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[1]

[a] Un=5%

[b] Oyt = 3%; Omt= gyt+ mw=11%

[c]
t-1:
t:
t+1:
t+2:
t+3:
[2]

[a] A inflacdo comecara a aumentar.
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Omt
11%
-3%
17%
7%
7%

[b] Ela deveria deixar o desemprego aumentar para sua nova e maior taxa natural.

[3]

[a] T-T-1= -(Ut' 05)

Ut~ Ui1= '-4*(gmt'75t'-03)

[b]
t:

t+1:
t+2:
t+3:
t+4:
t+5:
t+6:
t+7:

T
7.1%
3.1%
-0.7%
-3.2%
-4.1%
-3.5%
-2.1%
-0.5%

7.9%
9.1%
8.8%
7.5%
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4.4%
3.6%
3.4%



t+8: 0.8% 3.7%
t+9:  1.5% 4.3%
t+10: 1.6% 4.9%

[c] A inflagdo ndo cai suavemente. Nos anos iniciais, a elevada taxa de desemprego (em
relacdo a sua taxa natural) reduz a inflagdo para valores negativos. Como nesse exemplo o
crescimento da moeda=3%=crescimento do produto normal, valores negativos da taxa de
inflacdo faz com que o crescimento da moeda real e, portanto, o crescimento do produto,
seja superior a taxa de crescimento do produto normal e, dessa maneira, 0 desemprego cai.
Eventualmente, o desemprego cai abaixo da taxa natural e a inflagdo comega a subir
novamente.

[d] u=5% e 1=0% no médio prazo.

[4]

[a] Taxa de sacrificio=1

[b] m= 11%; mr1 = 10%; Tr42 = 9%; a3 = 8% Mrsa = 7%

[c] 10 anos. Razdo de Sacrificio=(10 Anos-ponto de excesso de desemprego)/(10 pontos
percentuais de reducédo na inflagdo)=1

[d] m= 8,5%; me1 = 5,875%; T2 = 3,906%; Tra3= 2,430%; 144 = 1,322%. Menos de 5 anos
sdo requeridos. Taxa de Sacrificio: 5/(12-1,322)=0,468. A taxa de sacrificio &€ menor
porque as pessoas em alguma medida incorporam as informagdes que tém sobre o futuro,
dado pela politica anunciada pelo BC, e incorporam a meta da taxa de inflacdo em suas
expectativas.

[e] O banco central pode deixar a taxa de desemprego voltar a taxa natural em t+1. EX post,
a taxa de sacrificio nesse cendrio é dada por: (1 ano-ponto de excesso de desemprego/10
pontos percentuais de reducdo na inflagdo)=0,1.

[f] Adotar medidas que aumentem sua credibilidade frente aos agentes econdmicos.

[5]
[a] Segue-se da relacdo IS que de/dt=¢é=-56f =—56(i— p). Logo, a substituicdo da curva
de Phillips e da regra de juros na expressao anterior gera:

e=s[pe—e,)—¢(p-p")l.

Como a condig&o de equilibrio de médio prazo é dada por ¢ = p=0, segue-se que e =¢, e
p" = p". Utilizando a relago IS, segue-se, entdo, que r" =(g,—e,)/ S . E, portanto, segue-
seque £ =r +p =[(e,—¢e,)/5]+p".



[b] Segue-se da relacdo IS que de/dt =é=—-or =—6(i— p). Logo, a substituicdo da curva
de Phillips e da regra de juros na expressao anterior gera:

e=s[pe—e,)-¢l-2)(p-p")l.

Como a condig&o de equilibrio de médio prazo é dada por ¢ = p=0, segue-se que e =¢, e

p = p'. Utilizando a relago IS, segue-se, entdo, que r" =(g,—e,)/ S . E, portanto, segue-
seque £ =r +p =[(e,—¢,)/ 5]+ p". Logo, os valores de equilibrio de médio prazo das
variaveis endogenas sdo os mesmos do item anterior.

[6]

[a] v, = 0,03, 7, = 0,05, 7 = 0,04

[b] MR: y — 0,03 = —0,4(r — 0,04), Regra de Juros: r:_; = 0,05 + % (me—1 — 0,04)

[c] -1 = 0,09,y —y, = —0,02, 7, = 0,09

[d] MR: y — 0,05 = —0,4( — 0,04), 7, = 0,09, grafico do viés inflacionério

[7] Ver gabarito no Moodle.

[8] Inflacdo de equilibrio: 10

[9]

[a] Sim, pode-se afirmar que esse comportamento anticiclico das transferéncias ao setor

privado, posto que dR/dY <0, funciona como um estabilizador automatico. A razao é que
o multiplicador dos gastos correspondente, k , varia negativamente com o parametro b, :

* * *

" oyt oy
o, o oG
em que:
1
k=—F——>0.
1-c,(1-b)

[b] Na presenca dessa dependéncia da arrecadacdo tributaria em relacdo ao produto, o
multiplicador dos gastos passaria a ser dado por:



K=t 50
1_C1(1_t_b1)

Logo, o multiplicador dos gastos seria reduzido, k > k"', acentuando, portanto, a capacidade
de estabilizagdo automética dessa macroeconomia. Sendo assim, observa-se que tal
comportamento anticiclico das transferéncias governamentais ao setor privado
complementa o papel de estabilizagdo automatica desempenhado pela receita tributaria
positivamente dependente do nivel de produto.

[10]

[a] O produto agregado de equilibrio é dado por Y™ =k[c,+d, —(c, +d,)T +G], em que
k=1/(1-c,)>1 é, entdo, o multiplicador dos gastos autbnomos e exodgenos. Logo, segue-
se que a expressdo algébrica do multiplicador do orgamento equilibrado é dada por
Koe = (BY"10G)+ (Y /16T )=k(l—c,—d,). Note que, dados nossos supostos 0<c, <1,
O0<d, <1ec+d <1,segue-se que 0<k,. <1.

[b] Portanto, (k. /od,)=-1/(1—c)<0. A razdo econdmica é clara: com 0<d, <1 e
c,+d, <1, segue-se que 0<Kk,. <1, ou seja, 0 multiplicador do orgamento equilibrado é
inferior ao seu valor usual, k,. =1, uma vez que uma elevagdo na arrecadacdo tributaria

reduz ndo apenas o consumo, mas, inclusive, o investimento privado. Dai portanto,
(Okoe /0d))=-1/(1-c) <0 e limk,. =1. Por sua vez, note que lim k,.=0: ou seja,

d;—0 (cp+dp)—>1
se uma elevacdo na arrecadacdo tributaria reduz o consumo e 0 investimento com
intensidade suficientemente elevada (c, +d, =1), o impacto positivo de uma elevagéo do
gasto publico no produto de equilibrio terd a mesma magnitude que o impacto negativo de
uma elevacdo na arrecadacdo tributaria nesse mesmo produto de equilibrio, com que
Koe =0.

[11] Siga 0 mesmo roteiro utilizado na resposta ao exercicio [10].

[12]
1-c +d
[a] kOE :1_1—Cll>l.
o] Ko __1 ¢
od, 1-c
[13]



[a] Y = %=

[b] r=a(c,—cT+1 +G); Y =c,—cT +1 +G.

* *

[c] Com taxa de juros enddgena, segue-se que K, = % + - 1-c <1.

* *

Com taxa de juros exdgena, segue-se que k X +8Y .G =1
’ *® oG oT 1-¢ 1-¢

A intuicdo é clara: quando a taxa de juros é enddgena, a expansdo no produto ocasionada
por uma elevacdo simultanea e de mesma magnitude nos valores exdgenos do gasto publico
e da arrecadacdo tributéaria é parcialmente revertida pela elevacdo da taxa de juros, o que
ndo ocorre quando a taxa de juros é exdgena. Neste segundo caso, a expansdo no produto
ocasionada por uma elevacdo simultanea e de mesma magnitude nos valores exdgenos do
gasto publico e da arrecadagdo tributaria € obtida diretamente a partir da relacdo IS
derivada no item [a].

[14]

A+G-cT —r

1
LM é dada por r=Y —T —M?*. Portanto, os valores de equilibrio do produto e da taxa de
juros séo dados, respectivamente, por:

Y= > ! [A+G+(1-c)T +M°]
c

[a] A relacdo IS € dada por Y = , em que A=c,+Db,. Por sua vez, a relagéo

1
e

*

=L [A+(G-T)—@-c)N°].
2-¢,

[b] o __1 >0; o _ 176 g4
oM® 2-¢, oME - 2-¢

Logo, como esperado, uma reducdo marginal na oferta de moeda eleva a taxa de juros e
reduz o produto. No diagrama IS-LM tradicional, isso equivale a um deslocamento paralelo
da LM para a esquerda.

[c] A afirmagdo n&o é correta, pois o teorema do or¢camento equilibrado é valido nesse caso.

, com que i+i:1. Como a demanda
oG oT

* * *

De fato, note que o0 1 I 1
oG 2-c, oI 2-¢

por moeda depende da renda disponivel, cujo valor de equilibrio ndo varia quando o gasto

5



publico e a arrecadacéo tributaria variam na mesma proporcao, a taxa de juros de equilibrio
também ndo varia em resposta a essa varia¢do conjunta no gasto publico e na arrecadacéo

L rroor . -
tributaria. De fato, observe que Z_G:Z_f ou seja, com orcamento equilibrado, segue-se

que a taxa de juros de equilibrio é representada por r” :%[A—(l—cl)l\ﬁs]. Por outro

lado, note que, também como consequéncia da dependéncia da demanda por moeda em
relacdo a renda disponivel, segue-se que o valor de equilibrio do produto varia
positivamente com a arrecadacgdo tributaria, como visto acima. A intui¢do é clara: dado o
nivel de produto, uma elevacdo na arrecadacédo tributaria, ao reduzir a renda disponivel,
reduz a demanda por moeda e, para manter o equilibrio no mercado monetario-financeiro,
requer uma diminuicdo na taxa de juros. Muito embora essa queda na renda disponivel
reduza o consumo, ela reduz a demanda agregada numa propor¢cdo menor que a queda na
taxa de juros provoca uma elevacdo na demanda agregada. Afinal, note que

oM*| _|aM°| _[dI oc
oT or dr
Carlin & Soskice.

= =1, mas =¢, <1. Além disso, (re)veja a nota 3, a pagina 179, de

[15]

[a] d =—0,02.
[b] r=0,12. Como Ab=-0,02+(0,12+0,02)0,5=0,05, b=0,55.
[c] Ab=-0,02+(0,06—0,02)0,55=0,002, d =—0,022.

[d] Falsa.



