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Microeconomia da curva de oferta agregada com
Informacao imperfeita

Nesta secao, examinamos 0 modelo de informac&o imperfeita de Lucas da
curva de oferta agregada

As empresas observam apenas 0s precos relativos ao seu proprio mercado.
Um preco elevado pode significar uma procura elevada pelo produto
daquela empresa ou uma elevacao geral dos precos. Na primeira
hipotese a firma deseja aumentar a producéo e na segunda desejaria
manter constante a producao.



O Modelo das llhas de Lucas (Microeconomia da curva
de oferta agregada com informacao imperfeita)

Suponha a economia como mercados distintos, “ilhas isoladas”. Se o preco
do produto da ilha estiver relativamente mais alto com relagao ao produto
dos outros mercados, os habitantes da ilha | desejarao produzir mais.

A oferta de produto produzido na ilha seria:
y=ou(p;-p), Se os agentes conhecessem o nivel de pregos.



O Modelo das llhas de Lucas (Microeconomia da curva
de oferta agregada com informacao imperfeita)

Mas supondo que eles s6 conhecem o preco da ilha.

yi= afpr-E(plilha 1)]
p;depende do nivel geral de pregos p e de choques especificos ao bem
dailhai, z;.

Dado que os habitantes da ilha conhecem p,, mas nao sabem que suas
alteracoes originam-se de z; ou de p, temos como melhor previsao para
p:
E(plp)= Ko*(1/a)Bp;



O Modelo das llhas de Lucas (Microeconomia da curva
de oferta agregada com informacao imperfeita)

E(p/p)= Ko+(L/a)Bp

B reflete a origem dos movimentos em p,
O Se esses movimentos vém mais de p, 3 € quase 1. (aumenta preco)
O se esses movimentos vém mais de z, 3 € quase 0. (aumenta a producéo)

O valor de 3 é a chave para o declive da curva de oferta agregada - se 3 for
igual a 1, a curva de oferta agregada sera vertical.



Exemplo visual da formacao de uma expectativa

E(p)

B=1(informacdo perfeita)

Informacéo parcial

B=0( nenhuma informagéo)

pi




O Modelo das llhas de Lucas (Microeconomia da curva
de oferta agregada com informacao imperfeita)

Podemos reescrever a oferta;

yi= apr (Kot L Bpy)l= af(1- B)p;— K]
a a

A demanda pelo produto da ilha i depende do nivel agregado do produto
agregado y, do choque de demanda especifico do produto dailha i, z, e
do preco relativo do bem da ilha i, p;,. Ou seja,

Yi=y * - v(prp)




O Modelo das llhas de Lucas (Microeconomia da curva
de oferta agregada com informacao imperfeita)

Podemos encontrar o equilibrio para a ilha i igualando oferta e demanda
y *Z v(pr-p) = ol(1-(B/a))p; — K]

Acima esta a relacao de equilibrio entre choques, precos e produto de uma
lha especifica.

Cada ilha é representativa da economia como um todo. As ilhas sé@o
diferentes entre si, pois cada uma sofre seus proprios choques, mas a
economia agregada é formada pela média das economias de cada ilha.
Assim, o produto agregado y € a media dos y;'s e 0 pre¢o agregado p € a
média dos pregos p;'s. Além disso, z;'s devem ter media nula.



O Modelo das llhas de Lucas (Microeconomia da curva
de oferta agregada com informacao imperfeita)

Calculando a média de ambos os lados (e sabendo que y é a média dos y; e
p a média dos p;e que a média de z, é zero), temos:

y=of(1- B)p K]
a

que é a curva OA. Pode-se mostrar que a=1, chegando assim a curva de
oferta agregada:

p=[_1 JytaK)
a(1-B)



O Modelo das llhas de Lucas (Microeconomia da curva
de oferta agregada com informacao imperfeita)

p=[_1 ]yt akK,
a(1-B)

A inclinacdo da OA depende tanto da inclinacdo das ofertas individuais,
quanto da importancia relativa de choques agregados versus choques
individuais.

Se choques em p sdo dominantes, entdo [3 &€ proximo de 1, fazendo a OA
quase vertical (resultado original de ER). Nesse caso, a moeda é neutra.

10



O Modelo das llhas de Lucas (Microeconomia da curva
de oferta agregada com informacao imperfeita)

Resumo:

o Os agentes prevéem o nivel geral de precos com base em informacéo
iImperfeita. Os agentes nao tém certeza se um aumento de seu preco se
deve ao aumento da sua demanda especifica ou a um aumento do nivel
de precos. Assim, atribuem pesos ndo nulos as duas causas.

o Aumentos nao antecipados em p geram aumentos parciais no nivel de
precos antecipado, p¢, e aumentos parciais no produto, Y.

o E esta associacdo positiva entre aumentos em p e em y que constitui a
curva de Phillips que se observa empiricamente.
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A “Nova” Macroeconomia

O fendémeno da persisténcia nas séries de PIB motivou uma nova tentativa de
explicacdo conjunta para os fenomenos de crescimento e de flutuacoes
(desvios da tendéncia), a exemplo do que acontecera em tempos pré-
keynesianos — Joseph Schumpeter , Ragnar Frisch).

O resultado foi deslocar as explicagdes que vinham do lado dos choques de
demanda para o lado dos determinantes da oferta (Lucas — [1972, 1975],
Kidland e Prescott [1982]). Essa visdo se beneficiou de novas tecnicas
econométricas e de modelos de simulagéo.
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A Nova Macroeconomia - Passeio aleatdrio do PIB

Logica do modelo:

A questdo central é: as flutuacOes do produto sdo, na sua maioria, transitorias
Ou permanentes?

Se forem permanentes, a demanda agregada (o cerne da teoria Keynesiana)
nao pode ser muito importante. Por qué?

Porque segundo o modelo OA-DA, o efeito de choqgues de demanda
desaparecem no médio prazo, e portanto, se 0s choques deixam efeitos
permanentes, eles ndo sao choques de demanda, mas choques de oferta.
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A Nova Macroeconomia - Passeio aleatdrio do PIB

Nelson e Plosser- evidéncias estatisticas a favor do papel dominante dos
choques permanentes (ver adiante)

Variacoes do produto sdo permanentes - passeio aleatorio do PIB: uma
vez saido do trilho inicial, ndo revela tendéncia de voltar a ele.

Tais estudos ainda inspiraram a teoria do RBC (Ciclo Econdmicos
Reals).
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A Nova Macroeconomia - Passeio Aleatorio do PIB

Formalizacéo da teoria do PIB como passeio aleatorio:

Suponha que a tendéncia em y possa ser representada através de uma
tendéncia temporal, como em:

y=atpt (22
Subtraindo, y.,= o + B(t-1)
Ve Yia = [ot Bl-lat+ B(t-1)] ou
Y= Yt B ou Ay= B (24)
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A Nova Macroeconomia - Passeio Aleatorio do PIB

As equacdes 22 e 24 sao perfeitamente equivalentes. Mas, veja agora o

efeito de um acrescimo de um choque do produto u,a ambas as
equacoes.

No caso da 22:

yi= o+ Bt+u, ou Ay=p+u—u, (29

No caso da equacao 24.

Yi= Vet B U OU Y=ot BEHU U HUT. Uy (26)
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A Nova Macroeconomia - Passeio Aleatorio do PIB

Por (25), o efeito de um choque dura um periodo, ou equivalentemente,
choques a primeira diferenca sao revertidos apos 1 periodo.

De forma oposta, em (26), o efeito de um choque no nivel de y torna-se
permanente, ou seja, 0s chogues acumulam-se ao inves de serem
revertidos.

Se uma variavel torna-se “estacionaria” apos a retirada de uma tendéncia
representada por (22), ela & chamada estacionaria em tendéncia. Y, em
(25) é uma variavel estacionaria em tendéncia (TS). Ja uma variavel como
y.em (26), que so pode ser tornada estacionaria atraves de aplicagao de
diferenca, & chamada estacionaria em diferenca (DS).
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A Nova Macroeconomia - Passeio Aleatorio do PIB

A melhor descricao para o produto € dada por (25) ou por (26)? Por que isso
e importante?

E importante porque, segundo nosso modelo AS-AD, os ciclos de negdcios
causados pelas flutuacdes da demanda agregada sao relativamente
curtos (poucos trimestres). Ja os choques a oferta agregada sao
permanentes quando advindos de melhoras na tecnologia e na
produtividade.

Nelson e Plosser mostraram que o PIB americano inclui tanto componentes
permanentes quanto transitorios, mas 0s choques permanentes
predominam. Isso foi uma ducha de agua fria entre os proponentes da
demanda agregada como o ator principal da economia.
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A Nova Macroeconomia - Passeio Aleatorio do PIB

E hoje universalmente aceita a idéia de que distdrbios (choques) com
Impacto prolongado séo importantes para a economia.

Entretanto, a inferéncia de que a demanda agregada € relativamente pouco
Importante permanece controversa.

Uma visao alternativa € a de que grandes e relativamente permanentes
choques de oferta ocorrem, mas s6 em ocasides raras. Na maioria das
situacdes sao os choques de demanda que predominam. [Perron, ECTA,
1989]
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A Nova Macroeconomia - Passeio Aleatorio do PIB

A “disputa econométrica” entre modelos estacionarios em diferenca e
modelos estacionarios em tendéncia com quebras ndo pode ser resolvida
com as curtas series de gue dispomos.

Ou seja, permanece a controvérsia sobre a importancia dos choques de
demanda.
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A Nova Macroeconomia - Ciclos Reais de Negocios

Teoria dos ciclos econdmicos reais:

o Flutuacdes do produto e do emprego séo o resultado de uma série de
choques reais gque atingem a economia. Ap0s 0s choques, 0s mercados
(precos e quantidades) se ajustam, permanecendo sempre em equilibrio.

o RBC é uma extensao da implicacio teorica de Expectativas Racionais, de
que a politica monetéaria antecipada nao tem efeitos reais, e da teoria do
passeio aleatorio do produto, segundo a qual choques de demanda ndo
se constituem em uma importante fonte de flutuacao.
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A Nova Macroeconomia - Ciclos Reais de Negocios

Tendo levado a lona as possiveis causas monetarias das flutuacoes, a teoria
dos RBC defronta-se com duas tarefas:

Quais sdo os choques que atingem a economia?
Quais sdo e como operam 0S mecanismos de propagacao?
Por que os choques parecem ter efeitos duradouros?
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A Nova Macroeconomia - Ciclos Reais de Negocios

O objetivo é explicar por que o0 emprego (e o produto) é alto em expansoes, e
reduzido em recessoes.

Uma possivel explicacdo é que o salario real, W/P, sobe em expansdes e cai
em recessOes, fazendo variar a quantidade ofertada de trabalho (as
pessoas estao sempre sobre suas curvas de oferta e demanda por
trabalho).

Infelizmente (para os adeptos dos RBC), ndo ha comprovagdo empirica
dessa hipotese. As evidéncias indicam que a elasticidade da oferta de
trabalho em relacdo ao salario real € muito pequena. Alem disso, 0
salario real varia pouco ao longo do ciclo.
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A Nova Macroeconomia - Ciclos Reais de Negocios

A forma pela qual os modelos RBC explicam grandes movimentos no produto
com pequenos movimentos nos salarios reais é através da substituicao
intertemporal de lazer. Existe uma elasticidade elevada da oferta de
trabalho como reacao as variacdes temporarias do salario real. Ou seja,
as pessoas estdo muito dispostas a substituir lazer (e por conseguinte,
trabalho) ao longo do ciclo econdmico. Elas se importam com o esforgo
(quantidade de trabalho) total, mas ndo se importam com quando
trabalhar.
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A Nova Macroeconomia - Ciclos Reais de Negocios

Exemplo: suponha que durante um periodo bienal os trabalhadores estdo
planejando trabalhar 4000 horas (50 semanas x 40 horas x 2 anos) ao
salario vigente. Se o salario ndo flutuar nesse periodo bienal,
trabalharao uniformemente, 2000h em cada ano. Entretanto, se 0
salario no primeiro ano for somente 2% mais alto que no segundo ano,
eles preferirdo trabalhar 2200h no primeiro ano (eliminando as férias e
fazendo horas-extras) e apenas 1800 no segundo ano. Substituindo
entre os anos, trabalha-se 0 mesmo tempo total, mas se ganha mais.
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A Nova Macroeconomia - Ciclos Reais de Negocios

Note, contudo, que a substituicdo intertemporal do lazer ndo implica que a
oferta de trabalho seja sensivel a mudancas permanentes no salario. Se
0 salario subir, e se mantiver mais alto, ndo ha nenhum ganho em
trabalhar mais no primeiro ano do que no segundo. Neste caso, 0sS
trabalhadores continuariam a trabalhar 2000h em cada ano, o que daria
uma elasticidade nula (pequena) da oferta de trabalho em relacdo aos
salarios.

A substituicdo intertemporal de lazer consegue gerar grandes movimentos na
quantidade de trabalho realizado em resposta a pequenas mudancas
nos salarios, o0 que vai ao encontro da evidéncia empirica de grandes
efeitos no emprego e no produto estarem acompanhados de pequenas
mudancas nos salarios.
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A Nova Macroeconomia - Ciclos Reais de Negocios

Perturbaces (Disturbios):

A propagacao dos ciclos econémicos é desencadeada por acontecimentos ou
perturbacbes que alteram 0s niveis de equilibrio do produto e do
emprego em mercados especificos e na economia em geral.

Perturbacdes mais importantes:
choques sobre produtividade, ou choques da oferta, e

chogues sobre a despesa publica.
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A Nova Macroeconomia - Ciclos Reais de Negocios

O legado da teoria dos RBC foi principalmente metodologico, tendo
influenciado bastante a forma pela qual se faz pesquisa em economia.
Hoje em dia, os principais modelos de RBC j& incorporam varios
resultados tradicionais, como os efeitos da politica monetaria.
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