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A Influéncia das Politicas [ |
Monetaria e Fiscal sobre a
Demanda Agregada




A Politica Monetaria Influencia a Demanda Agregada

 Curva da demanda agregada inclina
negativamente:

e O efeito riqueza
e O efeito taxa de juros
e O efeito taxa de cambio

— Ocorrem simultaneamente:

 Quando o nivel de precos cai
— Quantidade demandada de bens e servicos aumenta

* Quando o nivel de precos se eleva

— Quantidade demandada de bens e servicos diminui
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A Politica Monetaria Influencia a Demanda Agregada

e Para a economia norte-americana

e O efeito riqueza
—E 0 menos importante

— Moeda mantida pelas familias - parte pequena da
rigueza delas

e O efeito taxa de cambio

— Nao muito grande

— Exportacao e importacao — pequena fracao do PIB
e O efeito taxa de juros

— O mais importante
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A Politica Monetaria Influencia a Demanda Agregada

e A Teoria da Preferéncia pela Liquidez
— Teoria de Keynes
— A taxa de juros se ajusta:
e Para equilibrar oferta e demanda de moeda
— Taxa de juros nominal
— Taxa de juros real
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A Politica Monetaria Influencia a Demanda Agregada

e A Teoria da Preferéncia pela Liquidez

— Oferta de moeda
e Controlada pelo Fed

 Quantidade de moeda ofertada
— Fixada pela politica do Fed
— N3ao varia com a taxa de juros
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A Politica Monetaria Influencia a Demanda Agregada

e A Teoria da Preferéncia pela Liquidez

— Demanda por moeda

e Moeda — o ativo mais liquido disponivel

* Taxa de juros — custo de oportunidade de reter
moeda

e Curva da demanda de moeda — inclinacao negativa
— Equilibrio no mercado de moeda

e Taxa de juros de equilibrio

e Quantidade de moeda demandada = Quantidade de
moeda ofertada
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A Politica Monetaria Influencia a Demanda Agregada

e A Teoria da Preferéncia pela Liquidez

e Se a taxa de juros > equilibrio

— Quantidade de moeda que as pessoas desejarao
reter

* Menor que quantidade ofertada

— Pessoas que mantém o excesso
e Compram titulos que rendem juros

— Reducao da taxa de juros
— Pessoas — mais dispostas a reter moeda
— Até: equilibrio
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A Politica Monetaria Influencia a Demanda Agregada

e A Teoria da Preferéncia pela Liquidez

e Se a taxa de juros < equilibrio

— Quantidade de moeda que as pessoas desejarao
reter

 Maior que quantidade ofertada

— Pessoas — tentam aumentar a quantidade retida de
moeda

* Vendem - titulos que rendem juros
— Elevacao da taxa de juros
— Até: equilibrio
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Figura 1

Equilibrio no Mercado de Moeda
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pelo Fed de Moeda
De acordo com a teoria da preferéncia pela liquidez, a taxa de juros se ajusta para
equilibrar a quantidade de moeda ofertada e a quantidade de moeda demandada. Se a
taxa de juros estiver acima do nivel de equilibrio (como em r,), a quantidade de moeda
que as pessoas desejardo manter consigo (Md;) sera menor do que a quantidade criada
pelo Fed, e esse excesso de moeda pressionara a taxa de juros para baixo.
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Figura 1

Equilibrio no Mercado de Moeda
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Inversamente, se a taxa de juros estiver abaixo do nivel de equilibrio (como em r,), a quantidade
de moeda que as pessoas desejardo manter (M9Y,) sera maior do que a quantidade criada pelo
Fed, e essa escassez de moeda pressionara a taxa de juros para cima. Portanto, as forcas de
oferta e demanda no mercado de moeda levam a taxa de juros para o nivel de equilibrio, em que
as pessoas estao satisfeitas de manter a quantidade de moeda criada pelo Fed.
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A Politica Monetaria Influencia a Demanda Agregada

 Alnclinacao Negativa da Curva de Demanda
Agregada

1. Maior nivel de precos

— Elevada a demand a de moeda

2. Maior demanda de moeda

— Origina o aumento da taxa de juros

3. Maior taxa de juros

— Reduz a quantidade de bens e servicos
demandada
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Figura 2

O Mercado de Moeda e a Inclinacao da Curva de

Demanda Agregada
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4, ... 0 que, por sua vez, reduz a quantidade
demandada de bens e servigos.

Um aumento no nivel de precgos de P, para P, desloca a curva de demanda por moeda para a
direita, como no painel (a). Esse aumento na demanda por moeda faz que a taxa de juros se
eleve de r; parar,. Como a taxa de juros € o custo dos empréstimos, 0 aumento na taxa de
juros reduz a quantidade demandada de bens e servigos de Y, para Y,. Essa relagcao negativa
entre o nivel de precos e a quantidade demandada € representada por uma curva de demanda

agregada com inclinacao negativa, como a do painel (b). panel (b).
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A Politica Monetaria Influencia a Demanda Agregada

e Variacoes na Oferta de Moeda

A curva de demanda agregada se desloca

— Alteracoes da quantidade de bens e servicos
demandada

— Para um dado nivel de precos

e Politica monetaria

— Desloca a curva de demanda agregada
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A Politica Monetaria Influencia a Demanda Agregada

e Variacoes na Oferta de Moeda

e Politica monetaria: o Fed aumenta a oferta
de moeda

— Curva de moeda ofertada desloca para a direita
— Taxa de juros cai
— A um dado nivel de preco

e Aumenta a quantidade de bens e servicos

— Curva de demanda agregada se desloca para a
direita
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Figura 3

Uma Injecao de Moeda
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3. ... 0 que aumenta a quantidade demandada
de bens e servicos a um nivel de precos dado.

No painel (a), um aumento na oferta de moeda de OM, para OM, reduz a taxa de
juros de equilibrio de r; para r,. Como a taxa de juros € o custo dos emprestimos, a
gueda na taxa de juros aumenta a quantidade demandada de bens e servicos a um
nivel de precos dado, de Y, para Y, . Portanto, no painel (b), a curva de demanda
agregada desloca-se para a direita, de DA, para DA,
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A Politica Monetaria Influencia a Demanda Agregada

e Variacoes na Oferta de Moeda

e Politica monetaria: o Fed diminui a oferta de

moeda

— Curva de moeda ofertada desloca para a esquerda
— Taxa de juros se eleva
— A um dado nivel de preco

* Diminui a quantidade demandada de bens e servicos

— Curva de demanda agregada se desloca para a
esquerda
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A Politica Monetaria Influencia a Demanda Agregada

O Papel das Metas de Taxas de Juros na
Politica do Fed

e Taxa de fundos federais

— Taxa de juros
— Bancos cobram uns aos outros

— Por empréstimos de curto prazo

e O Fed

— Estipula meta para a taxa de fundos federais

e O FOMC — operacdes de mercado aberto
— Ajuste da oferta de moeda
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A Politica Monetaria Influencia a Demanda Agregada

* Alteracdes na politica monetaria

— Destinadas a expansao da demanda agregada
e Aumenta a oferta de moeda
e Reduz a taxa de juros

e Alteracoes na politica monetaria

— Destinadas a contracao da demanda agregada
 Diminui a oferta de moeda
e Eleva a taxa de juros
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Por que o Fed fica de Olho no

Mercado de Acoes (e vice-versa)
e O Fed

— N3ao tem motivos para se preocupar com precos de
acoes

— Monitorar e reagir a acontecimentos na economia
e Boom do mercado de acoes
— Familias — mais ricas
e Estimula a despesa de consumo

— Empresas — querem vender mais participacoes de
acoes

e Estimula gastos de investimento
— Demanda agregada — aumenta

© 2010 Cengage Learning. Todos os direitos reservados.




:
{8

.
S
a0

Por que o Fed fica de Olho no

Mercado de Acoes (e vice-versa)
e A meta do Fed

— Estabilizar a demanda agregada

* O Fed reage a um boom do mercado de acoes
— Mantendo a oferta de moeda menor
— Mantendo a taxa de juros mais elevada

O Fed reage a uma queda no mercado de acoes

— Aumentando a oferta de moeda
— reduzindo a taxa de juros
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Por que o Fed fica de Olho no
Mercado de Acoes (e vice-versa)

* Os participantes do mercado de agoes A
— Mantém os olhos no Fed

— O Fed pode

 Influenciar as taxas de juros e a atividade econémica
e Alterar o valor das acoes

* O Fed — eleva a taxa de juros

— Menos atraente possuir acoes
e Titulos — oferecem maior retorno

_ e O preco das acdes muitas vezes caem
f% — Reducao de demanda de bens e servicos

(L
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A Politica Fiscal Influencia a Demanda Agregada

e Politica fiscal

— Formuladores de politica
— Estabelecem o nivel de gastos do governo e dos
impostos

* Alteracoes nas Compras do Governo

— Deslocam a curva de demanda agregada
indiretamente

e Efeito mulitplicador
e Efeito deslocamento
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A Politica Fiscal Influencia a Demanda Agregada

e O Efeito Multiplicador

— Deslocamentos adicionais na demanda agregada

e Ocorre quando uma politica fiscal expansionista
aumenta a renda e, portanto, aumenta as
despesas de consumo

* Aumento nas compras do governo - $20 bilhoes

e Curva da demanda agregada— desloca para a direita
em exatamente $20 bilhGes

e Consumidores reagem: elevando as despesas

e Curva da demanda agregada — desloca para a direita
novamente
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Figura 4
O Efeito Multiplicador
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1. Um aumento de $ 20 bilhdes nas Produzida
compras do governo inicialmente eleva
a demanda agregada em $ 20 bilhdes...
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Um aumento de

$ 20 bilhdes nas
compras do
governo pode
deslocar a curva de
demanda agregada
para a direita em
mais do que $ 20
bilhOes. Esse efeito
multiplicador surge
porque aumentos
na renda agregada
estimulam
despesas
adicionais por parte
dos consumidores.
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A Politica Fiscal Influencia a Demanda Agregada

e O Efeito Multiplicador

e Efeito multiplicador
— Reacao das despesas de consumo

— Reacao do investimento

e Acelerador do investimento

— Maior demanda do governo

 maior demanda por bens de investimento

— resposta positiva da demanda por investimento
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A Politica Fiscal Influencia a Demanda Agregada

e Uma Formula para o Multiplicador de
Despesas

 Propensao Marginal a Consumir, PMgC

— Fracao de renda adicional
e Que consumidores gastam

e Tamanho do multiplicador
— Depende da PMgC

* Maior PMgC

— Maior multiplicador
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A Politica Fiscal Influencia a Demanda Agregada

e Formula para o Multiplicador de Despesas

 Variacdo nas compras do governo = S 20 bilhdes

* Primeira variacdo no consumo = PMgC x S 20 bilhdes
e Segunda variacdo no consumo = PMgC2 x S 20 bilhdes
* Terceira variacdo no consumo = PMgC3 x S 20 bilhdes
e Variacao total na demanda =

e (1+PMgC+ PMgC2 + PMgC3 +...) x S 20 bilh&es

— Multiplier =1+ PMgC + PMgC2 + PMgC3 +. ..
— Multiplier =1/ (1 - PMgC)
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A Politica Fiscal Influencia a Demanda Agregada

e Qutras Aplicacdes do Efeito Multiplicador

* Por causa do efeito multiplicador
— S1 de compra do governo
* Pode gerar mais que S1 de demanda agregada
— S1 de consumo, investimento ou exportacoes
liquidas

* Pode gerar mais que S1 de demanda agregada
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A Politica Fiscal Influencia a Demanda Agregada

e O Efeito Deslocamento

— A queda na demanda agregada ocorre quando uma
politica fiscal expansionista eleva a taxa de juros

— Portanto, reduz as despesas de investimento
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A Politica Fiscal Influencia a Demanda Agregada

e O Efeito Deslocamento
e Aumento nos gastos do governo

— Curva da demanda agregada — desloca para a direita
e Aumento na renda
e Aumenta demanda de moeda
e Aumenta taxa de juros

e Curva da demanda agregada — desloca para a
esquerda
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Figura 5

O Efeito Deslocamento
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O painel (a) mostra o mercado de moeda. Quando o governo aumenta suas
compras de bens e servicos, 0 aumento na renda resultante eleva a
demanda por moeda de DM, para DM, e isso faz que a taxa de juros de
equilibrio se eleve de r, parar,. O painel (b) mostra os efeitos sobre a
demanda agregada. O impacto inicial do aumento nas compras do governo
desloca a curva de demanda agregada de DA, para DA,.
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Figura 5

O Efeito Deslocamento
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Mas, como a taxa de juros é o custo dos empréstimos, 0 aumento na taxa de
juros tende a reduzir a quantidade de bens e servicos demandada,
especialmente para bens de investimento. Esse deslocamento do
Investimento contrabalanca parcialmente o impacto da expanséao fiscal sobre
a demanda agregada. No final, a demanda agregada desloca-se apenas até

DA,
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A Politica Fiscal Influencia a Demanda Agregada

e Alteracdes nos Impostos
 Imposto de renda menor

— Aumenta renda das familias

— Efeito multiplicador
* Demanda agregada - aumenta

— Efeito de deslocamento
* Demanda agregada — diminui
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A Politica Fiscal Influencia a Demanda Agregada

e Alteracoes nos Impostos
e Reducao permanente dos impostos

— Forte impacto sobre a demanda agregada

e Reducao temporaria dos impostos

— Pequeno impacto sobre a demanda agregada
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Usando a Politica para estabilizar a Economia

* A Favor da Politica Ativa de Estabilizacao
* Uma alteracao na demanda agregada

— O governo
e Usa politica fiscal

— O Fed

e Usa politica monetaria para estabilizar a economia
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Keynesianos na Casa Branca

1964, Presidente John F. Kennedy

— Defendeu um corte nos impostos — para estimular a *
economia

— Crédito tributario para investimentos

— Teoria Geral de John Maynard Keynes

— Estimula a demanda agregada

— Mudar incentivos que as pessoas se deparam

— Pode alterar a oferta agregada de bens e servicos

41
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Keynesianos na Casa Branca

e Politica fiscal

— Curto prazo: aumentar a producao por meio de *
maior demanda agregada

— Longo prazo: aumentar a producao por meio de
maior oferta agregada

e 2001, Presidente George W. Bush

— Economia — caminhava para recessao

— Politica: reducao substancial e permanente de
Impostos
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Usando a Politica para estabilizar a Economia

e O Caso contra uma Politica Ativa de
Estabilizacao
e Governo

— deveria abster-se do uso ativo das politicas
monetaria e fiscal para tentar estabilizar a economia

— Afetam a economia com um grande atraso

* Instrumentos politicos

— devem ser usados para atingir objetivos de longo
prazo

— A economia — deve ser deixada livre para lidar por si
propria com as flutuacdes de curto prazo
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Usando a Politica para estabilizar a Economia

e Estabilizadores Automaticos

— Alteracdes na politica fiscal
e gque estimulam a demanda agregada
e quando a economia entra em recessao

— Sem que os formuladores de politica tenham que
fazer qualquer acao deliberada

— O sistema tributario
— Gastos do governo

© 2010 Cengage Learning. Todos os direitos reservados.
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