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1ª aula

• Os temas desta aula:

Apresentação e introdução à cadeira

Leitura de gráficos e séries temporais em
macroeconomia

Problemas das teorias e situação da
macroeconomia

Os grandes debates (ciclos e ondas, estagnação
secular, racionalidade e agentes)



Avaliação e organização do curso

• Avaliação contínua:
dois trabalhos com
discussão na aula (60%)
+ ensaio de investigação
(40%) e não há exame
normal

Ou

• Exame final de recurso

    (há consulta no exame)



Bibliografia



Bibliografia complementar

• Artigos indicados nas aulas (Minsky, Keynes,
Piketty, Kalecki, Harrod e Domar, Solow, RBC e
outros)

•

Para consultar na biblioteca:
– Schumpeter, J. (1939), Business Cycles

– Reinhart, C., Rogoff, K. (2010), This Time is
Different (existe tradução portuguesa)

– outros



Indicações para os ensaios

A) O que contém:

i. O resumo da bibliografia pertinente (++)

ii. Discussão do tema usando a bibliografia (+++)

iii. Clareza de apresentação e exposição (+)

B)  Regra das referências (exemplos):

•) Hansen, Alvin (1939), “Economic Progress and Declining Population
Growth”, American Economic Review, 29(1): 1-15. 

•) Louçã, Francisco e Amaral, João Ferreira do (2013), A Solução Novo
Escudo, Lisboa: Lua de Papel.

Ou: https://www.iseg.ulisboa.pt/aquila/getFile.do?method=getFile&fileId=296709 

https://www.iseg.ulisboa.pt/aquila/getFile.do?method=getFile&fileId=296709


Programa detalhado
• PARTE 1: A CRISE QUE VIVEMOS E AS GRANDES TEORIAS

• Introdução: os novos temas da macroecoomia. Kahneman.

• Crise de 1929, Crise de 1974, Crise de 2007-2013. Ciclos
económicos e ondas longas, Schumpeter, Kondratiev e Minsky.
Os factores da crise: desigualdade, financiarização. Kalecki e
Piketty.

• PARTE 2: MODELOS DE CICLOS

•  Equilíbrio Geral, Mercados Eficientes, Friedman, Keynes,
recapitulação de modelos (Harrod-Domar, Solow, crescimento
endógeno). O modelo de Frisch. Estagnação Secular.

PARTE 3: NOVAS EXPLICAÇÕES

–  Racionalidade, Teoria de Jogos e Economia Experimental,
Instituições.



Crescimento e ciclos
económicos na história longa



2/13/20





2/13/20



Efeito das recessões (anos 1980-1990s)



2/13/20

As oito grandes recessões,
séculos XX e XXI



2/13/20

As grandes recessões da
história de Portugal



Portugal

Crises desde
1750, PIBpc a
dólares
internacionais
constantes de
1990



As grandes recessões em Portugal

● Efeito das
recessões no
PIBpc a dólares
internacionais
constantes de
1990



● António Henriques,
Jaime Reis e Nuno
Palma (2019),
“Economic Growth
in Portugal from the
Reconquista to the
Present”, Journal of
Economic History 

Crescimento económico Portugal (1550-2018) 



Dificuldades de interpretação

• Continuidade e descontinuidade

• Causa e efeito

• Interpretação e enviesamento dos agentes
e instituições

• Peso das instituições e lógicas de poder

• Diversidade de interesses na economia

• Pluralismo de abordagens teóricas

• Condicionamento pelos modelos





Como é que os banqueiros prevêem o
futuro?

F: Steve Nickell, Bank of England Monetary Policy Committee, Conference on “Monetary policy making in the UK”, Nuffield College, 2009



How do euro planners predict the future



Previsões do FMI



FMI: errado, mas pouco?



Precivões do BCE (inflação).
O efeito de sobreavaliar a inflação prevista



Atenção às teorias
e aos modelos



Papá, porque é que não
percebeste?

“My daughter called me up from school
and said ‘Daddy, what’s a financial
crisis?’ And without trying to be funny, I
said, ‘It’s something that happens every
five to seven years’. And she says ‘So
why is everyone so surprised...?’” 

(Testemunho na US Financial Crisis Inquiry Commission
(FCIC) a 13 January 2010, de Jamie Dimon, chairman da

JP Morgan)



William Petty (1623-1687)  on
BCs

William Petty, the first modern
economist to detect the existence
of cycles: 

“The medium of seven years, or
rather of so many years as makes
up the Cycle, within which Dearths
and Plenties make their revolution,
doth give the ordinary Rent of the
Land in Corn”



10 years business cycle

Marx to Engels, May 1873

“there can be no doubt at all that the
cycle through which industry has
been passing in more or less ten-
year periods since the large-scale 
development of fixed capital, is
linked with the total reproduction
phase of capital determined in this 
way. We shall find other determining
factors too, but this is one of them.”



Friedrich Engels, 1878

“desde 1825, data em que eclodiu a primeira crise mundial,
a totalidade do mundo industrial e comercial é perturbada
mais ou menos uma vez cada dez anos. (…) A crise
dura anos, as forças produtivas e produtos são
delapidadas e destruídas em grande quantidade até que
as massas de mercadorias acumuladas sejam vendidas
com uma depreciação maior ou menor, até que a produção
e a troca retomem a sua marcha. (...) 

É sempre a mesma repetição. Eis o que vivemos pelo
menos cinco vezes desde 1825 e que vivemos neste

momento pela sexta vez.” 



Crash de 1929



8 ou
mais anos?

(Expresso
de 2013)



Annual average growth rates of selected OECD countries,
1963–2010.
Note: Countries included in unweighted average: Australia, Austria, Belgium,
Canada, Denmark (from 1967), Finland, France, Germany, Greece (from 1971),
Ireland, Italy, Japan, the Netherlands, Norway, Portugal, Spain, Sweden,
Switzerland (from 1966), the United Kingdom and the United States.
Source: OECD economic outlook: Statistics and projections (database).



Government debt as a percentage of GDP, selected
OECD countries, 1970–2011.
Note: Countries included in unweighted average: Austria, Belgium,
Canada, France, Germany, Italy, Japan, the Netherlands, Norway,
Sweden, the United Kingdom and the United States.



Mais longo período de recuperação na economia USA



Uma década depois, uma nova inflação
imobiliária



2/13/20

O medo de uma nova recessão



31st january 2018: Greenspan, there are
not one but two bubbles

37



Porquê o medo da próxima recessão?

Os maiores riscos:

Finança sombra de
grande dimensão;
Desregulação e novos
produtos financeiros;
Concentração bancária.

Falta de instrumentos
(juros baixos) + redução
salarial e da procura.

Risco de falta de
coordenação (Trump na
Casa Branca).

Custos climáticos.



https://twitter.com/GretaThunberg/status/1220355420600008704

E interessa

à economia?

https://twitter.com/GretaThunberg/status/1220355420600008704


Resumo

• O que tem de saber:

– Conceito de bolha financeira

– Conceito de crise económica

– Percepção da diferenciação da economia mundial ao longo dos tempos e
dos ciclos económicos

– Discussão da capacidade de previsão na economia

– Tratamento estatístico das séries temporais (média móvel, taxas de
crescimento, problemas de interpretação)

• O que deve ler:

Caps 2 e 3 de Sombras
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