5.1.2 A curva LM - o equilibrio no

mercado de moedas e titulos

A riqueza (considerando apenas a com maior
liguidez) dos individuos se mantém na forma
de moeda e de titulos. Moeda e titulos séao
ativos, mas com diferentes liquidez e
rentabilidade.

* Moeda (M,). papel-moeda em poder do publico
mais 0s depodsitos a vista.

« Os ativos que proporcionam retorno ao seu
possuidor e que nao podem ser usados
diretamente como meio de troca sao os titulos.

« Raz0es para haver demanda de moeda:

— Para fins de transacao (moeda para transacao)
e

— Para fins de especulacao (moeda
especulativa).



5.1.2 A curva LM — o equilibrio no
mercado de moedas e titulos

« Quanto maior € a renda, maior € a
guantidade de moeda necessaria para as
transacoes.

 Em termos reals, a demanda de moeda

para transacao = k(y), em que 4k ;
—_— >
dy



5.1.2 A curva LM — o equilibrio no
mercado de moedas e titulos

Os individuos podem aplicar parte de sua
riqueza em titulos, que pagam um rendimento
fixo por unidade de tempo.

No Brasil, havia até os anos 1990 os bonus do
Banco Central (BBC) e atualmente ha as letras
do Tesouro Nacional (LTN) no Tesouro Direto.

O governo fala que o valor final do titulo € PF e
0 oferece ao preco Pl (preco atual do titulo).

Assim, PF = (1 +1)™Pl » & _ (1 4pn

PI



5.1.2 A curva LM — o equilibrio no
mercado de moedas e titulos

Pr n g
ﬁ=(1+r) ,sendon =1 T r

» Considere um titulo (LTN) de 30 dias cujo PF =100 e
Pl =95. Em 2004, havia LTN com prazo de 30 dias.

« A taxa de juros é de 5,26% em um periodo (més ou
ano).

 Se 0 preco do titulo subir (como, por exemplo, Pl =
97) a taxa de juros cail (r = 3,09%); e se o preco do
titulo cair (como, por exemplo, Pl = 93), a taxa de
juros sobe (r = 7,53%).



5.1.2 A curva LM — o equilibrio no
mercado de moedas e titulos

S
pr "

Se PIT = ri
ou

Se PIY = 7

Ha& uma relacao inversa entre o preco atual do
titulo e a taxa de juros real esperada.



5.1.2 A curva LM — o equilibrio no

mercado de moedas e titulos

S
pr "

Se PIY = rTousePIT = ri

« Observe que quando ha muita oferta de titulos, o seu
preco atual (PI) cai e a taxa de juros sobe.

e Com Iss0, 0s agentes economicos colocarao maior
parcela de suas riguezas em titulos e ndo em moeda.

+ Mas quando o preco do titulo sobe (PIT), a taxa de
juros cai.

« Os agentes economicos preferem manter a moeda, a
espera dos precos dos titulos cairem.



5.1.2 A curva LM — o equilibrio no
mercado de moedas e titulos

« A demanda especulativa por moeda e

igual a I(r), sendo % < 0.

« A demanda por saldos reais de moeda €

d

M
— =10 + k)



5.1.2 A curva LM — o equilibrio no
mercado de moedas e titulos

e Considerando a oferta de moeda Ms
como sendo fixada exogenamente ao

modelo, entao a oferta real de saldos
/7 = V4 S Wi
monetariosé M _M
P P

« O equilibrio no mercado monetario é:

\Y|
F =m(r,y) =1(r) + k(y) Curva LM



5.1.2 A curva LM — o equilibrio no
mercado de moedas e titulos

O modelo IS/LM considera gue, estando o
mercado de moedas em equilibrio, o

mercado de titulos também estara em
equilibrio.

« O modelo supbe que a riqueza total dos
individuos (W) é colocada sob a forma de
moeda (M) ou de titulos (B). w-mi+DB



5.1.2 A curva LM — o equilibrio no
mercado de moedas e titulos

w=M4+DB

w=M+0B
MI+DB=MS+0B

Mi—-MS=0B-DB

10



5.1.2 A curva LM — o equilibrio no
mercado de moedas e titulos
Sabe-se que M9—-Ms= 0B - DB
Portanto:
e Se: MY > Ms = OB > DB (excesso de demanda

de moeda implica excesso de oferta de titulos)

e Se: M9 < Ms = OB < DB (excesso de oferta de
moeda implica excesso de demanda de titulos)

e Se: M4 = Ms = OB = DB (igualdade entre oferta

e demanda de moeda implica igualdade entre oferta e
demanda de titulos)

11



5.1.2 A curva LM - o equilibrio no
mercado de moedas e titulos (p. 107)

, m(y1) m(yo)

excesso de
oferta de moeda

excesso de
..................................... demanda de
_____________________________ moeda

""""""""" ; ()>1\71
| m\r,y p

Ys Y1 Yo Y

| =ZI
|2 4

P

Pontos (y,r) ao longo da curva LM implicam demanda de moeda = oferta de moeda.
Pontos (y,r) a direita da curva LM implicam excesso de demanda de moeda e
pontos (y,r) a esquerda da curva LM implicam excesso de oferta de moeda. 12



5.1.2 A curva LM — o equilibrio no
mercado de moedas e titulos

A curva LM representa as combinacoes de renda
(y) e de taxa de juros (r) gue manterao o mercado
de moedas e, também, o mercado de titulos em
equilibrio para um nivel dado de oferta nominal de
moeda, M, e em um nivel dado de preco P.

13



5.1.2 A curva LM — o equilibrio no
mercado de moedas e titulos

« Cada ponto da curva LM implica o equilibrio
simultaneo dos mercados de moeda e de titulos.

 Se por alguma razao a renda diminuir e a taxa
de juros permanecer Iinalterada, ocorrera um
excesso de oferta de moeda (pontos a esquerda
da curva LM).

« Como os individuos possuirao mais moedas do
gue desejam, havera o interesse, por parte dos
Individuos, em trocar esse excesso de moeda
por titulos. Havera o aumento da demanda de
titulos.

14



5.1.2 A curva LM — o equilibrio no
mercado de moedas e titulos

 Desse modo, no mercado de titulos,
tem-se um aumento do preco dos
titulos (aumento de PI, devido ao
deslocamento da curva de demanda de
titulos para a direita), 0 que gera a
reducao da taxa de juros.

« Essa taxa de juros reduzird até que os
mercados de moeda e de titulos figuem
novamente em equilibrio.

15



5.1.2 A curva LM — o equilibrio no
mercado de moedas e titulos

. m(y,) mM(Yo)

 Quando a taxa de juros é

muito elevada, a
demanda de moeda
atinge um nivel minimo
gue pouco se altera
guando a taxa de juros
eleva-se ainda mais (é o
Minimo necessario a ser
retido de moeda para
transacoes).

16



5.1.2 A curva LM — o equilibrio no
mercado de moedas e titulos

« Do mesmo modo, existe uma taxa de
juros minima a partir da qual a
demanda de moeda é perfeitamente
elastica.

* |sto se reflete nas inclinacoes da curva
LM nos seus extremos e tera reflexos
no exame das politicas fiscal e
monetaria.

17



5.1.2 Os deslocamentos da curva
LM

« A curva LM pode se deslocar quando
varilamos a oferta nominal de moeda ou o
nivel de precos.

« Se a oferta nominal de moeda aumentar ou
O nivel de precos cair, a curva LM se
desloca para a direita no plano cartesiano y
Versus r.

« Se a oferta hominal de moeda diminuir ou o
nivel de precos subir, a curva LM se desloca

para a esquerda no plano cartesiano y
Versus r.

18



5.1.2 A curva LM — o equilibrio no
mercado de moedas e titulos

. m(y,) mM(Yo)

Ys Y1 Yo Y

Se a oferta nominal de moeda aumentar, a curva LM
desloca-se para a direita no plano cartesiano y versus r.

19



Grafico de guatro quadrantes para
deduzir a curva LM

« Considere, inicialmente, a funcao demanda de moeda para
transacfes, md. = k(y). Ela implica uma reta positivamente
Inclinada no plano cartesiano renda (y) versus demanda de
moeda para transacOes, sendo que esta reta parte da
origem dos eixos cartesianos.

« Considere a funcao demanda de moeda para especulacao,
md- = I(r). Ela implica uma curva negativamente inclinada
no plano cartesiano demanda de moeda para especulacao
versus taxa de juros.

« O equilibrio no mercado de moeda implica a oferta total de
moeda = mY% + md.. Trata-se de uma reta negativamente
inclinada no plano cartesiano md; versus md. com 45° de
angulo em cada eixo, ou seja, forma-se um triangulo
IsOceles. 20



5.1.2 A curva LM - o equilibrio no

mercado de moedas e titulos (p. 110)
\Y/

I(r)

<
Demanda

especulativa

A 4

Veja que:

Ko+ 1o =

k(y)

\ ABLINETE]
para transacoes

Ky + 1, =

O'UIZ O'U‘ Z



5.1.2 A curva LM - o equilibrio no
mercado de moedas e titulos (p. 111)

Deslocamento da
curva LM quando
ha reducao no
nivel de precos

I(r)

<
Demanda

especulativa

A 4

K(y)
VN Demanda

2N para transacoes

22



Exercicio 5.3

« Usando um grafico de quatro quadrantes como 0s

das figuras

29 e 30 das paginas 110 e 111,

respectivamente, expligue e desenhe o
deslocamento da curva LM no plano cartesiano y
versus r quando:

« 1) a demanda de moeda para especulacao
aumenta a cada taxa de juros, ou seja, a curva Il(r)
se distancia da origem dos eixos cartesianos

demanda es

e 2) a demanc
a cada nive
distancia do

peculativa versus taxa de juros.
a de moeda para transacao aumenta

de renda, ou seja, a curva k(y) se
eiXo y no plano cartesiano y versus

demanda para transacoes.

23



5.1.2.1 Expressao algébrica da

curva LM
Formula geral da M
curva LM: 7 = mry) =1() + k()
Formula especifica M _ o vt
da curva LM: p 1 ¥V7T
* Em que:

e, > 0 (e, = sensibilidade da demanda de saldos reais de
moeda em relacao a variagcoes na renda)

e, < 0 (e, = sensibilidade da demanda de saldos reais de
moeda em relacao a variacoes na taxa de juros real

esperada)

24



5.1.2.1 Expressao algébrica da
curva LM

—_— _|_
e;.yt+esyr
P 1 2

( e, P e,

Expresséo algebrica linear da curva LM

25



5.1.2.1 Expressao algébrica da
curva LM

26



5.1.2.1 Expressao algébrica da

curva LM
dr e
dy B €2

Por exemplo, se e; =0,1625 e e, = —1.000, tem-se:

1 M e 1 1\7[+0,1625
e, P e, ” —1.000"P ' 1.000

y

27



5.1.2.1 Expressao algébrica da

curva LM
ar ey
ay - €2

Comoe; >0 e e, <O0:

1 M e LM é positivamente
r = _ Y Inclinada no plano
e, P ey cartesiano y versus r
28




Exercicio 5.4

Desenhe no plano cartesiano y versus r a

curva LM gquando:

1) e, =0,1825 e e,
2) e, =0,1825 e e,
3) e, =0,2075 e e,

—1.000
— 2.000
—1.000

AS



5.1.2.1 Expressao algébrica da
curva LM

A inclinacao (positiva) da curva LM depende:

1. Da sensibilidade da demanda de moeda em relacao a
taxa de juros, ou seja, do valor de e,.

Quanto maior for e, em valores absolutos, menos
inclinada é a curva LM.

= Nesse caso, um pequeno aumento da taxa de
juros reduz muito a demanda por moeda para
especulacao e requer um grande aumento
compensatorio da renda (de modo a aumentar a
demanda de moeda para transacao)

30



5.1.2.1 EXxpressao algébrica da
curva LM

A inclinacao (positiva) da curva LM depende:

Da sensibilidade da demanda de moeda em
relacao ataxa de juros, ou seja, do valor de e,.

Da sensibilidade da demanda de moeda em
relacao arenda, ou seja, do valor de e,.

Quanto maior for e;, mais inclinada é a curva
LM.

= Nesse caso, um pequeno aumento da renda eleva muito a
demanda por moeda para transacdo. E necessario diminuir a
demanda especulativa por moeda (elevando bastante a taxa de
juros). 31



5.1.2.1 Expressao algébrica da

curva LM
1M e
I1_e2'P_e2 y

« Se P reduzir, tem-se um r menor para um
mesmo Y, Isto é, ocorrera o deslocamento da

curva LM para a direita no plano cartesiano y

Versus r.
« Se a oferta nominal de moeda (M) subir, havera
um r menor para um mesmo Yy, isto €, ocorrera o

deslocamento da curva LM para direita.
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