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Introducao

Extensdo do modelo IS-LM para considerar o setor externo

Mercado de bens — curva IS
» Exportacdes e importacGes afetando a demanda por bens
» Exportacdes: demanda de estrangeiros por produtos domésticos
> Importacdes: demanda de residentes por produtos estrangeiros

Choques externos s3o transmitidos para a economia doméstica

Analisar efeitos de politica econémica em economia aberta



Demanda por bens domésticos

@ Demanda por bens domésticos advém de consumo privado,
investimento, consumo do governo (como em economia fechada), e
agora também de exportacdes liquidas

Z=C+I+G+X—elM

» X: exportacdes

* Demanda externa por bens produzidos domesticamente
> IM: importacdes (em unidades de bens externos)

* Demanda doméstica por bens produzidos no exterior

> elM: importacdes (em unidades de bens domésticos)

@ Subtraem-se importacdes da demanda pois héd bens importados em C,
leG



Demanda por bens domésticos

@ Suponha que consumo e investimento sejam modelados como no
modelo IS-LM

@ Consumo como func3o crescente da renda disponivel
C=C(Y-T)

» Propensdo marginal a consumir: 0 < C'(Y —-T) <1

@ Investimento como func3do decrescente da taxa de juros real
I=1(r),I'(r)<0
@ Por simplicidade, suponha C e | ndo dependem da taxa de cambio
real (e)
» Cambio real s6 afeta composicdo de consumo e investimento entre
bens produzidos no pais e fora
» N3o afeta o consumo e o investimento totais
@ Impostos (T) e consumo do governo (G) sdo variaveis de politica

fiscal (exdgenas)



Importacoes

@ Demanda de produtos externos por parte de residentes do pais

@ Suponha que dependa de:

» Renda do pais (Y): quanto maior a renda do pais, maior a demanda
por todos os bens, inclusive externos

» Taxa de cAmbio real (e): quanto maior e, maior o preco relativo de
bens externos, e menor a demanda por importacdo

@ Portanto: N
IM = IM(Y,e)
» +/- acima da variavel indica o sinal da derivada parcial
e Taxa de cambio real (e): preco dos bens produzidos no Estrangeiro,

em relacdo aos bens produzidos domesticamente (quando
denominados na mesma moeda)

Preco dos Bens Externos EP*

e= —— =
Preco dos Bens Domésticos P




Exportacoes

@ Demanda de produtos domésticos por parte de estrangeiros

@ Suponha que dependa de:

» Renda do pais (Y*): quanto maior a renda de estrangeiros, maior a
demanda externa por bens domésticos e externos

* Quanto maior Y™, maior a demanda de estrangeiros por bens
produzidos domesticamente (=exportacdes)

» Taxa de cAmbio real (e): quanto maior e, menor o preco relativo de
bens domésticos, e maior a demanda de bens domésticos por parte de
estrangeiros

@ Portanto:
X=X(Y"e)
@ Suponha Y* exdgeno

» Pais doméstico é uma pequena economia aberta
> Incapaz de afetar renda do resto do mundo



Demanda por bens domésticos

@ Absorcdo interna:
D=C(Y-T)+I(r)+G

» Em um grafico de D contra Y, a inclinacdo é dada pela propens3o
marginal a consumir 0 < C'(Y - T) <1

@ Demanda por bens domésticos:
Z=C(Y-T)+I(r)+G+X(Y",e)—elM(Y,e)
e Exportacdes liquidas (ou saldo na balanca comercial):

NX(Y,Y* e) = X(Y*,e)—elM(Y,e)



Absorcao Interna

D=CY-T)V+I1+6GC

Inclinaggo:0 < C' (Y —Y) < 1




Subtraindo importacdes

D=CY—-T)+IF)+6

C¥ —T)+1(r) + G — elM(Y, e)

eIM(Y,e) crescente em Y
-> distanciaentre as duas curvas
aumentacom Y




Adicionando exportacoes

D=C(Y-T)+I() +GC

Z=CY-T)+I(r)+G
+X —elM(Y,e)

C¥ —T)+1(r) + G — elM(Y, e)

X(Y",e) ndodependede Y
—» deslocamento paralelo




Demanda por bens domésticos

¥ D=CY-T)+1() +G

Z=CY-T)+I) +G+ X —elM(¥,e)

C(Y—=T) +1(r) + G — eIM(Y,e)

Nx]

P: nivel de ¥ associadoa NX = 0

| superdvit
comercial

déficit
comercial




Equilibrio no mercado de bens

@ Em equilibrio, produto = demanda:
Y=Z=C(Y-T)+I(r)+ G+ X(Y", e)—elM(Y,e)

@ Cruz keynesiana:
» Z=1Y: reta de 45 graus
» Z=C(Y-T)+I(r)+ G+ X(Y*,e)—elM(Y,e): demanda
encontrada nos slides anteriores
» Cruzamento define produto de equilibrio em funcdo de r, e, T e G
@ No grafico a seguir mostramos um equilibrio em que ha superavit
comercial, mas isso é meramente ilustrativo



Equilibrio no mercado de bens

a5

Z=CY-T)+I) +G+ X —elM(¥,e)

Nx]

superdvit T
comercial { !
k ¥




Aumento no consumo do governo

@ Suponha agora um aumento nos gastos publicos, mantendo as outras
variaveis constante (r,e, T, Y™)
» Apenas para ilustrar, suponha que o saldo na balanca comercial seja
inicialmente nulo
» Como isso afeta o equilibrio no mercado de bens?

@ Temos uma elevacdo na demanda bens domésticos

» Curva Z desloca para cima no diagrama
» Produto de equilibrio é mais alto

e Com a renda mais alta, importacdes sobem (exportacdes permanecem
constantes)

» Consequentemente, saldo na balanca comercial diminui

@ Diminuicao de impostos provoca efeitos analogos



Equilibrio no mercado de bens

| Z=C¥—T)+10)+G + X —elM(¥,e) |

[z=co-D+iw+c+x—amwe |

Nx]

};—;YB

déficit
comercial

Y:A Y |



Multiplicador fiscal

o Efeito multiplicador: aumento no produto é maior do que o
aumento nos gastos
@ Em economia fechada:
» Aumento em G eleva demanda por bens domésticos
> lIsso eleva renda, que faz com que o consumo cresca, que volta a
estimular a demanda, e assim por diante
@ Em economia aberta, o efeito multiplicador é menor, pois 0 aumento
de renda também estimula importacdes, que contribuem para reduzir
a demanda de bens domésticos



Multiplicador fiscal

@ Considere o caso em que consumo e importacdes sao funcoes lineares:
C(Y-T)=co+cy(Y-T), ©>0,0<cy <1

IM(Y,e)=mo+myY
» Em que mp >0, my >0 e:
my < Cy

» Ou seja, um aumento na renda faz com que consumo de bens
domésticos e externos aumentem

» Portanto, o aumento no consumo de bens externos deve ser menor do
que o aumento no consumo total

» Por simplicidade, suponha que taxa de cambio real igual a e=1

@ Demanda de bens domésticos:

Z=C+I+G+X—elM
=cq+cy(Y=T)+I(r)+ G+ X(Y",e)—moy—myY



Multiplicador fiscal

@ Em equilibrio, demanda = produto:
Y=Z=c+cy(Y-T)+I(r)+ G+ X(Y",e)—mg—myY
@ Resolvendo para Y
(I—cy+my)Y=co—cyTH+I(r)+G+X(Y",e)—mg

@ Portanto:

1
Y=— -y TH+I(r)+G+X(Y*, e)—m
1_(Cy_my){o y T+1(r) (Y*,e)—mo}



Multiplicador fiscal

@ Multiplicador fiscal em economia aberta

Yy 1

E_ 1—(Cy—my) >1

» dadoque 0<cy—my <1
@ Em economia fechada, X(Y*,e)=IM(Y,e) =0, ou mg=my =0.
Portanto, o multiplicador fiscal de economia fechada é:

aY_ 1 - 1
aG_l—Cy 1—cy+my

@ Logo, o multiplicador de economia aberta é mais baixo que o de
economia fechada



Aumento na demanda externa

e Considere um aumento na renda externa Y* (Por simplicidade,
suponha NX = 0 inicialmente)
» Demanda por exportacées domésticas se eleva
» Curva de demanda por bens internos desloca para cima
» Produto de equilibrio aumenta

e Balanca comercial:
» Aumento da renda externa provoca aumento das exportacoes
» Aumento da renda interna eleva importacdes

> Mas o primeiro efeito é mais forte, e o saldo da balanca comercial se
eleva

> No diagrama das exportacdes liquidas, curva NX desloca para cima



Aumento na demanda externa

NX =X(Y",e) — eIM(Y,€)

NX =X(¥',e) = eIM(Y, )



Depreciacao cambial

@ Exportacoes liquidas:
NX =X(Y*,e)—elM(Y,e)

e Uma depreciagdo real da moeda doméstica (aumento em e) eleva o
preco relativo de bens externos vis-a-vis domésticos

H3a, assim, trés efeitos:
© ExportacSes aumentam
@ Volume de importa¢des (em unidades de bens externos) diminuem

© Valor unitério das importacdes (em unidades de bens domésticos)
aumenta

(1) e (2) contribuem para elevar NX, mas (3) contribui para reduzir NX



Depreciacao cambial

e Condicao de Marshall-Lerner: (1) + (2) dominam (3)
» Soma de elasticidades do quantum de importacdes e do quantum de
exportacGes suficientemente alta

» Com isso, exportacdes liquidas aumentam frente a uma depreciacdo da
moeda doméstica

@ No mercado de bens, depreciacio real tem efeito muito semelhante ao
de um aumento em Y*

» Demanda por bens internos se eleva; curva Z desloca para cima
» Produto aumenta
» Saldo na balanca comercial aumenta

@ A lnica diferenca esta nas importacdes, cujo efeito é ambiguo

» Depreciacdo real contribui para diminuir IM
» Aumento da renda contribui para elevar IM



Curva IS

e Combinagdes de taxa de juros (r) e produto (Y), tais que mercado de
bens estd em equilibrio
e Utilizando a cruz keynesiana, considere um aumento na taxa de juros

» Reduz demanda por investimento e, consequentemente, por bens
domésticos

» Desloca curva Z para baixo, levando a um produto mais baixo
e Portanto, curva IS é negativamente inclinada

» Taxa de juros mais alta associada a produto mais baixo



Curva IS

<450

[z=co D+ +6+x—ame) |

[z=co-D+im)+6+x—emre |

IS(G,T,Y*, )

A A



Curva IS

@ Outras varidveis que alterem a demanda por bens domésticos, exceto
r, levam a deslocamentos da curva IS
» Mudancas em r correspondem a movimentos ao longo da curva IS
» Mudancas nas demais variaveis correspondem a deslocamentos da
curva IS
@ Deslocamentos para a direita (expans3o da IS): para uma mesma
taxa de juros, levam a aumento em Y
> Expans3o fiscal (aumento em G ou reducdo em T)
» Aumento na renda externa Y*
» Depreciacdo real da moeda doméstica (aumento em e)
@ Deslocamentos para a esquerda (contracdo da IS): para uma mesma
taxa de juros, levam a diminuicdo em Y
» Contracio fiscal (reducdo em G ou aumento em T)

> Reducdo na renda externa Y*
» Apreciacdo real da moeda doméstica (diminuicdo em e)



Curva IS

IS(G,T,Y",€)




