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Contexto

Longo prazo
(1 Precos flexiveis

1 Produto determiando pelos fatores de producao e
tecnologia

[1Desemprego iguala a taxa natural

Curto Prazo
1 Precos fixos
1 Produto determinado pela demanda agregada
[1Desemprego negativamente relacionado com produto



Modelo IS-LM

* Interpretacao da teoria keynesiana

— Restricao da Demanda Agregada (DA) e
responsavel pela reducao da renda e emprego
em periodos recessivos

« Critica a teoria classica, segundo a qual somente
capital, trabalho e tecnologia determinam producao

* Precos exogenos
— Demonstracio dos fatores de influéncia sobre DA e renda
— DA é determinante da renda no curto prazo

» Taxa de juros € variavel de equilibrio no modelo



Modelo IS-LM

Curva IS

[1Refere-se a investimento (l) e poupanca (S)

[1Representa o equilibrio no mercado de bens e
Servigcos

Curva LM

1Refere-se a liquidez (L) e oferta de moeda (M)

[1Representa o equilibrio no mercado de saldos
monetarios reais



A Cruz Keynesian

Um modelo simples de economia fechada em que
a renda é determinada pelo gasto ( J.M. Keynes)

Notacao:

I = investimento planejado

E = C +1 + G = gasto planejado
Y = PIB rea= gasto efetivo

Diferenca entre o gasto planejado e o gasto
efetivo = acumulo de estoque nao planejado.



Elementos da Cruz Keynesiana

Fungao consumo: C=C(Y-T)
Variaveis de politica gov: G-G, T-T

Por ora, Investimento B
planejado exogeno: I =1

Gastos planejados: E-C(Y-T)+I+G

Condicao de equilibrio:

Gasto efetivo = gasto planejado
Y = E



Lembre-se

I=-1_ +Aestoques



Grafico de gasto planejado
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Grafico da condicao de equilibrio
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O Equilibrio da renda
E
E=Y

gasto
planejado E=C+I+G

/‘ Renda, produto, Y

Renda de
equilibrio




Cruz Keynesiana

Economia em equilibrio
1 Papel dos estoques para regulacao
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Um aumento nas compras do governo

E

Em Y,

existe agora
uma queda nao
planejado de
estoque

T

s

...entao as
firmas
aumentam o
produto, e a
renda aumenta
na direcao do
equilibrio.
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Resolvendo para AY
Y = C + I + G Condicao de equilibrio

AY = AC + AT + AG Em variagoes
= AC + AG Como I exogeno

= MPCxAY + AG porque AC = MPCAY

Isolando AY tem-se: Resolvendo para AY :

AY=( 1 )xA
(1- MPC)xAY = AG 1-MPC




Definicao do multiplicador das compras do
governo
Definicao: o aumento na renda resultante de $1
em G.
Neste modelo, o multiplicador de compras do
governo iguala a AY 1

AG  1-MPC
Exemplo: Se MPC = 0.8, entao

AY 1
— = 5 Um aumentoem G

AG 1-0.38 causa um aumento
na renda de 5
vezes




Por que o multiplicador € maior que 1

* Inicialmente, o aumento em G causa um aumento
igualem Y: AY=AG.

e« Mas 1Y = 1C
=mais 1Y
= mais 1C S
= mais 1Y Y=-C(Y-T)+I+G
* Entao o impacto final da renda € muito maior que o
AG inicial.



Exemplo

Suponha que o governo gaste $100 milhdes em criacéo de
aparelhos exclusivos para cadeirantes na cidade. Entao as
receitas das empreiteiras aumentarao de $100 milhdes, que se
tornara renda para alguém: parte sera paga a trabalhadores,
engenheiros e gerentes, e o restante serao lucros e dividendos
de acionistas. Assim, a renda aumentara de $100 milhdes (AY
= $100 milhdes = AG).

As pessoas cuja renda seja majorada por estes $100 milhdes
sao também consumidores,

e consumirao uma fracao, MPC, desta renda extra.

Se MPC = 0,8; C amenta de $80 milhdes, o que causa se torna
renda extra para outros detentores de fatores de producao, que
também sdo consumidores causando AC = $64 milhdes (8/10 of
$80 milhdes) que aumenta renda. O processo continua e o
impacto finalem Y é $500 milhdes (porque o multiplicador é 5).



Experimento: um aumento de
Imposto

Suponha um aumento de imposto de AT. Como | e G sao exdégenos, nao
mudarao. Mas, C depende de (Y-T). Assim, ao valor inicial de Y, um aumento
de imposto AT reduz a renda disponivel de AT reduzindo o consumo por MPC
x AT. Porque o consumo cai, a sua variacao C é negativa: AC=- MPC x AT

C é parte do gasto planejado. Sua queda desloca a linha E para baixo no
tamanho da queda inicial de C.

Ao valor inicial do produto, existe agora um Investimento em estoque nao
planejado: Vendas abaixo do produto e o produto nao vendido se adiciona
aos estoques.

Nesta situacao, as firmas reduzem producao, que implicam queda no
produto, na renda e no gasto.

No novo equilibrio Y,, quando novamente o gasto efetivo se iguala ao gasto
2
planejado, o investimento em estoques é novamente igual a zero.



Um aumento de imposto

E

1.Inicialmente, o
aumento de
Imposto reduz o

consumo, e entao
E:

AC = -MPC AT l

2....as firmas
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Resolvendo para AY

AY = AC + AT + AG qu_Jllll:irlo nas
variagoes

AY = AC I e G exdgenos
AY = MPCx (AY -AT)

Resolvendo para AY: (1-MPC)xAY = -MPCxAT

Resultado AY = = MPC < AT
final: 1 - MPC




Multiplicador de imposto

definicdo: a mudanca na renda resultante de $1 de
aumentoem T :

AY -MPC

AT 1-MPC

Se MPC = 0.8, entao o multiplicador de taxas iguala

AY -0.8 -0.8

o —— = -4
AT 1-0.8 0.2




O Multiplicador de imposto

...€ negativo:
aumento de imposto reduz

C, reduzindo a renda.

...€ maior que um
(em valor absoluto).
Uma mudanca no imposto

tem efeito multiplicador sobre a renda.

...€ menor que o multiplicador de gastos do governo:
Consumidores poupam a fracao (1 — MPC) de um corte
de imposto, entao o aumento inicial de gastos
decorrente do corte de impostos € menor do que de um
aumento em G.



Exerciclo:

* Use a Cruz Keynesiana para mostrar o
efeito de um aumento planejado no
Investimento sobre o nivel de equilibrio da
renda/produto.



A curva IS

def. um grafico de todas as combinacbes der e Y
gue resultam no equilibrio do mercado de bens.

I.e. gasto efetivo (produto) = gasto planejado

A equacio da curva IS é:

Y -C(Y -T)+I(r)+G

C agora € a Propensao Marginal a
Consumir da Renda (MPC)
E Investimento depende da taxa de juros



Derivando a curva IS

v Construgcao da
curva IS

ozo /l\ r
<« | | planejado
e | Y

Mercado de Fundos
Emprestaveis

Y = E [45°]
E,=C(Y-T)+I(ry) + G

E,= C(Y-T) +I(ry) + G

v

v



Por que a curva IS é negativamente inclinada?

Uma queda (aumento) na taxa de juros
motiva as empresas a aumentarem
(reduzirem) seus gastos com
Investimentos, levando a um aumento
(uma reducao) do gasto planejado (E).

Para restaurar o equilibrio no mercado de
bens, o produto efetivo deve crescer
(diminuir).

N



A curva IS e o modelo de fundos emprestaveis

(a) Modelo de FE (b) Curva IS




Politica Fiscal e a curva IS

* Pode-se usar o modelo /S-LM para
verificar como politica fiscal (G e T) afeta
demanda agregada e produto.

* Inicialmente usaremos a cruz keynesiana
para ver como a politica fiscal afeta a
curva lS...

27



Deslocando a curva IS: AG

E=Y
E —_
A qualquer valor de E=C+I(r,)+G,

r,'G = 1E = 1Y =C +I(ry)+G,

...eacurva IS se
desloca para direita.

O Deslocamento
horizontal da
IS é igual a
Y
1-MPC




Como muda a curva IS se aumentar a tributagéio?

AT

m Use a cruz Keynesiana ou o modelo de
fundos emprestaveis para mostrar como um
aumento de imposto muda a curva |S.



A Teoria da Preferéncia pela Liquidez

Formulada por John Maynard Keynes.

Uma teoria simples em que a taxa de juros
é determinada pela oferta e demanda por
moeda.



A oferta de
encaixes

monetarios
reais e fixa

Oferta de Moeda

taxa de
juros

r

M/P)
—— M/P
M / P Saldos
monetarios

reais



Demanda por Moeda

Demanda por '

taxa de
saldos, | juros
monetarios
reais:

(r)

M/P

Saldos
monetarios
reais




Equilibrio

r
A taxa de taxa de (M /P )S

juros ajusta juros
para igualar a
demanda e a

oferta por
moeda. \L
M/P - L(r) (r)
—— M/P
M/P Saldos
monetarios

reais



Como o Bacen aumenta a taxa de juros?

r
taxa de
Para aumentar r, juros

Bacen reduz M

\L(r)

Note que o Bacen pode definir a
quantidade de moeda ou a taxa

de juros.
J 34
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M/P
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Estudo de caso:
Aperto monetario e taxa de juros

Final dos anos 1970 nos EUA: = > 10%

Out 1979: Paul Volcker anuncia que a
usara politica monetaria para reduzir

iInflacao.
Ago 1979-Abr 1980:
Fed reduz M/P 8.0%

Jan 1983: xn =3.7%

Como a taxa de juros nominal foi
afetada?

35



Aperto monetario e taxa de juros, cont.

Os efeitos do aperto monetario sobre a taxa de juros

nominal

Curto prazo

Longo prazo

modelo

Prefer. Liquidez

Teoria Quantitativa,
Efeito Fisher

(Keynesiano) (Cléssico)
precos rigidos flexiveis
previsao Ai >0 Ai <0
Resultado 8/1979: i = 10.4% 8/1979: i = 10.4%
efetivo 4/1980: i = 15.8% 1/1983: i = 8.2%




A curva LM

Incluindo Y novamente na funcao demanda por
moeda:

M/P) = L(rY)

A curva LM € um grafico com todas as
combinacoes r e Y que iguala a demanda com
a oferta de saldos monetarios reais.

A equacao da curva LM é:

M/P =L(r,Y)



Derivando a curva LM

(a) Ademanda de
mercado por saldos
r monetarios reais r

(b) Acurva LM




Por que a curva LMé positivamente inclinada?

Um aumento na renda aumenta a demanda
por moeda.

Como a oferta de encaixes reais é fixa,
existe agora um excesso de demanda no
mercado monetario a taxa de juros inicial.

A taxa de juros deve aumentar para
restaurar o equilibrio no mercado
monetario.



Como AM muda a curva LM

(@) O mercado de
encaixes reais

r r LM,

(b) The LM curve




Exercicio: Mudando a curva LM

Suponha que um epsodio de fraudes em
cartoes faca os consumidores usarem
papel moeda com mais frequéncia em
suas transacoes.

Use o modelo de preferéncia pela liquidez

para mostrar como os eventos mudam a
curva LM.



O Equilibrio de curto prazo

O Equilibrio de curto prazo é
uma combinacao r e Y que
satisfaz simultaneamente a
condicao de equilibrio nos
mercados de bens e

monetario:
Y -C(Y -T)+I(r)+G :
I\E/P_ - L(I‘ IY ) :\
Taxa de ’
juros de Nivel de
equilibrio renda de

equilibrio



Quadro Geral

Cruz Curva
Keynesiana IS
\ Modelo Explicacées
Teoria da B / IS-LM para as
preferéncia — M flutuacdes de
pela kiquidez curto prazo
Curva de
demanda

Agregada \
Modelo de

Curva de DA e OA
Oferta /
Agregada




