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OCDE

1961 @” OECD

Democracia

Organizacéo para a cooperacéo Promocao do mercado econdmico livre

e desenvolvimento economico

\ 2 2

Desenvolver politicas para promover o
desenvolvimento econdmico e o bem estar

-> 36 paises membros

“The mission of the OECD is to promote
policies that will improve the economic
and social well-being around the world”

CURRENT MEMBERSHIP




O Que E Um
Paradigma?

Paradigma: maneira de
perceber e analisar o tema
em estudo

- Define (Hall, 1993):
-> os objetivos da politica econémica;
- os instrumentos a usar para alcancar esses
objetivos;
-> anatureza do problema ao qual essas politicas
se referem
-> Periodos de continuidade sao ocasionalmente
interrompidos pela descoberta de anomalias, que

causam uma mudanga de paradigma (Kuhn, 1962)



Paradigmas do Passado - Anos 1960

Taxas de Juro
- Demand Management Impostos

Despesa Publica

Controlar o consumo,
investimento e o défice

—
- Sistema Bretton Woods de taxas de cambio fixas — Délar como “padréao

comum”
- Instrumentos de politica monetaria e fiscal

I

Recuperar pleno emprego, baixa inflagao e saldos externos



Paradigmas do Passado - Anos 1970

~ . , Realinhamento das taxas de cambio e periodos de
>  Pressdes externas em diversos paises

flutuagdes, especialmente do doélar americano

-  Acordo Smithsonian (1971) mmp Aumento do prego do ouro para 38S e 2,25% de margem

de variagao das moedas

-  Guerra de Yom Kippur (1973): m Aumento dos pregos do petroleo
12 Choque Petrolifero - Queda da producdo da OCDE

- Inflagdo sobe para cerca de 14%



Paradigmas do
Passado

Como lidar com a situacao
de estagflacao?

Desacordo entre os paises e diversos
pontos de vista

Anos 1970

-> McCracken et al., 1977:

Gerir cuidadosamente e limitar o crescimento a curto

prazo

Expansao satisfatoria e
desinflacao regular

- OECD Economic Outlook No. 22:

-Maior agao de politicas de expansao, evitando
uma recuperacao muito acentuada da atividade
e uma aceleracao associada da inflagao

-Paises com melhores balangas de pagamentos,
devem ajudar a “estimular” a economia mais
rapido do que os paises mais fracos



Paradigmas do
Passado

Como lidar com a situacao
de estagflacao?

Outras Questoes

Anos 1970

E possivel assegurar expansao a longo prazo
através de politicas fiscais?

Existe um trade-off a longo prazo entre a
inflacdo e o desemprego?

Desinflagdo sem rigor monetario?
Serao as politicas de rendimento realistas?
(exceto em periodos muito especificos e paises

pequenos)

Deveria o setor publico reduzir a percentagem
de recursos nacionais que absorve?



Paradigmas dO -> Acordo entre os paises do G7
Passado 1 ==

v

G7:
. | -
Bonn Summit (1978) i B

ly

>  Alemanha Ocidental e Japdo ®#p Adocdo de
politicas fiscais

> EUA mm) Aumento do prego do petrdleo
doméstico

- Europa mmp Chegar a acordo sobre as trocas
comerciais entre os paises-membros do GATT
Anos 1970




Paradigmas dO 2° Choque Petrolifero:
Passado -> Novo aumento dos precos do petroleo

-> Aumento acentuado da inflagao

- . Em muitos paises deu-se o aumento da inelasticidade
Revolugdo Iraniana (1979) econdémica e da taxa de desemprego estrutural

Anos 1970




Paradigmas do Passado - Anos 1980

Tendéncias:

=) |nflagdo a aumentar
=) Producgdo fraca

Langamento de 5 N
Reformas Estruturais ara as tornar mais:

nas economias da B ¢ Efici’ent.es
OCDE e Flexiveis

e Competitivas




Paradigmas do Passado-Politica Monetaria

(Anos 1980)

- Controlo dainflagao —} Limitava o crescimento da oferta monetaria

- Adocgao de metas de

creSCimento pa ra ag reg ad 0s anee-r?c?nat:\ ﬁ\?:;;treagnmilr?:se:rr%saz;:.tzsper cent
monetarios, ou, na Europa, z 2
manter a paridade da taxa de R O e T g
cambio com um pais bem S :
sucedido a controlar a 4 i
inflagao 2 2
0 0
2 -2
. i 4
Aumento das taxas de P e e o ot e e .
1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010

juro reais



Paradigmas do
Passado

=> Reduzir ou eliminar défices

=>  Estabilizar ou diminuir racios de divida/PIB

Politica Fiscal (orientada
PR Fiscal positions
para m edlo_longo prazo) Net lending of general government, in per cent of GDP

=== OECD members acceeded before 1950 ***  Non-OECD?
= = OECD members acceeded afer 19902

Anos 1980




Paradigmas do Passado-Melhoria das politicas

ao longo da decada de 8o

-> Aumento de confianca no setor privado
-> Recuperacao dos lucros

- Liberalizagdo dos mercados financeiros Unemployment rate

In per cent of labour force

-  Perspetiva de mercado Unico na Europa (1992) * — occo nees scessesueoe 50

= = QOECD members acceeded afer 1990

Recuperagao das
economias da OCDE

@ 2 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2

O emprego aumentou




Paradigmas do Passado-Anos 1980 - Infla¢do

-  Nao diminuiu tanto quanto era esperado
-> Politicas monetarias direcionadas para metas de taxas de cambio

- Expansdo monetaria nao foi controlada com firmeza suficiente

Inflation
Private consumption deflator, in per cent

30 30
=  DECD members acceeded before 1980"
= = OECD members acceeded aMer 19902 \

25 *** Non-OECD? 25

20

1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010



Paradigmas do Passado-Anos 1980




Paradigmas do Passado-Anos
1980 -Desequilibrios

-=> Taxas de cambio do dodlar sobrevalorizadas

-> Maedidas protecionistas




Paradigmas do
Passado

Cooperacao
Internacional

Anos 1980

—

Re-alinhamento das taxas de cambio

Coordenacao de politicas monetarias



Paradigmas do
Passado

Jobs Study (OCDE,

1994)

Anos 1990

Progressos em termos fiscais insuficientes

Evidéncias das limitagdes que as politicas
macroeconomicas tém em diminuir o

emprego



Paradigmas do
Passad() -> Maior flexibilidade salarial

=> Diminuigao das barreiras da mobilidade

laboral

Reforma Estrutural

-=> Mais concorréncia no mercado de

produtos

= Reducao do efeito de histerese

Anos 1990




Paradigmas do
Passado

Hipotese de
Expectativas Racionais

Anos 1990

Diz que os mercados produzirao melhores
resultados se os agentes voltados para o futuro

confiarem nos “policy makers”

As politicas macroecondmicas e reformas
estruturais sao inspiradas neste modelo, as quais
se focam na estabilidade e aumentam a

flexibilidade microeconémica



Paradigmas do
Passado

Recessao e Recuperacao

Anos 1990

No inicio da década de 90 as maiores economias da

OCDE estavam em recessao

Nos EUA houve um crescimento superior a 3% por

ano e um aumento da produtividade

Na Europa verificou-se um melhoramento das

financas publicas e um controlo da inflagcao



Paradigmas do
Passado

Integracdo Economica
Regional

Anos 1990

Unidao Monetaria Europeia

NAFTA (Tratado Norte-Americano de Livre Comércio)

Queda da cortina de ferro

Surgem os tigres Asiaticos



Paradigmas do
Passado

Anos finais da década
de 90

Anos 1990

Crise Asiatica (1997)

Crise Russa (1998)

Forte desempenho nas economias integrantes da
OCDE

Economias cada vez mais dependentes das TIC.



Paradigmas do
Passado

Economia Mundial
mais Integrada

Anos 2000 até a crise

- Remocao das barreiras
- Liberalizacao dos fluxos de capitais
- Difusao das novas tecnologias

- Queda da “Iron Curtain”

!

Aumento de 5% para 20% dos fluxos Transfronteiricos



Mercados

Emergentes

O caso da CHINA

2@ Maior Economia
do Mundo

Anos 2000

Excedentes de contas correntes

Atrai investimento direto estrangeiro da OCDE
Politicas de taxas de cambio fixas

Controlo das saidas de Capital

Investimento em Treasury Bonds dos EUA

U

Reservas Cambiais - 50% do PIB



Economias de
Mercado
Emergentes

Principal Impulsionador do
Crescimento Global

Anos 2000

1)

2)

Inflagao Baixa nas Economias desenvolvidas
Devido a:
-Produtos de Exportacao Baratos
-Economias de Escala
Aumento da Procura de mao de obra pouco

qualificada



Figure 5. Real commodity prices’

Index 2005=1

== Crude oil (Brent price)
= = Metals and minerals
=== Agricultural raw materials
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1. Deflated by private consumption deflator.

Source: OECD, Main Economic Indicators database; OECD, Quarterly National Accounts database; and OECD calculations.
Statlink swz=7 http://dx.doi.org/10.1787/888932428956



ASs novas
tecnologiaseo
aumento do
risco financeiro

Desenvolvimento de produtos
financeiros novos e mais
complexos

Anos 2000

Desenvolvimento de novos produtos
financeiros
Fraca supervisao e regulagao

Negligéncia dos riscos



-> 0Os mercados de habitacéo e hipotecas assumiram o
Pos-crise das mercado das agses

DOtcom -> Os precgos imobiliarios subiram rapidamente
Crescimento sustentado (baixa inflagédo)

Aumento do preco de mercado de ac¢des e titulos

Anos 2000-2001 \ .

Apoés

v

instrumentos politicos especificos para tarefas especificas

Anos 2000




Politica
Monetaria

Orientacao para o
futuro e para a
estabilidade

Anos 2000

-> Banco Central Europeu - Independente
Obijetivo: Estabilidade de Pregos

-> Reduzida taxa de inflagcao

-> Mercados vistos como eficientes e orientados
para o futuro

-> Globalizacao

SUCEDIDA

-> Taxa deinflagao sucedida e estavel

->  Procura agregada positiva



Politica Fiscal

Melhorar as perspetivas
de crescimento e a
resiliéncia aos choques

Anos 2000

- Manter as financas publicas sdlidas

-> Reduzir e estabilizar a divida publica
FALHAS

-> Incapacidade de atingir as finangas publicas

Pacto Europeu para a Estabilidade e Crescimento-FALHOU
Aumento de desequilibrios do setor privado
Previsbes de or¢camentos publicos demasiado otimistas

Nao foram feitas corregdes fiscais nos ativos financeiros



Politicas
Estruturais

Promover o
crescimento economico
e melhorar as
condi¢cdes do mercado
de trabalho

Anos 2000

Promover o crescimento econdmico a longo prazo
aumentar a produtividade
Inovagao do capital humano

Flexibilizacdo dos regulamentos do mercado de trabalho

Sucedida em varios paises
No entanto...
-> Pouca coordenacdo internacional - desequilibrios na

poupancga e no investimento



-> Nao consideraram o rapido crescimento pds-ciclico:

Quanto a
questoes politicas

- Alavancagem financeira
- Concentragao de risco
-> Potencial aumento da transmissao

transfronteirica de choques econémicos e

3

Mercado financeiro dos EUA afectam todo o sistema

financeiros

bancario

A 4

Queda do preco dos ativos e perdas bancarias (2008-2009)




Obrigado!



