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Contexto

= Vimos uma introdugdo do modelo de oferta
e demanda agregada.

= Em seguida, desenvolvemos o modelo IS-
LM, a base da curva de demanda agregada.
= Agora, iremos usar o modelo IS-LM para
Ver como politicas e choques afetam a
renda e a taxa de juros no curto prazo
quando os pregos sao fixos.
Derivar a curva de demanda agregada.

Explorar algumas explicacbes para a
Grande Depressao.
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Equilibrio no modelo IS-LM

A curva ISrepresenta o r

equilibrio no mercado de IM
bens. B _
Y=C(Y-T)+I(r)+G
A LM representa o equilibrio r,
do mercado monetario
M/P=L(r,Y) 15

~

Y,
A intersecdo determina a Unica combinacgdo

de Y e r que satisfaz o equilibrio em
ambos os mercados.
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Analise de politicas com o
modelo IS-LM
Y=C(Y-T)+I(r)+G r
M/P = L(r,Y) LM

Policymakers podem afetar
as variaveis
macroecondémicas com
e politica fiscal: G ef/ou T
« politica monetaria: M Is

r

<

Nds podemos usar o Y;
modelo /5-LM para analisar
os efeitos dessas politicas.
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Um aumento nas compras do governo

1. IS se desloca direita r
LM

AG
1-MPC
fazendo produto e r; ]
renda aumentarem. ®fz

2. Isto aumenta a
demanda por moeda, 3
aumentando juros... N O

3. ...que reduz o investimento, Y, Y,
entdo o aumento em ¥

€ menor que AG

1
1-MPC
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Um corte nos impostos

Porque os consumidores
poupam (1-MPC) do corte IM
de impostos, 0 aumento
inicial no gasto é menor
para AT do que para AG @fz

—

equivalente... r, —
e a IS se desloca por
R s,
@ Cur s,
1-MPC v

N

...portanto os efeitos sobre
r e Y sdo menores para
um AT do que para AG
iqual

@zl




Politica monetaria: um aumento em M

1. AM > 0 desloca a r LM,
LM para baixo
(ou para a direita) LM,
2. ..fazendo a taxa e l
de juros cair r
3. ...que aumenta Is
— Y

investimento,
fazendo produto e
renda aumentarem.

Interagao entre
politica monetaria e fiscal

= Modelo:
variaveis de politica monetérias e fiscais
(M, G e T) sdo exdgenas

= Mundo real:
Autoridades monetarias (A. Greenspan ou H.
Meirelles) podem ajustar M
em resposta a mudangas na politica fiscal,
ou vice versa.

= Tal interagdo pode alterar o impacto da mudanca
causada pela politica original.
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Ex. O BCrespondea AG >0

= Suponha que o Congresso aumenta G.

= Respostas possiveis do BC:
1. manter M constante
2. manter r constante
3. manter Y constante

= Em cada caso, os efeitos sobre AG
sao diferentes:




Resposta 1: manter M constante

Se o Congresso aumenta r
G, a IS se desloca para a LM,
direita

Se o BC mantém M r, i
constante, entdo a r
LM ndo se desloca.

IS,
Resultado: IS,

AY =Y, - Y, A2

<

Ar=r,-n

Resposta 2: manter 7 constante

Se o Congresso r
aumenta G, a IS se LM,
desloca para a direita LM,

Para manter r constante, 7
0 BC aumenta M que r
desloca LM para a direita.

IS,

Resultados: IS,
\ 74
AY =Y, - Y Y,V.Y; 0

Ar=0
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Resposta 3: manter Y constante

Se o0 Congresso r LM,
aumenta G, a IS se LM,

desloca para a direita P
3

Para manter Y constante, 7>
o0 BC reduz M que desloca 7:
LM para a esquerda.

Is,
Resultados: IS,

~

AY =0 Y,Y,




Choques no modelo IS-LM

Choques IS: mudangas exdgenas na
demanda por bens e servigos.

Exemplos:
e boomou crash na bolsa de valores
= mudanga na riqueza das familias
= AC
* Mudanca na confianca ou expectativa das
empresas ou dos consumidores
= AI e/ou AC
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Choques no modelo IS-LM

Choques LM : mudancas exdgenas na
demanda por moeda.

Exemplos:
e uma onda de fraudes em cartdes de
aumeta a demanda por moeda
e mais ATMs ou uso de Internet-banking
reduz a demanda por moeda

EXERCICIOS:
Analizar choques com o modelo IS-LM

Usar o modelo 7S-LM para analizar os efeitos de
1. um boom na bolsa de valores torna os
consumidores mais ricos.
2. apds uma onde de fraude de cartdo de
crédito, os consumidores usam mais
dinheiro em suas transagoes.

Para cada choque,
a. use o diagrama /S-LM para mostrar 0s
efeitos do choque sobre Y e r.
b. determine o que ocorre com C, I, e a taxa
de desemprego.
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ESTUDO DE CASO
A desaceleracao dos USA em 2001
~0 que aconteceu~
1. A taxa de crescimento do PIB Real
1994-2000: 3.9% (média anual)
2001: 0.8% no ano,
Margo de 2001 marcou o fim da mais
longa expansao da economia americana.
2. Taxa de desemprego
Dez 2000: 3.9%
Dez 2001: 5.8%
O numero de pessoas desempregadas
aumentou em 2.1 milhGes durante 2001!
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ESTUDO DE CASO
A desaceleracao dos USA em 2001

~Choqgues dque contribuiram para a
lesaceleracao~
1. Queda nos pregos das agdes
De ago 2000 a ago 2001: -25%
Na semana apos 11/9: -12%
2. O ataque terrorista de 11/9
aumentou incerteza

queda na confianga dos empresarios e
consumidores

Ambos os choques reduziram os gastos e
deslocaram a curva IS para a esquerda.
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ESTUDO DE CASO
A desaceleracdao dos USA em 2001

~A resposta nas politicas~

1. Politica fiscal
grande corte nos impostos de longo-prazo,
rebate checks imediatos de $300 US
aumento nos gastos:
ajuda para a cidade de New York City & para
a industria aérea, guerra ao terrorismo

2. Politica monetaria

o Fed reduziu 11 vezes suas metas do Fed
Funds rate durante 2001, de 6.5% para
1.75% aa.

taxa de crescimento monetario aumentou,
reduzindo a taxa de juros




ESTUDO DE CASO
A desaceleracao dos USA em 2001
~A recuperagdo~

= A recessdo terminou oficialmente em
novembro de 2001.

= O PIB Real se recuperou, crescendo
2.3% em 2002 e 4.4% em 2003.

= A taxa de desemprego nao se ajustou:
5.8% em 2002, 6.0% em 2003.

= O Fed cortou os juros em 11/2002 e 6/2003.

= Finalmente o desemprego parece ter
respondido: 5.6% para a primeira metade de
2004.
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Qual o instrumento de politica monetaria
do Fed?

O que os jornais dizem:
"o Fed reduziu as taxas de juros em 0.5 hoje”

O que realmente ocorre:
O Fed conduz uma politica monetéria expansionista para deslocar a
curva para a direita até que a taxa de juros caia 0.5 pontos.

No caso do Brasil, existem titulos pés-fixados, portanto basta que o
BC altere a meta de juros para que o valor dos titulos mude (mais
ainda assim existem operagGes de mercado aberto).

As metas do Fed dos Federal Funds rate:
€ anunciado uma meta de valor,
e a politica monetaria € alterada para deslocar a

curva LM o suficiente para atingir a meta de
JUros.

Qual o instrumento de politica monetaria
do Fed?

Por que o Fed tem como meta a taxa de
juros e ndo a oferta monetaria?

1) Elas sdo mais faceis de mensurar do que
a oferta monetaria

2) O Fed deveria acreditar que os choques
LM sao prevalecem em relagao aos
choques IS. Assim, ter como alvo a taxa
de juros aumenta a capacidade de
estabiliar a renda melhor do que ter como
alvo a oferta monetaria.
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IS-LM e Demanda Agregada

= Até agora, estivemos usando o modelo IS-
LM para analizar o curto prazo, quando
nivel de precos é dado (fixo).

= Entretanto, uma mudanca em P deveria
deslocar a curva LM e em seguida afetar

Y.

= A curva de demanda agregada
captura esta relagdo entre P e ¥

Derivando a curva AD

Intuigdo para a
inclinacdo da curva
AD:

TP = L(M/P)
= LMdesl. esq.
=1r
=>1r
24

r LM(P,)
r LM(P,)
1
Is
» Y, Y, Y
PZ
P1
AD
Y, Y, Y

Politica monetaria e a curva AD

O Fed pode aumentar a
demanda agregada:

™ = LM desc. dir.
=r

=17

= 1Y para cada
valor de P

r

n
n

LM(M,/P,)
LM(V,IP,)
Is
Y, Y, Y
AD,
AD,
Yl Y2 Y




Politica fiscal e a curva AD
Politica fiscal r LM
expansionista (TG e/ou n
{T)aumenta a demanda r, 1S,
agr. Is,

ir=1C » Y, Y, Y
= IS desc. dir.
= 1Y para cada Py
valor de P AD,
AD,
Y, Y, Y

IS-LM e AD-AS
no curto & longo prazos

Relembrando. A forca que move a economia
do curto para o longo prazo é o ajuste gradual

dos pregos.
No equilibrio de entao no tempo,
curto-prazo, se 0S pregos irdo
Y > Y aumentar
Y <Y cair
Y - Y permanecer const.

Os efeitos de CP e LP de um choque IS

r LRAS LM(P,)

> <15
Um choque 7S 1
negativo desloca a <—\‘7%
ISea AD para a Y Y
esquerda,
provocando um P LRAS
quedaem Y. P, SRAS,




Os efeitos de CP e LP de um choque IS

No novo equilibrio de
curto-prazo, Y <Y

r

>

LRAS LM(P,)

N,
Y | 4

P LRAS

P, SRAS,

Os efeitos de CP e LP de um choque IS

No novo equilibrio de
curto-prazo, Y <Y

No tempo,
P cai gradualmente,
que provoca
» redugdo na SRAS
o M/P aumenta,
provocando uma
redugdo na LM

r

LRAS LM(P,)

X\@
)7 Y
P LRAS
P SRAS;
AD2
)7 Y

Os efeitos de CP e LP de um choque IS

No tempo,
P cai gradualmente,
que provoca
« redugdo na SRAS
e M/P aumenta,
provocando uma
redugdo na LM

r LRAS
M(P,)
<
15
Y | 4
P LRAS
P, SRAS,
AD,




Os efeitos de CP e LP de um choque IS

r LRAS
M(P,)
Este processo continua
até a economia alcancgar
um equilibrio de longo- IS,
prazo Y=Y Y Y
P LRAS
P, SRAS,
AD,
Y | 4
EXERCICIO:
Analise efeitos de CP & LP de AM
a. Desenhe os diagramas /S- r LRAS
LMe AD-AS como LM(M,/P,)
mostrados aqui.
b. Suponha que o Fed
aumente M. Mostre os s
efeitos de curto prazo dos
seus graficos. Y Y
c. Mostlje~o que ocorre na rs LRAS
transicdo do curto para o
longo prazo. SRAS
d. Como sdo os valores de P 1
longo prazo quando
comparados com 0s AD,
iniciais? — Y
Y

A Grande Depressao Americana
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A Hipétese do Gasto:
Choques a curva IS

= Afirma que a depressdo foi em grande parte
devida a uma queda exdgena na demanda
por bens e servigos — deslocamento a
esquerda na curva IS

= evidéncia:
produto e taxa de juros caem, o que é
causado por um deslocamento para a
esquerda da curva IS.
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A Hipotese do Gasto:
Razées para IS se deslocar

1. Crash da bolsa de valores = | C exdgena
out-dez 1929: S&P 500 cai 17%
out 1929-dez 1933: S&P 500 cai 71%

2. Queda no investimento
“correcdo” apds sobre-construgdes nos 1920s
quebra disseminada de bancos faz mais dificil
obter financiamentos

3. Politica fiscal contracionista
em face da queda das receitas de impostos e
deficits crescentes, os politicos aumentam os
impostos e cortam despesa
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A Hipostese Monetaria:
Um choque na curva LM

= afirma que a Grande Depressao foi devida em
grande parte a uma grande queda na oferta
monetaria

= evidéncia:
M1 caiu 25% durante 1929-33.

Mas, existem dois problemas com esta hipdtese:
P caiu ainda mais, entdo M/P na verdade aumentou
no periodo 1929-31.
taxas de juros nominal caem, que é a diregdo oposta
da que resultaria de um deslocamento para a
esquerda da curva LM.
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A Hipétese Monetaria mais uma vez:
Os Efeitos de Uma Queda dos Precos

= Afirma que a severidade da Depressao foi
devido a uma grande deflagao:

P caem 25% durante 1929-33.

= Esta deflagdo foi provavelmente causada
pela queda em M, entdo talvez a queda
da oferta de moeda tenha um papel
importante.

= Qual é a forma que a inflacao afeta a
economia?
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A Hipoétese Monetaria mais uma vez:
Os Efeitos de Uma Queda dos Precos

Os efeitos estabilizadores da deflagao:

= JP= N(M/P) = LM desc. dir. = 1Y

= Efeito Pigou:
P = T(M/P)
= riqueza consumidores 1
=1C
= IS des. dir.
=1y
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A Hipoétese Monetaria mais uma vez:
Os Efeitos de Uma Queda dos Pregos

Os efeitos desestabilizadores da deflagdo ndo esperada:
teoria da deflagao-débito
I P (se ndo é esperado)
= Transfere poder de compra de tomadores para
emprestadores
= Tomadores gastam menos, emprestadores gastam
mais
= Se a propensdo a gastar dos tomadores é maior do
que os emprestadores, entdo a despesa agregada
cai, a curva IS se desloca para esquerda, e a Y cai.
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A Hipétese Monetaria mais uma vez:
Os Efeitos de Uma Queda dos Precos

Os efeitos desestabilizadores da deflacao
esperada:

dne
= r1 para cada valor de 7
= Il porque I=1I(r)
= gasto planejado & demanda agr. ¥
renda e produto {




