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Nivel de precos

Modelo de longo prazo

e Os precos relativos sao determinados de modo a igualar
oferta e demanda em cada mercado.

e Os precos nominais sao flexiveis e se ajustam de modo a
igualar as quantidades ofertada e demandada de moeda.
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Modelo de curto prazo
O precos nominais sao fixos em algum nivel (baseado em

expectativas previamente formadas) e, no curto prazo, reagem
relativamente pouco a mudancas nas condicoes economicas.



Modelo de longo prazo
A taxa de juros real € aquela que iguala as quantidades

ofertada e demandada de fundos para investimento.
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Oferta agregada

Modelo de longo prazo ) .
A oferta agregada é vertical. O produto € determinado pelas

ofertas de trabalho, capital, recursos naturais, pela tecnologia
e pelas condicoes institucionais. O nivel de precos nao afeta a
quantidade produzida.
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Modelo de curto prazo o
A oferta agregada e positivamente inclinada. Uma vez que

alguns precos sao rigidos, uma elevacao no nivel geral de
precos induz uma maior producao de bens e servicos.



Efeito de politicas monetarias

Modelo de longo prazo )
A politica monetaria é neutra. Ela afeta o nivel geral de precos,

mas nao afeta qualquer variavel real. Uma expansao
monetaria leva a uma elevagao no nivel geral de precos e uma
contragao monetaria leva a uma reducao no nivel geral de
precos.
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Modelo de curto prazo

Uma expansao monetaria leva a um aumento no produto e
uma elevacao no nivel geral de precos. Uma contracao
monetaria leva a uma reducao no produto e uma reducao no
nivel geral de precos.



Efeito de politicas fiscais

Modelo de longo prazo
Aumentos de deficits publicos, provocados por aumento de

gastos ou reducao de impostos, nao tem efeito sobre o produto
de equilibrio, mas, por provocarem reducao nos investimentos,
comprometem a taxa de crescimento da economia.
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Aumentos de deficits publicos, provocados por aumento de

gastos ou reducao de impostos, nao tem efeito sobre o produto
de equilibrio, mas, por provocarem reducao nos investimentos,
comprometem a taxa de crescimento da economia.

Modelo de curto prazo
Aumentos de déficits publicos, deslocam a demanda agregada

para a direita e para cima, levando a um PIB de equilibrio mais
elevado. Ha que se notar que, em virtude do efeito
deslocamento, os investimentos caem e, com isso, O
crescimento da economia pode ser comprometido.



Relacao entre desemprego e inflagao

Modelo de longo prazo . )
Nao ha relacao entre as taxas de desemprego e de inflagao. A

taxa de desemprego é a taxa de desemprego natural. A taxa de
inflacao é determinada pela velocidade de expansao da oferta
monetaria relativamente ao crescimento do produto.
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Modelo de longo prazo . )
Nao ha relacao entre as taxas de desemprego e de inflagao. A

taxa de desemprego é a taxa de desemprego natural. A taxa de
inflacao é determinada pela velocidade de expansao da oferta
monetaria relativamente ao crescimento do produto.

Modelo de curto prazo _ )
Ha um trade-off entre desemprego e inflagao. Taxas de

desemprego mais baixas podem ser obtidas as custas de taxas
de inflacao mais elevadas.



O papel das expectativas

As expectativas sao o elo entre os dois modelos.

No modelo de curto prazo, as expectativas, em especial, a
expectativa de inflacao, sao dadas e determinam a formacao
de precos (alguns deles) ano a ano.

No modelo de longo prazo, as expectativas se ajustam a
realidade — a inflacao prevista € igual a realizada e os precos
contratados sao precos de equilibrio.



Cinco debates atuais




A politica economica deve tentar estabilizar a economia?

Argumentos a favor

e A economia é inerentemente instavel e, deixada por si, ira
oscilar.

e Nao ha porque impor as sociedades os sofrimentos
causados por tais oscilagoes.

e A politica econdmica pode manejar a demanda agregada
de modo a anular essas oscilacoes.



A politica economica deve tentar estabilizar a economia?

Contra

e A politica monetaria afeta a economia apos defasagens
longas e imprevisiveis entre 0 momento em que a politica
se faz necessaria e seu efeito.

e Segundo varios estudos essa defasagem é de seis meses.

e A politica fiscal também opera com defasagem em virtude
dos processos politicos envolvidos em decisoes relativas a
gastos publicos e a cobranca de impostos.

e Como resultado, o remédio pode chegar depois da cura do
paciente e, ao invés de atenuar, acentuar os ciclos
econdmicos.



A politica monetaria deve se guiar por regras ou discricionaria-

mente?

Defesa das regras

e Politicas monetarias discricionarias estao sujeitas a
incompeténcia e ao abuso de poder dos fazedores de
politica.

e O interesse politico pode induzir politicas monetarias nao
desejaveis.

e Uma politica discricionaria € menos crivel, ha
inconsisténcia intertemporal nessa politica — quem
garante que o presidente do BC vai cumprir o que
prometeu?

e Uma regra de crescimento anual moderado da oferta de
moeda limita a incompeténcia, o abuso de poder e a
inconsisténcia intertemporal. 10



A politica monetaria deve se guiar por regras ou discricionaria-

mente?

Defesa da discricionaridade

® Regras sao muito rigidas, o que dificulta a capacidade da
politica monetaria de reagir a mudancas constantes na
economia.

e As alegacoes da relacao de discricao e abuso de poder
sao altamente hipotéticas.

e O mesmo se passa com respeito a alegacao de que o ciclo
politico pode afetar a politica monetaria.

e Arelacao entre a politica monetaria e o ciclo eleitoral
pode ser mitigada caso se garanta a independéncia do
Banco Central.
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O Banco Cental deveria buscar uma meta de inflagao zero

A favor

e Ainflacao nao traz beneficios a sociedade, mas impoe
diversos custos tais como custos de sola de sapatos,
custos de menu, maior variabilidade nos precos relativos,
efeitos fiscais nao planejados, redistribuicao arbitraria de
riqueza, confusao e inconveniéncia.

e Areducao da inflacao tem custo temporario e beneficio
permanente.
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O Banco Cental deveria buscar uma meta de inflagao zero

Contra

e Os custos da obtencao de uma inflagao zero seriam muito
elevados, mesmo que temporarios.

e Os custos de uma inflacao moderada sao baixos e podem
ser atenuados por outras politicas, tais como a permissao
de titulos e precos indexados a inflagao.

e Uma pequena taxa de inflacao pode ajudar a ajustar os
precos relativos de itens cujos precos nominais tém maior
resisténcia a queda.
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O orcamento publico deveria ser equilibrado?

A favor

e Deficits publicos impdem custos sobre as geragoes futuras
que terao que pagar com menos gastos publicos, mais
impostos ou uma combinacao de ambos.

e Ao reduzir a poupanca nacional, o déficit publico
desestimula o investimento, o que leva a um menor
acumulo de capital e, consequentemente, a um menor
crescimento do produto.
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O orcamento publico deveria ser equilibrado?

Contra

e O déficit publico pode ser justificado por gastos
governamentais que trarao beneficio para as geracoes
futuras, tais como gastos em educagao.

e O crescimento da populagao e as constantes inovagoes
tecnologicas fazem com que o custo do pagamento de
juros sobre a divida pUblica impostos as geracoes futuras
sejam relativamente baixos.
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A legislacao deveria ser alterada para aumentar a poupancga?

A favor

e Ataxa de poupanca de um pais & um determinante chave
de sua prosperidade economica.

e A legislacao brasileira desestimula a poupanca de
diversas maneiras, ao impor tributos elevados sobre 0s
rendimentos de capital e desvincular os proventos das
aposentadorias das pessoas de suas contribuicoes ao
longo da vida.

e Melhor do que um imposto sobre a renda € um imposto
sobre o0 consumo que isenta toda a forma de poupanca de
tributos.



A legislacao deveria ser alterada para aumentar a poupancga?

Contra

e Aisencao de impostos sobre os rendimentos de capital
beneficiam os ricos.

® Impostos sobre o consumo prejudicam 0s mais pobres
que gastam uma parte maior de sua renda com consumo.
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