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1. O que € a Macroeconomia? repusasesses

1.1 O objecto de estudo da Macro

Todos os dias ouvimos falar de...

+ Crescimento Econémico
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1.1 O objecto de estudo da Macro o

Todos os dias ouvimos falar de...

¢+ Crescimento Econdmico

Uma das medidas de bem-estar mais generalizada é o
Produto ou Rendimento (PIB), em particular o PIB per
capita/meédio

“No 2° trimestre de 2008, o Produto Interno Bruto (PIB)
cresceu 0,7% em volume face ao periodo homologo de
2007, face a 0,9% no trimestre anterior.” INE, 8/9/2008
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Mas temos também flutua¢des em torno do trend...

Os ciclos econémicos... ¢OM A gmsE QUE

\ TEMOS QUE
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Real GDP
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1.1 O objecto de estudo da Macro o

Natural real GDP

Actual real GDP

Time
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1.1 O objecto de estudo da Macro
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1.1 O objecto de estudo da Macro

Todos os dias ouvimos falar de...

+ Desemprego

“De acordo com o Inquérito ao Emprego do INE, a taxa de
desemprego situou-se em 7.3 por cento no segundo
trimestre de 2008, o que representa uma diminui¢éo de 0.6
p.p. face ao trimestre homélogo.”, Banco de Portugal, Agosto
2008
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1.1 O objecto de estudo da Macro
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1.1 O objecto de estudo da Macro

Todos os dias ouvimos falar de...

+ Inflagcao

“Em Julho, a taxa de variagdo homdloga do IPC diminuiu 0.3 p.p.
face ao més anterior, para 3.1 por cento, enquanto a taxa de
variacdo média anual se manteve inalterada em 2.7 por cento. A
diminuicao da taxa de variacdo homologa do IPC reflectiu uma
desaceleracé@o quer dos precos dos bens (de 3.6 para 3.2 por cento)
guer dos precos dos servicos (2.8 para 2.7 por cento).”, Banco de
Portugal, Agosto 2008
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1.1 O objecto de estudo da Macro
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1.1 O objecto de estudo da Macro

Todos os dias ouvimos falar de...

+ Cotacao cambial / Taxa de cambio

Taxa de cambio do 1 Jan | 26 Out | 15 Jul |17 Set
euro 1999 | 2000 | 2008 | 2008
Dolar 1,170 | 0,825 | 1,599 | 1,422
(Banco Central Europeu, Setembro 2008)
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1.1 O objecto de estudo da Macro

Todos os dias ouvimos falar de...

¢+ Taxa de juro

“Na reunido de hoje, o Conselho do BCE decidiu que a taxa minima
de proposta aplicavel as operagdes principais de refinanciamento e
as taxas de juro aplicaveis a facilidade permanente de cedéncia de
liquidez e a facilidade permanente de depésito permanecerdo sem
alteragdes em 4.25%, 5.25% e 3.25%, respectivamente.”, Barnco
Central Europeu, Setembro 2008
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1.1 O objecto de estudo da Macro
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1.1 O objecto de estudo da Macro

ENTAO O QUE E A MACROECONOMIA?

+ A Macroeconomia tenta interligar (com relagbes de
causalidade) estas e outras variaveis, transformando
uma realidade complexa num conjunto de ideias
simples

¢ Perspectiva da analise da Economia em termos
agregados, olhando para as grandezas econdmicas
(variaveis) agregadas ao nivel de um pais ou
bloco de paises
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1.1 O objecto de estudo da Macro oot o oy

+ A Macroeconomia estuda os agentes economicos agregados (e
ndo individuais), isto €, agentes econémicos que desempenham

actividades econdmicas semelhantes =» Sectores institucionais

Agentes Actividades Principais
Familias Consumo
Empresas Producéo/Investimento
Estado Reparticdo riqueza/rendimentos e fornecimento de BeS

Todas as anteriores na medida em que se processam com
Resto do Mundo | a economia domeéstica: Importacdes, Exportacdes, IDE,

Investimento de carteira, transferéncias,...
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1.1 O objecto de estudo da Macro s

+ A Macroeconomia estuda os mercados agregados, onde

se trocam, compram e vendem:

% Produtos =» mercado de bens e servi¢os

< Factores de producdo =» mercado de trabalho, capital

< Financiamentos =» mercados financeiros (monetério,
accoes, obrigagdes)

+ Divisas = mercado cambial
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1.1 O objecto de estudo da Macro

Horizonte temporal de analise em Macroeconomia:

Andlise Estatica L 2 Comparagdes Espaciais

Analise Dinamica ) Comparagdes Temporais

!

O “olhar agregado” da Macroeconomia tem

diferentes horizontes temporais...
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1.1 O objecto de estudo da Macro
Curto prazo Longo prazo
Conjuntura/Ciclos Estrutura/Crescimento
Econdmicos/Flutuacdes Econdmico/Tendéncia
Fendmenos recorrentes, mas Fendmenos persistentes
transitorios
Horizonte temporal entre 1, 5a 8 Horizonte temporal de 10 ou mais
anos (frequéncia elevada) anos
Variaveis-chave: Variaveis-chave: nivel de vida médio
emprego/desemprego; (P1Bpc) — evolucéo ao longo do
inflacdo/deflacgéo; ... tempo e no espaco
2LGES03, 2008-09 1. Introducédo e Conceitos Gerais 17
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1.2 A génese da Macroeconomia

¢ Grande Depressao
(1929-33) —»
demonstrou as
fragilidades da teoria
(micro)econdmica
(classica) de entdo para

explicar a amplitude e

Q0 19390 1% 1950 %0 1870 190 190 200 M0

persisténcia da recessao

2LGES03, 2008-09 1. Introducéo e Conceitos Gerais 18

(estes dispositivos ndo constituem manual
da disciplina de Macroeconomia I, ndo
dispensando a frequéncia das aulas nem a
consulta da bibliografia recomendada)



[@PORTO
FEP Svireioas: oo rorto

1.2 A génese da Macroeconomia

Unemployment in the 1930s Dwaried Unemployment since 1992
30

Unemployment rate, 1929-1941

Unemployment rale (percent)
3

Unemployment rate, 1992-2004

[:929 1931 1933 1935 1937 1939 1941
1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004
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1.2 A génese da Macroeconomia

Problema Novo = Solucdo Nova

!

A macroeconomia €, na sua génese, “empiricista”

!

John Maynard Keynes

“The General Theory of Employment, Interest and Money”
(1936)
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1.2 A génese da Macroeconomia

“John Maynard Keynes (Cambridge, 5 de Junho de 1883 — Firle,
East Sussex, 21 de Abril de 1946), o criador da Macroeconomia,
foi um dos mais influentes economistas do século XX. As suas
ideias intervencionistas chocaram com as doutrinas econémicas
vigentes na sua época e estimularam a adopcéo de politicas
intervencionistas sobre o funcionamento da economia.”

In Wikipédia

Teoria Keynesiana
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1.2 A génese da Macroeconomia

*

Progressos da Macroeconomia (desde anos 50)

Crescimento econémico

o Teorias/modelos
Sofisticacao | Técnicas de teste e previsao
Instituicdes e procedimentos de politica econdémica

Fundamentac¢do microecondmica
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1.3 Macroeconomia vs Microeconomia

Macroeconomia e Microeconomia —

diferentes perspectivas de andlise sobre 0 mesmo objecto...

¢ A Macroeconomia estuda o somatério de milhares de mercados, cujo
comportamento individual é explicado por principios micro

+ A Microeconomia dedica-se ao comportamento de cada agente num dado
mercado, assumindo que ndo ha interferéncia significativa das grandezas
agregadas

+ A Macroeconomia centra-se no comportamento colectivo, assumindo como
constantes o0os comportamentos individuais e, portanto, que ndo ha
interferéncia destes sobre os agregados

¢ => (..) agora cada vez mais proximas (os modelos macroeconémicos

actuais sdo desenvolvidos com base em fortes principios microeconémicos)
2LGES03, 2008-09 1. Introducédo e Conceitos Gerais 23
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1.3 Macroeconomia vs Microeconomia

* MICROECONOMIA + MACROECONOMIA

¢ Individual s Agregado

+ Postulados mais classicos + Postulados mais keynesianos

* Pequeno n° de esquemas tedricos, + Diversidade de modelos concretos, muito
com pouca ligagéo a realidade ligados a realidade e a Contabilidade

+ Visdo mais estatica e deterministica Nacional

+ Método mais dedutivo (equilibrios + Visdo mais dinamica e aleatéria
pré-definidos) + Método mais indutivo (expressdo da

¢ Funcdo normativa virada para o estrutura econémica observada)

célculo econdmico, publico e privado  «  Fungio normativa virada para a Politica
Econémica
2LGES03, 2008-09 1. Introducéo e Conceitos Gerais 24
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1.4 Macro e Politica Econdmica

+ A génese da disciplina aponta para a intervencao publica

Falha de coordenacdo dos mercados = Intervencéo

+ Falhas de mercado (ex., desemprego) = intervencionismo Keynesiano
Vs

Falhas das autoridades (ex., contas publicas descontroladas...) = livre
funcionamento da economia (liberalismo classico)

A 12 vertente tende a acentuar a politica econémica e a aperfeigoa-la ...

A 22 tende a minimizad-la e a fixar como objectivo méaximo a
estabiliza¢ao conjuntural
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1.4 Macro e Politica Econdmica

Porgué intervir?
¢ Redistribuicdo do rendimento

+ Promocédo da afectacdo eficiente dos recursos =» promovendo um mais
eficiente funcionamento dos mercados

¢ O sector publico é forte impulsionador de investimento, potenciando a
acumulagdo de capital, e eventualmente o progresso técnico, indutor
de crescimento econémico =» longo prazo =» Expanséo

¢ O ajustamento a choques, dependendo das condi¢Bes estruturais da
oferta de bens e servigos pode demorar muito tempo... as politicas de
gestdo da procura podem acelerar este ajustamento, reduzindo quer a
intensidade dos efeitos dos choques, quer a duragdo do desequilibrio

=>» curto prazo =» Estabilizacdo (reducéo da volatilidade)
2LGES03, 2008-09 1. Introducéo e Conceitos Gerais 26
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1.4 Macro e Politica Econdmica

Dilemas na conducao da Politica Econdmica:

+ Escassez de variaveis instrumento (ex. UEM — pol. monetaria)

L 2

Incompatibilidades entre variaveis objectivo (ex. C.Phillips)

+ Horizonte temporal para atingir objectivos

+ Incerteza quanto aos efeitos finais sobre os objectivos

+ Ciclos politicos

¢ ()

2LGES03, 2008-09 1. Introducédo e Conceitos Gerais 27

[@PORTO
FEP Gvireioas: oo rorto

1.5 Procura e Oferta

+ Na sua forma mais agregada podemos ver a Macroeconomia sob
duas perspectivas:

o lado da procura (decisdes de despesa/curto prazo)
Das familias, das empresas (C, | e Importacdes), do “exterior”
(Exportagdes), da administracdo publica como um todo (G) =
Procura agregada
e o lado da oferta (decisGes sobre o potencial produtivo da
economia/longo prazo), /e, sobre a capacidade produtiva da
economia

Nivel de tecnologia disponivel, stock de capital disponivel, stock
de trabalho disponivel... & Oferta agregada

2LGES03, 2008-09 1. Introducéo e Conceitos Gerais 28
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1.5 Procura e oferta

=

. Politicas de gestao da procura ou conjunturais
¢ Objectivos: estabilizacdo, reducdo da volatilidade

¢  Predominante: Teoria Keynesiana

+  Efeitos previsiveis a curto prazo

. Politica orgamental, monetéria, cambial

2. Politicas do lado da oferta ou estruturais
. Objectivos: crescimento, eficiéncia, produtividade
¢+ Predominante: Teoria Neoclassica

¢  Efeitos s6 a médio/longo prazo

+  Politicas de emprego, de concorréncia, formacado de capital
humano, investigacdo e desenvolvimento...
2LGES03, 2008-09 1. Introducédo e Conceitos Gerais 29
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1.6 O Método da Macroeconomia
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1.6 O Método da Macroeconomia

A montante...
Teoria e dados estatisticos (realidade)

+ Dimensdo positiva da Macroeconomia: observacdo de
factos e tentativa de explicacdo da realidade através da
Teoria = sem recorrer a juizos de valor

(ex. : “o aumento dos impostos reduz o défice
orcamental™)
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1.6 O método da Macroeconomia

Abstracc@o e simplificacdo da realidade complexa através
de MODELOS

¢ Transformar a realidade complexa em relagbes de simples
apreensdo, estabelecendo relagfes de causalidade...

+ Abstraccao e pressupostos de simplificacdo sdo necessarios para
“assimilar” a realidade...

+ Os modelos macroeconémicos sdo as ferramentas necessarias
para compreender a realidade complexa...
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1.6 O método da Macroeconomia

Os MODELOS captam relacdes de causalidade entre...

Exogenous variables

> Economic model

(ou explicativas)

Endogenous
variables
(ou explicadas)
2LGES03, 2008-09 1. Introducédo e Conceitos Gerais 33
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1.6 O método da Macroeconomia

+ Varidveis endbdgenas: as varidveis cujo comportamento se
pretende explicar através de um modelo econémico

* Variaveis exdgenas: as variaveis que sdo um dado do
problema ou que ndo conseguimos explicar ou modelizar num
dado modelo (ex., instrumentos de politica econdmica,
condicdes econdémicas no exterior, pre¢co do petréleo em
Portugal, taxa de sindicalizacéo, estado do tempo, ...)

¢+ Uma variadvel pode ser enddégena num modelo e exdgena
noutro

2LGES03, 2008-09 1. Introducéo e Conceitos Gerais 34
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1.6 O método da Macroeconomia

(Porque...) A distincdo entre variaveis exdgenas e variaveis
endégenas nem sempre é simples...

= 0s Modelos sdo parciais

+ Mas a emergéncia de relagdes sistematicas e testadas entre variaveis
endogenas e exdgenas pode conduzir a emergéncia de novas teorias
e ao abandono de outras...

As teorias sdo testadas e utilizadas para previsao
(Econometria/Estatistica)

+ Processo longo, complexo e necessariamente continuo...
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1.6 O método da Macroeconomia

¢ O método geral de avaliacdo de teorias € sujeita-las a testes
cientificos (Validagdo/Refutacado) =» olhar para os dados

+ Dificuldades praticas
Os dados podem nao ser fiaveis

Obter/construir dados significa inquirir milhdes de agentes
econdmicos que podem ter razdes para distorcer a resposta

Sendo uma ciéncia social, ndo € possivel efectuar experiéncias
laboratoriais

Muitas variaveis ndo sao observaveis (utilidades, expectativas)

=> Conflitualidade Tebrica
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1.6 O método da Macroeconomia

Modelizacdo e previsdo econdmica...

Tabela: Previsdes e dados efectivos para 2002

France Germany Japan Korea UK USA
Economic Growth
(annual increase in real GDP, % per annum)
Forecast (December 2000) 25 25 2.0 5.6 2.3 3.3
Forecast (June 2001) 2.7 2.4 1.1 5.5 2.6 3.1
Forecast (December 2001) 1.6 1.0 -1.0 3.2 1.7 0.7
Actual Outcome 1.2 0.2 0.3 6.3 18 2.4
Inflation
(rate of change in average prices, % per annum)
Forecast (December 2000) 2.0 1.6 -0.1 2.8 2.3 2.2
Forecast (June 2001) 15 15 -0.5 3.5 2.2 1.6
Forecast (December 2001) 14 1.0 -1.5 3.3 2.3 1.0
Actual Outcome 15 1.4 -1.5 3.0 0.8 14
Fonte: OECD, Economic Outlook
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1.6 O método da Macroeconomia R

Modelizacdo e previsdo econdmica...

+ revisdo em baixa das previsdes para o crescimento econémico e para
a inflagdo para 2002 pela OCDE

+ Valores efectivos ainda mais baixos que as sucessivas previsdes

Quebra na bolsa devido ao “esfriar” do boom das empresas
ligadas a sistemas de informacdo, eg, /nternet => menor
investimento pelas empresas e logo, menor crescimento

Choques: ataque 11 Setembro

Aumento precos petréleo que agrava 0s pre¢os e contrai a oferta
e procura de bens e servicos...
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1.6 O método da Macroeconomia

Modelizacdo e previsdo econdémica...

Com base na informacao disponivel até 23 de Novembro de 2007, os
especialistas do Eurosistema prepararam projec¢fes para a evolu¢édo
macroecondémica na 4rea do euro. De acordo com essas projeccdes, 0
crescimento real médio anual do PIB devera situar-se entre 2.4% e
2.8% em 2007, entre 1.5% e 2.5% em 2008 e entre 1.6% e 2.6% em
2009. A taxa média de crescimento do IHPC global devera situar-se
entre 2.0% e 2.2% em 2007, entre 2.0% e 3.0% em 2008 e entre 1.2%
e 2.4% em 2009.

BCE
Dezembro 2007
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1.6 O método da Macroeconomia

Modelizacdo e previsdo econdémica...

Com base na informacdo disponivel até 20 de Maio de 2008, os
especialistas do Eurosistema prepararam projec¢fes para a evolugédo
macroecondémica da area do euro. De acordo com essas projeccdes, 0
crescimento real médio anual do PIB devera situar-se entre 1.5% e
2.1% em 2008 e entre 1.0% e 2.0% em 2009. A taxa média de
crescimento do IHPC global devera situar-se entre 3.2% e 3.6% em
2008 e entre 1.8% e 3.0% em 2009.

BCE
Junho 2008
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1.6 O método da Macroeconomia

Modelizacdo e previsdo econdmica...

¢ O que condiciona os erros de previsao:
Qualidade do modelo (limitada pelos pressupostos...)
Subitas alteracBes em variaveis exégenas

Os desfasamentos tipicos da politica econémica nédo captados pelos
modelos (particularmente importantes no caso da politica
or¢camental)

Os contextos de geracdo de expectativas podem alterar-se
substancialmente

A producéo de informacéo estatistica macroeconémica, que serve de

base a previsGes e também a formacdo de expectativas, pode ter

desfasamentos temporais
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1.6 O Método da Macroeconomia

+ Macroeconomia Positiva

i o ‘ Formulacéo de Hipoteses
Dados Estatlstlcos/Factosiﬂ ¢ {9/ .

e Construcdo de Modelos

. Rejeicdo
Representacao simplificada Tec:)?ias
da Realidade o
Modelos
Testes empiricos

Validacdo das Teorias

(econometria/previsao)
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1.6 O método da Macroeconomia

A jusante...

Teoria e Politica

¢ Dimensdo normativa da Macroeconomia: faz recomendagdes com
base em julgamentos de valor = emissdo de juizos de valor que
permitam a intervencdo ideal na economia =» pretende-se tentar
mudar o estado da realidade

(ex. “Serda melhor a redugdo do défice via contencdo de despesas
correntes do que via aumento dos impostos”)
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1.6 O método da Macroeconomia

Objectivos Econémico-Sociais gerais (ex. crescimento econémico,
estabilizacdo de precos...)

Operacionalizagdo da Politica:
¢ n variaveis pré-determinadas/exdégenas (Instrumentos de
politica)

as variaveis-instrumento devem estar
fortemente correlacionadas com as variaveis-
objectivo (modelo) e devem ser directamente
manipuléveis pelas autoridades de politica

¢ nvariaveis objectivo (Objectivos de Politica)

(ex. aumentar o investimento em 1%, estabilizar a taxa de inflagdo
~2%, num dado periodo de tempo)
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1.7 “Mercados financeiros” vs FEP e ssconous

“Economia real”

+ Mercados financeiros (Economia monetaria/financeira): onde os
agentes econdmicos transaccionam activos financeiros

Funcgdes dos Sistemas Financeiros
FINANCIAMENTO INDIRECTO

S

=OSE

SETRaEG 3. s
LA L) 4

FINANCIAMENTO DIRECTO
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1.7 “Mercados financeiros” vs FEP fcomesse conous

“Economia real”

Agentes econOmicos: aforradores (com capacidade de
financiamento, e.g., familias) e investidores (com necessidade
de financiamento, e.g., empresas)

Activos financeiros: accBes, obrigacbes, moedas e outros
instrumentos financeiros

Mercados cambiais, accionistas, obrigacionistas, monetarios, etc.
=>» alguns deles apresentam grande volatilidade
¢+ Economia real: centra-se na producdo e consumo de bens e

servicos e nos rendimentos associados as actividades produtivas
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1.7 “Mercados financeiros” vs FEP fishssss covous
“Economia real”
FR DE UK
Volatilidade...
Crescimento real do o
1,20 1.38 1,94 *  Variabilidade
PIB aferida pelo
Taxa de inflaciio 057 051 064 coeficiente de
/ ™~ variagéo, dado
Variagdio nos pregos $.03 8.66 s 37\‘ pela divis&o do
das accdes w ! ’ ! | desvio padréo pela
s \\ / média da amostra;
Varia¢des na taxa de \-7;35 231 /-6,’9/4 periodo: 1970:1 —
ciimbio ** e 1994:4
Taxa de juro nominal 0,27 0.40 0,28 " Periodo: 1975:1 —
1994:4
Racio de investimento 0,09 0,10 0,07
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1.7 “Mercados financeiros” vs FEP oo ssconous

“Economia real”

+ Ainterligacdo entre a economia financeira e a economia real:
A acumulacdo de capital: a ligacéo entre taxa de juro e
investimento...
As accgbes representam uma forma de detencdo de riqueza
privada...
A taxa de cambio e a balanca comercial...
Reparticdo de rendimentos... relagdo entre a evolucdo da quota
de rendimentos do trabalho vs evolucdo do indice de cotacédo
bolsista
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1.7 “Mercados financeiros” vs FEP e ssconous

“Economia real”

Labour share and real stock prices (EU-11)

1960-1999
56 250
54 1 Labour share
_ 200 %
% 52 =
b
bt 8
; 50 4 T 150 %
by 8
< =
w 48 1 1100 %
3 S
g 46 T Real stock -
prices +50 @
44+
L e o L s 0
1960 1964 1968 1972 1976 1980 1984 1988 1992 1996 )
Figure 1.4
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1.8 Grau de abertura da economia

Grau de abertura (Exportacbes/PIB, em 96)

1960 2001 1960 2001
European Union 6.1 11.8 Poland -- 19.4
United States 5.2 11.2 Portugal 16.0 31.6
Japan 10.7 10.8 Russian Federation -- 36.3
Belgium 38.3 84.4 Spain 8.9 29.9
Denmark 2. 45.6 Sweden 22.7 46.5
Germany 19.0 35.0 Switzerland 27.7 455
Hungary - 60.6 Ukraine -- 55.5
Ireland 30.6 95.4 United Kingdom 20.9 27.1
Netherlands 46.3 65.
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1.8 Grau de abertura da economia

+ A abertura tem aumentado ao longo do tempo (globalizac&o)
¢ Abertura vs dimenséo

Populacdo, territério e mercado interno

A dimenséo tende a influenciar o grau de abertura

=>» Os paises pequenos tendem a ser mais abertos que 0s
paises grandes

¢ Abertura da economia real vs abertura financeira =
intensificacdo da globaliza¢do no plano financeiro
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1.8 Grau de abertura da economia

Exemplo: o caso do Sudeste Asiatico
+  répido crescimento econémico = “crise de sucesso” (os “tigres asiaticos” cresceram muito e de forma
muito rapida = atrairam capitais pelas elevadas taxas de rentabilidade =» “bolha especulativa™)
¢ Problemas...
Capitais eram maioritariamente de curto prazo
Os capitais foram direccionados para investimentos pouco produtivos
Liberalizagdo (concorréncia acelerada) entre as institui¢des financeiras
Cambios fixos contra o USD quando o principal parceiro comercial era o Japdo
A partir de 1995, o iene comeca a depreciar face ao USD =» apreciagdo real das moedas =
perda de competitividade) =» pressdo para a desvalorizagdo, ampliada pela rapida
conversdo de MN em ME => crise de liquidez
Tailandia (1° pais, em 1997), Filipinas, Malasia, Indonésia, Coreia do Sul...e menos acentuada na
China, Taiwan e Singapura
Efeito contagio para a Europa de Leste e América Latina (Russia e Brasil, 1999 e Argentina, 2001-
02)
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desempenho macroeconémico

A eficiéncia do funcionamento dos mercados néo é alheia a
qualidade das instituicdes:

¢ Enquadramento legal + supervisdo dos mercados =» estavel com regras
transparentes que garantam o bom funcionamento do ambiente negocial, o
cumprimento dos contratos e a liberdade de empresa

¢ potenciar externalidades de search e informacdo: reduzir a
assimetria de informac@o nos mercados

¢ Garantir a iniciativa e a propriedade privada (ex. as nacionalizagbes
sdo a forma mais extrema de atentado contra a propriedade privada)

+ Evitar a instabilidade legislativa que, nomeadamente no que respeita ao
sistema fiscal, desincentiva o investimento
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desempenho macroeconémico

¢+ A regulacdo da concorréncia e o controlo dos poderes de
monopdlio
+ Existem condigdes para a existéncia de monopdlio + manutencdo da
posicdo dominante... = Politicas de concorréncia: legislacdo “anti-
monopolista” prevenindo a formagdo de monopodlios, cartéis e o dominio
dos mercados dos /nputs e outputs pelas empresas =» reducdo de pregos
e aumento de quantidade produzida

Exemplos:

e liberalizacdo do mercado financeiro, reducdo do proteccionismo face
ao exterior (barreiras a livre circulagdo de produtos), liberalizacdo do
mercado de telecomunicacbes moveis, avaliagdo dos precgos

praticados pelas diferentes empresas gasolineiras...
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desempenho macroeconémico

¢ A legislacdo laboral = Minimizando os efeitos adversos sobre a
eficiéncia da economia; o trade-off entre proteccdo social e eficiéncia
economica.

+ Exemplos:

¢ (redugdo) Salario minimo =» procura de trabalho abaixo da potencial
(exclui os menos produtivos e transmite-se aos salarios...)

¢ (redugdo) Subsidio de desemprego = oferta “efectiva” de trabalho
abaixo da potencial e/ou menor flexibilidade real dos salarios
(elegibilidade, montante e duragéo)

¢ (redugdo) PrestacOGes sociais associadas a situacdo de desemprego
(assisténcia médica, servicos judiciais) proximas das existentes para os
empregados =» mesmas implicagdes do subsidio de desemprego
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desempenho macroeconémico

+ Os tréamites burocraticos = Simplificacdo (simplex)
(exs.: o processo de criacdo de empresa € lento e custoso,
desincentivando a iniciativa privada; informatizagdo do
sistema fiscal)

+ A qualidade e rigor do poder politico = Aumento

e Independéncia das administra¢cdes publicas e transparéncia; as
instituicdes de politica orcamental

e Politicas potenciadoras de um ambiente nominal estavel =
afectam expectativas (ex. a importéncia de um Banco Central
independente)

2LGES03, 2008-09 1. Introducéo e Conceitos Gerais 56

(estes dispositivos ndo constituem manual
da disciplina de Macroeconomia I, ndo
dispensando a frequéncia das aulas nem a
consulta da bibliografia recomendada)



— [@PORTO
1.9 O papel das instituicOes N0 repessrsmen

desempenho macroeconémico

+ Fornecimento de bens e servi¢os potenciadores de externalidades
positivas para a as empresas, funcionando como incentivo ao
investimento pela reducdo de custos (infraestruturas,
telecomunicag@es, investimento em capital humano e formacao
profissional — sistema de educacgdo, sistema judicial, seguranca
publica, gestdo de parques de ciéncia e tecnologia, politica
ambiental e de saude publica...)

+ Que governo? Ditadura? Democracia? Coliga¢cdo? Maioria? Minoria?
=>» estabilidade governativa para a gestdo de curto prazo e para as
reformas estruturais; os ciclos politicos

= Afectam a confianga nos mercados e entre os agentes econémicos
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2. Crescimento Vs estabilizacéo @PoRTO
- CAO pep e
Tabela : PIB per capita em euros, pregos 1990
1900 1913 1929 1950 1987 1992 1999 2002 Av.growth rate
Austria 2,155 2,592 2,766 2,772 11,458 12,932 14,631 15428 1.9
Belgium 2,087 3,156 3,780 4,085 11,624 13,231 14,947 15,694 2.0
Denmark 2,256 2,926 3,796 5193 13,480 14,089 16,765 17,126 2.0
Finland 1,248 1579 2,032 3,181 11505 11,309 14,289 15,164 25
France 2,151 2,606 3,523 3,943 12380 13,710 15033 15,875 2.0
Germany 2232 2729 3,030 2903 11,744 12,601 13,520 14,028 1.8
Italy 1,335 1917 2,314 2,619 11,179 12444 13,660 14,312 2.4
Netherlands 2,561 3,028 4,255 4,485 11,770 13,274 15701 16,238 1.8
Norway 1,449 1,870 2,597 4,086 13615 14,555 17,907 19,135 26
Sweden 1915 2316 2,894 5041 12,702 12,728 14,678 15983 2.1
Switzerland 2,867 3,191 4,736 6,779 14,801 15548 16,036 16,737 1.7
UK 3360 3,680 4,116 5190 11,513 12,033 14,428 15,308 15
Japan 882 1,037 1515 1437 12155 14,532 15431 15490 2.8
Canada 2177 3,326 3,789 5454 13723 13,613 16,043 17,415 2.1
USA 3060 3,965 5160 7,151 16,296 17,329 20,490 21,692 1.9
India 448 503 544 463 841 1,003 1,377  1421* 11
Argentina 2,061 2,840 3266 3730 5459 5607 6515  6058* 11
Bangladesh 488 519 521 463 517 576 712 782 0.5
2LGES03, 2008-09 1. Introducéo e Conceitos Gerais 58

(estes dispositivos ndo constituem manual
da disciplina de Macroeconomia I, ndo
dispensando a frequéncia das aulas nem a
consulta da bibliografia recomendada)



[@PORTO
FEP Svireioas: oo rorto

2.1 Aumento tendencial do PIB per capita

¢ Uma das medidas de bem-estar mais generalizada é o Produto ou
Rendimento (PIB), em particular o PIB per capita/médio

+ “Do ano 1000 a 1820, a progressdo do rendimento per capita foi lenta,
tendo crescido cerca de 50%. Uma parte significativa do crescimento teve
de absorver a multiplicagdo da populacéo por 4. Desde 1820, a evolugao foi
mais dindmica. O rendimento per capita multiplicou-se por 8 e a populacédo
por 4.” (Angus Maddison, The World Economy — a miflennial perspective,
OCDE, 2001)

crescimento sustentado do rendimento per capita a longo prazo tem

sido uma das caracteristicas estruturais mais consistentes das
economias de mercado

aceleracdo do processo a partir do periodo de crescimento econémico

moderno (fins do século XVIII — revolugdo industrial)
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2.1 Aumento tendencial do PIB per capita

Periodo Taxa crescimento/ano

do produto mundial %

1950 - 1998 3,9
1820 — 1950 1,6
1500 - 1820 0,3

Angus Maddison, 7he World Economy — a
millennial perspective, OCDE, 2001: p.125
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2.2 As fontes do crescimento econdmico

+ Principais preocupacdes das teorias do crescimento

econémico:

= Razbes que explicam diferencas (no espa¢o e/ou no tempo) nas
taxas de crescimento do PIB natural: “stag-nations” Vs “speed-

nations”;

= ldentificacdo de politicas que possam alterar essa taxa de

crescimento.
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2.2 As fontes do crescimento econdmico

Economic Failure and Success in Another Dimension

Natural real GDP

o o
8 8 Natural real GDP /.
= 3
& & /
Actual real GDP Actual real GDP
Time Time
(a) Stag-Nation (b} Speed-Nation
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2.2 As fontes do crescimento econdmico

¢ O aumento tendencial do PIB per capita estd associado as
chamadas fontes de crescimento econémico ...

¢ Existe amplo mas ndo undnime consenso entre 0s
macroeconomistas sobre essas causas ...

Aumento da populagéo

Acumulacéo de factores de producdo acumulaveis = aumentam
a produtividade global da economia

e stock de capital fisico e de capital humano (maiores
qualificacdes)
e Progresso tecnoldgico

o Conhecimento
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2.2 As fontes do crescimento econdmico

+ O crescimento econémico é, talvez, o principal determinante do nivel de

vida das pessoas num pais

Para uma sociedade poder melhorar o seu nivel de vida, o produto per capita

nessa economia tem de crescer;

S6 assim essa economia apresenta capacidade de oferecer as suas populacdes

maior quantidade e qualidade de bens e servigos no longo prazo.

¢ As teorias do crescimento economico tendem a definir como principal
objecto de analise a taxa média de crescimento do produto natural

per capita da economia

+ Bem estar social; Crescimento Vs Desenvolvimento
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2.2 As fontes do crescimento econdmico

+ Uma das principais caracteristicas do crescimento econémico € que este é
cumulativo

+ Pequenas diferengas na taxa de crescimento anual podem traduzir-se em
grandes diferencas de nivel de vida ao fim de algumas décadas

+ E facil calcular quanto tempo é necessario para que o produto real per
capita duplique
+ A"lei dos 70" postula que o tempo que certa variavel necessita para duplicar o

seu valor obtém-se, aproximadamente, dividindo o numero 70 pela taxa de
crescimento da variavel

exemplo: crescendo a taxa média anual de 2%, o PIB per capita demora 35 anos a
duplicar.
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2.2 As fontes do crescimento econdmico

¢ Em 1974, Portugal e Irlanda eram os dois paises mais pobres da Europa
ocidental, com PIB per capita e respectiva taxa de crescimento idénticos

¢ Entre 1974 e 2004, o PIB per capita portugués cresceu, em média,
1,8%/ano, enquanto a taxa de crescimento média anual do irlandés foi de
3,5%

¢ Em 2004, Portugal continua na “cauda” da Europa ocidental enquanto a
economia irlandesa s6 é superada pelo Luxemburgo e pela Noruega

+ Aplicando a “Lei dos 70”, Portugal necessitaria de 39 anos para duplicar o
produto per capita, enquanto a Irlanda sé necessitou de 20 anos
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2.3 Tendéncia Vs conjuntura

Gross domestic product, 1870-1997

¢ O aumento tendencial do PIB per capita ocorre  *

1601
em simultaneo com flutuagdes conjunturais 140
3 , 120
mais ou menos amplas consoante os periodos

100
801

Billions of 2000 euro

Tendéncia versus conjuntura o
401

A magnitude dos desvios do PIB face a
tendéncia constituem uma medida das

201

flutuacdes ciclicas: os ciclos econdmicos séo
flutuagGes do produto, do rendimento e do
emprego nacionais totais, com uma duragdo
habitual de 2 a 10 anos, caracterizadas pela
expansdo ou contracg¢ao generalizada na

Billions of 2000 euro (log scale

maioria dos sectores da economia.
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2.4 Os ciclos econdmicos

+ A explicacdo das causas que explicam as flutuacBes dos desvios do

produto face a tendéncia constitui uma das questdes-chave da
macroeconomia...
Essa explicacdo é fundamental para que a politica econémica
possa ser afinada de modo a minimizar as consequéncias da
instabilidade macroeconémica ...

No plano social (minimiza¢do do desemprego e inflagdo)

No plano da clarificacdo das expectativas dos agentes econémicos

. E o ciclo econébmico ndo acabou... € recorrente e mais ou menos

duradouro (embora irregular...)
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2.4 Os ciclos econdmicos

Recessbes Vs expansodes:

Uma recessdo € um periodo continuo de declinio do produto, do
rendimento e emprego totais, normalmente perdurando 6 meses a 1
ano e caracterizado pelas contrac¢des alargadas a muitos sectores da
economia;

Uma depressao € uma recessdo importante, tanto na intensidade
como na duragio;

Peak (pico) e trough (baixa ou cava ou vale) representam o
ponto mais elevado e ponto mais baixo do ciclo, respectivamente;

A uma recessdo segue-se uma expansdo, geralmente com uma
duracéo superior.
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2.4 Os ciclos econdmicos
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Um ciclo econémico, tal como um ano, tem as suas estacoes
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2.4 Os ciclos econdmicos

Zona Euro, ciclos econémicos

Taxa de crescimento da componente ciclica do PIB
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2.4 Os ciclos econdmicos

Numa recessao:

Consumo e producdo: as compras dos consumidores reduzem-se
acentuadamente, enquanto que as existéncias em armazém
aumentam inesperadamente; as empresas cortam na producéo e
o PIB real cai; o investimento diminui.

Emprego: a procura de trabalho diminui; reducdo de horarios, seguida
de dispensas temporarias e de maior desemprego.

Inflagdo: com a reducdo do consumo a inflagdo abranda; € pouco
provavel a reducéo de salarios e do preco dos servicos mas o seu
aumento abranda nos periodos de retrac¢do econdémica

Lucros: os lucros das empresas reduzem-se acentuadamente; numa
antecipacéo, as cotacdes das acgdes entram em queda.
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