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Gabarito da Prova Parcial 5

QUALQUER PARTE DE RESPOSTA DADA FORA DO ESPACO DO ITEM NAO SERA CORRIGIDA.

Em todos os itens em que uma justificativa algébrica e/ou econémica for solicitada, a auséncia dessa
justificativa implicara em uma pontuag¢ao nula. O mesmo se aplica a uma solicitacao de ilustragao grafica.

NOME: No. USP:

[1] Considere uma economia caracterizada pelas seguintes relacdes macroecon6micas, nas quais as variaveis e
os parametros tém os mesmos significados que em Carlin & Soskice (2006):

Ye = Yo~ Tt-1 [sendo que y(15) = Yl [relacdo /9]
T =g + Vo1 — Ye) [relacdo de Phillips, PC]
L=1—Ye)? + (e — 1) + y(Mpyp — Tppr)? [Func3o perda da autoridade monetaria]

Ao longo de todo este exercicio, suponha que os valores do parametro y e das varidveis exdgenas sao
estritamente positivos, finitos e tais que os niveis de produto e de taxa real de juros também sdo sempre
estritamente positivos.

[a] Derive algebricamente a regra 6tima de politica monetaria (MR), que relaciona hiato de produto (em algum
instante do tempo) a desvio(s) da inflacdo em relacdo a meta (em algum —mesmo que outro— instante do
tempo). Comparada com a MR obtida quando a funcdo perda tem como argumentos somente o hiato de
produto (em t + 1) e o desvio da inflagdo (em t + 2) em relagdao a meta, a MR que vocé derivou indica uma
autoridade monetdria que adota uma estratégia de combate a inflagdo mais de terapia de choque ou mais
gradualista? Justifique economicamente o porqué. [5,0]

A MR vem da condicdo de primeira ordem da minimizagao de L sujeita a PC:

(e =) = =1+ V) Wer1 — Ve)

No caso da fungao perda com y = 0, obtemos a MR do livro-texto, que é mais horizontal em relagdo a MR
acima. A intuicdo é que a funcdo perda aqui considerada expressa que a autoridade monetaria busca atingir a
meta de inflacdo e colocar o produto no seu nivel de equilibrio de médio prazo, mas também se importa em
minimizar a variacdo do nivel de inflacdo de t + 1 para t + 2 (a autoridade s6 é capaz de controlar a inflagdo
dois periodos a frente). Isto implica que ela adota uma estratégia mais gradualista de combate a inflacdo.



[b] Derive algebricamente, indicando todos os passos, a regra de juros que advém deste modelo (ou seja,
obtenha a relagdo entre a taxa de juros em t com o hiato de produto e o desvio da inflacdo em relacdo a meta,
ambos no periodo t). Nela, a resposta da taxa de juros a uma variagao em m; é maior, igual ou menor que tal
resposta no caso da fungdo perda ter como argumentos apenas o hiato de produto (em t + 1) e o desvio da
inflagdo (em t + 2)? Justifique sua resposta em termos econdmicos e algébricos, computando dr;/dm;. [5,0]

Seguindo os passos usuais para derivacao da regra de taxa de juros, obtemos:
C+V)0—1) =mp —n" = —1") + Ve — Ye)

Portanto, a regra de juros é:

1
= - — T _
=75+ (2 n ]/) [(T[t T ) + (yt ye)]
Com:
o, 1
om, (2+7v)

A resposta absoluta da taxa de juros a um dado hiato da inflagdo depende do valor de y: qudao maior este
parametro, mais o banco central se preocupa com a varia¢do da taxa de inflagdo de t + 1 para t + 2 e menos
ele aumentara a taxa de juros frente a um dado hiato da inflagdo. Ou seja, a autoridade monetaria adota uma
estratégia mais gradualista de combate a inflagdo, que requer movimentos menores da taxa de juros corrente
frente a um choque inflaciondrio em t.



