a2

g

UNICAIVIP

Politicas EconOmicas com
Mobilidade Imperfeita de Capitais

Regime cambial fixo ou flexivel

Politica monetaria ou fiscal com
mobilidade de capitais
relativamente forte ou fraca

http://fernandonogueiracosta.wordpress.com/



Casos extremos: imobilidade e

mobilidade perfeita

[] situacoes intermediarias de mobilidade =
mais proximas da realidade = 2 casos :

1. relativamente fraca => inclinacao de BP >
de LM (BP a esquerda de LM, mais vertical);
2. relativamente forte => inclinacao de BP <
de LM (BP a direita de LM, mais horizontal).

curva BP nao é mais fixada exogenamente
pelo nivel de i* = f( com mobilidade imperfeita
subsiste diferencial entre i e I* )

Inclinacao de BP = f( P Mg a Importar [BTC];
1 / elasticidade de K° em relacao a i [BCA])



Mobilidade de Capital Relativamente Fraca
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Ineficacia da politica monetaria

sob cambio fixo

Politica monetaria ineficaz para agir sobre produto
real em regime de cambio fixo, qualquer que seja

a mobilidade de K => Unica diferenca: velocidade
gue a LM retorna a posicao inicial = f( grau de
mobilidade de K: fluxo financeiro > fluxo comercial)

e => inexiste politica monetaria discricionaria:
Ms °=f( R °) = compensadas somente em curto
prazo por Ms ° =f( BM ° ) =>em LP: M® zf( AM )

politica monetaria sob e : age somente sobre
nivel dereservas=AMs =>(BP <0)=>0R
versus UMs=>(BP>0)=>AR



Modelo IS-LM -BP com Mobilidade Imperfeita de Capital
(Forte — BP a direita de LM, ou seja, BP com menor
iInclinacédo do que LM): expansao monetaria (4 M s) com
regime de cambio fixo ( e).

LM , - LM ; (para a direita)
O equilibrio temporarioem Y ;: 9
B 1

YooY, =>0O(X-AM) =>
BTC<O0O+AMS>AMY =>[i
Oi<i* =>0K=>BCA<O0
OBP<0=>0R=>0MSs=> S s
LM, - LM , (para a esquerda)

[ politica monetaria ineficaz
(desequilibrio anterior A com 0
Yo £ AN

Obs.: mesmo raciocinio com
Mobilidade Fraca — BP a
esquerda de LM



Mobilidade Imperfeita de Capital
expansao monetaria (4 M S) com
regime de cambio fixo ( e)




Politica fiscal com mobilidade de
capitais relativamente forte ou fraca

A0 contrario da expansao monetaria
gue provoca duplo déficit externo

(do BTC e do BCA), a expansao fiscal
provoca déficit do BTC, mas em
contrapartida provoca superavit do BCA,
atraindo capitais = f( 1> 1* ).

se atracao de K* é forte => superavit do BP

se atracao de K* é fraca => déficit do BP



Modelo IS -LM-BP com Mobilidade de Capital
Relativamente Forte: expansao fiscal (4G)
com regime de cambio fixo ( e)

IS , - IS ; (para a direita)
[ equilibrio temporarioem Y : i A
B 7 LM

YooY, =0O(X-AM) =>
BTC<OversusAMd=>Ai|
O0i>i*=>BCA>0

(AK) predomina OBP >0 =>
AR=>AMS=>

LM, - LM ; (para a direita)

O politica fiscal eficaz
(novo equilibrioem Y ,: C) =>
AN maior (Y, <Y ,)




Mobilidade de Capital Relativamente Forte:
expansao fiscal (4G ) com
regime de cambio fixo ( e)




Modelo IS -LM-BP com Mobilidade de Capital
Relativamente Fraca : expansao fiscal (4G ) com

regime de cambio fixo ( e)

IS, - IS ; (para a direita)
O equilibrio temporarioem Y :
B

Yo Y, =0O(X-AM) =>
BTC<OversusAMd=>A|
Oi>1*=>BCA>0

(A K) n&o predomina
OBP<O0=0OR=>0MS=>
LM , - LM ; (para a esquerda)

[ politica fiscal menos eficaz
(equilibrioemY ,: C) =>
AN menor (Y ,<Y,)



Mobilidade de Capital Relativamente Fraca
expansao fiscal (4G ) com
regime de cambio fixo ( e)




Eficacia da politica fiscal face ao

grau de mobilidade de K

e . AG=>AY=>AM=>BTC<O0/
AG=>1>1*=>AK=>BCA>0//

superavit do BCA compensa déficit do BTC =
f( grau de mobilidade relativa de K*)

K*® forte: impacto monetario do BP =>
reforco do efeito inicial da expansao fiscal.

K*® fraca: politica fiscal => efeito estimulante
sobre renda versus déficit externo => contracao
monetaria => contraria, parcialmente,

efeito Inicial sobre renda.



Combinacao 6tima de
politicas econdbmicas com e

mobilidade fraca => politica fiscal expansionista
+ politica monetaria contracionista

(em simultaneo , antes do BP < 0):
AG=>BTC<0vs.OOMS=>BCA>0

] K*fraca: AG+ 0O MS=>A]|

mobilidade forte => politica fiscal expansionista +
politica monetaria expansionista
(simultaneamente ) => 1. limitar alta de I;

2.evitar BP >0 0 K* forte: AG+ AMS => ]|



Politicas com cambio flexivel e

controles relativos de capital

politica monetaria : mais eficaz do que é
com cambio fixo; independentemente do
grau de mobilidade de capitais.

politica fiscal com mobilidade forte:
provoca superavit do BP e
apreciacao da moeda nacional.

politica fiscal com mobilidade fraca:
provoca déficit do BP e
depreciacao da moeda nacional.



Modelo IS-LM -BP com Mobilidade Imperfeita de Capital:

expansao monetaria (4 M ) com regime de cambio flexivel (e 9

LM, - LM, (para a dlrelta)
O equilibrio temporarlo emyY ;
B

Yoo Y,=0O(X-AM) =
BTC<0+AMS>AM¢ :>D|
Oi<i* =>0K=>BCA<O0
OBP <0 => A e (depreciacao
Imediata) =>Ae =>BP =0
+A(X-M) >ISO_,IS1
(para a direita)

[ politica monetaria eficaz
(novo equilibrioem Y 2: C) =>
AN

Obs.: mesmo raciocinio com
Mobilidade Fraca —
BP a esquerda de LM



Mobilidade Imperfeita de Capital:
expansao monetaria (4 M s) com
regime de cambio flexivel (e 9




Modelo IS -LM-BP com Mobilidade de Capital
Relativamente Forte: expansao fiscal (4 G)
com regime de cambio flexivel (e 9

ISy - 1S ; (para a direita)
[] equmbrlo temporarioemY ;:
B

Yo Y =0O(X-AM) =>
BTC <0'VersusAM 9 => A
Oi>1*=>BCA>0

(A K) predomina OBP >0
=> [] e (apreciacao imediata)
=>e ,=>BP, - BP,;
(para a esquerda)
+O0(X=-M)=>IS, - IS,
(para a esquerda)

[ politica fiscal menos eficaz
(equilibrioem Y ,: C) =>
A N menor (Y, 5 Y 1)



Mobilidade de Capital Relativamente Forte:
expansao fiscal (4 G) com
regime de cambio flexivel (e 9




Modelo IS -LM-BP com Mobilidade de Capital
Relativamente Fraca: expansao fiscal (4 G)
com regime de cambio flexivel (e 9

ISy - 1S ; (para a direita)
[] equmbrlo temporarioemY ;:
B

o~ Y, ==>0UO(X-AM) =>

TC<OversusAMOI =>A|
1>1*=>BCA>0

A K ) néo predomina

BP <0 => A e (depreciacao

Imediata) =>Ae |

=>BP , - BP,

(para a dlrelta) +

A(X-M)=>IS, > IS,

(para a direita)

I:IADUJ<

) 3

[ politica fiscal eficaz
(novo equilibrioem Y ,: C) =>
AN



Mobilidade de Capital Relativamente Fraca:
expansao fiscal (4 G) com
regime de cambio flexivel (e 9




Politicas com cambio flexivel e

controles relativos de capital

e® + A Ms: qualquer que seja a inclinacao de BP,
0s efeitos de propagacao da expansao monetaria
acabam reforcando o efeito de reaguecimento Inicial.

e° + A G: ao contrario do e , a forte mobilidade
de K limita os efeitos da politica fiscal = f( e
freia atividade das empresas exportadoras e
das empresas competidoras com importacoes )

e® + A G: com fraca mobilidade de K,

0 efeito expansionista da politica fiscal, reforcado
pela depreciacao (A e), estimula exportacoes e
desestimula importacoes.



fercos@eco.unicamp.br

http://fernandonoguelracosta.
wordpress.com/



