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[1] Considere uma macroeconomia descrita pelas seguintes equacdes:

C=cy+tc,(Y-T) 0<c,<1
I=A+a,)Y—ar

G = bT 0<b<1
T=T

MD

T=d(Y—T)—T

MS  MS

PP’

em que Y, C, T, I, r, G, MP, M5 e P denotam, respectivamente, produto, consumo,
arrecadacgdo tributdria, investimento, taxa real de juros, gastos do governo, demanda por
moeda, oferta de moeda e nivel de precos. Por usa vez, ¢y, ¢y, a,,, a,, b € d sdo pardmetros

positivos e ¢, + a, < 1.

[a] Assumindo uma taxa real de juros exdgena, calcule o impacto de uma variagdo marginal
da arrecadacdo tributdria no produto de equilibrio, computando §Y*/8T. Esse impacto &
positivo ou negativo? Explique em termos econdmicos o resultado encontrado,
mencionando a cadeia de causagdo envolvida.

[b] Recalcule, agora, o impacto de uma variacdo marginal da arrecadacdo tributdria no
produto de equilibrio, computando §Y**/8T, assumindo que a taxa real de juros seja
determinada endogenamente pelo equilibrio do mercado monetirio. Represente
graficamente os casos descritos nesse item e no item anterior.

[c] Suponha, alternativamente, que o gasto do governo seja determinado exogenamente e
que a arrecadagdo tributdria seja um percentual, t,, da renda (sendo que 0 <t, <1).
Suponha também que a taxa real de juros € exdgena, como no item [a]. Sob que condi¢des
uma variacdo marginal do gastos do governo gera uma varia¢do da arrecadacao suficiente
para a financiar? Explique, em termos algébricos e econdmicos, a resposta dada,
mencionando a cadeia de causagdo correspondente.



[2] Considere uma economia cuja razdo divida publica/produto, b, tem a trajetoria
determinada pela seguinte equacao:

Ab=b—b_1=d+(7'—]/y)b_1,

em que d € a razdo déficit primério/produto, € a taxa real de juros e y, € a taxa de
crescimento do produto.

[a] Suponha que a economia esteja em equilibrio, com a taxa real de juros em seu nivel de
equilibrio (0,05) e o produto estdvel (taxa de crescimento zero), e que o nivel da razdo
déficit primdrio/produto seja -0,02. Se a razdo divida publica/produto esta estavel, qual € o
seu nivel? Represente esse caso graficamente, com b no eixo horizontal.

[b] Suponha, agora, que o governo eleve seus gastos permanentemente de 0,6 para 0,7 e
que a autoridade monetdria, a fim de evitar uma elevacdo da inflagdo, imediatamente coloca

a taxa real de juros em seu novo nivel de equilibrio. Considerando que essa economia €
2+G-2r

caracterizada pela seguinte relacdo IS, y = , compute o nivel de equilibrio do

produto e o novo nivel de equilibrio da taxa de juros (que mantém o produto em seu nivel
. . G-T . ~ . L.
de equilibrio). Lembrando que d = -5 € assumindo que a arrecadacdo tributdria

permaneceu estdvel, analise o impacto desse aumento permanente dos gastos do governo na
trajetoria da razdo divida publica/produto, computando Ab.

[c] Considere, alternativamente, que a autoridade monetédria ndo reage imediatamente ao
aumento de gastos descrito no item [b], deixando a economia crescer no curto prazo, ao
manter a taxa real de juros constante. Qual seria, entdo, o impacto do aumento dos gastos
na trajetéria da razdo divida publica/produto partindo do valor encontrado no item [a]?
Compute Ab’, compare-o com o obtido no item anterior e explique, em termos econdmicos,
a diferenca entre eles.

[d] Represente graficamente as situagdes descritas nos itens [b] e [c], no plano (Ab,b), com
b no eixo horizontal.

[3] Considere uma macroeconomia descrita pelas seguintes equacdes comportamentais:

C=c,+¢Y, (c,>0) (0<¢ <]
Y,=Y-T

T=T

I=by-r (b, > 0)

G=G

MY=Y,-r

M = i (VT >0)



em que C, Y,, Y, T, I e G denotam, respectivamente, os valores agregados do
consumo, da renda disponivel, do produto, da arrecadacdo tributdria, do investimento
privado e do gasto publico. Por sua vez, » denota a taxa de juros, M 4 a demanda por
moeda e M *® a oferta de moeda. Supde-se que (i) o nivel de precos, P, é constante e igual
a um, (ii) os valores da arrecadacdo tributdria e do gasto publico sdo determinados
exogenamente e inicialmente sdo positivos e iguais, G=T>O, e (iii) os valores dos
parametros e das varidveis exdgenas sdo tais que os valores das varidveis enddgenas (no
equilibrio e fora dele) sdo todos positivos.

[a] Calcule os valores de equilibrio do produto, Y *, e da taxa de juros, r

[b] Calcule o efeito sobre os valores de equilibrio do produto e da taxa de juros de uma
redu¢do marginal na oferta de moeda. Justifique sua resposta em termos algébricos,

. " 4 * 4 A .
computando, respectivamente, oY JOM® e Or /| OM* . e econdmicos, descrevendo a
cadeia de causagdo correspondente.

[c] E correto afirmar que, como a demanda por moeda depende positivamente do produto, o
teorema do orcamento equilibrado ndo € valido para essa macroeconomia? Justifique sua
resposta em termos algébricos e econdmicos.

[4] Considere uma macroeconomia cuja razdo divida publica/produto, b, tem a trajetdria
determinada pela seguinte equacao:

Ab=b-b, =d+(r—y,)b.,.

em que d € a razdo déficit primdrio/produto, 7 € a taxa real de juros e Yy ¢ a taxa de

crescimento do produto.

[a] Suponha que a economia esteja em equilibrio, com a taxa real de juros em seu nivel de
equilibrio (0,06) e o produto crescendo a uma taxa de 0,02, e que o nivel da razdo divida
publica/produto no periodo anterior seja 0,5. Qual nivel da razdo resultado
primdrio/produto € necessdrio para que a razao divida publica/produto permaneca estdvel?
Represente esse caso graficamente.

[b] Suponha, agora, que a autoridade monetaria resolva reduzir a meta de inflagao, al ,de
0,04 para 0,02 e para isso altere a taxa real de juros de acordo com a seguinte regra de
juros: r—r, =3(x —a’ )., em que 7, ¢ a taxa real de juros de equilibrio e /7 € a taxa de

inflacdo corrente. Se a inflagdo estava na meta anterior, qual serd a taxa de juros resultante?
Supondo que a razdo resultado primdrio/produto permanec¢a no nivel calculado no item [a]
e que a taxa de crescimento do produto reduza-se para -0,02, a politica monetdria afetard a
razdo divida publica/produto? Em caso positivo, calcule o novo valor de b .



[c] Considere que, no periodo seguinte, a inflac@o ja tenha atingido a nova meta, permitindo
que o governo leve a taxa real de juros de volta ao seu nivel de equilibrio. Considere
também que a razdo resultado primdrio/produto segue inalterada e que a taxa de
crescimento do produto tenha retornado para 0,02. Qual serd o valor resultante de Ab.
Represente o resultado graficamente. Caso o governo queira estabilizar a razdo divida
publica/produto, em que nivel ele deverd manter a razio resultado primario/produto?

[d] “Alteragdes na politica monetdria que tenham impacto apenas tempordrio na taxa de

juros e no produto ndo podem provocar efeitos permanentes no endividamento publico.” A
afirmacdo € verdadeira ou falsa? Justifique.

[5] Considere uma economia que seja descrita pelas seguintes equagdes:

y=2-21, [Relagdo IS]
T=n+20y —Y.) [Curva de Phillips]
T—nl = —% V=) [Regra monetéria],

em que y € o produto, y, € seu nivel de equilibrio, _; € a taxa de juros real no periodo
anterior, 7 é a taxa de inflacdo, w® € a sua taxa esperada e ! € a sua meta.

[a] Supondo que € = m_; (cendrio 1), derive a regra de juros, isto €, a diferenca entre a
taxa real de juros e o seu nivel estabilizador (73) em relagdo ao hiato da taxa de inflagdo em
relacdo a sua meta. Considere, agora, que ¢ = %n_l + %nT (cendario 2) e derive a nova
regra de juros. Explique, em termos econdmicos, a razdo da diferenca entre elas.

[b] Caso a meta de inflacdo seja 0,05, o seu nivel efetivo esteja em 0,1 e a taxa de juros
estabilizadora seja 0,05, compute o nivel das taxas reais de juros que devem ser
estabelecidas pela autoridade monetdria em cada um dos cendrios do item [a]. Em qual caso
a alteracdo da taxa de juros € maior? Explique, em termos econdmicos, a sua resposta.

[c] Compute os hiatos do produto, para cada um dos cendrios, resultantes da alteracdao dos
juros. Compute também a taxa de inflacdo que resultard desses hiatos. A inflagdo caird na
mesma velocidade nos dois casos? Justifique.

[d] Represente graficamente, para o cendrio 1, a trajetéria de ajuste até o equilibrio de

médio prazo.

[6] Considere uma economia descrita pelas seguintes equacoes:

Y =Cy—Cr_q [Relacao IS]
n=n_4+aly —y.) [Curva de Phillips]
T=mn’ [Regra monetdria],



em que y € o produto, y, € seu nivel de equilibrio, _; € a taxa de juros real no periodo
anterior, 7 € a taxa de inflacfio, _; € o seu valor no periodo anterior e 7 é a sua meta. Por
sua vez, ¢y, C € a Sa0 parametros positivos.

[a] Derive a regra de juros dessa economia.

[b] Suponha, agora, que a regra monetiria é T —n! =y(y —y,), em que ¥y é um
parametro negativo, e derive a nova regra de juros. Qual regra monetdria representa uma
politica monetdria mais gradualista? Qual regra monetdria implicard uma alteracdo maior
da taxa de juros dado um mesmo desvio da inflacio em relacdo a meta? Responda em
termos econdmicos e algébricos, computando §(r — ;) /8 (m — 7).

[c] Assuma que y, = 1,5, ¢y = 1,525 e ¢ = 0,5 e calcule a taxa de juros estabilizadora. Se
a=1¢e y=-—3, qual serd a taxa real de juros definida pela autoridade monetdria se a
inflacdo estiver 0,02 acima da meta, de acordo com as regras monetdrias derivadas nos itens
[a] e [b]? Represente ambos os casos graficamente.

[d] Caso o equilibrio no mercado de moedas possa ser representada pela relacio LM
r= % —mS, em que mS € a oferta real de moeda, qual € o nivel de oferta real de moeda

compativel com o equilibrio de médio prazo dessa economia (suponha que a meta de
inflacdo seja igual a zero)?

[7] Considere uma macroeconomia caracterizada pelas seguintes equagdes:

C=cytc,(Y-T)—cr 0<c,<1
I=A+a,Y—aT

G=G

T=T

em que Y, C, T, I, G e r denotam, respectivamente, produto, consumo, arrecadacio
tributdria, investimento, gastos do governo e taxa real de juros. Por sua vez, ¢y, ¢y, ¢, A,
a, € a; sdo parametros positivos, sendo que ¢, + a, < lec, +a, < 1.

[a] Calcule o impacto marginal de uma varia¢do da arrecadagdo tributdria no investimento
de equilibrio, computando 61*/S8T. Esse impacto é negativo ou positivo? Explique, em
termos econdmicos, o resultado obtido, explicando a cadeia de causacio correspondente.

[b] Suponha, agora, que a arrecadacdo tributdria é endogenamente determinada como um
percentual, t,, da renda. E possivel que uma variagio marginal dos gastos do governo
resulte em uma variacdo da arrecadacdo tributdria suficiente para a financiar? Sob que
condig¢des isso ocorre? Responda em termos algébricos e econdmicos, explicando a cadeia
de causagdo correspondente.

[c] Assuma, por fim, que a razdo divida publica/produto dessa economia estd estdvel,
devido a uma razdo superdvit primdrio/produto de 0,03, uma taxa de juros real 0,06 e uma



taxa de crescimento do produto de 0,03. Qual € o nivel da razdo divida publica/produto
dessa economia? Caso uma expansao fiscal ndo se financie integralmente com elevacao da
tributacdo, reduzindo a razdo superdvit primdrio/produto para 0,01, e eleve a taxa de
crescimento do produto para 0,055, o que ocorrerd com sua razao divida publica/produto?
Explique, em termos econdmicos, o resultado encontrado e represente-o graficamente.

[8] Considere uma economia caracterizada pelas seguintes equacgdes:

Yy =c¢Cy—Cr [relacdo IS]
dr/dt =1 = a(y — y.) [curva de Phillips]
dr/dt =7 =y(m —nT) [regra de juros],

em que y, y,, T, T e ! denotam, respectivamente, o produto, seu nivel de equilibrio, a taxa
real de juros, a inflacdo e sua meta. Por sua vez, c,, ¢, @ e y sdo pardmetros estritamente
positivos.

[a] Compute os valores de equilibrio de médio prazo do produto, da inflacdo e da taxa real
de juros, demonstrando algebricamente o resultado.

[b] Considerando que i = r + m, que o valor minimo para i é zero e que o valor minimo
para r €, assim, —1, em que condicdes o equilibrio encontrado no item anterior nao pode
ser atingido? Especifique sua resposta algebricamente. Em seguida, represente esse caso
graficamente, nos planos (1, y) e (7, y), e discuta as alternativas disponiveis a politica
econdmica.

[9] Considere uma economia caracterizada pelas seguintes equacgdes:

% =a+ Pe [curva de fixacdo de saldrios]
P = 7 (Kﬂ) ,0<u<1 [curva de fixacdo de precos]
n=n_4,+y(e—e.) [curva de Phillips]

e =d,—dr ,sendoquee(r;) =e, [relacdo IS],

em que W, P, e, e,, A, u, m, r e r; denotam, respectivamente, salario nominal, nivel de
precos, nivel de emprego, seu nivel de equilibrio, produtividade do trabalho, mark-up, taxa
de inflacdo, taxa real de juros e seu nivel estabilizador. Por sua vez, a, 8, y, dy € d sdo
parametros estritamente positivos.

[a] Compute, a partir do equilibrio do mercado de trabalho, o nivel de emprego de
equilibrio, e, . Represente esse equilibrio graficamente.

[b] Calcule o impacto de uma variacdo marginal da produtividade do trabalho na taxa de
inflagdo, dmr/dA, explicitando se € positivo ou negativo. Explique sua resposta em termos
econdmicos, analisando a cadeia de causagdo correspondente.



[c] Calcule o impacto de uma variagdo marginal da produtividade do trabalho no nivel
estabilizador da taxa real de juros, d7y/dA, explicitando se é positivo ou negativo.
Represente graficamente, de acordo com o modelo IS-PC-MR, a trajetéria de ajuste da
economia até o equilibrio de médio prazo apés um choque positivo na produtividade do
trabalho.

[10] Assuma que uma economia seja caracterizada pelas seguintes equacoes:

my =11 +0,5(y —0,03) [Curva de Phillips]
y: — 0,03 = —=0,5(r;_; — 0,05) [Curva IS]
L = (y—0,03)%? + 0,8(mr — 0,04)? [Fungdo de perda do banco central]

[a] Qual € o produto de equilibrio dessa economia? Qual € a taxa de juros estabilizadora? E
qual é a meta de inflacdo?

[b] Derive a curva MR e a regra de juros.

[c] Se a inflagdo atingir, em t — 1, o valor de 0,1, qual deverd ser a taxa de juros decidida
pelo banco central para esse mesmo periodo? Qual serd, por sua vez, o hiato do produto
causado por essa taxa de juros no periodo t? E a inflacdo, no periodo t, atingird qual valor,
se essa politica for adotada?

[d]Derive a MR para o caso em que o banco central tem um meta de produto, y7 = 0,05.

Supondo que o produto de equilibrio é aquele implicito nas equacdes acima, qual serd a
inflacdo de equilibrio nesse caso? Represente tal equilibrio graficamente.

[11] Fazer o exercicio B do capitulo 5 do manual da Carlin e do Soskice (pp. 171-172).



