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MACROECONOMIA

\ ~

INTRODUCAO

1.1. OBJETIVOS GERAIS DA DISCIPLINA

O objetivo do curso de Macroeconomia ora proposto, para futuros profissionais
que ndo sao diretamente ligados a drea, é explicar modelos econémicos bésicos de
crescimento e conjuntura. Para fundamentar esta atividade, serao formulados ini-
cialmente conceitos e termos macroeconémicos importantes. Os conceitos podem
ser subdivididos em quatro grandes dreas:

¢ PrRODUCAO E RENDA

Ex: PIB, PNB, crescimento, expansao, contragao, recessao, desemprego conjun-
tural, desemprego estrutural, distribui¢dao de renda estdtica, distribuicao de renda
dinimica etc.;

® SETOR FINANCEIRO
Ex: Moeda, dinheiro, moeda bancéria, o papel do Banco Central, o papel dos
bancos, o mercado interbancdrio, hedge, mercados futuros etc.;

® PRECOS
Ex: Inflagao, nimeros-indices, inflagao inercial, planos de estabilizagao, a equa-
¢ao de Phillips, passthrough cambial etc.;

* BALANCO DE PAGAMENTOS

Ex: Regimes cambiais, moeda tnica, balanco comercial, saldo em transacoes
correntes, movimento de capitais, investimentos estrangeiros, poupanca externa, o
FMI, vulnerabilidade externa etc.

A exposigao da disciplina deverd ocorrer utilizando como exemplo eventos eco-
ndémicos que estejam ocorrendo na ocasiao e sendo amplamente comentados nos
noticidrios, limitando-se a0 mdximo a linguagem matemdtica.

1.2. METODOLOGIA

O curso serd conduzido através de aulas expositivas, de aulas para debate de casos
e de aulas para a resolugao de exercicios. Teremos entao:

* 16 aulas expositivas; ao final de cada aula expositiva serao sugeridos 5 exerci-
cios sobre os temas discutidos em aula (ver Plano de Aula).

* 0 aulas exclusivas para aulas praticas: debate dos casos ou questoes para dis-
cussio e analise do funcionamento das relagoes macroecondmicas.

* 5 aulas exclusivas para a resolugao de exercicios e esclarecimento de davi-

das.

* 3 aulas para a realizacio das provas.
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\ - MACROECONOMIA

1.3. METODO DE AVALIACAO

A média final dos alunos consistird na média simples entre duas provas, e mais
corregdes por participagio, o que envolve exercicios em sala, trabalhos para casa,
freqiiéncia, etc.

Caso nao alcance a média minima de 7,0, o aluno fard uma Prova Final, que
englobard a matéria de todo o curso.

1.4 BIBLIOGRAFIA BASICA

Livro Texto 1: MANKIW, N. Gregory. Introdugio a Economia. 3. ed. Thompson,
2005.

Livro Texto 2: PINTO, Diva Benevides; VASCONCELLOS, Marco Antbnio
Sandoval. 5. ed. Sao Paulo: Saraiva, 2006.
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AULA 1

Conteudo da Secao

» Modelos Econémicos e Politicas Econémicas
— O economista como cientista.
— Modelos econémicos e exemplos.
— Analise positiva versus analise normativa.
— Causas do debate entre os economistas.

— Micro e Macroeconomia.

Secao 1

Modelos

» Modelos sao utilizados para descrever aspectos
do mundo de interesse para o usuario.

= Podem ser representados por:
— Desenhos
— Graficos
— Esquemas
— Expressdes matematicas
— Linguagem comum

Secao 1
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MACROECONOMIA

Modelos
Exemplos
= Mapas
= Grafico de oferta e demanda
= Diagrama do fluxo circular
= Na Fisica
— Leis de Newton
= Reagbes Quimicas
— Acido + Basico — Sal + Agua
Secéao 1
Modelos
Exemplos

Diagrama do Fluxo Circular da economia como um todo (versao sem

governo)

4

Familias

Donas dos Fatores de Produgao

Fatores de
Producéao

Pagamentos
pelos Bens
e Servigos

v

Renda paga

Setor Produtivo
(Empresas)

<
<

aos Fatores
de Produgao

Secao 1

Renda = Salarios + Aluguéis + Juros + Lucros

Producao | |

de Bens
e Servigos
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MACROECONOMIA

Modelos
Exemplos
= A Fronteira de
Possibilidades de
Producao — FPP Biscoito
(versdo com dois A
bens)
Do B
. C
= Hipotese: estoque de
recursos produtivos .
considerado fixo. Leite
Secao 1
Modelos
Exemplos
" A sociedade pode A Fronteira de Possibilidades
escolher entre os de Producao -FPP
pontos A, B, C, D ou (versdo com dois bens)
outros, sobre e sob a
fronteira. Biscoito
A
= Escolher quanto de Do

leite e biscoito deseja,
gera discussdes
normativas, de
politica econdbmica.

Secao 1

Leite
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Analise Positiva versus Normativa

= Analise Positiva

— Determinar onde esta a Fronteira de Possibilidades de
Produgao.

— A Fronteira s6 vai expandir se houver mais fatores de
producao ou mais eficiéncia no seu uso.

= Analise Normativa

— Determinar qual dos pontos A, B, C, D etc. € o melhor,
de acordo com algum critério.

Secdo 1

Exercicios Propostos

1) No grafico da FPP como se representaria um aumento
da eficiéncia:
a) So6 na produgao de biscoitos
b) Sé na produgéo de leite
c) Em ambas as industrias

2) No grafico da FPP como se representaria as
consequéncias de um aumento do estoque de fatores
de producéo especificos para fazer biscoitos.

Secdo 1
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MACROECONOMIA

Exercicios Propostos

3) No grafico da FPP, como se representaria uma economia
funcionando ineficientemente? E eficientemente?

4) Analisando um grafico da FPP entre bens de consumo e
bens de investimento, pode-se concluir que, para
aumentar a producéo de bens de investimento, seria
preciso reduzir a producao de bens de consumo?

Por que a resposta a esta pergunta é importante para o
recente debate sobre como fazer a economia brasileira
crescer mais?

Segao 1

Exercicios Propostos

5) Suponha que um desastre natural destrua 30% dos
recursos produtivos de um pais. Use o modelo de fluxo
circular e responda o que vai acontecer com a produgao
e com a renda auferida pelas familias.

6) ApOs o desastre natural descrito na questao anterior, um
critico argumenta que a renda das familias € insuficiente
para uma vida digna. Mesmo que ele tenha razao, seria
possivel aumentar a renda imediatamente?

Secgao 1
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MACROECONOMIA

Exercicios Propostos

7) Um cidadado argumenta energicamente que na FPP o
ponto A é melhor que o ponto B. Isto seria uma discusséo
de economia normativa ou de economia positiva?

8) A localizacéo exata da FPP é uma discussao de economia
normativa ou positiva?

Secao 1

Hipoteses Simplificadoras
na Construcao de Modelos

= Na construcdo de modelos € preciso representar

0 que € essencial para o objetivo em questao e

omitir o que é secundario.

— Mapas rodoviarios (enfatizam as rodovias)

— Mapas hidrologicos (enfatizam as massas
d’agua)

— “Mapas na escala 1:1 s&o inuteis”, séo
complexos demais.

— As hipoteses podem ser alteradas e
completadas, mas em geral aumenta a
complexidade do modelo.

Secao 1
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Modificando Hipdteses
Introduzindo o Governo no Fluxo Circular

Familias
Donas dos Fatores de Produgao ‘\

4
Fatores de Pagamentos @ g
Producao pelos B.ens 35
e Servigos n

. T

> Setor Produtivo ‘
(Empresas) < |

Demanda g

por Bens 23

e Servicos | | @ g

Q

GOVERNO

Secdo 1

Modificando Hipéteses
Introduzindo o Governo no Fluxo Circular

» Ainda é simplificado, pois ha pessoas
trabalhando para o governo e dele recebendo
renda; e ha empresas produtivas que pertencem
ao governo e que a ele pagam dividendos
(renda).

= Mas o diagrama, como esta, € util na
compreensao do papel dos tributos e da
demanda governamental.

Secdo 1
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Verificagao Empirica dos Modelos e
Seu Aperfeicoamento

= Experiéncias controladas, de laboratdrio, tipicas
das ciéncias exatas.

= Experiéncias historicas (ndo controladas).

—“ O laboratério basico da economia € a historia,
pois € uma ciéncia social”.

» As experiéncias historicas geram discussoes de
economia positiva (interpretacao dos dados
histéricos).

Secao 1

Macroeconomia versus
Microeconomia

» Estudo de fendbmenos que englobam a economia como
um todo: Macroeconomia

» Estudo de fendbmenos diretamente ligados ao
comportamento das familias e das empresas:
Microeconomia

= Mas, por coeréncia e completude, modernamente busca-
se explicar fenbmenos macro através da composigao
(agregacgao) do comportamento micro das familias e das
empresas; quando possivel.

Secao 1
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Exercicios Propostos

9) A globalizac&o, evento social que decorre da enorme
redugao do custo de transporte de bens e servigos, e do
custo de comunicacéo a distancia entre as pessoas, €
uma evolugao marcante no mundo moderno.

— Para antecipar suas consequéncias, a curto e a longo
prazo, € possivel fazer experiéncias em laboratorio?

— Deve-se usar a histéria como referéncia?

— Como pode-se estuda-la?

Secao 1

Exercicios Propostos

= |ivro Texto 1

— Exercicios 2, 6, 7 e 10 de Problemas e
Aplicacoes, pp. 34 e 35.

Secao 1
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= Basica
— Livro texto 1, cap. 2, pp. 19 a 34.
— Livro texto 2, cap. 1, pp. 3 a 6.

Bibliografia

Secéo 1
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AULA 2

Conteudo da Secao

» Medidas Econ6micas Agregadas:

— O que € a Macroeconomia; produgao, renda e despesa
da economia.

— A mensuracao do PIB e o valor adicionado.
— Os componentes do PIB.
— PIB real versus PIB nominal.
— O deflator do PIB.
= O PIB e o bem estar econémico:
— O PIB per capita.
— Depreciacao.

— PNB.
— Renda per capita.
— IDH.
Secao 2
O Diagrama de Fluxo Circular
Outra Versao
Receit
&CF%IB“; Sy . Mercado de Bens |[¢------~- ?ﬁ.‘&?sa
' — e Servicos '

|
| [Bens e Servicos
|

|
Bens e Servigcos | | B

Vendidos Comprados :

\ 4 | + ]

Empresas Familias

T 7y T 7y

I [Tnsumos da Terra, Trabalho | 1
' | Produgao e Capital | 1 C
: r——— | Mercado de Fatores [¢—— Re|I1da

Salarios, Alugueis - — — p| de Produgdo  |[----=----- -
Juros e Lucros g (=PIB)
(=PIB)

— Fluxo de bens e servigos
- - —-» Fluxo de moeda

Secao 2

FGVDIREITORIO 15



MACROECONOMIA

O Diagrama de Fluxo Circular
Outra Versao

» A seta A representa a producéo total, global ou agregada
por parte das empresas.

» A seta B representa a demanda (despesa ou gasto) total,
global ou agregada por parte das familias.

» A seta C representa a renda total, global ou agregada
auferida pelas familias.

Secao 2

O Diagrama de Fluxo Circular
Outra Versao

» Familias compram bens e servicos das empresas
e as empresas usam a receita dessas vendas
para pagar salarios aos trabalhadores, aluguéis
aos donos de terra e lucros para os proprietarios.

= O PIB é igual ao total das despesas das familias
no mercado de bens e servicos.

= Também € igual ao total de salérios, aluguéis e
lucros pagos pelas empresas nos mercados de
fatores de producéo.

Secao 2
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Exercicios Propostos

1)

No diagrama de fluxo circular anterior, inclua o setor
governamental, que aufere tributos, juros, dividendos e
receitas pela oferta dos bens e servigos que produz. E
também paga rendimentos as familias e faz compras.
Assinale a demanda governamental por bens e
servigos.

O que sao tributos diretos? E os indiretos? Qual é a
diferenca?

No diagrama de fluxo circular, inclua as relagdes com o
exterior, as quais envolvem a exportacao liquida de
bens e servicos pelas empresas, a importacao pelas
familias e os seus respectivos pagamentos. Assinale a
demanda externa liquida por bens e servicos.

Secao 2

Exercicios Propostos

4) No diagrama de fluxo circular, inclua as relagbes com o

exterior que envolvam o uso de fatores de producéao
externos pelas empresas, e 0s pagamentos
correspondentes de renda ao exterior.

5) Em relacao aos fluxos adicionais dos exercicios 3) e 4)
anteriores, mostre como se situa o mercado cambial (que

troca moeda nacional por moeda estrangeira).

Secao 2
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Mensuracao do PIB

= Bens e servicos intermediarios e bens finais, classificacao
necessaria para evitar a dupla contagem no calculo do
PIB.

= O valor adicionado por determinado setor.

= O PIB como soma dos valores adicionados dos muitos
setores, para evitar dupla contagem.

Secao 2

Exercicios Propostos

6) Pesquise a diferenca entre bens e servigos.

7) Pesquise a diferenca entre bens de producao e
bens de consumo.

8) Pesquise o valor (em reais) do PIB do Brasil em
2006 e em 2007. Ache o PIB per capita
brasileiro nestes dois anos.

Secao 2
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PIB real versus PIB nominal

= PIB a precos correntes e a precos constantes de
um ano-base.

= Variagao % real do PIB de um ano para outro =
aumento % real do valor da produgao.

= O deflator do PIB como medida da evolucao dos
precos
PIB nominal

Deflator = x100
PIB real

Secao 2

Exercicios Propostos

9) Pesquise o valor do aumento % real do PIB brasileiro
entre 2005 e 2006, e entre 2006 e 2007. Quanto
aumentou percentualmente, entre esses dois pares de
anos, o PIB real per capita do Brasil?

10) Pesquise o PIB e o PIB per capita dos estados
brasileiros em 2006. Qual é a participacdo % da regido
Sudeste no PIB do Brasil, e qual € a participacao % da
populacao do Sudeste na populacéo do Brasil?

Secao 2
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OPIB
Comparacoes Internacionais

= O PIB do Brasil em doélar americano.

= Critério da paridade do poder de compra.

— Resulta numa taxa de cambio R$/US$ que
reflete o poder relativo de compra das duas
moedas, real e délar americano.

Secao 2

O PIB
Comparacoes Internacionais

11)Qual o valor do PIB do Brasil em ddlares, num
ano recente, e também os valores dos PIBs dos
EUA, Japéao, Alemanha, China, Franga,
Inglaterra, Italia, india, Russia, Canada,
Argentina e México?

12)Ache o valor em délares dos PIBs per capita do
Brasil e dos EUA.

Secao 2
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PIB, PNB e Renda Nacional

=PIL — Produto Interno Liquido
PIL = PIB— Depreciacao
=*PNB — Produto Nacional Bruto
PNB = PIB — Renda Liq. enviada ao exterior
=*PNL — Produto Nacional Liquido
PNL = PNB — Depreciag¢do
=*RNL — Renda Nacional Liquida
RNL = PNL —Tributos Indiretos

=*RD — Renda Disponivel
RD = RNL —Tributos Diretos

Secao 2

Exercicio Proposto

13)Qual é o maior: o PIB ou 0 PNB de um pais?

14)Qual é o maior, o PIB ou o PNB do Japao? E da
Holanda? E dos EUA?

Secao 2
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PIB Efetivo e PIB Potencial

» PIB potencial como medidor do que poderia ser produzido
se ndo houvesse capacidade ociosa de equipamentos e
de pessoas (desemprego).

» PIB potencial = Capacidade de produg¢do normal da
economia.

Secao 2

PIB Efetivo e PIB Potencial

Brasil: PIB e PIB Potencial*

150 1
140 A

—PIB
= = PIBPotencial

=10
@
o

120 A
110 A
100 A
90
80
70 17
60 T T T I T I T I

indices base 1995

2002 T3
2004 T1
2005 T3

2007 T1
2008 T3

i

Fonte: IBGE.
Elaboragéo: FGV.
(*) estimado pelo filtro de Hodrick-Prescott.

Secao 2
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PIB e Riqueza de um Pais

* Riqueza material de um pais é o0 seu estoque de recursos
produtivos (inclusive conhecimento), determinante de sua
capacidade de producéao, e do qual pode sair um fluxo de
producao, o PIB potencial.

= Aumento da riqueza = aumento do estoque de recursos
produtivos e/ou da produtividade = aumento da capacidade
de producao = crescimento da economia.

Secao 2

Recessao e Superaquecimento
Estabilizacao, Expansao e Contracao da Economia

= Economia em recessdao — producao abaixo do
seu PIB potencial; ha capacidade ociosa.

= Economia superaquecida — producéo acima de
seu PIB potencial; ha super uso dos fatores de
producao.

= Economia Estabilizada — producédo=PIB potencial

= Expansdo = aumento do uso da capacidade de
producao.

= Contracdo = reducdo do uso da capacidade de
producéo.

Secao 2
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Exercicio Proposto

15)Comente:

“O crescimento da economia é definido como o
aumento % de sua capacidade de producdo. Ja
o nivel de uso desta capacidade, que depende
da demanda agregada, define se a economia
esta em recessdo ou superaquecida.”

Secao 2

O PIB e 0 Bem Estar Economico

= O PIB é uma medida da producao material da economia
como um todo, durante um certo periodo de tempo.

» PIB per capita = produ¢ao média por pessoa.

» Renda nacional liquida per capita = renda média dos
habitantes do pais.

= |DH =indice de Desenvolvimento Humano. Leva em
consideracao a renda per capita, a expectativa de vida e o
grau de educacao.

Secao 2
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Evolugéo do IDH Brasil

0,788

2003

0,792

2004

IDH do Brasil e sua evolucao

702 posicao
no ranking

T
0,800

2005

1,0 q
812 posicao
no ranking 0,790
0,8 1 4 0691 0712 0,738 0.777
0643 0678 T
0,6
0,4
0,2
0,0 -
0 o 0 = 1oy - N
N @ ®© > @ o =]
s & & 8 8 § g
Fonte: PNUD.
Secao 2

17) Pesquise qual € a formula do IDH.

Exercicio Proposto

16) Pesquise qual € o pais com maior IDH do mundo.

Secao 2
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Exercicios Propostos

= Livro Texto 1

— Exercicios: 1, 2, 3, 4, 5 e 7 de Problemas e
Aplicacoes, pp. 516 e 517.

Secao 2

Bibliografia

= Basica
— Livro texto 1
 cap. 23, pp. 499 a 518.
— Livro texto 2
» cap. 12, pp. 261 e 262.
» cap. 13, pp. 269 a 275.

Secao 2
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AULA 3

Conteudo da Secao

» Desigualdade de Renda e Pobreza

— A mensuragéao da desigualdade. Desigualdade ao
redor do mundo.

— A Curva de Lorenz e o coeficiente de Gini.
— Mobilidade social.
— A Taxa de pobreza.

= A Filosofia politica da redistribui¢cdo de renda:
— Utilitarismo, Liberalismo e Libertarismo.

= As Politicas de reducao da pobreza:

— Salario minimo, previdéncia social, imposto de renda
negativo, transferéncias em género.

» |nfluéncia nos incentivos ao trabalho.

Secao 3
Mensuracao da Desigualdade
Indicadores Sociais
INDICADORES ECONOMICOS E SOCIAIS - PAISES SELECIONADOS - 2007
Populagdo Produto Esperanca Mortalidade Matricula escolar Indice de
per de vida infantil, liquida ( % do grupo desigualdade
capita a0 nascer menores etario relevante) na dist.
de 5 anos darenda
milhdes US$ % % Primario (+10%/-20%)
Brasil 191,6 5.910 72 20 944 16,00
Indonésia 225.6) 1.650 68 34 95,5 3,39
Tailandia 63,8 3.400 70 8 94,2 5,06
Malasia 26,5 6.540 74 12 99.9 8,73
Coréia do Sul 48| 19.690 78 5 98.2 2,85
|México 1053 8.340 74 35 97.7] 9,16
Chile 16,6 8.350 78 9 11,84
Argentina 39,5 6.050 75 16 98,9 12,32
Estados Unidos 3016 46.040 78 8 91.6] 5,54
Al h 82,3 38.860 79 4 98,3 2,60
Fonte: Banco Mundial,
Secao 3
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Mensuracao da Desigualdade
Curva de Lorenz do Brasil

Mensuracéo da desigualdade: Curva de Lorenz do Brasil

100%

- Os 50% mais ricos recebem 90,4% da renda.
80% { - Os 10% mais pobres recebem 0,8% da renda.

60% - reta de 45°

Renda

40% 1

20% 1

0% 7 : T T T T T T T
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Populagéo

Fonte: World Development Indicators 2006 - Banco Mundial.

Secao 3

Exercicios Propostos

1) Num pais ha duas pessoas, uma recebendo 10% da
renda e a outra 90%. Trace a curva de Lorenz deste
pais e determine seu coeficiente de Gini.

2) Pesquise os coeficientes de Gini dos estados brasileiros.

Secao 3
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Mensuracao da Desigualdade

Coeficiente de Gini ao Redor do Mundo

DESIGUALDADE DE RENDA: COEFICIENTE DE GINI

Paises com alto IDH Paises com médio IDH Paises com baixo IDH
Brasil 58,0|Haiti 59,2|Serra Leoa 62,9
EUA 40,8|Colémbia 58,6|Zambia 50,8
Russia 39,9]Equador 53,6]Mogambique 47,3
Suica 33,7|Zimbabwe 50,1|Ruanda 46,8
Canada 32,6|Venezuela 48,2|Costa do Marfim 44 .6
Holanda 30,9|China 46,9|Nigeria 43,7
Finlandia 26,9]Turquia 43,6|Senegal 41,3
Noruega 25,8|Kenia 42 5|Mali 40,1
Suécia 25,0|Tailandia 42 0|Tanzania 34,6
Japao 24,9]Yemen 33,4|Etiopia 30,0

Fonte: Banco Mundial.

Secao 3

Secao 3

A Taxa de Pobreza
e a Distribuicao de Renda

= A Taxa de pobreza exprime o percentual da populacao
que recebe um rendimento abaixo do valor considerado
como linha de pobreza.

= N&o leva em conta a distribuicdo de renda como um todo.

= O percentual da populacao dita em pobreza extrema
considera rendimentos diarios de US$1 (baseado na
Paridade do Poder de Compra) ou menos.

= No Brasil este percentual se reduziu com a queda da
inflacao (1994 para 1995) e com as politicas
redistributivas (2001 em diante).
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A Pobreza no Brasil

Pobreza extrema no Brasil

4

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Fonte: CPS/FGV (PNAD/IBGE).

Secao 3

Mobilidade Social
como Fator de Equalizacao

= No Brasil, como nos EUA, em cada dez ricos
apenas (cerca de) dois tem pais ricos.

= Praticamente ndo ha correlacao estatistica entre
a renda dos avos e de seus netos.

= O ditado popular deveria ser: “Pais ricos, filhos
nobres, netos ricos ou pobres, nao se sabe”.

Secao 3
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Exercicio Proposto

3) Num pais com alta mobilidade social entre
geracoOes, seria conveniente aplicar um imposto
sobre a heranca de modo a equalizar a renda?
Discuta.

Secao 3

A Filosofia Politica da
Redistribuicao de Renda: Utilitarismo

= Utilitarismo (Bentham e Mill): objetivo das
politicas publicas deveria ser maximizar a soma
da utilidade de todos os membros da sociedade
(Utilidade = Bem Estar).

= Um real para um rico € menos util do que um
real para um pobre.

= Logo, o ideal utilitarista seria equalizar a renda
de todos.

Secao 3
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Exercicio Proposto

4) Se A trabalha e gera 100 reais de renda, e B
nao trabalha e recebe 50 reais de A, via
redistribuicao feita pelo governo, esta politica
desincentivaria o trabalho? A renda total do pais
seria diminuida?

Secao 3

A Filosofia Politica da
Redistribuicao de Renda: Liberalismo

= Liberalismo (Rawls): A Sociedade justa seria a
escolhida pelas pessoas “antes de nascerem”,
isto é, ainda sem saber sua futura posicao na
vida, a qual a classe social pertencerao.

= A conclusao é que as politicas publicas
redistributivas deveriam garantir um minimo de
seguranca econémica para as pessoas, pois um
nivel minimo de seguranca seria a escolha
majoritaria das pessoas antes de saber a sua
posicao na vida.

Secao 3
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Exercicio Proposto

5) Segundo os liberais, as pessoas escolheriam um
minimo de seguranga econdmica.

— Mas seria esta mesma a escolha das
pessoas?

— Qual seria sua escolha?

— Qual é o minimo de seguranca econdémica
aceitavel?

Secao 3

A Filosofia Politica da
Redistribuicao da Renda: Libertarismo

= Libertarismo (Nozick): Nao se deve perguntar se a
desigualdade resultante do processo econémico € boa
ou ruim, ndo se deve julgar o resultado final mas o
processo em si. A questao basica seria se houve
igualdade de oportunidade.

Se houver, o resultado final sera justo, segundo Nozick.

Secao 3
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Exercicio Proposto

6) A ganha mais que B. Alguém propde tributar A e
redistribuir para B. Como um utilitarista, um
liberalista e um libertarista avaliariam esta
proposta?

Secao 3

As Politicas de Reducao de Pobreza:
Salario Minimo

= O salério minimo efetivo aumenta o salario dos
trabalhadores pobres, de baixa qualificacédo, que estao
empregados (de S, para S,;). Mas reduz o volume total de
emprego formal para estes pobres (de E, para E,).

A

Oferta

;

Salario Minimo

[72]
S

Salario de Equilibrio

/ Demanda

» Mao-de-obra

E, E

Secao 3
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Exercicios Propostos

7)

Explique por que quanto menor a elasticidade-prego da
demanda por trabalho, menor o efeito negativo do salario
minimo sobre o emprego formal.

Mostre, num diagrama de demanda e oferta por méo de
obra, porque a previdéncia social financiada por
contribuigdes patronais e do empregado pode reduzir o
emprego formal. Pesquise o percentual de empregados
no Brasil com emprego formal (carteira assinada), em
relacdo a forga de trabalho total.

Secao 3

Exercicios Propostos

9) As transferéncias continuas de renda (imposto

de renda negativo, por exemplo) podem reduzir
0 incentivo ao trabalho e, a longo prazo, tornar
0s pobres absolutamente dependentes de ajuda.

— Vocé concorda?

— Vocé acha que um programa de bolsas de
estudo teria este problema?

— Explique.

Secao 3
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Exercicios Propostos

10)Suponha que uma pessoa nao tenha
capacidade de ganhar uma bolsa de estudos,
mesmo para a educacao primaria. Deveria
entdo existir um nivel de ajuda econdémica
minima que |Ihe fosse garantido. E se a pessoa
fosse total ou parcialmente “culpada” pela sua
incapacidade (é preguicosa, por exemplo)?
— A ajuda minima deveria ser cortada?

— Quem julgara se ela é “culpada” e o quanto é
“culpada”?

Secao 3

Exercicios Propostos

= Livro Texto 1

— Exercicios: 3, 4 e 9 de Problemas e Aplicacoes,
pp. 448 e 449.

Secao 3
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Bibliografia

= Basica
— Livro texto 1
 cap. 20, pp. 429 a 449.
— Livro texto 2
» cap. 21, pp. 406 a 409.

Secao 3
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AULA 4

Conteudo da Secao

» Medindo o Custo de Vida
— Como sao calculados os indices de precos ao
consumidor?
— Os problemas no calculo do custo de vida.
— O deflator do PIB e o indice de precos ao
consumidor.
— Corrigindo pela inflacao as variaveis
econdbmicas:
* Indexagao
» Taxas de juros reais € nominais
* Indices de pregos brasileiros

Secao 4

Calculo do IPC

» Escolher uma cesta de bens e servicos (pesquisa
de orcamento familiar para estabelecer as
quantidades).

= Coletar os precos em diversos periodos.

= Calcular o custo da cesta em diversos periodos

= Escolher um periodo basico como referéncia; e o
custo da cesta neste periodo corresponde a 100.

» Usando regra de trés, estabelecer a quanto
correspondem os demais periodos. Estes sédo os
valores do indice.

Secao 4
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Calculodo IPC
Exercicio

» Jodo s6 gasta em bananas (95 bananas por més)
e cerveja (50 garrafas por més). A cesta
relevante para Joao seria de 95 bananas e 50
cervejas. Em janeiro a banana custava R$0,50 e
a cerveja R$ 2,50. Em fevereiro os pregos eram
R$ 0,60 e R$ 2,60, respectivamente.

» Considerando janeiro como base para o indice,
qual seria o indice de fevereiro e a inflacdo para
Joéo?

Secao 4

Calculo do IPC
Exercicio - Solucéo

Custo da cesta de Jodo em janeiro:
95x0,50 + 50x2,50 = 172,50
Custo da cesta de Jodo em fevereiro:
95x0,60 + 50x2,60 = 187,00
= Janeiro é o periodo base e corresponde ao indice 100.
Logo o indice de fevereiro por regra de trés é

100 172,50 187,00x100
= In Fev T —
Ind,, 187,00 172,50

=108,40

Para Joéo a inflagéo foi de 8,4%.

Secao 4
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Exercicios Propostos

1)

Pode-se dizer que, com estas variagcdes de precos, para
Joao se manter no mesmo nivel de bem-estar deveria
ganhar 8,4% a mais de renda em fevereiro, em relacao
ajaneiro?

Um consumidor ganha 100 R$/més e gasta 30 R$ com
comida e 70 R$ com aluguel. Se o aluguel aumentar
10% e a comida 5%, quanto deveria auferir de renda
para comprar 0 mesmo que comprava antes (isto é,
manter seu nivel de bem-estar material).

No caso do exercicio anterior, se a renda do
consumidor houvesse aumentado 10% (para 110
R$/més) qual seria uma estimativa da variagao de sua
renda real.

Secao 4

Problemas no Calculo
do Custo de Vida

Tendéncia a substituicdo dos bens mais caros
pelos mais baratos (mudanca da cesta);

Novos bens e/ou bens de qualidade maior.

Secao 4
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Exercicio Proposto

4) No exercicio anterior, tendo em vista os

aumentos diferentes de precos (10% e 5%), a
pessoa passou a consumir mais comida e
menos aluguel no periodo seguinte, mudando
seu “mix” de consumo. Seria entdo correto
dizer, mais precisamente, que sua renda real
aumentou no minimo 1,38%, de um periodo
para o outro?

Secao 4

Deflator e IPC

O deflator inclui apenas os bens produzidos
domesticamente e na composi¢cao em que Sao
produzidos, se incorporando no PIB.

O IPC mantém composicéo fixa e se concentra
em bens consumidos (inclusive os importados).

Secao 4
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Exercicio Proposto

5) Se aumentar no exterior o preco de um bem de
consumo final — escolha um exemplo de um bem
como este! — o deflator do PIB néo se altera. E
o IPC? Explique sua resposta.

Secao 4

Indexacao

= Um pagamento ou recebimento ajustado de
acordo com certo indice € chamado de
indexado.

Secao 4
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Exercicio Proposto

6)

Entre janeiro de 2008 e margo de 2009 o IPC
num certo pais aumentou de 102,31 para
137,42. Um pagamento de 100 R$ devido em
janeiro de 2008, quanto valeria em margo de
2009, se fosse corrigido pelo IPC?

Secao 4

Exercicios Propostos

7)

Pesquise quanto aumentou percentualmente o
IGP-M brasileiro entre janeiro de 2008 e janeiro
de 2009, e corrija monetariamente um
pagamento de 150 R$, devido em janeiro de
2008, para janeiro de 2009.

No exercicio anterior, determine quanto deveria
ser este pagamento se, além da correcao
monetaria, incidisse um juro real de 8% no
periodo janeiro de 2008 a janeiro de 2009.

Secao 4
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Taxas de Juros Nominal e Real

Emprestar 100 R$ hoje e receber 180 R$ daqui a um ano
pode ser péssima aplicacdo se a inflagdo (medida pelo
IPC, por exemplo) for de 100% no periodo.

Taxa de juros real = Taxa de juros nominal — Taxa de
Inflacdo

Formula valida, com boa aproximacao, para valores
pequenos (proximos de zero) de juros nominais e de
inflacdo.

Férmula exata:
(1+ juros nominais)

(1+taxa inflacdo)

(1 + juros reais) =

Secao 4

Exercicios Propostos

9)

Num certo intervalo de tempo a inflagédo foi de 3.7%, e
um pagamento inicial de 100 R$ foi aumentado para 105
R$. Qual foi a taxa de juros real implicita neste
aumento? Use a férmula aproximada e a exata, e
compare as respostas.

10) Num certo intervalo de tempo a inflacao foi de 37%, e

um pagamento inicial de 100 R$ foi aumentado para
150R$. Qual foi a taxa de juros real implicita neste
aumento? Use a férmula aproximada e a exata, e
compare as respostas.

Secao 4
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indices de Precos Brasileiros

= indices que usam cestas de bens comprados pelo
consumidor

— INPC e IPCA do IBGE
— IPC-BR da FGV
— IPC e FIPE da USP
= indice com outras cestas
— IPAda FGV — coleta pregos por atacado

— INCC da FGV — coleta custos dos insumos da
construcéo civil

— IGP — média ponderada do IPC com o IPA e o INCC.

Secao 4

Exercicios Propostos

= Livro Texto 1

— Exercicios: 1, 2, 5 e 9 de problemas e
aplicacoes, pp. 532 e 533

Secao 4
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Bibliografia

= Basica
— Livro texto 1
e cap. 24, pp. 519 a 533
— Livro texto 2
 cap. 18, pp. 355 a 363

Secao 4
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AULA 5

Conteudo da Secao

= Emprego e Desemprego: Medicdes e Tipos.
— Como se mede o desemprego:
» Populacao
» Forga de trabalho
— A taxa natural ou friccional de desemprego.
— O desemprego ciclico ou conjuntural.
— O desemprego estrutural.

— Outros conceitos:
» Desemprego sazonal
» Subemprego

Secao 5

Como se Mede o Desemprego
Populacao e Forca de Trabalho

= A forca de trabalho ou populagdo economicamente ativa —
PEA — é composta das pessoas empregadas e das
desempregadas (isto €, que estdo procurando emprego
mas nao encontraram).

Populagao | BIiEicis | Populagdo
Adulta Economicamente
(em idade Ativa
ativa)

Secao 5
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Taxa de participacao
na forca de trabalho

Taxa de Participagdo  PEA _ Populagdo Economicamente Ativa

na Forca de Trabalho " PIA Populacdo em Idade Ativa

Secao 5

Exercicios Propostos

1) Pesquise os numeros da populacao total, da
PEA e da PIA (populacao em idade ativa) no
Brasil de 2008. Ache a taxa de participacao na
forca de trabalho no Brasil.

2) Pesquise as taxas de participacao feminina e
masculina na forca de trabalho, no Brasil.

Secao 5
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A Taxa de Desemprego

» A Taxa de desemprego é o percentual de
desempregados na PEA.

N° Desempregados 100

Taxa Desemprego = — : :
Populagcao Economicamente Ativa

Secao 5

Exercicio Proposto

3) Pesquise como evoluiu a taxa de desemprego
no Brasil, nos ultimos cinco anos.

Secao 5
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Tipos de Desemprego: Natural e Ciclico

= Desemprego natural ou friccional: decorre das continuas
mudancas na estrutura de produ¢ao, no mercado de
trabalho e da imperfeicao do sistema de informacdes a
respeito dos candidatos e das vagas de emprego.

= Desemprego ciclico ou conjuntural: decorre das flutuagdes
do nivel da demanda total pelos bens e servicos
produzidos na economia, 0 que provoca desvios da taxa
de desemprego efetiva em relacéo a taxa natural de
desemprego. Este tipo de desemprego diminui se a
demanda total se expandir.

Secao 5

Exercicios Propostos

4)

O pagamento de auxilio desemprego aumenta o
desemprego natural na economia. Explique porque?

Preencha:

Um fabricante de automoveis, tendo em vista a baixa
demanda pelo seu produto, resolve dispensar, dar férias
coletivas ou colocar em tempo parcial um grupo de
empregados. E um caso de desemprego , 0
qual pode ser sanado se a economia se expandir. E
também um caso de subemprego de alguns
trabalhadores (trabalho em tempo parcial, subuso da
mao-de-obra de alguns trabalhadores).

Secao 5
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Outros Tipos de Desemprego
Estrutural

= Desemprego estrutural: modificagdes na estrutura de
producao das empresas provocam a inadequacgao das
habilidades da mao-de-obra em relagdo a demanda
existente. Ou seja, hd modificacdes nas habilidades
exigidas pelos demandadores de méo-de-obra.

» Mudanca tecnolégica, abertura comercial para o exterior,
privatizacdo, sdo acontecimentos que modificam a
estrutura de producao das empresas.

= O salario minimo elevado torna anti-econédmico o uso de
mao-de-obra nao qualificada. E as empresas mudam sua
estrutura de producao neste sentido.

»= O aumento do desemprego estrutural leva ao aumento da
taxa natural de desemprego.

Secao 5

Exemplos

* As malas com rodinhas causaram desemprego entre 0s
carregadores de bagagem nas estagdes, aeroportos, etc.
E mesmo se a economia expandisse, ndo voltaria o
emprego destes carregadores. E o desemprego
estrutural.

» A possibilidade de enviar mensagens pela internet gerou
desemprego (estrutural) entre os mensageiros, boys, etc.

= A abertura comercial (menores tarifas alfandegarias) torna
dificil competir com alguns produtos estrangeiros. As
empresas brasileiras mudam sua estrutura de producgéo, o
que pode levar ao desemprego estrutural.

Secao 5
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Exercicios Propostos

6) Explique porque a privatizacao pode levar ao
desemprego estrutural?

7) A proibicdo de mudancas, inovagdes, seria uma solugéo
para o desemprego estrutural?

— Tal politica teria alguma desvantagem?

— E o re-treinamento da mao-de-obra, seria uma
solucéo para o desemprego estrutural?

— Tal politica teria alguma desvantagem?

Secao 5

Exercicios Propostos

8) As mudancgas estruturais podem extinguir certos
empregos mas costumam gerar oportunidades em
outras areas.

— Dé um exemplo de uma situagcado como esta, quando
h& mudancas tecnoldgicas.

— Dé outro exemplo, no caso de abertura comercial
para o exterior.

9) A globalizagdo dos mercados, devido a reducédo do custo
de transporte de bens e servi¢os, pode causar
desemprego estrutural? Nos paises ricos ou nos paises
pobres? Ou em ambos?

Secao 5
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Desemprego Sazonal e Subemprego

» Decorre da sazonalidade de certas atividades
econOGmicas. Por exemplo, na agricultura, na época do
plantio e da colheita aumenta o emprego. No comércio,
na época das vendas natalinas. Na economia como um
todo, nos meses de verdo, quando muitas pessoas tiram
férias e diminui a atividade industrial e comercial, as
ofertas de emprego diminuem em geral. O desemprego
sazonal afeta a taxa natural de desemprego.

= Subemprego é a subutilizacdo da mao-de-obra. Exemplo:
um engenheiro pos graduado dirigindo taxi, um operario
trabalhando apenas 4 horas/dia.

Secao 5

Exercicios Propostos

= Livro Texto 1
— Exercicios: 6, 7 e 8, pp. 622

Secao 5
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= Basica
— Livro texto 1
 cap. 28, pp. 599 a 616
— Livro texto 2
* cap. 20, pp. 388 a 392

Secao 5

Bibliografia
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AULA 6

Conteudo da Secao

» O Sistema Monetario.
— As fungdes classicas da moeda.
— Os tipos de moeda.

— A base monetaria, os depdsitos nos bancos € o
multiplicador da oferta monetaria.

— A oferta monetaria.
— A politica monetéria.

— Os instrumentos classicos de politica
monetaria.

— A evolucédo de M1 no Brasil.

Secao 6

Moeda
Definicao

»= As moedas sao os ativos normalmente usados
numa determinada economia para comprar bens

e Servicos.

Secao 6
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As Funcoes Classicas da Moeda

= As trés funcdes classicas da moeda:

— Meio de troca, intermediario de troca, meio de
pagamento ou meio de recebimento.

— Unidade de conta, meio de conta ou unidade
de valor.

— Reserva de valor.

Secao 6

As Funcoes Classicas da Moeda
Meios de Troca

= A moeda é usada nas trocas: “vendo o que
produzo em troca de moeda e uso esta para
comprar o que quiser”.

» (Quase) todos 0os mercados existentes trocam
algum bem ou servigo por alguma moeda.

» Qualquer bem ou servico facilmente
transacionavel é chamado de liquido.

» A moeda tem muita liquidez.

Secao 6
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As Funcoes Classicas da Moeda
Unidade de Conta

» A moeda costuma ser a unidade em que se
expressam 0S pregos € 0s custos na economia,

0s haveres e as obrigagoes.

Secao 6

As Funcoes Classicas da Moeda
Unidade de Conta

» S&0 ativos que as pessoas usam para transferir
poder de compra do presente para o futuro.

= A moeda é um deles.

Secao 6
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Exercicios Propostos

1) No Brasil, as notas de Real sdo usadas em
muitas transacdes. O Real é a unidade de valor
mais comum, e suas notas podem ser
guardadas para transferir poder de compra para
o futuro. Logo, estas notas sao consideradas
moeda. Dé um exemplo de outro ativo que tenha
também estas trés propriedades da moeda e de
um ativo que sé tenha uma delas.

2) No Brasil, o dolar pode ser considerado moeda?
E o vale-transporte?

Secao 6

Os Tipos de Moeda

= Moeda-mercadoria: ouro, prata, metais preciosos.

— Tem valor intrinseco ou séo recibos de depdsitos em
ouro, prata,

etc., em instituicbes publicas ou privadas.

» Moeda-fiduciaria ou fiat: ndo tem lastro em metal
precioso ou em qualquer outro ativo.

— E aceita por uma pessoa porque todas as demais
aceitam.

— Pode ou néo ter curso forgado (o governo obriga a
populagao a aceita-la).

— Quase todos os paises modernos usam moeda-
fiduciaria

Secao 6
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Exercicio Proposto

3) As notas modernas de Real sdo moeda fiduciaria e tem
curso forgado.

— Os cheques sacados contra os depdsitos bancarios,
muito usados como moeda, tém curso forgado no
Brasil?

— E ovale-transporte?

Secao 6

A Base Monetaria
e os Depdsitos nos Bancos

» As notas de dinheiro emitidas pelo governo, e que
se encontram com as pessoas, na caixa das
empresas ou nas reservas dos bancos sao
chamadas de base monetaria do pais.

= Os depédsitos bancarios disponiveis para saque
imediato por parte do publico (via cheques, por
exemplo) sdo também considerados moeda: a
moeda escritural ou bancaria.

Secao 6
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O Multiplicador da Oferta Monetaria

* Quando alguém deposita dinheiro num banco,
este aumenta o saldo de depédsito da pessoa e
empresta o dinheiro.

= O tomador do empréstimo pode, por sua vez,
pagar a outro, que deposita em outro banco (ou
no mesmo!). O seu saldo bancario também
aumenta.

= Assim, normalmente o total dos saldos dos
depodsitos bancarios sdo um multiplo da base
monetaria.

Total da moeda bancaria > base monetaria

Secao 6

A Oferta Monetaria

= A oferta monetaria numa economia é a soma dos valores
dos ativos considerados moedas.

= Conforme se considere alguns ativos como moeda ou
néo, ha varios possiveis totais de oferta monetaria.

= A oferta monetaria mais comumente considerada é:
Meios de pagamento M1= Papel moeda em poder do
publico + Depédsitos bancarios sujeitos a saque imediato
(Até ha pouco tempo eram apenas os depdsitos a vista).

= Ha outras definigdes de moeda e de oferta monetaria (M2,

M3, etc...). Incluem as chamadas quase-moedas (ativos
com algumas caracteristicas de moeda).

Secao 6
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Exercicios Propostos

4) Pesquise o valor da base monetaria (B), no Brasil, em
dezembro de 2008 e também o valor de meios de
pagamento (M1) no mesmo més.

5) Dividindo M1 por B, ache o valor do multiplicador dos
meios de pagamento M1 no Brasil.

6) Dé um exemplo de um ativo que seja quase-moeda no
Brasil. Explique porque é quase-moeda.

Secao 6

A Politica Monetaria

Se o multiplicador de M1 for previsivel (por exemplo,
constante), ao controlar a base monetaria B o governo
controla os meios de pagamento M1. E controla a oferta
monetéria M1 e o multiplicador de M2 for previsivel.

Controlar a oferta monetaria e coloca-la no nivel
considerado adequado é fazer Politica Monetaria.

O 6rgao do governo responsavel pela Politica Monetaria €
o Banco Central (Bacen).

Secao 6
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Os Instrumentos Classicos de
Politica Monetaria

= O Bacen emite moeda-fiat (sem lastro); e a injeta
ou retira da economia de acordo com seus
objetivos de politica monetaria, isto é, para
alcancar o nivel de oferta monetaria desejado.

» |nstrumentos classicos de politica monetaria.

Usados pelo Bacen para injetar ou retirar a base
monetaria da economia.

— Operacdes de mercado aberto: compra ou
venda de titulos publicos no mercado aberto.

Secao 6

Os Instrumentos Classicos de
Politica Monetaria

— Reservas compulsérias ou exigidas: percentual
das reservas exigidas dos bancos, isto €, a
parcela dos depdsitos que os bancos ndo podem
re-emprestar.

— Taxa de redesconto: juros cobrados dos bancos,
ou pagos para eles, pelos empréstimos que faz,
ou toma deles. E, portanto, varia o total de
recursos financeiros disponiveis para os bancos.

Secao 6
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Os Instrumentos Classicos de
Politica Monetaria

= No Brasil atual, as taxas de juros interbancarias
(Selic e CDI), fazem o papel da taxa de
redesconto.

= S0 o instrumento mais usado pelo Bacen para
realizar sua politica monetaria.

— Taxa de juros interbancaria: taxa pela qual os
bancos (inclusive o Bacen) emprestam dinheiro
entre si.

Secao 6

Exercicio Proposto

7) Quando o Comité de Politica Monetaria do Bacen
(COPOM) anuncia que vai aumentar a taxa Selic, tem a
intencdo de seguir uma politica monetaria contracionista
ou expansionista?

Secao 6
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A Evolucao Recente de M1 no Brasil

A evolugao recente de M1 no Brasil
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Fonte: BCB.
Secao 6

Exercicios Propostos

= Livro Texto 1

— Exercicios 1, 2, 3 e 4 de Problemas e
Aplicagbes, pp. 643

Secao 6
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= Basica
— Livro texto 1
» Cap. 29 pp. 627 a 644
— Livro texto 2
» Cap.16, pp. 320 e 322

* secao 16.4.2.

Secao 6

Bibliografia

* secao 16.2.2 e 16.2.3; 328 e 329,
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AULA 7

Conteudo da Secao

A Economia Aberta

O balango de pagamentos e suas contas:
— Balango comercial

— Balango de servigos e rendas

— Conta capital e financeira

O saldo em conta corrente.

O balanco de pagamentos do Brasil.

O déficit em conta corrente:

— O financiamento do déficit

— O déficit e o desenvolvimento econémico
As taxas de cambio nominal e real.

A teoria da paridade do poder de compra.

Secao 7

O Balanco de Pagamentos
e o Balanco Comercial

Uma economia aberta se relaciona com o
exterior; recebe (e manda) bens, servigos e
capitais. O balanco de pagamentos (BP) registra
tais transagdes usando principios contabeis.

As exportacdes sdo os bens produzidos no pais e

vendidos no exterior.

As importagcdes s@o os bens produzidos no

exterior e vendidos no pais.

As exportagcoes e as importacdes compdem o

balan¢o comercial.

Secao 7

FGVDIREITORIO 66



MACROECONOMIA

A Crescente Abertura Comercial
da Economia Brasileira

Exportacoes e importacoes brasileiras como % do PIB

24,0%

213% 21.9% 21,7% 21,4% 21,4%

20,6%

16,6% 17,2%

112,9% 12,9%

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Fontes: Secex e IPEA.

Secao 7

A Conta de Servicos e Rendas,
e as Transferéncias

= Qutra conta importante do balango de pagamentos € o
balanco de servicos e rendas. Ela inclui:

— Pagamentos dos servicos de fatores de producéo
estrangeiros usados no Brasil:

+ Dividendos e juros.
* Royalties.
* Assisténcia técnica.
— Segquros e fretes.
— Viagens internacionais (inclusive turismo)

= Hatambém as Transferéncias unilaterais liquidas
(donativos) para o Brasil; podem ser financeiras ou em
bens e servicos.

Secao 7
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A Conta Capital e Financeira

= A conta capital e financeira do balanco de
pagamentos é composta pela entrada liquida de
capitais externos.

— Essa conta € igual a compra de ativos
estrangeiros por residentes do pais menos a
compra de ativos domésticos por estrangeiros.

— Inclui o investimento externo liquido (uma parte
importante do balango de pagamentos do
Brasil).

Secao 7

A Conta Capital e Financeira

= O investimento externo pode ser:
— Direto
* 0 novo proprietario administra ativamente seu
investimento.
— Em carteira

* 0 Novo proprietario tem um papel mais passivo
(comprou acdes ou cotas minoritarias de empresas,
concedeu financiamentos e empréstimos).

Secao 7
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Exercicios Propostos

1)

O saldo do balango comercial € definido como sendo as
exportacées menos as importacdes. Pesquise o valor
(em ddlares) do saldo comercial anual do Brasil nos
ultimos cinco anos.

Pesquise o valor do investimento externo liquido anual
no Brasil, nos ultimos 5 anos.

Quando um portugués, trabalhando na Alemanha,
manda recursos para sua familia em Lisboa, € uma
transferéncia unilateral. Dé um exemplo de tal
transferéncia envolvendo brasileiros.

Secao 7

Exercicio Proposto

4)

Um brasileiro vai a Paris, bebe vinho francés num bistro,
paga e volta para o Brasil. Tais gastos de turismo
correspondem a uma “importacao brasileira” (apenas
bebemos o vinho 14, em vez dos franceses o mandarem
para ca).

Simetricamente quando um estrangeiro vem passear no
Brasil e gasta, isto corresponde a uma “exportacao
brasileira”.

Pesquise o valor do item viagens internacionais do BP
no caso do Brasil em 2008. E também no caso da
Franca.

Secao 7
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O Saldo em Conta Corrente do BP

» O saldo em conta corrente do BP é a soma dos saldos
comercial, dos servicos e rendas, e das transferéncias
unilaterais.

= Se 0 saldo em conta corrente for positivo, por exemplo,
pode-se dizer que o Brasil “vendeu ao exterior mais do
que comprou, enviou mais bens e servicos do que
recebeu”. E obteve divisas internacionais (o délar é a
moeda nacional americana mas, por ser muito aceito
internacionalmente, € a divisa — moeda — internacional
mais comum).

Secao 7

O Balanc¢o de Pagamentos
do Brasil em 2008

O balanco de pagamentos do Brasil (resumido) em 2008

USS$ bilhdes
Balanca comercial 24,75
Exportacdes 197,95
Importacées 173,20
Servicos e rendas -57,24
Transferéncias unilaterais correntes (liquido) 4,19
Transacoes correntes -28,30
Conta capital e financeira 33,00
Conta capital 1,09
Conta financeira 31,91
Investimento direto (liquido) 24,60
Investimentos em carteira 1,13
Derivativos -0,31
Outros investimentos 6,47
Erros e omissoes -1,73
Variacao de reservas ( - = aumento) -2,97
Fonte: BCB.
Secao 7
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A Conta Corrente, a Conta de Capital
e a Variacao das Reservas

= Considere o BP do Brasil em 2008. Houve um
saldo em conta corrente de - US$ 28,3 bilhdes.
Mas houve entrada liquida de capitais externos
de US$ 33,0 bilhdes; ou seja, os estrangeiros
compraram mais ativos aqui do que os brasileiros
no exterior.

= Considerando-se 0s erros e omissoes, em 2008
houve um aumento nas reservas de US$ 2,97
bilhoes.

Secao 7

Exercicio Proposto

5) Suponha que o saldo em transagdes correntes do Brasil
fosse de -US$ 2 bilhdes em certo ano.

— Se o saldo comercial fosse de -US$ 4 bilhdes e as
transferéncias fossem de US$ 1 bilhdo, qual seria o
saldo em servicos e rendas?

— E se a conta capital e financeira fosse de US$ 5
bilhdes, qual seria a acumulacdo de reservas
(suponha erros e omissées = 0)?

Secao 7
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Evolucao do Déficit em Conta
Corrente do Brasil

Saldo em transacoes correntes
(fluxos 12 meses como % do PIB)

1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008

Fonte: BCB.

Secao 7

O Financiamento
do Déficit em Conta Corrente

= Um pais com déficit em conta corrente recebe mais bens
e servi¢os do exterior do que envia. E deve cobrir a
diferenca com a entrada liquida de capital externo.

= Se isto ndo acontecer, ou for insuficiente, tende a haver
uma desvalorizagdo cambial que estimula as exportacdes
e desincentiva as importagoes.

» Se a taxa de cambio for fixada pelo banco central, as
reservas internacionais do Bacen, serdo usadas para
cobrir a diferenca.

= Se ndo houver reserva suficiente, o Bacen podera tomar
emprestado do exterior (do FMI, por exemplo) para cobrir
o déficit.

Secao 7
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O Déficit, o Desenvolvimento
Economico e o Investimento Externo

* Quando um pais em desenvolvimento mantém um déficit
em conta corrente, recebe continuamente mais bens e
servigos do exterior do que envia. E um fluxo de capitais
financeiros do exterior cobre o déficit.

» Suponha que a remuneracao deste fluxo de capital seja
de 5% a. a., mas os bens de capital que o pais importa
com estes recursos rendem 15% a. a.

Neste caso o capital financeiro externo contribuiu para o
crescimento da economia do pais em desenvolvimento.

Secao 7

O Déficit, o Desenvolvimento
Economico e o Investimento Externo

» Uma empresa estrangeira vai abrir uma fabrica no Brasil.
Traz ddlares do exterior, depositados, por exemplo, no
Bacen; recebe reais do Bacen.

= Com estes compra um terreno, manda construir as
instalagbes e compra maquinas em Sao Paulo e também
recompra parte dos ddlares que trouxe para importar
outras maquinas.

» A sobra de dolares no Bacen pode ser usada para
importar equipamentos para outras empresas. A entrada
de capital financeiro permite ao pais importar bens de
producao, além dos que ja produz domesticamente.

Secao 7
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Exercicios Propostos

6)

No exemplo anterior, o novo fabricante estrangeiro envia
dividendos ao exterior a raz&o de 5% a.a., sobre o
capital financeiro que trouxe. E as maquinas importadas
por ele e por outros, adquiridas com os dolares que
trouxe, rendem 10% a.a., bruto de impostos, quando
estiverem funcionando. A transacao em questao valeu a
pena para o Brasil?

O governo brasileiro toma um empréstimo externo a 7%
a. a. (= 5% de juros base + 2% de prémio de risco) e
com estes recursos compra equipamentos no exterior
para a Petrobras, os quais rendem 12% a. a. Valeu a
pena a transagéo?

Secao 7

Exercicio Proposto

8) Enuncie uma condicéo basica para o

endividamento externo valer a pena para um
pais.

Secao 7
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As Taxas de Cambio Nominal e Real

= A taxa de cambio nominal E é a taxa a qual se pode trocar
a moeda de um pais pela de outro. Exemplo: 2,15 R$/US$
(ou _1_ US$/R$).
5

b

= Ataxa de cambio real € a taxa pela qual se pode trocar os
bens e servicos de um pais por bens e servigos de outro
pais. Se um carro brasileiro custasse, no Brasil, trés
vezes mais do que um computador asiatico, a taxa de
cambio real seria 3 carros brasileiros por computador

asiatico (ou 1 ge computador asiatico/carro brasileiro).
3

Secao 7

Taxas de cambio nominal e real

» Suponha que uma cesta de bens e servigos nos EUA
custasse US$ P* e, no Brasil, custasse R$ P. A formula

que associa a taxa de cambio nominal £ (R$/US$) e a
taxa de cambio real seria:

EXP’

Taxa de cambio real =

ou seja, estas brasileiras por cestas americanas.

P

Secao 7
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A Teoria da Paridade
do Poder de Compra

= Ateoria da paridade do poder de compra afirma que, aos
menos a longo prazo, quando se considera cestas (bens e
servigos) iguais ou similares em dois paises, a taxa de
cambio real tende a ser igual a 1.

» Os precos domésticos P, os precos no exterior P* e a taxa
de cambio nominal E variaram para que a taxa de cambio
real fosse eventualmente = 1. Caso contrario ficariam
abertas oportunidades de arbitragem, ou seja, as pessoas
comprariam as mercadorias e servi¢os onde fossem mais
baratos, elevando-lhes os precos, e deixariam de comprar
onde fossem mais caros, reduzindo-lhes os pregos.

Secao 7

Exercicios Propostos

9) Um carro no Japao custa 1 milhdo de ienes e um carro
nos EUA custa 20 mil délares. Suponha que a cesta de
bens usada seja composta sé de carros e que a taxa de
cambio nominal fosse de 100 ienes/ddlar. Qual é a taxa
de cambio real em carros japoneses por carro
americano?

10) A globalizagéo reduz o custo de transporte de pessoas e
de bens entre os paises, e acelera a obtencéo da
paridade de poder de compra entre as moedas.
Explique porque.

Secao 7
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Exercicios Propostos

= Livro Texto 1

— Exercicios 1, 2, 3, 4 e 5 de Problemas e
Aplicacoes, pp. 694 e 695.

Secao 7

Bibliografia

= Basica
— Livro texto 1
« Cap. 31, pp. 675 a 696.

— Livro texto 2
» Cap. 23, secao 23.2 pp. 447.
« Cap. 24, pp. 461 e 462.

Secao 7
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AULA 8

Conteudo da Secao

= O Crescimento Econdémico:
— O crescimento no mundo e o brasileiro.
— A produtividade e seus determinantes.
— O crescimento, a poupancga e o investimento.

— A absorgao de recursos externos para o
crescimento.

— Determinantes do investimento privado.

Secao 8
O Crescimento Economico
ao Redor do Mundo
Periodo: 1960 - 2007
Taxa de

crescimento %
Pais (média anual)
Coréia do Sul 717
Brasil 4,48
México 4,38
Japao 4,09
Espanha 4,08
Chile 4,01
Canada 3,71
Estados Unidos 3,30
Holanda 3,26
Franca 3,13
Italia 3,08
Bélgica 2,95
Alemanha 2,76
Argentina 2,64
Reino Unido 2,48
Uruguai 2,12

Fonte: FMI.

Secao 8
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O Crescimento
Economico Brasileiro

o
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Fonte: Ipeadata.

Secao 8
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Fonte: Ipeadata

O Crescimento Economico
e a Produtividade

= O crescimento econémico de um pais € o aumento de sua
capacidade de producao, e corresponde a maior riqgueza

material do pais.

= O crescimento econdmico é vitalmente influenciado pela
produtividade, ou seja, pela eficiéncia das pessoas em
produzirem mais por hora de trabalho.

Secao 8
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O Crescimento Economico
e a Produtividade

= A produtividade depende, por sua vez, de:

— Capital fisico: maquinas, ferramentas, etc, disponiveis
para o trabalhador;

— Capital humano: conhecimento, habilidades e
qualidade dos trabalhadores;

— Recursos naturais: terras férteis, agua abundante,
bom clima, portos, disponibilidade de jazidas, etc.;

— Conhecimento tecnoldgico, inclusive organizacional
e institucional

Secao 8

Exercicios Propostos

1) O Japao e a Alemanha, que nao tém muitos recursos
naturais, tiveram seu capital fisico quase todo destruido
na 22 Guerra Mundial. Como conseguiram crescer tanto
desde entéo, recuperando-se totalmente da guerra?

2) Adificuldade do governo brasileiro, o qual dispde de
recursos que equivalem a 40% do PIB do pais, de fazer
um orgamento racional e n&o politico reduz o
crescimento do Brasil. Qual dos quatro fatores
determinantes da produtividade € muito afetado por esta
dificuldade brasileira?

3) A educacao de qualidade da populacao vai influenciar
qual fator determinante da produtividade?

Secao 8
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O Crescimento Econémico,
a Poupanca e o Investimento

= A produtividade significa usar melhor os recursos
produtivos disponiveis e assim aumentar a
capacidade de producdo. E possivel também
aumentar a capacidade de produgao aumentando
0S proprios recursos disponiveis.

= Aumentando o teor de bens de investimento no
PIB, aumenta a capacidade de produgao.

Secao 8

O Crescimento Econémico,
a Poupanca e o Investimento

Instalados no setor produtivo

Bens de J

| Investimento

Setor Producéo

Produtivo (P1B)

Bens de
Consumo

A 4

Secao 8
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O Investimento como Percentual
do PIB em Varios Paises (1950-2004)

Alemanha Ocidental

Estados unidos

Secao 8
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Fonte: The Penn World Tables.
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Exercicios Propostos

4) A China recentemente tem investido 40 a 50% de seu
PIB, comprimindo o consumo da populacao. Pesquise
as taxas de crescimento recentes da China.

5) O forte crescimento da economia chinesa, baseado em

poupanca interna, causa que inconveniente para sua
populacdo? Crescer economicamente é uma coisa

inequivocamente boa?

6) O Brasil tem investido bem menos que a China.
Pesquise qual o percentual do PIB anual brasileiro que
se constituiu de bens de investimento nos ultimos cinco
anos (é a chamada Formagéo Bruta de Capital Fixo).

Secao 8
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Outros Aspectos Importantes
para o Crescimento

= A absor¢ao de recursos externos:
— Migracao de pessoas qualificadas.
— Transferéncias unilaterais (donativos).
— Investimento externo liquido.

= O déficit em conta corrente do BP de um pais é chamado
de poupanca externa, pois significa que o pais esta
recebendo mais bens do exterior do que enviando.
— Se estiver importando bens de producéo, estara
aumentando a sua capacidade de producéo.

— Mas é preciso que a taxa de retorno do bem de
producdo importado seja maior do que o juro do
financiamento do déficit.

Secao 8

Exercicios Propostos

7) Um cidadao defendeu vigorosamente a entrada no pais
de poupanca externa. Mas manifestou-se, com igual
vigor, a favor de grandes superavits correntes do
balango de pagamentos. Sua opinido é coerente?

8) Os EUA cresceram muito absorvendo recursos externos
(migracao, donativos e investimentos externos). E
continuam absorvendo. J& o Japdo ndo seguiu 0 mesmo
padrao para crescer. Pesquise e descreva esta
diferenca.

Secao 8
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Determinantes do Investimento
Privado (Domeéstico e Externo)

= Respeito aos direitos de propriedade em geral, e
aos contratos.

= Respeito ao direito de propriedade intelectual, em
particular; importante para fomentar a pesquisa e
o desenvolvimento.

» Possibilidade de ter altos retornos copiando e
introduzindo tecnologia ja conhecida no exterior
mas ainda ausente do pais (efeito alcance).

= Sistema tributario ndo excessivo e de boa
qualidade.

Secao 8

Determinantes do Investimento
Privado (Domeéstico e Externo)

= Auséncia de “tributacdo” privada (corrupcao).
» Quadro regulatorio estavel, previsivel.
» Estabilidade politica.

= Acesso a mercados (internos e externos) para 0s
investidores, sem tarifas alfandegarias, cotas, etc.

» Competicao para fomentar inovagao e
produtividade.

= Acesso a financiamento de longo prazo, a juros
NA0 excessivos.

Secao 8
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Exercicios Propostos

9) Foram citados dez itens como determinantes de
investimento privado. Em qual(is) dele(s) vocé acha que
o Brasil teria um ponto forte? E um ponto fraco?

10) “O mero crescimento populacional num pais no qual ja
h& muita mao-de-obra ndo qualificada ndo € um fator de
crescimento econdmico importante, pois seria uma mao-
de-obra redundante.” Discuta este tema.

Os chineses e os indianos, com imensas populagoes,
teriam vantagem sobre o Brasil, neste aspecto, em
termos de crescimento?

Secao 8

Exercicios Propostos

= Livro Texto 1

— Exercicios 1, 5, 6, 7 de Problemas e
Aplicacdes, pp. 559.

Secao 8
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Bibliografia

= Basica
— Livro texto 1
» Cap. 25, pp. 538 a 560.

— Livro texto 2
» Cap. 25, secao 25.3, pp. 486 a 493.

Secao 8
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AULA 9

Conteudo da Secao

» O Crescimento da Oferta de Moeda e a Inflagao:
— Ainflagdo e o movimento relativo de precos.
— Ainflagdo como forma de desvalorizagdo da moeda.
— Os determinantes da demanda.
— Os graficos da demanda e oferta monetarias.
— A neutralidade da moeda.
— O imposto inflacionario.
— Os bancos centrais independentes.
— O efeito Fisher.
— Os custos da inflagéo elevada.

Secao 9

A Inflacaoe o
Movimento Relativo de Precos

» Ainflacdo é uma subida geral (e normalmente continua)
dos precos dos bens e servigos produzidos e/ou
importados. As mercadorias e servigos tornam-se mais
caros em relacédo a moeda do pais.

= Um Unico prego subindo pode ser parte de um processo
inflacionario (quando todos os demais pregos também
sobem); ou pode ser apenas uma alteracao de precos
relativos: alguns precos sobem e outros caem, nao
havendo modificagao substancial no pregco de uma cesta
ampla de bens e servicos (no indice de precos).

Secao 9

FGVDIREITORIO 87



MACROECONOMIA

Exercicio Proposto

1) As vésperas do dia das mies a demanda sobe e o preco
das flores aumenta. O mesmo acontece com o preco do
peixe pouco antes da Pascoa. O dia das maes e a
Pascoa provocam inflacédo, ou se trata meramente do
aumento de alguns precos e queda de outros?

As pessoas, no dia das maes, compram mais flores
(cujos precos sobem) e menos algumas outras coisas
(cujos precos caem), para poder atender a sua restricao
de recursos. O resultado € uma inflagdo ou um
movimento relativo de precos?

Secao 9

Exercicio Proposto

2) E se aplicarem um novo imposto (permanente)
sobre as flores, que reduza a sua oferta e,
portanto, aumente os seus precos?

Impostos indiretos geram inflagdo ou apenas um
movimento relativo dos precos?

Secao 9
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A Inflacao como
Desvalorizacao da Moeda

= Durante um periodo de inflacdo, uma ampla gama de
bens e servigos se tornam continuamente mais caros. Isto
pode ser descrito também, de modo simétrico, como um
continuo barateamento (ou desvalorizacdao) da moeda em
relacdo a muitos bens e servigos.

= Assim, para estudar a inflacdo, pode-se estudar as causas
da desvalorizagdo da moeda. E importante entdo
considerar o que esta acontecendo com a demanda e
com a oferta de moeda. Uma desvalorizacao continua da
moeda sé pode ocorrer se a demanda cair continuamente
ou se a oferta aumentar continuamente.

Secao 9

Os Determinantes da
Demanda por Moeda

= A demanda global por moeda, por parte das
pessoas e das empresas, para satisfazer as
necessidades de ter alguma quantidade de meio
de pagamento, alguma reserva de valor muito
liquida, depende:
— Do nivel dos pregos dos bens e servicos (P)
— Da quantidade de transacoes (T)

— Do custo de oportunidade de reter a moeda

Secao 9
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Os Determinantes da
Demanda por Moeda

Nivel dos precos dos bens e servicos (P): quanto
maiores 0s precos, maior sera a quantidade de moeda
(M) que as pessoas desejarao reter, para manter um
certo nivel de poder de compra.

Quantidade de transacodes (T) que as pessoas esperam
fazer com a moeda que estao retendo.

Custo de oportunidade de reter a moeda: as pessoas
podem optar por nao reter moeda, e aplicar os recursos
e ganhar juros; isto é, se a taxa de juros subir as
pessoas irao reter menos moeda.

Secao 9

Exemplo

Uma pessoa vai viajar para a Africa do Sul e quer
saber se levar 2000 rands (*) é suficiente para
duas semanas de estadia.

— Saber o nivel dos precgos de hotel, comida,
transporte, etc. na Africa do Sul é importante
para esta pessoa.

— E também o numero de transagdes que vai
fazer em duas semanas.

(*) Rand é a moeda da Africa do Sul.

Secao 9
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As Formas Funcionais
da Demanda por Moeda

» A demanda por moeda pode ser representada
por:

M,=f( P , T , i
(+’+’_

)
)

onde os sinais indicam a influéncia de cada um
dos argumentos da funcéo f.

Secao 9

As Formas Funcionais
da Demanda por Moeda

= E comum simplificar a fungéo f para algumas formas
especiais:

M,=k(i)PT ou M,=k(@)Py ou

1
M,=——Py ou M/,V(i)=Py
onde 40
—y é o PIB real (considerado proporcional a T; quanto

maior o PIB, maior o numero de transagdes
necessarias para vendé-1o);

— V é a velocidade-renda de circulacao da moeda, € é
funcéo dos juros i;

- k=1/V

Secao 9
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Exercicio Proposto

3) Um pais tem um PIB de 100 unidades monetarias e o
total de meios de pagamento em circulacédo é de 100
unidades monetarias.

— Qual a velocidade-renda de circulagdo da moeda
neste pais?

— E possivel interpretar o valor de V como sendo o
nuamero de vezes (média) que uma unidade
monetaria tem que circular para que o PIB seja
comprado e vendido?

Secao 9

A Demanda por Moeda
Grafico

= Supondo a forma MD=LP)’ ou M/)l:L'y
V(i) P V(@)

e fazendo a hip6tese de que i e y sejam constantes.

1/PA
Demanda por moeda (é uma hipérbole equilatera
e pois Mp x 1/P é constante)

v

Mp

Secao 9
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A Consequiéncia
do Aumento da Oferta Monetaria

= Dada uma oferta monetaria Mg, fixa inicialmente
(determinada pelo Bacen), se esta aumentar para Mg', o
resultado final serd uma queda em 1/P, ou seja, um

aumento de P. 1/Pa
demanda por moeda
oferta de moeda
/\

1/P
1/P'

Mg Mg' Mp

Secao 9

O Aumento Continuo
da Oferta Monetaria

» Asinflagdes continuas, que foram tipicas de muitos paises
durante o século XX, sdo explicadas pelo aumento

também continuo da oferta monetéaria nestes paises.
1/PA

1P

1/P'
1/P"

»

Ms Mg Ms" " Mp

—_—
» E os precgos vao aumentando para P, P’, P”, etc.

Secao 9
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O Processo de Ajuste
e a Neutralidade da Moeda

= O processo de ajuste da economia a uma
crescente oferta monetaria € complexo, pois a
maior oferta monetaria Mg inicialmente reduz a
taxa de juros i, e, portanto, altera a posi¢ao de
curva de demanda por moeda M, .

= A maior Mg também altera a demanda global
pelos bens e servicos, o que pode levar a
economia a aumentar sua producdo, sobretudo
se houver capacidade ociosa. Assim o PIB real
(y) se altera, o que também altera M.

Secao 9

O Processo de Ajuste
e a Neutralidade da Moeda

= Logo, quando Mg aumenta ha também alteragbes
na curva M (tende a aumentar).

= A hipdtese classica a ser verificada
empiricamente € de que em muitos episddios
histéricos, a longo prazo, prevaleceram os efeitos
consequentes de Mg ter aumentado, e se
desfazem os efeitos sobre i e y.

= O movimento de M, poderia ser desconsiderado.
Esta é a hipétese da neutralidade da moeda.

Secao 9
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Exercicios Propostos

4) O banco central de um certo pais dobrou a oferta
monetaria Mg. O que devera acontecer com o nivel de
precos? Explique sua resposta.

5) O banco central de um certo pais aumenta
continuamente a oferta monetaria a taxa de 50% a. a.
Estime a inflacdo anual média neste pais. Explique sua
resposta.

6) O banco central de um certo pais aumenta
continuamente a oferta monetaria a taxa de 50% a. a..
Suponha que a economia do pais cres¢a a 5% a. a..
Estime sua inflagdo anual média. Explique sua resposta.

Secao 9

O Imposto Inflacionario
Bancos Centrais Dominados Orcamentariamente

= Os aumentos de Mg durante os processos inflacionarios
em geral decorrem da necessidade de financiar o déficit
or¢camentério do setor publico. Através da emisséo de
moeda o0 governo obtém recursos para financiar seus
gastos, como se fosse um imposto. E o chamado imposto
inflacionario, pago pelos que perdem com a inflagao.

* Um banco central que usa como critério de emissédo as
necessidades de financiamento do déficit publico é
chamado de Bacen dominado orgamentariamente, o que
costuma causar inflagdo.

Secao 9
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O Banco Central Independente

»= Um banco central que nao financia o déficit orcamentéario
do governo é chamado de banco central independente.
Se nao emitir para financiar o déficit, precisa adotar algum
outro critério para fixar a oferta monetaria.

= O banco central independente recebe, normalmente, a
orientagédo do governo para estabilizar a economia, ou
seja, regular a oferta monetaria de modo que a demanda
global por bens e servicos e, portanto, a producgao, seja
igual a capacidade de producao da economia (PIB
potencial). Dai se dizer, de maneira figurada, que o
“lastro” da moeda-fiat moderna € o PIB potencial do pais.

Secao 9

Exercicios Propostos

7) Vocé diria que o imposto inflaciondrio incide mais sobre
0S pobres ou sobre 0s ricos, numa economia com
inflacdo elevada? Explique sua resposta.

8) No Brasil, desde 1994 o Bacen nao financia o déficit
publico. E, neste sentido, um Bacen independente.
Pesquise qual o critério atual usado pelo Bacen
brasileiro para fixar a oferta monetaria.

Secao 9
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O Efeito Fisher

= Em épocas de inflagédo, a taxa de juros nominal
aumenta consideravelmente, para compensar a
perda de poder aquisitivo da moeda.

= Equacao de Fisher:

Taxa de Juros _Taxa de Juros N Taxa de Inflacdo

Nominal Real Esperada

Secao 9

Exercicios Propostos

9) Como se forma a taxa de inflagdo esperada
pelas pessoas? Pesquise o assunto.

10) E possivel, numa economia com inflagéo
inesperadamente alta, a taxa real de juros ter se
tornado, ex-post, bastante negativa? Explique
sua resposta.

Secao 9
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Os Custos da Inflacao Elevada

= Inconveniéncia decorrente da reducéo da
retencao de moeda por parte das pessoas.

= Custos de trocar com freqiiéncia os precos, rever
tabelas, etc.

» Piora a eficiéncia na alocacéo de recursos; 0s
precos, indicadores de onde alocar recursos, nao
sdo estaveis.

= Distor¢des tributarias.

» Redistribuicdo de renda (em geral contra os mais
pobres).

Secao 9

Exercicio Proposto

11) Explique algumas distor¢des tributarias
causadas pela inflacdo elevada.

Secao 9
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Exercicios Propostos

= |Livro Texto 1

— Exercicios 1, 2, 4 e 6 de Problemas e
Aplicacbes, p. 670.

Secao 9

Bibliografia

= Basica
— Livro Texto 1
» Cap. 30, pp. 645 a 671.

— Livro Texto 2
» Cap. 20, secao 20, pp. 336, 337 e 338.

Secao 9

FGVDIREITORIO 99



W

MACROECONOMIA

AULA 10

Conteudo da Secao

= As Flutuacées Econdmicas no Curto Prazo
— A natureza das flutuagdes econdmicas de curto prazo.
— O modelo basico.
— A curva de demanda agregada e seus determinantes.
— A curva de oferta agregada e seus determinantes.
— Interacao entre demanda e oferta.
— Crescimento e inflagdo no longo prazo.
— A curva de oferta agregada de curto prazo.

Secao 10

A Natureza das Flutuagoes
Econdmicas de Curto Prazo

= O ciclo de negdcios € o nome dado a evolugao
das flutuagdes econémicas ao longo do tempo.

= O ciclo de negdcios € composto de uma
sequéncia de expansdes e contragdes da
producéao (PIB).

» Uma expansao econémica acentuada pode levar
a economia a ter um PIB superior ao PIB
potencial, caracterizando uma situacao de
superaquecimento (=PIB efetivo acima do PIB
potencial).

Secao 10
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A Natureza das Flutuacoes
Econ6micas de Curto Prazo

o
uT
On
§ PIB efetivo
a PIB potencial
Entre t, e t, = Expanséo
= Aumento do uso da
capacidade de producdo
t, t, Tempo
Segao 10

A Natureza das Flutuacoes
Econ6micas de Curto Prazo

» Um periodo de contracéo (Ereducado do uso da
capacidade de producio) pode levar a recessao
da economia, o PIB efetivo abaixo do PIB
potencial

= Periodos de contracido sao as vezes também
chamados de recessao.

= Para evitar confusao terminoldgica, a recessao
sera considerada como uma situacao de PIB
efetivo abaixo do potencial.

» Quando for acima, a situacéo sera considerada
de superaquecimento.

Secao 10

FGV DIREITORIO 101



MACROECONOMIA

A Natureza das Flutuacoes
Econdmicas de Curto Prazo

o
uT
On
-§ PIB efetivo
a PIB potencial
Entre t, e t,— Contracédo
= Reduc¢ao do uso da
capacidade de producdo
t, t, Tempo
Secao 10

A Natureza das Flutuacoes
Econdmicas de Curto Prazo

» Quando a economia evolui de tal modo que o PIB

efetivo coincida com o PIB potencial, diz-se que
esta estabilizada.

+
+ - + +
+ + e +
+ + Red‘°°§me“‘°+ +
+ vett . + + __ pIB potencial
o + +pe‘a + + 3
'§ + T eV, 0. ¢
9 ge ¢ °
o o 242025, @
= eQca0
e o Reces® o ¢
PIBefetivo, *, ®,
Tempo
Secao 10
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A Natureza das Flutuacoes
Econdmicas de Curto Prazo

= As flutuagdes do PIB efetivo em relacédo ao PIB
potencial sao irregulares e imprevisiveis , mas
tendem a obedecer ao chamado Principio da
Demanda Efetiva, qual seja, a demanda global ou
agregada pelos bens e servicos como um todo

determina a producéao (PIB efetivo).

Secao 10

A Natureza das Flutuacoes
Econdmicas de Curto Prazo

PIB potencial

< (i/e‘ \ PIB efetivo

Producao

Tempo

Secao 10
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Exercicios Propostos

1. Segundo a Lei de Say (um famoso economista
francés), a producao determina a demanda.
Explique como tal Lei se opde ao Principio de
Demanda Efetiva (atribuido a Keynes, um
famoso economista inglés).

2. Uma economia pode estar expandindo e em
recessao?

3. Uma economia pode estar crescendo e
contraindo?

Secao 10

Exercicios Propostos

4. Marque no grafico abaixo um periodo de
contracao e uma situagao de recessao

PIB efetivo
PIB potencial

Produgao

Tempo

Secao 10
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A Natureza das Flutuacgoes
EconOmicas de Curto Prazo

= Quando ha uma flutuacao de curto prazo da economia,
digamos um periodo de expansao, as producdes dos
varios setores tendem também a aumentar. Ha um
movimento conjunto, uma cadeia de expansdes.

» E o chamado efeito multiplicador =—maior demanda pela
producao de um certo setor leva ao setor a comprar mais
de seus fornecedores, a empregar mais trabalhadores etc.
... Os quais entdo vao comprar mais de outros setores e
assim por diante.

= O mesmo acontece, simetricamente, num periodo de
contracao

Secao 10

A Natureza das Flutuacgoes
EconOmicas de Curto Prazo

= Quando uma economia esta superaquecida, ha
uma tendéncia de aumento da taxa inflacionaria,
a inflagdo num certo periodo se torna maior que
no periodo anterior. E a taxa de desemprego cai
abaixo da taxa natural de desemprego.

= Quando uma economia esta em recessao, ha
uma tendéncia de reducao da taxa inflacionaria, a
inflagdo num periodo se torna menor do que no
periodo anterior. E a taxa de desemprego
aumenta acima da taxa natural de desemprego.

Secao 10
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A Natureza das Flutuacgoes
Economicas de Curto Prazo

=Regiado de aceleragao da Inflagéo

*Taxa de desemprego > Taxa
natural de desemprego + 4 * *, +
+ +

+
+ T + + + +
+ *+ + +

PIB potencial

¢
+
18 + + + ¢
On + ¢
S Iy ¢
'8 A ¢ ¢ o ¢
& ¢ "Regiao de desaceleragao de inflagao.
(=Taxa de desemprego>taxa natural de
desemprego
Tempo
Secao 10

O Modelo Basico
das Flutuacdoes Econémicas

» A interacdo da demanda e da oferta agregada determina o
nivel de produgao de equilibrio.

Oferta Agregada de
Longo Prazo

4 Oferta Agregada de
& Curto Prazo
g
o
o
o
©
>
= / Demanda Agregada de
: Curto Prazo
PIB PIB > ;
potencial efetivo Produgido
Secao 10

FGV DIREITORIO 106



MACROECONOMIA

A Curva de Demanda
Agregada e seus Determinantes

= A curva de demanda agregada por bens e servigos pode
se deslocar para cima devido a:

— Aumento das compras do governo (ou redugao de impostos); € a
chamada politica fiscal.

— Aumento liquido das exportagdes; o que depende da taxa de
cambio e da evolugao da economia mundial.

— Aumento dos gasto autdnomos de investimento e de consumo do
setor privado, o que depende da confianga do investidor e do
consumidor.

— Aumento da oferta monetaria na economia; é a chamada politica
monetaria.

» Mudancgas simétricas (por exemplo, redugéo das compras
do governo) deslocam a curva de demanda agregada

para baixo.
Secao 10
A Curva de Demanda
Agregada e seus Determinantes
*D,= D,, motivada, por
~ exemplo, pelo aumento de
S~ gastos publicos
8
4
a
(]
T
°
2
P4
Produgao
Secao 10
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A Curva de Demanda
Agregada e seus Determinantes

*D,= D,, motivada, por

exemplo, pela queda nas

exportacoes
(2}
o
4
a
() \\ D1
T ~
° N
= ~
z °D,

Produgao
Secao 10
A Curva de Oferta

Agregada e seus Determinantes

Nivel de Pregos

= A curva da oferta agregada no longo prazo é
vertical e corresponde a capacidade de producao
normal da economia. Logo, se a capacidade
aumentar, a curva se desloca para a direita.

FOR— Qferta agregada de longo prazo

Secao 10

0, 0, Producéo
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A Interacao ente Demanda e Oferta

Nivel de ,
Pregos

» A longo prazo, um deslocamento da demanda
agregada tem efeito apenas sobre o0s precgos, se a
capacidade de producado ndo aumentar.

Secao 10

Producao

Crescimento e Inflacao
no Longo Prazo

Nivel de
Precos

™~
T~

T~

N/

>
\

= Caso haja crescimento da economia (= aumento
da capacidade de producgao) pregos e produgao
vao se alterando ao longo do tempo.

Caso em que o aumento
da Demanda é igual ao da
Capacidade de Producgao

Secao 10

Producao
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Crescimento e Inflacao

no Longo Prazo

Caso em que o aumento
da Demanda é maior que

Nivel de ™~ o da Capacidade de Produgao
Pregos \
\?»\ D3
\ ]
\D1 ’ .
0, 0, 0, Producao
Secao 10

Secao 10

Exercicios Propostos

5. Numa economia crescendo, na qual a oferta
monetaria seja constante, e portanto a demanda
agregada néo se altera, como seria o grafico da
interacdo entre a demanda e oferta agregadas

6. Numa economia crescendo, na qual a oferta
monetaria seja constante, mas houve, em um
certo periodo, um aumento do gasto do governo,
como seria o grafico da interacao entre a
demanda e a oferta agregadas.
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Segao 10

€ elastica.

A Curva de Oferta
Agregada de Curto Prazo

= A curto prazo uma expansao da demanda
agregada se faz acompanhar pelo aumento da
producédo acima da capacidade de producéao
normal, ou seja a curva de oferta de curto prazo

A Curva de Oferta

Agregada de Curto Prazo

Nivel de Pregos

Oferta agregada

. de longo prazo

Equilibrio
de Longo
Prazo

Oferta agregada
de curto prazo

Equilibrio
de Curto
Prazo

Segao 10

PIB

potencial

Producio
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Exercicio Proposto

7. Explique porque a curva de oferta agregada a
curto prazo é elastica, mas a longo prazo é
vertical

Secao 10

Exercicios Propostos

= Livro Texto 1
— Problemas e Aplicagdes 1,2,3 e 5 pp. 753.

Secao 10
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= Basica
— Livro Texto 1
* Cap. 33 pp. 723 a 754

Secao 10

Bibliografia
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