ANEXO 9.B

Analise Grafica do Modelo Mundell-Fleming (IS-LM-BP)

A apresentagao grafica desse modelo de macroeconomia aberta com
concepgao keynesiana ajuda a entender passo-a-passo as dezesseis situagdes
possiveis a partir de quatro distintos graus de mobilidade de capital (nula, fraca,
forte e perfeita), dois regimes cambiais (cdmbio fixo e cambio flexivel) e dois
instrumentos de politica econdmica (politica monetaria e politica fiscal). Trata-
se de um raciocinio bem “mecanico”, numa sequéncia causal que muitas vezes
obscurece a simultaneidade dos acontecimentos. O leitor ndo deve se
esquecer que sao meros exercicios de estatica comparativa, ou seja, de
comparagao de situagdes abstratas de desequilibrio e de equilibrio.

No caso, sempre se parte de uma situacdo de desequilibrio interno no
tocante ao nivel de emprego. A analise é restrita ao efeitos de uma politica
econdmica de expansao da demanda agregada, seja via politica monetaria,
seja através de politica fiscal, para se aproximar do pleno emprego, numa
economia aberta, sob diversas condigbes de regime cambial e de mobilidade
de capital. Examina-se a possibilidade de obter-se, simultaneamente, a queda
do desemprego e o equilibrio externo.

As variagdes no nivel geral de precgos (inflagdo) ndo sdo consideradas,
pois para isso seria necessario aumentar a complexidade, elaborando
hipéteses sobre a inclinagdo da curva da oferta agregada. Adota-se também as
hipoéteses de nao esterilizacdo do impacto monetario do balango de
pagamentos, isto €&, das variagcbes das reservas internacionais, e de
elasticidade das exportacdes e importacdes a taxa de cambio.

Para facilitar a analise grafica, adota-se — além da ja citada no tépico 9.4
— a seguinte nomenclatura:

expansao ou aumento: A superavit: BP > 0 (a esquerda de BP)

queda ou diminui¢do: V déficit: BP < 0 (a direita de BP)

internacional: * (asterisco)
variagdes: ° (ponto)
constante ou fixo:  (trago)
oferta de moeda: M °

taxa de juros: i

taxa de cAmbio nominal: e

taxa de cambio real: e ,

nivel de precos: P
emprego: N

renda: Y

gastos governamentais: G
exportagdes: X
importacdes: M

reservas internacionais: R



Figura 9.B.1: Modelo IS-LM-BP sem Mobilidade de Capital (BP Vertical):
expansao monetaria (A M °) com regime de cambio fixo ( e).

LM, — LM 4 (para a direita) .. equilibrio temporarioem Y ¢: B

Yo=Y 1=VX-AM=>BP<0=VR=VM*=LM,; - LM,
(para a esquerda)

.. politica monetaria ineficaz (desequilibrio anterior: A) => A N



Figura 9.B.2 — Modelo IS-LM-BP sem Mobilidade de Capital (BP Vertical):
expansao fiscal (A G) com regime de cadmbio fixo ( e) .

IS ¢ — IS 1 (para a direita) .. equilibrio temporarioem Y 1: B (A i => A K)

Yo=Y 1=VX-AM=>BP<0=VR=VM*=LM,; - LM,
(para a esquerda)

.. politica fiscal ineficaz (novo equilibrio C comiz2e Y o) =>A N



Figura 9.B.3 — Modelo IS-LM-BP sem Mobilidade de Capital (BP Vertical):
combinagdo 6tima de politicas econémicas — expansdo monetaria (A M °) e

expanséao fiscal (A G) com desvalorizagdo cambial (A e) bem sucedida.

LM, — LM 4 (para a direita) e IS ¢ — IS 1 (para a direita) ..A N + BP < 0
desequilibrio externo temporarioem Y 1: B=f(A Y => A M)

Ae=>Ae,=>A(X-M)=>BP,— BP . (novo equilibrio geral B mais
préximo do pleno emprego)
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Figura 9.B.4: Modelo IS-LM-BP sem Mobilidade de Capital (BP Vertical):
expansdo monetaria (A M °) com regime de cambio flexivel ( e° )

LM, — LM 4 (para a direita) .. equilibrio temporarioem Y ¢: B
Yo=Y 1=>V(X-AM)=>BP<0=>Ae=>Ae.,=>BP,— BP
+A(X-M)=>IS o — IS 1 (para a direita)

.. politica monetaria eficaz (novo equilibrioem Y 2: C)=>A N



Figura 9.B.5 — Modelo IS-LM-BP sem Mobilidade de Capital (BP Vertical):
expanséao fiscal (A G) com regime de cambio flexivel ( e° )

IS ¢ — IS 1 (para a direita) .. equilibrio temporarioem Y 1: B (A i => A K)
Yo=Y 1=V (X-AM)=>BP<0=>Ae=>Ae,=>BP,— BP,
+A(X-M)=>I1S 1 — IS, (para a direita)

.. politica fiscal eficaz (novo equilibrio Cem Y 2 poréemcom A i=>A K)=>A N



Figura 9.B.6 — Modelo IS-LM-BP com Mobilidade Perfeita de Capital
(BP horizontal): expansdo monetaria (A M °) com regime de cambio fixo ( e)

LM, — LM 4 (para a direita) .. equilibrio temporarioem Y ¢: B
Yo=Y 1= Vi i<i*+V(X-AM). .BP<0=>VR=>VM?*=>
LM 1 — LM (para a esquerda)

.. politica monetaria ineficaz (desequilibrio anterior AcomY ) =>A N



Figura 9.B.7 — Modelo IS-LM-BP com Mobilidade Perfeita de Capital
(BP horizontal): expansao fiscal (A G ) com regime de cambio fixo ( e ).

IS ¢ — IS 1 (para a direita) .". equilibrio temporarioem Y 1: B

Yo=Y 1=>AMY=>Ai ~i>i*=>BCA>0(AK).BP>0=>AR=>
AM?®=>LM,— LM, (para a direita)

.. politica fiscal eficaz (novo equilibrioem Y 2: C)=>A N



Figura 9.B.8 — Modelo IS-LM-BP com Mobilidade Perfeita de Capital
(BP horizontal): expansdo monetaria (A M °) com regime de cambio flexivel

(e®)
LM, — LM 4 (para a direita) .. equilibrio temporarioem Y ¢: B

Yo=Y 1=>seAMS>AM%ameacade Vi (i<i*)=>VK=Ae
(depreciagdo imediata) => A (X =M ) =>1S o — IS 4 (para a direita)

.. politica monetaria eficaz (novo equilibrioem Y 2: C)=>A N
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Figura 9.B.9 — Modelo IS-LM-BP com Mobilidade Perfeita de Capital
(BP horizontal): expanséo fiscal (A G ) com regime de cambio flexivel ( e° )

IS ¢ — IS 1 (para a direita) .. equilibrio temporarioem Y 1: B

Yo=Y =>AM%ameacade Ai(i>i*)=>AK=>V e (apreciacdo
imediata)

=>V(X-M)=>IS,; — IS 1 (para a esquerda)

.. politica fiscal ineficaz (retorno ao equilibrio A) => A N



11

Figura 9.B.10 — Modelo IS-LM-BP com Mobilidade Imperfeita de Capital
(Forte — BP a direita de LM, ou seja, BP com menor inclinagao do que LM):
expansao monetaria (A M °) com regime de cambio fixo ( e ).

LM, — LM 4 (para a direita) .. equilibrio temporarioem Y ¢: B

Yo=Y 1=>V(X-AM) =>BTC<0+AMS>AM? =>Vi. i<i*=V
K=>BCA<0.BP<0=>VR=>VM®=>LM,;— LM, (para a esquerda)

.. politica monetaria ineficaz (desequilibrio anterior AcomY ¢)=>A N

Obs.: mesmo raciocinio com Mobilidade Fraca — BP a esquerda de LM
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Figura 9.B.11 - Modelo IS-LM-BP com Mobilidade de Capital
Relativamente Forte: expansio fiscal (A G ) com regime de cambio fixo ( e )

IS ¢ — IS 1 (para a direita) .. equilibrio temporarioem Y 1: B

Yo=Y 1=>V(X-AM) =>BTC<0versusAM®=>Ai .. i>i*=>BCA>
0

(A K) predomina .BP>0=>AR=>AM?®=>LM,— LM, (para a direita)

. politica fiscal eficaz (novo equilibrioem Y 2: C) => A N maior (Y 2<Y 4)
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Figura 9.B.12 - Modelo IS-LM-BP com Mobilidade de Capital
Relativamente Fraca: expansio fiscal (A G ) com regime de cambio fixo ( e )

IS ¢ — IS 1 (para a direita) .. equilibrio temporarioem Y 1: B

Yo=Y =>V(X-AM) =>BTC<O0versusAM®=>Ai . i>i*=>BCA>
0

(A K) nao predomina .BP <0=>VR=>VM?®*=>LM,— LM 4 (para a
esquerda)

.. politica fiscal menos eficaz (equilibrioem Y 2: C) => A N menor (Y 2<Y 1)
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Figura 9.B.13 — Modelo IS-LM-BP com Mobilidade Imperfeita de Capital:
expansdo monetaria (A M °) com regime de cambio flexivel (e°)

LM, — LM 4 (para a direita) .. equilibrio temporarioem Y ¢: B

Yo=Y 1=>V(X-AM) =>BTC<0+AM®>AM? =>Vi. i<i* =V
K=>BCA <0 ..BP <0 => A e (depreciagédo imediata) => A e , =>BP =0
+A(X-M)=>IS o — IS 1 (para a direita)

.. politica monetaria eficaz (novo equilibrioem Y 2: C)=>A N

Obs.: mesmo raciocinio com Mobilidade Fraca — BP a esquerda de LM
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Figura 9.B.14 - Modelo IS-LM-BP com Mobilidade de Capital
Relativamente Forte: expansdo fiscal (A G) com regime de cambio flexivel

(e°)
IS ¢ — IS 1 (para a direita) .. equilibrio temporarioem Y 1: B

Yo=Y 1=>V(X-AM) =>BTC<0versusAM®=>Ai .. i>i*=>BCA>
0

( A K) predomina ..BP > 0 => V e (apreciagdo imediata) => V e , =>
BP o — BP 1 (para a esquerda) +V (X-M)=>1S ; — IS 4 (para a esquerda)

. politica fiscal menos eficaz (equilibrioem Y 2: C) => A N menor (Y 2<Y 4)
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Figura 9.B.15 - Modelo IS-LM-BP com Mobilidade de Capital
Relativamente Fraca: expansao fiscal (A G) com regime de cédmbio flexivel

(e°)
IS ¢ — IS 1 (para a direita) .". equilibrio temporarioem Y 1: B

Yo=Y 1=>V(X-AM) =>BTC<0versusAM®=>Ai .. i>i*=>BCA>
0

( A K) nédo predomina ..BP < 0 => A e (depreciagdo imediata) => A e , =>
BP ¢ — BP 4 (para adireita) + A (X-M ) =>1IS 1 — IS ; (para a direita)

.. politica fiscal eficaz (novo equilibrioem Y 2: C)=>A N



