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Introducdo ao Curso

A boa teoria macroecondmica agora estd ao seu alcance!

A Analise Macro sempre esteve ao longo da sua existéncia comprometida
com o ensino e divulgacdo da boa teoria macroeconémica. Assim, de forma
a complementar nossa area de macroeconomia aplicada, oferecendo um
treinamento completo e de altissima qualidade para o publico brasileiro,
ofertamos o curso de Teoria Macroecondmica. Obedecendo as melhores
préticas internacionais, o curso é dividido em seis grandes dreas, sempre
complementadas por secbes de laboratério, onde o aluno pode praticar no
R o que acabou de ver na teoria. E indicado para alunos de graduacso,
pés-graduacdo, professores e profissionais de mercado interessados em uma
nova forma de ver a boa e velha teoria macroecon6mica. Tudo isso, claro,
fazendo uso de todo o poder do R.
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Introducdo ao Curso

Organizagdo do Curso

O curso se divide em seis grandes secdes, além de um nivelamento em R e
analise de dados. A ideia do nivelamento é proporcionar ao aluno desde o
inicio uma imers3o as melhores praticas da profissdo, que inclui saber lidar
com as restricdes impostas pela evidéncia empirica. Uma vez concluido o
nivelamento, o aluno passa pelos seguintes tépicos:

© Introducdo & Macroeconomia;

@ Contas Nacionais;

© A Economia no Longo Prazo;

@ A Economia no Curto Prazo;

© Economia Intertemporal;

@ A Teoria e a Pratica da Politica Econémica.

Vitor Wilher (analisemacro.com.br) Teoria Macroecondmica 15 de Maio de 2017 7/ 40


http://www.analisemacro.com.br/

Introducdo ao Curso

Como vocé fara o curso?

Nosso Curso é 100% adaptavel a sua rotina de trabalho ou estudo. Vocé
escolhe o melhor horario para assistir aos videos gravados, aprofundar o
tema da sec3o lendo a apostila e resolvendo a lista de exercicios. Todos os
cédigos utilizados sdo disponibilizados para que o aluno possa aprender de
forma auténoma. Nos planos basico e intermediario, o aluno tera um
periodo previamente definido de acesso ao material. J&4 no plano premium,
o curso durara 14 semanas, com encontros semanais via skype entre o
instrutor e o aluno. Nesse plano, a propésito, ha flexibilidade para
conclusdo do curso.
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Planos Disponiveis para esse curso

Alunos pertencem aos planos:
o Plano Basico: Acesso ao material sem suporte;

@ Plano Intermediario: Acesso ao material com suporte por e-mail
apenas;

e Plano Premium: Plano Customizado de Aprendizagem.
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O novo Plano Premium da Analise Macro

O Plano Premium mudou...

@ Alunos inscritos no Plano Premium terdo acesso a contetdos
exclusivos, disponiveis na Area Premium;

@ Terdo encontros regulares com o instrutor via Skype;
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Suporte por e-mail e conversas via Skype

Membros do Plano Intermediario e do Plano Premium podem me
consultar por e-mail e Skype, respectivamente. Veja como & o atendimento.

Como irei responder os e-mails

De segunda a sexta-feira, geralmente pela manhi. N3o respondo e-mails
entre o 12h da sexta-feira e 07h da segunda-feira.

Como sdo as conversas via Skype

Devem ser agendadas pelo e-mail vitorwilher@analisemacro.com.br com no
minimo 4 dias de antecedéncia. O Plano Customizado de Aprendizagem
contempla uma conversa por semana, de no maximo 50 minutos.
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Bem Vindos!

Agradecemos o apoio de todos os ex-alunos e damos boas vindas aos novos
alunos. Sem mais delongas, vamos ao curso?
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O que é macroeconomia?

A macroeconomia estuda o comportamento de varidveis
agregadas de uma economia, tais como PIB, desemprego e
inflag&o.

Como vocg, provavelmente, aprendeu macroeconomia...

Em economia, ha trés maneiras de se olhar os fatos. A primeira tenta ao
mesmo tempo enxergar a floresta e cada uma de suas arvores. Esse é o
método equilibrio geral, introduzido na anilise econémica por Walras. A
segunda se fixa numas poucas arvores e se esquece da floresta. Tal é o
método do equilibrio parcial, desenvolvido por Marshall. A terceira Gtica
procura enxergar a floresta sem se preocupar com as arvores. Esse é o
método macroeconémico.?

“Ver Simonsen (1983).

Mas hoje em dia n&o & bem mais assim...
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O que é macroeconomia?

De modo a tentar escapar da Critica de Lucas, a
macroeconomia atual & microfundamentada, de modo que
variaveis agregadas surgem por meio de decisdes de agentes
representativos.

Algumas preocupacdes da macroeconomia moderna?

“Notas de Aula, Timo Boppart, Stockholm - Spring 2016.
o Efeitos de equilibrio geral
@ Microfundamentacio

@ Qutras preocupacdes: Perspectiva intertemporal, Inconsisténcia
intertemporal, Incerteza, Aversdo a risco, expectativas racionais,
assimetria informacional, etc., etc...

Vitor Wilher (analisemacro.com.br) 15 de Maio de 2017 15 / 40


http://www.analisemacro.com.br/

Efeitos de equilibrio geral

@ De modo geral, os macroeconomistas est8o interessados em
mecanismos que funcionam apenas no nivel agregado, isto
é, efeitos de equilibrio geral;

@ Uma identificag8o empirica precisa desses efeitos e
dificil de ser obtida;

@ Tais questdes, por suposto, podem ser enderegadas
através de um Dynamic General Equilibrium Model (DSGE).
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Microfundamentacio

@ Dada a Critica de Lucas, métodos que n&o reconhecem
decisbes otimizadas dos agentes levardo d recomendagdes
equivocadas de politica econdmica;

@ Relagdes agregadas s8o determinadas a partir de
comportamentos otimizadores no nivel microecondmico;

@ Tal approach permite consideragdes de bem-estar.
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A floresta e as arvores

Parafraseando Simonsen, a macroeconomia moderna continua olhando para
a floresta, mas faz consideracdes sobre as arvores que a compde.

Ao longo do nosso curso, sempre que for pertinente, faremos consideracdes
sobre as arvores...

Mas nossa preocupacido principal continua sendo a floresta.
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A floresta e as arvores

O ser humano faz, nesse contexto, escolhas todos os dias, reagindo a
incentivos e restricdes impostas pelo ambiente. Ou, para ser mais claro, o
ser humano, dotado de necessidades ilimitadas, escolhe o uso de recursos
escassos entre fins alternativos. Para quem ja estudou economia, é quase
que automatica a lembranca da microeconomia, bem como do uso de
célculo diferencial e integral. Afinal, a vida ndo passa de um processo de
otimizacdo condicionada, ndo € mesmo?
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A floresta e as arvores

Milhdes de individuos tomando decisdes diarias sobre como alocar recursos
escassos entre fins alternativos gerardo, como consequéncia, o objeto de
estudo da macroeconomia. Grandes temas, como o entendimento do
processo de crescimento e a dindmica inflacionaria, possuem, como nio,
relacdo umbilical com individuos dotados de alguma racionalidade tomando
decisbes descentralizadas. Esse é, a um sé tempo, o grande barato e o
enorme desafio da disciplina. Como, afinal, agregar essas milhares de
decisdes individuais? Como representar o processo produtivo dai resultante?
Como inferir o preco de todos os bens e servicos vendidos em uma
economia? Como obter relagdes validas entre essas variaveis agregadas?

Vitor Wilher (analisemacro.com.br) Teoria Macroeconémica 15 de Maio de 2017 20 / 40


http://www.analisemacro.com.br/

A floresta e as arvores

N3o sdo questdes triviais. Para compreendé-las de forma correta, & preciso
primeiramente entender uma divisdo importante. H& a construcio dessas
que chamaremos daqui em diante de variaveis macroecon6micas. Esse é
o campo da contabilidade social, onde repousam enormes desafios empiricos
e uso extensivo de métodos estatisticos. Uma vez obtidas essas varidveis,
ocorre a construcdo da teoria macroecon6mica propriamente dita, o
segmento que estuda o comportamento da economia em termos agregados.
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O nivel de atividade

O objeto central da macroeconomia é o nivel de atividade econémica,
resultante da atuacdo do conjunto de unidades econémicas que interveem
nesse processo (empresas, individuos, governo e setor externo). O Produto
Interno Bruto, por suposto, sintetiza essa complexa interacio.

180~

1995 2000 2005 2010 2015
Time

Figura: O Produto Interno Bruto brasileiro
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Alcances da macroeconomia

o Dimensdo positiva: capacidade de explicar os fatos econédmicos
(como é);

e Dimensdo normativa: capacidade de ditar regras de conducdo da
politica econdémica (como deve ser);

e Dimensio preditiva: capacidade de prever o comportamento de
variaveis especificas (como sera).
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Alcances da macroeconomia

A macroeconomia é uma ciéncia inexata dado o seu objeto de estudo, qual
seja 0 comportamento do coletivo, que depende da acdo de milhdes de
agentes econdémicos com preferéncias, objetivos e restricdes distintas.

Os macroeconomistas, por supostos, procuram abstrair essas dificuldades
naturais por meio da construcdo de modelos, interpretacdes da realidade
baseadas em algumas hipéteses simplificadoras.
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Os macroeconomistas pensam com modelos

Os macroeconomistas procuram entender fenémenos econdmicos
especificos por meio da formulacdo de modelos, representacdes
simplificadas da realidade. A construcdo desses modelos envolve, segundo
Hermann (2004):

o A formulacdo das hipéteses basicas de funcionamento da economia;

o A formulacdo das hipéteses de comportamento dos agentes
econdmicos, dado algum critério de racionalidade;

@ A especificacdo das caracteristicas do mercado do qual fazem parte as
variaveis relevantes.
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Os macroeconomistas pensam com modelos

Contemporaneamente, os modelos macroecondmicos sio todos eles
expressos em termos matematicos. Para ilustrar, considere a famosa funcio

Consumo abaixo:
Ct = o+ CYt (1)

Onde C; é a variavel enddgena do modelo, o é uma constante, ¢ € um
pardmetro e Y; é a variavel exégena. Nesses termos, o modelo é dito
deterministico, posto que dados valores para Y, para o pardmetro e para
a constante é possivel inferir perfeitamente valores para C;. De outra
forma, podemos considerar um modelo estocastico, adicionando um termo
de erro a (1), como abaixo:

CG=a+cYi+e; (2)

Onde &; segue uma distribuicdo normal com média nula e variancia
constante. Nesses termos, mesmo com valores conhecidos de «, ¢ e Y%,
tudo o que podemos ter com o modelo é uma aproximacdo dos valores de
C:.

Teoria Macroecondmica 15 de Maio de 2017 26 / 40


http://www.analisemacro.com.br/

Os macroeconomistas pensam com modelos

A formulacido de modelos teéricos em macroeconomia parte da definicdo
prévia dos elementos fundamentais (hip6teses basicas de funcionamento da
economia, do comportamento/racionalidade dos agentes e caracteristicas
relevantes do mercado onde atuam), das variaveis paramétricas, endégenas
e exdgenas; das relacdes de causalidade entre as variaveis dependentes e
independentes e, por fim, o conceito de equilibrio pertinente 3 modelagem
em questao.

Tendo isso como base, é possivel derivar conclusdes e explicacdes a
respeito de fendmenos econdmicos especificos.
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CONCEITOS BASICOS?

!Baseado em Larrain and Sachs (2000).
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PIB vs. PNB

O Produto Interno Bruto é a soma de todos os bens e servicos finais

produzidos por um pais em determinado periodo de tempo. Ele pode ser
medido por trés dticas:

o Otica da Producdo: Y7 VA=>"",  Q:P;,—Cl
o Otica da Renda: Y7 | Remrasores
o Otica da Despesa: .7 | VPgensFinais
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PIB vs. PNB

O produto produzido pelas firmas é vendido no mercado de bens e
servicos para as familias, em troca de moeda, que as mesmas auferem no
mercado de fatores. Neste, elas entregam sua forca de trabalho em troca
de salarios. Com esse trabalho, as firmas podem produzir aquele produto.

Todo fluxo real é acompanhado de um fluxo monetario na medida em que
as transacdes econdmicas sdo efetuadas em moeda. A partir desse
denominador comum, a moeda, é possivel agregar bens e servicos
heterogéneos, pelo valor ao qual eles sdo transacionados no mercado.

A igualdade entre producdo, renda e despesa é em termos de moeda e
periodo de tempo, medidos ex-post.
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PIB vs. PNB

No mundo real, se os fluxos reais forem diferentes dos fluxos monetarios,
ha ajuste via precos ou via quantidades. Isto &, na economia real nem tudo
o que é produzido pelas empresas (fluxo real) é de fato consumido pelas
familias (fluxo monetéario). necessitando portanto de algum tipo de ajuste,
seja via 0 mecanismo de preco e/ou por meio de variagdes nas quantidades
ofertadas. Nesse contexto, ha uma clara divisdo de trabalho:

@ Teoria Macroecondmica: Explicar qual tipo de ajuste é
predominante em uma situacio especifica;
o Contabilidade Social: Medicdo ex-post através de mecanismos

contabeis que garantem o equilibrio entre fluxos monetarios e reais.

A interpretacdo sobre em que medida esses ajustamentos distanciam a
economia de uma trajetéria de crescimento equilibrada é um dos grandes
objetos da macroeconomia.
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PIB vs. PNB

Uma parte do PIB, por suposto, deve ser descontada dado o contato com o
exterior. Isto é, PIB = PNB — RLEE.

= PIB = PNB
6000~

5000~

USS$ bilhdes
8
8

3000~
2000~

1000~
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

Figura: PIB vs. PNB brasileiros
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Variaveis Reais vs. Variaveis Nominais

Na macroeconomia, nos preocupamos com a comparacao entre variaveis
macroecondmicas em diferentes pontos de tempo, ou em diferentes
economias no mesmo ponto do tempo. Para fazer comparacdes
significativas, geralmente é fundamental verificar quais as diferencas nas
varidveis macroecondmicas refletem diferencas de precos dos bens ou
diferenca nos volumes fisicos dos bens. Para isso, € sempre importante
deflacionar nossas séries, isto &, retirar o efeito do aumento de precos.
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Variaveis Reais vs. Variaveis Nominais

Para deflacionar nossas séries, fazemos uso de Indices de Precos, que,
basicamente, acompanham a evolucio dos precos de uma determinada
cesta de bens e servicos ao longo do tempo.? Assim, o Valor Real (V)
serd dado por:

Vr - 7Vt (3)

2No Laboratério da Secdo, praticamos isso.
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Fluxos vs. Estoques

As varidveis macroecondmicas sio expressas em termos de fluxo e
estoque. Dai, é importante diferenciar um conceito do outro.
@ Fluxos: magnitude econdmica medida como uma taxa por unidade de
tempo (em um periodo de tempo);
o Estoques: é uma magnitude medida em um determinado ponto do

tempo;
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Fluxos vs. Estoques

NFSP vs. Divida Bruta

Necessidades de Financiamento do Setor Publico

g
=
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Time
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Figura: Variaveis de Fluxo e de Estoque
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Taxas de Juros e Valor Presente

Muitas das importantes questdes macroeconémicas envolvem opcdes que
ndo ocorrem apenas em um periodo de tempo. Uma decisdo sobre quanto
poupar, por exemplo, na verdade é uma decisdo sobre tempo. Isto &, se é
melhor consumir agora ou no futuro. Essa &, portanto, uma decisdo
intertemporal.

Uma decisdo intertemporal envolve, nesse contexto, a distribuicdo de
uma determinada decisdo econémica entre pontos diferentes do tempo.
Para que isso possa ser feito, precisamos, por suposto, introduzir dois
conceitos importantes:
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Taxas de Juros e Valor Presente

Taxas de Juros

Condicdes pelas quais o dinheiro ou os bens de hoje podem ser trocados
por dinheiro ou bens em uma data futura. E o preco entre o presente e
o futuro.

Usando uma taxa de juros, por suposto, podemos traduzir um determinado
valor em dinheiro do futuro em um valor presente. Isso é feito aplicando a
seguinte férmula genérica:

Yn

VP = ax (4)
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O papel das expectativas

Um altimo ponto basico que veremos nessa secdo é o papel das
expectativas na macroeconomia. Isto porque, quando agentes econémicos
tomam decisbes intertemporais, ha sempre incerteza e risco envolvidos.
Desse modo, é necessario formular alguma expectativa em relagdo ao que
vai ocorrer no futuro para que essas decisdes sejam possiveis de serem

tomadas.

De forma geral, as expectativas em relacdo ao futuro podem ser:

o Estaticas: Y5, = Y;
o Adaptativas: Y5, = (1 —a)Yf +aY;
o Racionais: E [Yj_—] =E [Yt“t]
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