5.1.5 Politicas Fiscal e Monetaria (p. 118)

A politica fiscal trata das alteracoes de gastos e
de tributacdo do governo. Ela sera tratada como
a alteracao de g e de t. Ha restricoes
Institucionais a essas alteracoes (ver penultimo
paragrafo da p. 118), mas que nao serao
tratadas no modelo macroeconomico.

A politica monetaria sera tratada com sendo a
alteracao da oferta nominal de moeda.
Alteracao de M.

Essa alteracao da oferta nominal de moeda
ocorre, por exemplo, quando o Banco Central
altera a base monetaria (tambem chamada de
moeda primaria).

Ha duas formas de ocorrer essa alteracao:



5.1.5 Politicas Fiscal e Monetaria

« Ha duas formas de ocorrer essa alteracdo (p.119):

1) O Banco Central adquire titulos do Tesouro
Nacional e paga esses titulos com moeda
primaria.

« Porém, o Banco Central mantém esses

titulos do Tesouro Nacional em sua
carteira.

e Nesse caso ha aumento da base monetaria
e, conseguentemente, da oferta nominal de
moeda.



5.1.5 Politicas Fiscal e Monetaria

« Ha duas formas de ocorrer essa alteracao:

2) O Banco Central compra titulos publicos em
poder do publico nao-bancario, pagando esses
titulos com moeda primaria.

 Nesse caso também ocorre uma expansao
da base monetaria e da oferta nominal de
moeda (BT = Ms 1)

« Medidas Iinversas as citadas acima geram
reducdoes da base monetaria e da oferta
nominal de moeda.



5.1.5 Politicas Fiscal e Monetaria

« Além da alteracdo na Base Monetaria, 0
BACEN pode alterar:

— A taxa de depdsito compulsorio (R5)

— A taxa de redesconto de liquidez (rd). No

caso do Brasil, esta Uultima tem como
parametro a taxa SELIC.

Esse assunto é tratado no capitulo 13.



5.1.5 Politicas Fiscal e Monetaria

« As politicas monetarias e fiscals sao
geralmente concebidas como politicas de
controle da demanda agregada, pois elas

deslocam a curva de demanda agregada.

 As politicas monetarias e fiscais objetivam
manter, de forma aproximada, a igualdade
entre a oferta e a demanda agregada, assim

como o0 nivel de precos estavel.



5.1.5 Politicas Fiscal e Monetaria

* EXxcesso de demanda causa inflacao

Pressao
sobre 0s
precos

A

Ao nivel de preco P, a
demanda agregada (y,)

€ maior do que o produto
potencial (yg)

Dy

Ve Yo y

Excesso de demanda



5.1.5 Politicas Fiscal e Monetaria

e Excesso de demanda ..

deve-se deslocar a curva de

demanda agregada para a esquerda (de D,D, para D,D,

para evitar o surgimento de inflacao)

P

Dy

~ D,

YF Yo y'



5.1.5 Politicas Fiscal e Monetaria

 Deficiencia de demanda causa desemprego e

deflacao
s Ao nivel de preco P, a
P demanda agregada (y,)
Do € menor do que o
produto potencial (yg)
A
I:)O ~
Pressao sobre ﬂ
0S precos ~— D,
Yo YF y
Desemprego Y

Deficiéncia de demanda



5.1.5 Politicas Fiscal e Monetaria

 Deficiéncia de demanda .. deve-se deslocar a curva de

demanda agregada para a direita (de D,D, para D,D,)

p b, D

P, Q B
\ Dl
\ DO ‘




5.1.5 Politicas Fiscal e Monetaria

* No caso de insuficiéncia de demanda, a curva de
demanda agregada pode ser deslocada para cima e
para a direita por intermedio de (ver p. 120):

a) uma politica fiscal de aumento dos gastos
do governo (g1);

b) uma politica fiscal de diminuicdo das
aliquotas dos tributos (t');

C) uma politica monetaria de aumento da
oferta nominal de moeda (M71); e,

d) uma combinacédo das politicas dos itens
a, b, ec.

10



Politica Fiscal Expansionista (aumento de g, p. 101)

Aumento dos gastos
do governo

I
I, "1

RELEMBRANDO

I(r)+ g,
'(r);' Jo
i+ g

(s+1)

|+g=s+t

Vs+t "



Politica Fiscal Expansionista (diminuicao da
aliquota de tributos, inverso da figura 25, p. 100)
A" .1, Reducao da aliquota
de tributos

RELEMBRANDO

i(n)+ g S,

1 +0

(s + 1)

+g=s+t Vet (S+t)0 .



Politica Fiscal Expansionista (aumento de gastos
do governo) — p. 121

S

D; @)
D90

Yo

Yo

13



Politica Fiscal Expansionista (reducao das
e tributos) — p. 122

I 1 \Y/ (PO)

aliquotas d

S l(t, )

D, )
Doy

Yo Y2 y:
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Politica Fiscal Expansionista de aumento de
gastos do governo

M * No ponto C, 0
investimento privado é
menor do que no ponto A
(pois r subiu), mas o
gasto do governo é
maior.

Yo Y, Yy « Na composigéo do

' ‘ produto, houve um
aumento da participacao
de g e a diminuicao de |
(efeito crowding out),
pOIS 0 aumento dos
gastos do governo elevou
a taxa de juros (r) — ver

):/0 :yz Yy penultimo paragrafo da p.

120.

15



Politica Fiscal Expansionista
* Curva de Demanda Agregada (p. 123):

_ —Ap Aq ,_ B M
(Ag_Bl) (Ag — Bl) ' (Ag — B1) P

y

EmqueA,>0,A;>0,A,<0,B,<0eB,;>0

(1 — dq + dq. dl)
b,

A2=

Em que:
a, = propensao marginal a consumir
b, = sensibilidade do investimento a taxa de juros

d, = taxa marginal de tributacao
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Politica Fiscal Expansionista

y

_AO

~ (A,—B

A1 BO \Y| _ (1 — djq + dq. dl)

A
(A, — B 2 b,

EmqueA,>0,A;>0,A,<0,B,<0eB;>0

_Al
Az — B4

)>0

0 aumento de g eleva o valor de y
para o mesmo valor de P.
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Politica Fiscal Expansionista

_AO A1 BO \Y| _ (1 — djq + dq. dl)

= — g+ A
" T (A-B) (A, -B) ° (A, —B) P| 7 by
EmqueA,>0,A;>0,A,<0,B,<0eB;>0
A diminuicao de d,, diminul, em termos absolutos, o
termo A,, elevando:
—Ag —A4 A
(AZ A Bl) e (Az _Bl) -, Aredugdo de d, eleva o valor

de y para 0 mesmo valor de P.
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Eficacia da Politica Fiscal
Expansionista (p. 124)

« Em primeiro lugar, tem-se gque um aumento
dos gastos do  governo  reflete-se
Imediatamente em um aumento de renda.

- Ja a reducao de tributos so6 gerara aumento do
produto demandado se os consumidores a
utilizarem para gastos.

— Se 0s consumidores utilizarem o aumento da
renda disponivel para a poupanca, a curva
IS nao se deslocara.

* Em segundo lugar, o deslocamento da curva
de demanda agregada dependerad da posicao
em que a curva IS esteja interceptando a curva
LM.



Eficacia da Politica Fiscal
Expansionista (p. 124)

M(P,)

Yo Y3 y'
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Eficacia da Politica Fiscal Expansionista

M(Po)

r 5

A

L s, \s, s, S3 N
Yo W1 Yo Y3 y

» Quando a renda € baixa (como emy, ) e a taxa de juros €
baixa, 0s individuos possuem muito encaixe de moeda.

« Uma reducao de tributos ou o aumento dos gastos do
governo provocara pegueno aumento da taxa de juros,
tal que a reducao do investimento privado (i) nao
Impede um grande aumento do produto.

21



Eficacia da Politica Fiscal Expansionista

M(Po)

r 5

A

L s, \s, s, S3 N
Yo W1 Yo Y3 y

« Em um alto nivel de renda (como em y,) e de taxa de
juros, os encaixes de moeda para especulacao sao

pequenos.

* A reducao de t’ ou aumento de g eleva r, de modo que a
reducao do investimento privado (1) impede aumento
significativo da renda.

22



Eficacia da Politica Fiscal Expansionista

M(Po)

r 5

A

L s, \s, s, S3 N
Yo W1 Yo Y3 y

Regras de politica econdmica (ultimo paragrafo da p. 124):

« Uma politica fiscal de alteracdo dos gastos é mais eficaz
do que uma politica de alteracao de tributos; e,

« Uma politica fiscal para aumento da renda e mais eficaz
em baixos niveis de renda e taxa de juros.

23



Deslocamento da curva LM quando aumenta a oferta
de moeda (p. 126)

Deslocamento da
curva LM guando

ha aumento na
oferta de moeda

MO(MO)
M;(M1)

I(r)

<
Demanda

especulativa [C— |

A 4

Ver, também, Figura 28
na pagina 109. MN| Demanda

V para transacoes

k(y)
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Politica Monetaria Expansionista (aumento
de M, mantendo o preco P,) — p. 126

I\/Io (Po, My)

M; (Po, My)

EIYO Y1 y :

Dl (Ml)
I:)0 (Mo)

Yo S’1 y:



Politica Monetaria Expansionista
« Curva de Demanda Agregada:

_ —Ap Aq ,_ B M
B (Ag_Bl) (Ag — Bl) ' (Ag — B1) P

y

EmqueA,>0,A;>0,A,<0,B,<0eB,;>0

( Bo ) -0 0 aumento de M eleva o valor de y
Az = By " para o mesmo valor de P.



Eficacia da Politica Monetaria
Expansionista (p. 127)

\ I\

YO S’l Y2 Y3 y :

Ler o 1¢ paragrafo da p. 127, abaixo da figura 39.
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Eficacia da Politica Monetaria Expansionista

4 My M,

. L >
Yo Y1 Yo Y3 y

A baixo nivel de renda e de taxa de juros, um aumento
da oferta nominal de moeda (atraves do Banco Central
comprando titulos publicos do setor ndo-bancario)
reduz pouco a taxa de juros.

« Os agentes econdmicos acreditam que essa taxa ja é muito
baixa, ndo a reduzindo expressivamente.

28



Eficacia da Politica Monetaria Expansionista
A Mo Ml
r

>

Yo Y1 Y2 ys y

« Em altos niveis de renda e de taxa de juros, um
aumento da oferta monetaria reduz significativamente

a taxa de juros, induzindo o aumento do Investimento.

AS



Eficacia da Politica Monetaria Expansionista
A Mo M,
r

Yo Y1 Yo Y3 y

 Os efeitos maiores de uma politica monetaria
de aumento da oferta nominal de moeda sobre
a renda ocorrem quando a renda é elevada.

30



5.1.5 Politicas Fiscal e Monetaria

* A escolha das politicas para um aumento da
renda depende do estagio Inicial da
economia e do padrao de divisao do produto
gue se deseja.

« Se a economia esta em baixo nivel de renda,
deve-se dar preferéncia a politica fiscal (ver a
Figura 37 na pagina 124); e,

« Se a economia se encontra em alto nivel de
renda, deve-se dar preferéncia a uma politica
monetaria (ver a Figura 39 na pagina 127).



5.1.5 Politicas Fiscal e Monetaria

« Uma politica fiscal expansionista diminui a
participacao do Iinvestimento privado (i) no
produto final, a menos que uma politica
monetaria expansionista atue simultaneamente

reduzindo a taxa de juros (r).

32



5.1.5

Politicas Fiscal e Monetaria

d

|le
« O governo pode elevar
0S seus gastos (g) e
reduzir as aliquotas de
S tributos (t’), deslocando
a curva IS para a

Yo

direita.

Yo

33



5 1.5 Politicas Fiscal e Monetaria

| I Mo M,
; / « Como incorrera em

deficits orcamentarios,

0 governo podera emitir
S: moeda, deslocando a

curva LM para a direita.

P » Pode-se ter uma
combinacao de politicas
monetaria e fiscal

P expansionistas gerando
1,S,e L;M,.

Yo y'



5 1.5 Politicas Fiscal e Monetaria

| I Mo M,
; / » Pode-se ter uma

combinacao de politicas
monetaria e fiscal

. expansionistas gerando
1,S,e L;M,.

» O produto y, € atingido
a taxa de juros r,.

O nivel de investimento

| ndo se altera, masgec
~aumentam (caso dos
Yo y EUAde 2009 a 2011). s




Relevancia e deficiéncias das analises do
capitulo 5

 Toda a analise do capitulo 5 foi realizada considerando
0 preco como dado. Isto equivale a considerar a curva
de oferta agregada como horizontal no plano cartesiano
y versus P. Isto nem sempre ocorre.

A vantagem desta analise € em avaliar os efeitos de
mudancas da demanda agregada sobre o produto,
ressaltando o principio da demanda efetiva.

* A andlise grafica ¢ ilustrativa do deslocamento da curva
DA, mas a analise algébrica mensura esse
deslocamento, além de avaliar possiveis efeitos
contraditorios (aumento de gastos publicos com reducao

da oferta de moeda) sobre a demanda agregada.
36



