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Procura de moeda

A politica monetaria:
pode ser alterada rapidamente;
€ mais flexivel que a politica orcamental;
tende a ser mais utilizada que a politica orcamental
para estabilizar a economia.
Variacao da oferta de moeda

Induz a variacao da taxa de juro
A taxa de juro nominal é o “preco do dinheiro”

Mas o que é “moeda”?

Definicao funcional de Moeda
Money is what money does...
..."Moeda” sao os activos que cumprem as funcoes de
moeda.

Quais sao essas funcoes?
Intermediario da troca:
serve para efectuar transaccoes porque tem aceitacao geral.
Reserva de valor:
constitui uma das formas de detencao de riqueza.
Unidade de conta - padrao:
todos os valores sao expressos em u.m.
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Activos que constituem moeda:
Circulagcao monetaria = MO
moeda metalica;
notas.
Depodsitos a ordem + MO = M1
Existem conceitos mais latos de moeda:

Depodsitos a prazo até 2 anos + Depdsitos com pré-aviso até 3
meses + M1 = M2

Acordos de recompra + Fundos e titulos do mercado monetario
+ Titulos da divida até 2 anos + M2 = M3
Nao sao moeda:
cartoes de crédito ou débito;
cheques;
accoes;
ouro (foi, no passado).

Agregados Monetarios em Portugal em Proporcao

do PIB (pregos correntes): 1997-2011 acordos de
recompra
120% (29,3%) e
titulos (exceto
100% capital) até 2
anos (70,7%)
80% dep. prazo até
o 2 anos (99,8%)
60% € com pré-aviso
até 3 meses
40% (0,2%)
dep. ordem

20%

} notas e moedas
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Anos

0

EM3 mM2 M1 mMO

Fonte: Banco de Portugal (2012).
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Agregados Monetdrios na Area do Euro

jan.1980 - dez.2017
milhares de milhGes de euros

14 000

12 000

10000

8000

6000

4000

2000

Inf£10Z
das9t0z
NONSTOZ
uersToz
JRNIPTOZ
Aewetoz
Inre10z
dasTT0Z
NONOTOZ
uefoT0z
JeING00T
Aegooz
Inr£007
da59007
NONS00T
uers0z
JRINIT00T
Aeweooz
1200z
das100z
AONO0OZ
Uer000z
JeING66T
AegesT
InfL66T
das9e6T
NONS66T
uers66T
JeNP66T
AeweesT
Inze6T
dasTe6T
NONOG6T
uer066T
JeNG86T
AegssT
Inr£86T
das9gsT
NONS86T
uersgeT
JeNY86T
AenggeT
Inz86T
dasT86T
NONOSST
uef086T

M2 a3

- M1

Fonte: BCE, abril 2018.
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Procura de moeda

Parte da riqueza que um individuo escolhe deter sob a forma
de moeda.

Um critério de custo-beneficio indica-nos que um individuo
deve aumentar a detencao de moeda se os beneficios
adicionais excederem o custo.
Vantagens na detencao de moeda:
a moeda é util para efectuar transaccoes.
Custos de detencao da moeda:
custo de oportunidade...
... juros que poderiam ter sido ganhos se se tivesse alternativamente
detido activos que auferem juro;
obrigagoes e accoes auferem um rendimento nominal positivo;
os juros auferidos pela moeda sao nulos ou muito reduzidos.
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Principais factores que afectam a escolha entre
moeda e outros activos:

Taxa de juro nominal (i)
Afecta o custo de detencao de moeda.
Quanto maior a taxa de juro, menores sao as intencoes de deter
moeda...
... OU seja, maiores as intencoes de deter titulos que auferem juros.
Esta “taxa de juro nominal” € uma média das diversas taxas de
juro nominais.
Existe um grande nimero de activos com taxas de rendibilidade
diferentes.

As taxas de juro tendem a variar em conjunto (os activos sao
substitutos préoximos).
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Produto real (Y)
Afecta os beneficios da detencao de moeda.
Quanto maior o produto, maior € o volume de transaccgoes...
... quanto maior é o volume de transac¢oes, maiores sao as
intencoes de deter moeda.

Nivel de precos (P)
Afecta os beneficios da detencao de moeda.

Quanto maior o nivel de precos, maiores sao as intencoes de
detencao de moeda...
... para realizar o mesmo volume de transaccoes.

10

A funcao de procura de moeda apresenta as
seguintes caracteristicas:

Pretende modelizar as intencoes de detencao de moeda
(a precos correntes).

Assume que a taxa de juro nominal, o produto real e o
indice de precos sao os principais determinantes deste
comportamento (pode-se ignorar os outros).

Impoe restricoes sobre a reaccao de M%ai, Y e P.

11
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Hipoteses sobre os comportamentos:
1) Trata-se de uma funcao continua e diferenciavel:

M =M?(i,Y,P)

2) Esta funcao so6 tem sentido economico para um valor
positivo da procura de moeda:

M?(i,Y,P)>0
3) Quanto maior a taxa de juro nominal (dados o produto e
o nivel de precos), menores serao as intencoes de detencao
de riqueza sob a forma de moeda:

d
al_<0
ol
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4) Quanto maior o produto real (dados a taxa de juro

nominal e o nivel de precos), maiores serao as intencoes
de detencao de riqueza sob a forma de moeda:

oM ¢
oY
5) Quanto maior o nivel de precos (dados a taxa de juro

nominal e o produto), maiores serao as intencoes de
detencao de riqueza sob a forma de moeda:

oM ¢
oP

>0

>0



Muitas vezes assume-se que a procura de moeda é
multiplicativa (homogénea de grau 1) no nivel geral de
precos:
M®=P.L(i,Y)
Uma duplicacao dos precos leva a uma duplicacao das
intencoes de procura de moeda.

Ao racio entre a procura de moeda e o nivel de precos (L)
chama-se:

Procura de liquidez ou...

... procura de “encaixes” reais ou...

... procura de moeda real.

Esta é uma procura de capacidade aquisitiva de moeda.

14
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Para simplificar, vamos utilizar uma aproximacao linear
em i e Y, e multiplicativa em P, a funcao geral:

M®=P.(kY -hi) kh=0
M¢ - intencdes de detencdo de moeda - é um stock.
i — taxa de juro nominal
Y - produto real
P - indice de precos
k - sensibilidade da procura de moeda ao produto
h - sensibilidade da procura de moeda a taxa de juro

15
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Representacao grafica da funcao de procura de
moeda no espaco (Md,i)

_ Y >Y,| [P >P
|
=B,.(kY,~hi)
L= P (kY, —hi)
0 M

16

Oferta de moeda e equilibrio no mercado
monetario

Uma funcao de oferta de moeda representa as
intencoes de colocacao de moeda em circulacao
pelos agentes que a fornecem.

E quem sao esses agentes?

0 Banco Central (MO0).

Os bancos comerciais (depdsitos).
0 Banco Central pode influenciar o comportamento dos
bancos comerciais através de:

Regras legais (e.g. reservas obrigatorias).

Condicoes de empréstimo (e.g. taxa de juro directora).

17
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Vamos supor que o Banco Central controla as
intencoes de oferta de moeda (directa e
indirectamente):

Controlando a quantidade (stock) de moeda em

circulacao (M).

Controlando o “preco” da moeda (i).

Nao é possivel controlar preco e quantidade
simultaneamente.

% Instituto Superior de Economia e Gestio
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Hipétese 1 - O Banco Central controla a quantidade de
moeda em circulacdo

Nesta hipotese 1 a funcao de comportamento do Banco
Central é dada por:
. —
M* =M
Ms - intencoes de colocacao de moeda em circulagao,
medidas em u.m. - é um stock.
Trata-se de uma equacao de comportamento.
Nao dependem de outras variaveis do modelo, pelo que sao
explicadas por factores exégenos ao modelo.

Sendo controlada pelo Banco Central, esta variavel pode ser
utilizada como instrumento de politica econémica.

10



0 equilibrio no mercado monetario da-se quando as
intencoes de procura igualam as intencoes de oferta
de moeda:

M¢=M?*

Neste caso a quantidade de moeda é determinada pelo
comportamento do Banco Central e...

... 0 preco € determinado pelos agentes que desejam
deter moeda.

20
Representacao grafica do equilibrio no mercado
monetario no espaco (MY,i)
. S a
i M*>=M
i E
i = _
M? =PB,.(kY,-hi)
0 M Md, Ms
21

11
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Quando o Banco Central (e.g. o Banco Central
Europeu) faz variar a oferta de moeda....

... altera-se a taxa de juro nominal de equilibrio.
Principal instrumento do BCE:

Operacoes em mercado aberto:
Compra titulos (e dd moeda em troca) - aumenta a oferta de

moeda.
Vende titulos (e recebe moeda em troca) - diminui a oferta de
moeda.
22
M*® =
i
i, B
i E,
d — - .
M® =P.(kY, -hi
0 0
0 M, M, Md, Ms
Uma expansao monetaria provoca uma reducao da taxa
de juro nominal.
Uma contraccao monetaria provoca um aumento da taxa
de juro nominal.
23
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Hipétese 2 - O Banco Central controla a taxa de juro
nominal

Nesta hipotese 2 a funcao de comportamento do Banco
Central é dada por:

24

25

=1
i - taxa de juro nominal

Também se trata de uma equacao de comportamento.

Nao depende de outras variaveis do modelo, pelo que é
explicada por factores exogenos ao modelo.

Sendo controlada pelo Banco Central, esta variavel pode ser
utilizada como instrumento de politica economica.

0 M, M, Md, Ms
Uma reducao da taxa de juro provoca um aumento da
quantidade de moeda em circulacao.

Um aumento da taxa de juro provoca uma reducao da
quantidade de moeda em circulacao.

13



"/P_’ % Instituto Superior de Economia e Gestio
Wbty T GNIVEREOAGE TECWICA OEUROR

Taxa de juro e procura agregada

Supondo que o Banco Central (BC) controla a
massa monetaria (hipotese 1).

0 que acontecera a taxa de juro se o produto
aumentar?

Este aumento da actividade economica estimula a
procura de moeda, ja que se regista um maior
volume de transaccoes na economia.

Se o Banco Central nao alterar a oferta de moeda...

26
i
i \
iO
0
... a taxa de juro sobe!
E se o BC quiser manté-la?
Entao deve aumentar a oferta de moeda!
27

14



Usando a oferta de moeda como instrumento:
O BC pode controlar a taxa de juro nominal.

No entanto, decisoes econdomicas importantes dependem da
taxa de juro real.

Decisoes que dizem respeito a poupanca e ao investimento.
Pelo menos no curto prazo, o BC influencia fortemente
a taxa de juro real:

~l—7f

0 BC determina a taxa de juro nominal (i) de forma bastante

precisa.

As expectativas de inflacao (7°) reagem lentamente as
alteracoes de politica monetaria.

28

Como as expectativas de inflacao variam
lentamente:
Variacoes na taxa de juro nominal constituem
variacoes de igual montante na taxa de juro real.

No entanto, a taxa de juro real de longo prazo é
determinada pelo equilibrio entre a poupanca
(total) e o investimento (total).

29

15



Taxa de juro nominal e real em Portugal
1966-2017, em %

7 - inflacéo
verificada
-

=== Nominal short-term interest rates % == Real short-term interest rates, deflator GDP %

Fonte: Ameco

30

A procura agregada (ou despesa interna, D)
depende negativamente da taxa de juro real (r).

Esta dependéncia faz-se, acima de tudo, através
das intencoes de investimento:

l=1(r) com 1'(r)<0

Uma taxa de juro mais baixa incentiva uma maior
procura agregada.

31
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1 e Gestio

E como actua o Banco Central na conducao da sua

politica economica?
Em face de um desvio recessivo (Y < Yp):

0 banco central actua de forma a reduzir a taxa de juro

nominal...
... estimulando | (e C num modelo mais geral)...

... aumentando a procura agregada (D)...
... aumentando o produto e o emprego.

Esta é uma politica monetaria expansionista (ou expansao

monetaria)
0 banco central faz baixar as taxas de juro

reduzir o desvio recessivo.

com a intencao de

£ nstituto Superior de Economia e Gestio
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Equilibrio no mercado de bens e servicos e politica monetaria

no modelo de economia fechada e sem Estado.

Reduzindo a taxa de juro...
... 0 produto de equilibrio aumenta...
... eliminando o desvio recessivo.

33

Yo Yo=Y1 Y

desvio recessivo

17
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E em face de um desvio expansionista (Y > Yp):
0 banco central actua de forma a aumentar a taxa de juro

nominal...
... reduzindo | (¢ C num modelo mais geral)...
... diminuindo a procura agregada (D)...
... reduzindo o produto e o emprego.
Esta é uma politica monetaria contraccionista (ou contraccao

monetaria)
0 banco central faz subir as taxas de juro com a intencao de reduzir

o desvio recessivo.

34
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Equilibrio no mercado de bens e servicos e politica monetaria
no modelo de economia fechada e sem Estado.
Aumentando a taxa de juro...
... 0 produto de equilibrio reduz-se... y =y
... eliminando o desvio expansionista.

| =T —bi D=C+
_ /

45°
0 i i i 0 o=Y1 0 Y

desvio expansionista

35
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A manipulacao de modelos sobrestima a
precisao da politica monetaria.

0 mundo real € complexo e o conhecimento sobre a
economia é imperfeito.

Os decisores politicos apenas tém uma ideia
aproximada sobre as variacbes da procura
agregada, do produto e do emprego resultantes de
alteracoes da taxa de juro real.

Os bancos centrais atuam de forma prudente,
evitando grandes variacoes das taxas de juro de
uma so vez.

10. PROCURA E OFERTA AGREGADAS

19



Curva da procura agregada

Neste ponto do programa, ultrapassaremos uma
limitacao do modelo keynesiano basico:

Passaremos a admitir que os precos variam.
Utilizaremos o modelo procura agregada/oferta
agregada, numa exposicao grafica.

38

A funcao da procura agregada representa as
situacoes em que existe equilibrio:

No mercado de bens e servigos (Y = D)...

... € simultaneamente...

... N0 mercado monetario (Ms = Md),

39
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A funcao da procura agregada evidencia a relacao de
equilibrio que tem de existir entre o produto e a nivel de
precos para que haja o equilibrio simultaneo dos dois
mercados:
Como o produto (Y) de equilibrio de curto prazo é igual a
despesa interna (D), a curva da procura agregada é também

uma relacao entre despesa interna de equilibrio de curto
prazo e nivel de precos.

Para um nivel de precos superior, s6 havera equilibrio
simultaneo dos dois mercados se o produto for menor.

Para um nivel de precos inferior, s6 havera equilibrio
simultaneo dos dois mercado se o produto for maior.
Logo, a curva que representa a funcao de procura
agregada no espaco (Y, P) é decrescente.

Representacao grafica da funcao de procura
agregada:

P

AD

21
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Porque é que a curva da procura agregada é
hegativamente inclinada?

Existem pelos menos trés explicacoes diferentes,
razoes pelas quais as intencoes de despesa interna
dependem do nivel de precos:

(1) Efeito de riqueza
(2) Efeito de taxa de juro

(3) Efeito de taxa de cambio ou de competividade

42

Explicacao 1: Efeito de riqueza
Um nivel de precos mais elevado...
... para uma dada riqueza nominal das familias...
... significa uma riqueza real mais baixa...

logo, uma reducao do consumo (teoria do rendimento

permanente/ciclo de vida).

A despesa interna (D) reduz-se e...

... para haver equilibrio no mercado de bens e servigos...
... 0 produto de equilibrio tem de ser mais baixo.

Exemplo:
Riqueza nominal = 500 000 €, P=1:
Riqueza real = 500 000/1 = 500 000 €
Riqueza nominal = 500 000 €, P=1.05:
Riqueza real = 500 000/1 .05= 476 190 €

43
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Explicacao 2: Efeito de taxa de juro

Supondo que a oferta de moeda nominal se mantém
constante (hipotese 1 de conducao da politica monetaria)

Um mais alto nivel de precos faz com que a moeda em termos
reais (M/P) se reduza...

... fazendo subir no mercado monetario a taxa de juro nominal e
real (porqué?)...

... logo, levando a uma reducao do investimento (e do consumo)!

A despesa interna (D) reduz-se e...

... para haver equilibrio no mercado de bens e servicos...

... 0 produto de equilibrio tem de ser mais baixo.

44
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Explicacao 3: Efeito de taxa de cambio ou de
competitividade (em economia aberta).

Um mais alto nivel de precos faz com que os bens e servicos
internos percam (taxa de cambio real) face aos
externos...

... logo, levando a uma reducao do saldo da balanca de bens e
servicos (as exportagoes caem e as importagcoes sobem)!

A despesa interna (D) reduz-se e...
... para haver equilibrio no mercado de bens e servicos...
... 0 produto de equilibrio tem de ser mais baixo.

45
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A curva AD (a representacao grafica da funcao
de procura agregada) é valida quando todos os
outros fatores permanecem constantes.
Quando estes fatores se alteram, a curva AD
desloca-se.

Outros fatores que podem alterar a posicao da
curva AD :

variaveis exogenas (G, TR, t, M, etc.);

parametros do modelo (c, b, etc.);

46

A procura agregada autonoma:

E aquela parte que nao depende de Y ou de A, ou
seja, é determinada exteriormente ao modelo.
Algumas das suas componentes sao parametros de
comportamento dos agentes privados, como por
exemplo:
consumo auténomo C);
exportacdes auténomas (EX).
Outras sao instrumentos de politica econdémica,
como por exemplo:
consumo publico (C_S);
Massa monetaria (M ).

47
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Uma mudanca no valor destas grandezas faz
deslocar a curva AD.
Para melhor vermos o seu efeito, vamos ver como
tera de reagir o produto de equilibrio para cada
nivel de precos.
Um acréscimo na componente z da procura
autonoma (Az > 0) conduzira a um deslocacao da
curva AD para a:

direita, se z contribui para um aumento da despesa

interna (D);
esquerda, se z contribui para uma reducao da despesa
interna (D).

s e Economia e Gestio
IVERSIDADE TECNICA DE LISBOA

Deslocacao da curva de procura agregada para a
direita:

Exemplos de possiveis
razoes:

AC >0
AP >0
AEX>0
AG >0
AI™ >0
ATR >0

Y Y, AM > 0(hip.1)

25
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Deslocamento da curva de procura agregada para a

esquerda: o
Exemplos de possiveis

razoes:

P R
ADy Alm >0

, \B A AT >0
N AT > 0 (hip. 2)

AD;

50

Uma situacao idéntica se passa com outras
grandezas que nao fazem parte da procura
autonoma como:

propensao marginal a consumir (C);

propensao marginal a importar (m);

sensibilidade do investimento a taxa de juro real (b);

taxa marginal de imposto (t).

51
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Movimentos ao longo da AD

O declive negativo da curva AD resulta da relacao
negativa entre o nivel de precos e despesa interna.
Estes movimentos resultam de:

Efeito de riqueza;

Efeito de taxa de juro (quando M se mantém constante);

Efeito de taxa de cambio .

Deslocacoes da curva AD

Fatores que alteram a procura agregada para um dado
nivel de precos (ou de produto).

Estes movimentos referem-se a:

variacoes da procura autonoma;

alteracoes da politica monetaria (variacao de M; decisao de
alteragao de i)

variacoes de outras grandezas.

52
Curva da oferta agregada
A curva da oferta agregada é uma relacao entre o
produto que as empresas estao dispostas a produzir e
o nivel de precos, tudo o resto constante.
Denotaremos como AS (aggregate supply).
Um aumento na procura agregada de bens e servicos
resulta num aumento do produto real que as empresas
desejam oferecer.
Este aumento do produto oferecido € acompanhado de uma
elevacao do nivel de precos.
Algumas empresas nao alteram imediatamente os seus precos
quando a procura aumenta (“custos de ementa”).
Outras reagem ao aumento de procura subindo os precos.
A curva da oferta agregada é positivamente inclinada.
53
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Representacao grafica da curva da oferta agregada:

AS

o /

54

Quando o produto iguala o produto potencial, o
nivel de precos € igual ao nivel de precos
esperado (e igual ao nivel de precos do periodo
anterior).
Mas, no curto prazo, podemos ter:

Y =Y, , nao ha desvio ciclico;

Y>Y,, ha desvio expansionista;

Y < Yp , ha desvio contracionista.

55
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Desvio do produto nulo no periodo t (Y, = Yp):
As vendas das empresas estao no seu nivel normal.

Cada empresa nao tem nenhum incentivo para alterar os
seus precos em relacao aos outros precos...

. incluindo os dos seus fatores de producao (salarios,
precos das matérias-primas, etc.).

Neste caso o nivel de precos tende a permanecer
constante.

56
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Desvio do produto expansionista no periodo t (Y, > Ypyt):
As vendas das empresas estao a um nivel superior ao normal.

Para responder a essa situacao, as empresas utilizam os
recursos (incluindo o trabalho) a um ritmo acima do seu normal.

Cada empresa tem um incentivo para aumentar os seus precos
em relacao aos seus custos.

Mas a maior taxa de utilizacao dos recursos (incluindo o trabalho)
leva a uma maior subida dos precos dos factores (incluindo os
salarios)...

Neste caso o nivel de precos tende a aumentar enquanto
permanecer o desvio expansionista.
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Representacao grafica da curva da oferta agregada:

AS

o /
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Quando o produto iguala o produto potencial, o
nivel de precos € igual ao nivel de precos
esperado (e igual ao nivel de precos do periodo
anterior).
Mas, no curto prazo, podemos ter:

Y =Y, , nao ha desvio ciclico;

Y>Y,, ha desvio expansionista;

Y < Yp , ha desvio contracionista.
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Desvio do produto nulo no periodo t (Y, = Yp):
As vendas das empresas estao no seu nivel normal.

Cada empresa nao tem nenhum incentivo para alterar os
seus precos em relacao aos outros precos...

. incluindo os dos seus fatores de producao (salarios,
precos das matérias-primas, etc.).

Neste caso o nivel de precos tende a permanecer
constante.

60

£ nstituto Superior de Economia e Gestio
ity s T Guwensiomot wEewca oe Usmoa

Desvio do produto expansionista no periodo t (Y, > Ypyt):
As vendas das empresas estao a um nivel superior ao normal.

Para responder a essa situacao, as empresas utilizam os
recursos (incluindo o trabalho) a um ritmo acima do seu normal.

Cada empresa tem um incentivo para aumentar os seus precos
em relacao aos seus custos.

Mas a maior taxa de utilizacao dos recursos (incluindo o trabalho)
leva a uma maior subida dos precos dos factores (incluindo os
salarios)...

Neste caso o nivel de precos tende a aumentar enquanto
permanecer o desvio expansionista.

61



"/P_’ % Instituto Superior de Economia e Gestio
Wbty T GNIVEREOAGE TECWICA OEUROR

Desvio do produto recessivo no periodo t (Y, <Y, ):
As vendas das empresas estao a um nivel inferior ao normal.

Para responder a essa situacao, as empresas utilizam os recursos
(incluindo o trabalho) a um ritmo abaixo do seu normal.

Cada empresa tem um incentivo para baixar os seus precos de
forma a nao perder muitas vendas.

Mas a menor taxa de utilizacao dos recursos (incluindo o trabalho)
leva a uma descida dos precos dos factores (incluindo os
salarios)...

Neste caso o nivel de precos a diminuir enquanto
permanecer o desvio recessivo.
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Resumindo:
.

0 que determina o nivel de prec¢os no curto prazo?
Resposta:

0 nivel de precos no periodo anterior (inércia) e...
... 0 desvio ciclico neste periodo.

Este comportamento pode ser representado pela seguinte
funcao:
R =Pl A0 -Y,)]
Note-se que:
se Y, =Y, entao P, =Py, (o nivel de precos mantém-se);
se Y, >Y,entao P, > P, (o nivel de precos aumenta);
se Y, <Y,entao P, <P, (o nivel de precos diminui).
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Equilibrio de curto prazo

Consideramos aqui que o “curto prazo” se refere ao
periodo onde existe alguma inércia dos nivel de
precos.

Este periodo mede-se em trimestres...

... hdo nas décadas do crescimento econémico!
Graficamente, ocorre na interseccao da curva AD
com a curva AS.

O equilibrio de curto prazo nao é
hecessariamente um equilibrio de longo prazo.
Poderemos ter Y < Yp (ouY > Yp )
... OU seja, um desvio recessivo (ou expansionista)

Como se processa o0 ajustamento, ou seja, a
passagem do curto ao longo prazo?

Perante um desvio recessivo (expansionista), as
empresas estao a vender menos (mais) do que o
normal.

Os precos tenderao a baixar (a subir).
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sestio

Exemplo grafico: ajustamento do equilibrio de curto
prazo com desvio recessivo ao longo prazo:
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Exemplo grafico: ajustamento do equilibrio de curto
prazo com desvio expansionista ao longo prazo:

AS

o

AS,

AS,

AD,
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Yp Y2 Yy
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No equilibrio de longo prazo:
o produto observado iguala o produto potencial...
..ouseja, Y = Yp
... € 0 hivel de precos permanece estavel.
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A economia tende a corrigir-se a si propria.

Com tempo suficiente, os desvios do produto tendem a
desaparecer sem alteracao das politicas monetaria e
orcamental.

Isto nao acontece no modelo keynesiano basico.

0 modelo keynesiano basico € um modelo de curto
prazo em que oS precos hao se ajustam.

Os ajustamentos de longo prazo nao sao considerados.
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Se a a auto-correccao for lenta:

a utilizacao activa das politicas monetaria e
orcamental pode ser importante para a
estabilizacao do produto.

Se a auto-correccao for rapida:

as politicas de estabilizacao nao se justificam tanto.
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