldssicos, os efeitos de um declinio
DA inesperado na demanda agregada demoram para

4 JOB ’- serem revertidos

& = Os keynesianos ndo se mostram convencidos disso.

= Caso se aceite o esquema cldssico, sé seria
possivel explicar fatos como a Grande Depressdo
como resultados de fatores do lado da oferta
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A Contracritica
keynesiana

= A questdo da persisténcia
= “O que aconteceu nos Estados
Unidos na década de 30 foi
um grave ataque de preguica
contagiosa”

= Franco Modigliani, em margco
de 1977

26/09/17
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A Contracritica keynesiana
= Os pressupostos informacionais extremos das expectativas
racionais
= Os keynesianos admitem a “ingenuidade” quanto as suas
formulagdes de expectativas de pregos.
Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomdo Neves 26/09/17
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A Conftracritica keynesiana

= Os pressupostos informacionais extremos das expectativas
racionais

= Ainda assim, muitos keynesianos afirmam que o pressuposto das

expectativas racionais erra ao supor que os agentes econdémicos sdo
previsores irrealisticamente sofisticad

= Tal pressuposto ignora os custos relativos & coleta de informacdes

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomé@o Neves 26/09/17
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A Contracritica keynesiana: Mercado 103

leiloeiro versus Visdes contratuais do

mercado de trabalho
NOVO-CLASSICOS

26/09/17

KEYNESIANOS

= Mercado Leiloeiro = Visdo contratual

= O saldrio monetdrio se L]
ajusta para equilibrar o
mercado de trabalho

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomé@o Neves

Os saldrios sGo

condicionados por

consideragdes de mais

longo prazo

= Relagdes empregado-
empregador
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Os rumos Novo-Cldssico e

Novo-Keynesiano

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomé@o Neves
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= FROYEN, Richard T.
Saraiva:1999.

= Ler capitulo 10

Referéncias

Macroeconomia. Sdo Paulo:
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Ciclos de negocios
= Fendmeno de equilibrio Real GDP
= Resultado das acdes de
agentes otimizadores
diante de mudangas no
ambiente econémico ou
em preferéncias
= Choques de
produtividade
Teoria Macroecondmica Il - Prof. Salomdo Neves 26/09/17
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Aspectos centrais dos modelos de
ciclos reais de negdcios
NOVO-CLASSICOS CICLOS REAIS DE NEGOCIOS
= Os agentes otimizam = Os agentes otimizam
= Apenas desemprego = Apenas desemprego
voluntério voluntério
= Flutuacdes no produto eno ™ Flutuacdes no produto e no
emprego como resultado emprego " originaras de
N N variagdes nas
de mudancas imprevistas oportunidades reais da vida
na demanda agregada privada”
Teoria Macroecondmica Il - Prof. Salomd&o Neves 26/09/17
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Aspectos centrais dos ‘

modelos de ciclos
reais de negdcios

= “Se as informacdes sobre a
moeda e o nivel geral de
preg¢os importassem muito
para as decisdes
econdmicas, as pessoas
poderiam gastar recursos
relativamente baixos para
obté-las”
= Robert Barro, 1989

26/09/17
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Um modelo simples de Ciclos
Reais de negdcios

® Pressupostos
= Economia povoada por um grupo de individuos
idénticos.
= O comportamento do grupo pode ser explicado
segundo o comportamento de um dos individuos,
chamado de agente representativo.

= Vamos chamar esse agente de Robinson Crusoé

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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Um modelo simples de Ciclos
Reais de negdcios

= A meta de Robinson é maximizar sua utilidade em
cada periodo de sua vida.

= Assim, vamos supor que ele tenha a seguinte
funcdo de utilidade

= U=U(cyley)

= Onde
= ¢, =consumo no periodo t
= le, = lazer no periodo t

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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Um modelo simples de Ciclos
Reais de negdcios

= O produto no modelo é gerado pela funcdo producdo

=y = ziF (KN

= Onde
= y, = produto no periodo t
= K, = estoque de capital no periodo t
= N, = estoque de m&o de obra no periodo t
= 7, = choques no processo de producdo

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomé@o Neves 26/09/17
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Um modelo simples de Ciclos
Reais de negdcios

= O produto no modelo é gerado pela fungdo produgdo

=y = ZF(KNy)

= Choques no processo de produgdo
= Eventos que mudam o nivel de produto obtenivel para dados niveis
de insumos (mdo de obra e capital)

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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Um modelo simples de Ciclos

Reais de negdcios

= Robinson ndo precisa consumir todo o produto que gera em
cada periodo.

= Ele poderia preferir economizar para quando chegasse & velhice ou
deixar um patrimdnio para seus descendentes

BYi=Cits

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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Um modelo simples de Ciclos
Reais de negdcios

= Robinson ndo precisa consumir todo o produto que gera em
cada periodo.

"Yi=Cits

= Onde
= A poupanga (s) mais o consumo (c) deve ser igual & renda
(produto), ignorada a existéncia de impostos

= Trade off consumo-poupanga

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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Um modelo simples de Ciclos

26/09/17

Reais de negdcios

= A poupanga hoje ird aumentar o consumo no futuro, porque se
supde que a poupanga seja investida para aumentar o estoque
de capital no periodo seguinte

= Kiy = s+ (1-9)K;

= Onde
= 9 = taxa de depreciagdo do capital
= (1-9) = a parte do estoque de capital que sobrou no periodo t

26/09/17
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Um modelo simples de Ciclos Reais

de negdcios

= O comportamento agregado do produto, emprego, consumo
e poupanca é descrito de acordo com as escolhas feitas por
Robinson Crusoé.
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(KN, Efeifos de um

choque
tecnoldgico

= Um choque tecnoldgico
ZoF(K.N) positivo desloca a funcéo
de produc¢do para cima.

= Robinson reage a esse

aumento em sua
uso da mdo de obra.

= Devido ao aumento da
produtividade e do uso

da méo de obra, o

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomé@o Neves

N N, N produto sobe.

produtividade elevando o
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Politica Macroeconémica em
um Modelo de Ciclos Reais de
Negdcios

= Politica Monetdria

= Fatores reais que determinam as flutuagdes no
produto e no emprego.

= Logo, ndo incluem a moeda como uma varidvel na
maioria dos casos
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Politica Macroeconémica em
um Modelo de Ciclos Reais de
Negdcios

= Politica Monetdria
= Quando levam em consideragdo a moeda, esta
tem papel apenas de determinar o nivel de precos
= Mudangas na quantidade de moeda afetam os
precos de forma proporcional, ndo afetando
nem o produto e nem o emprego
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Politica Macroeconémica em
um Modelo de Ciclos Reais de
Negdcios

= Politica Fiscall
= Afetardo o produto e o emprego, mas ndo pelo
lado da demanda agregada nominal, mas por
meio de efeitos no lado da oferta.
= Mudancgas na carga tributdria afeta as escolhas dos
agentes otimizadores. Além disso, tais efeitos
poderdo causar distorgdes
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Politica Macroeconémica em
um Modelo de Ciclos Reais de
Negdcios

= Politica Fiscall

= A tarefa da politica fiscal, nesse modelo, € minimizar
essas distorcdes sem prejudicar a provisdo de
servicos governamentais

= Senhoriagem

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17
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Questoes sobre Modelos de
Ciclos reais de negdcios
= Os ciclos reais de negécios tem sido uma drea

de pesquisa ativa em anos recentes, mas a
abordagem ndo estd livre de criticas

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17

Questoes sobre

Modelos de Ciclos

reais de negdcios

m “A teoria dos ciclos reais de
negdcios ndo oferece uma
explicagcdo empiricamente
plausivel para as flutuagdes
econdmicas”

= Gregory Mankiw, 1989
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Questoes sobre Modelos de
Ciclos reais de negdcios

= A importancia dos choques tecnolégicos

= Existem choques tecnoldgicos suficientemente
grandes para causar flutuagdes econdmicas?

= Choques tecnoldgicos sdo especificos a setores
individuais
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Questoes sobre Modelos de
Ciclos reais de negdcios

= Mudangas voluntdrias no emprego

= Aresposta da mdo de obra a mudangas no saldrio
real é tao alta assim?

= Embora as variacdes no emprego sejam grandes,
as mudangas no saldrio real sGo pequenas

= Existéncia de desemprego involuntdrio

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves 26/09/17

A Economia Novo-
Keynesiana
= Pressupostos

= Concorréncia imperfeita

para o mercado do
produto
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A Economia Novo-
Keynesiana

= Pressupostos

= Rigidez se estende aos
precos dos produtos e
ndo somente qos saldrios

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomé@o Neves
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A Economia Novo-
Keynesiana

= Pressupostos
= Rigidez real

= Fatores que provocam
a rigidez do saldrio real
ou do preco relativo
das firmas diante de
mudangas na
demanda agregada

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomé@o Neves
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0s precos.

O modelo de precos rigidos
(Custo do Menu)

= As alteragdes nos pregos nominais envolvem
custos para as empresas, devido a relagdes
produto-cliente, custos de remarcagdo, etc.

= Com isso, mesmo em situacdes de excesso de
demanda, podem mostrar-se relutantes a elevar

Teoria Macroeconémica Il - Prof. Salomao Neves
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Modelos de Saldrio-Eficiéncia

= Rigidez salarial decorrente do custo da empresa
em avaliar o esforco e a produtividade dos
trabalhadores isoladamente.

= Acredita-se que, pagando mais ao funciondrio,
este se sentird menos tentado a enganar a
empresa e passard a se esforcar mais.
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Modelos de Saldrio-Eficiéncia

= Percebe-se que aidéia bdsica é que, quanto
maior for o saldrio, maior é o risco que o
trabalhador corre se for mandado embora
(custo de oportunidade)
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Modelos de Salario-
Eficiéncia

= A idéia do saldrio-eficiéncia pode ser formalizada pela

definicdo de um indice de eficiéncia do trabalhador, ou
produtividade (e), tal que

(+)

e=e|—
P
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Modelos de Saldrio-

Eficiéncia
= A eficiéncia do trabalhador é uma fungdo positiva do saldrio

real. Sendo assim, representamos a fungdo producdo agregada
por

— Unidades
d y =F , p Fisicas de
Estoque de trabalho

Capital 2
Eficiéncia do
trabalhador
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Modelos de Saldrio-Eficiéncia
= A meta da firma é maximizar o nimero de unidades de
eficiéncia de mdo de obra compradas com cada
unidade monetdria despendida na folha de
pagamento.
. -
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Modelos de Saldrio-
Eficiéncia
= |sso é feito aumentando o saldrio real até o ponto em que a

elasticidade do indice de eficiéncia (e(W/P)) em relagdo ao
saldrio sejaigual a 1

w
porcentagem de mudancga em e 7

w
porcentagem de mudancaem 7
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Modelos de Saldrio-
Eficiéncia
= Vdrias explicacoes légicas

= O modelo de leniéncia

= Com saldrios reais acima do nivel vigente, a firma
incentiva o trabalhador a ndo fazer “corpo mole”
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Modelos de Saldrio-
Eficiéncia
= Vdrias explicacoes légicas

= Modelos de custos de rotatividade

= Maiores saldrios reais podem implicar na redugdo
de taxas de abandono de emprego e, assim,
custos de recrutamento e freinamento
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Modelos de Saldrio-
Eficiéncia
= Vdrias explicacdes logicas

= Modelos de reciprocidade

= Se a firma pagar um saldrio real acima do nivel
vigente, melhorard a moral dos trabalhadores,
que se esforcardo mais
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Determinacdo do saldrio no
modelo de saldrios-eficiéncia

= Para realizar o maior lucro possivel, as empresas
escolherdo o maior saldrio real que obtenha o
maximo de esforco dos trabalhadores por cada
unidade monetdria de saldrio real pago

G
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Determinacdo do
saldrio no modelo de
saldrios-eficiéncia

Curva de
A esforco
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= A curva de esforco
mostra a relagdo entre o
esforco do trabalhador e
o saldrio real que
recebem

Um saldrio real mais alto
implica em mais esforco

Mas, acima de cerfo.
ponto, os saldrios mais
altos sdo incapazes de
motivar muito esforgo
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Excesso

Emprego e

desemprego no

modelo de saldrios-
N, eficiéncia
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= Excesso de oferta de mdo

Saldrio-eficiéncia

Ny
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de obra no saldrios-
eficiéncia
= Quando o saldrio de

eficiéncia é pago, a
demanda por médo de
obraé N’ .

= Paralelamente, a oferta de

mado de obra fica em
excesso, em N"'
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Excesso

Emprego e
desemprego no
modelo de saldrios-
NS, eficiéncia
= Excesso de oferta de mdo

o de obra no saldrios-
Saldrio-eficiéncia eficiéncia
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= Tal fato proporciona uma
nova explicagdo para o

desemprego.
= Mesmo em pleno
Né, emprego pode haver
excesso de mdo de obra
N
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Modelos Incluido-Excluido e
Histerese

= Histerese
= Uma varidvel exibe histerese se, quando forcada a
se afastar de um valor inicial, nGo apresenta
nenhuma tendéncia de retforno mesmo quando o
choque termina.
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Modelos Incluido-Excluido e
Histerese

= Histerese
= Em termos de desemprego, os modelos de histerese
procuram explicar por que altas taxas de
desemprego persistem mesmo depois que sua
causa inicial j& deixou a muito de existir
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Modelos Incluido-Excluido e
Histerese

= Modelo Incluido-Excluido

= Assume-se que os sindicatos negociam a favor de
seus membros e ndo da classe trabalhadora como
um fodo.
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Modelos Incluido-Excluido e
Histerese

= Modelo Incluido-Excluido
= Em uma situacdo de queda de demanda e de
desemprego, os trabalhadores podem estar
interessados em saldrios menores em froca de mais
emprego
= Mas os sindicatos, na defesa dos sindicalizados
(incluidos), podem resistir a essas quedas
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Dificuldades da Politica
Econdmica

= Formas de se evitar defasagens
= Estabilizadores automdticos
= A atuagdo ocorre tdo logo ocorra o choque
= Aliquotas progressivas de impostos
= Gastos assistenciais
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Dificuldades da Politica
Econdmica

= Instrumentos para tentar prever-se os choques
= Indicadores antecedentes
= Escolha de uma série de varidveis que
componham um indice, de forma que se consiga
prever o comportamento futuro

= Elaboracdo de cendrios econdmicos
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Conducdo discriciondria da
politica econdmica

= O governo decide a politica econémica a ser
adotada caso a caso
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Conducdo discriciondria da
politica econdmica

= Criticas
= Problemas de Arbitrariedade
= Incompeténcia
= Oportunismo
= |nconsisténcia temporal das politicas discriciondrias

= Incentivo do governo em manter as politicas
anunciadas
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