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Este capitulo apresentou as causas ¢ os custos da inflagdo. A caus
inflacao é simplesmente 0 aumento da quanhdade de moeda Quang ok
central cria moeda em grandes quantidades, o valor da moeda s Yoy
pidamente Para manter pregos estaveis, o banco central deve ¢
trole firme sobre a oferta de moeda

Os custos da inflagao sao mais sutis. Incluem o custo de sola
custos de menu, o aumento da vanabilidade dos pregos relativos,
nac-intencionais da responsabilidade tnbutana, contusio ¢ incomayg,,
tribuicoes arbitrarias de renda. Estes custos, em conjunto, sjo Brandes g,
quenos? Todos os economistas concordam que se tornam pesados .
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flagao. Mas quando a inflagao ¢ moderada — quando os pregos aumentay
nos de 10”: ao ano — o debate esta aberto G

Embora este capitulo tenha apresentado muitas das principais

h\“\"i

respeito da mﬁ.]c"‘]u, 0 ._apliull y osta mu\mplvio Quandu o Fed reduy a m\ﬁdt

aumento da moeda, os pregos crescem menos rapidamente, como St
ria quantitativa da moeda. Contudo, enquanto se progessa g lr‘nm\
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essa taxna de inflagao mais reduzida, a mudanga na politica monetary tem efp,.

tos perturbadores sobre a produgac ¢ o emprego. Isto ¢, mesmo HUL a politg,

monetaria seja neutra no longo prazo, cla tem profundos mpactos sabre e Vo

riavers reais no curto prazo. Mais adiante examinaremos as razoes Para a falg
de neutralidade da politica monetana no curto prazo, a fim de entender me-
lhor as causas ¢ custos da inflagao

Sumaério

O nivel geral de pregos de uma econonia se ajus
ta para permitir 0 equihibrio da oferta ¢ da de-
manda de moeda. Quando o banco central au-
menta a oferta de moeda, provoca um aumento
do nivel de pregos. O crescimento persistente da
quantidade de moeda oferecida gera uma infla-
¢ao continuada.

O principio da neutralidade da moeda afirma
que mudangas na quantidade de moeda exer-
cem influencia sobre as variaveis nominais mas
nao sobre as reais. A maioria dos economistas
considera que a neutralidade da moeda descreve
de forma aproximada o comportamento da eco-
nomia no longo prazo.

Um governo pode pagar parte de suas despesas
emitindo moeda. Quando os paises dependem
demasiadamente desse “imposto inflacionario”,
acorre a hiperinflacao.

Uma das aplicagdes do principio da neutralida-
_ dg da moeda € o efeito Fisher. De acordo com o
eteilo Fisher, quando a taxa de inflagao aumenta,
@ taxa de juros nominal aumenta No mesmo per-

centual, de modo que a taxa de juros real se man-
tem constante.

® Muitos pessoas pensam que a inflagao as torma
mais pobres porque aumenta o preco daquilo
que compram. Contudo, trata-se de uma fali-
cla, pois g inflagao também aumenta a renda
nominal.

¢ Os economistas identificam seis custos da infle
¢ao: custo da sola de sapato, associado a redugéd
da moeda retida; custos de menu, associados 2
reajuste mais freqiiente dos precos; mair f"’m"
bilidade dos precos relativos; altera(;()e‘:" f'ﬂ‘*""
tencionais das responsabilidades tributaria> t"?‘—
decaorréncia da ndo-indexagao do codigo mbut‘;
rio; confusao e inconvenientes provocados e’
mudanga na unidade de conta e redistrlh“!:;:
arbitraria de riqueza entre devedores e Cf@d?ﬂ 4
Muitos destes custos sao elevados em .—per;n(ﬁ
de hiperinflacio, mas sua magnitude ¢
clara em periodos de inflagdo moderada.
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Questées para revisao

Ccomo um aumento no nivel de precos

l,\"h"]l“
alor real da moeda,

afeta 04

e acordo coma teona quantitativa da moeda, qual

cocleitodeum aumento na quantidade de moeda?

Faplique 2 diferenca entre variaveis reais e no-
minais e dé dois exemplos de cada variavel. De
yeordo com o princapio da neutralidade da moe-
da, quais as variavets afetadas por alteragdes na

\]lt.mtid.uh‘ de moeda?

Fm que sentido a inflagio e um imposto? Como €
que a ideia da intlacdo como um imposto ajuda a
explicar a hiperinflagao?

Probilemas

[mdg'mg que para este ano a oferta de moeda seja
de USS$ 500 milhoes, o PIB nominal de 1SS 10 tri-
Ihdes ¢ o PIB real de US$ 5 milhoes.

a. Qualéonivel de pregos? Qualéa velocidade
da moeda?

b. Imagine que a velocidade seja constante € a
producao de bens e servigos da economia au-
mente 5% aa ano. O que acontecera com O
PIB nominal e o nivel de pregos se, no ano
que vem, o Fed mantiver constante a oferta
de moeda?

()

Qual deveria ser a oferta de moeda estabele_-
cida pelo Fed para que no ano proximo O ni-
vel de precos se mantivesse estavel?

d. Qual seria a oferta de moeda a ser EStabEIECiL'ia
flacao de 10%.

pelo Fed se este desejasse umain

A o ( > cao ban-

i_!_n;}gmt, que mudangas na wguljamtmaﬁm b‘P ﬁ

‘arta expandissem a disponiblhdade de cartoes

€ crédito, de modo a que as pess0as precisas-
%M andar com menos dinheiro.

L
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De acordo com o efeito Fisher, como é que um
aumento na taxa de inflacio afeta a taxa de juros

real e a taxa de juros nominal?

Quais sao vs custos da intlagao? Qual desses cus-
tos ¢, em seu entendimenlo, mais importante
para a economia dos Estados Unidos?

Se a inflagao for menor do que © esperado, quem
se beneficia — os devedores ou 0s credores?

Explique.

e aplicagdes

a. Como isso afetaria a demanda por moeda?

b. Se o Fed nao fizesse nada, 0 que aconteceria
com o nivel de precos?

¢. Se o Fed desejasse manter estavel o nivel de
pregos, o que deveria fazer?

Freqilentemente se argumenta que o Fed tem
como objetivo alcangar a inflacdo zero. Se consi-
derarmos uma velocidade da moeda constante,
esse objetivo exigiria uma taxa de expansao mo-
netaria igual a zero? Se a resposta for sem, expli-
que por qué. Se a resposta for nao, explique a que
a taxa de expansao monetaria se deveria igualar.

O economista John Maynard Kevnes escreveu:
“Diz-se que Lenin afirmou que a melhor manei-
ra de destruir o sistema capitalista seria corroms-
pendo a moeda. Mediante um processo conti-
nuo de inflagdo, o governo pode confiscar de
forma secreta e invisivel parte importante 4
queza de seus cidadaos.” Justifique a afirm
de Lenin. '
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Imagine que a taxa de inflagio de um pais au-
mente sensivelmente. Qual o impacto do impos-
to inflacionano sobre aqueles que retém moeda
em maos’ Por gque 3 nqueza manida em contas
de poupanga 1do esta superta a alteragdes no im-
posto inflacionano? Vocd podena imaginar uma
forma pela qual os detentores de contas de pou-
panga fossem prejudicados pelo aumento na
taxa de inflagao?

A hipeninflacio ocorre raramente em paises cujo
banco central ¢ independente do resto do gover-
no. Qual pode ser o motivo?

Imaginemaos ox efeitos da inflacdo numa econo-
rmia onde O ha duas pessoas: Roberto, que plan-
la feyao e Rita, que planta arroz. Roberto ¢ Rita
consomem sempre o mesma quantidade de ar-
roz ¢ de fenjaa. Em 2000, o prego do feijdo era de
US$ 1 ¢ o preqo do arroz, USS 3,

a. Suponha que em 1996 o prego do fenao fosse
US$ 2e odoarroz, USS 6. Qual for a inflacio?
Com o aumento do preqo a situagio de Ro-
berto melhorou, piorou ou ficou a mesma” E
a de Rita?

b. Agoraimagine que em 2001 o prego do feipdo

fosse US$H 2 e o do arroz, USS 4. Qual forain

flagao? Com o aumento do preqo a situagdo
de Roberto melhorou, piorou ou ficou a mes-
ma’ I ade Kita?

Finalmente, suponha que em 2001 o prego do

feijao fosse US$ 2 ¢ o do arroz, USS 1,50 Qual

for a inflagao? Com o aumento do prego a si-
tuagao de Roberto melhorou, piorou ou ficou

a mesma? Fade Rita?

Se a aliquota do imposto for de 40%, quais serdo

as taxas de juros reats antes ¢ depois dos impos-

tos em cada um dos casos seguintes:

A taxa de juros nominal é de 10% e a taxa de

inflagao ¢ de 5%.

a.

b. A taxa de juros nominal ¢ de 6% e a taxa de
inflagao ¢ de 2%

¢. A taxa de juros nominal € de 4% e a taxa de
inflagao é de 1%
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g, Para voce, qual ¢ o custo de sola de Sx:lpa-g{} &
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13.

uma ida ao banco? Como voce podena ay aligy
este custo em dolares? Qual a diferenga entre
custo de sola de sapato da sua ida ao bﬁm—t}e‘:‘
do diretor de sua faculdade’

Lembre-se de que a moeda tem trés fungdes o,
economia Juais sdo essas lum;mm’(‘..muéqw
a inflagio afeta o desempenho da moedy S
cada uma dessas tungoes’

[magine que 0s aMEercanos esperem que a infla.
cao de 1997 seja de 3% e que 0s pregos aumen,.
tem, de fato, 3% Como ¢ que essa tava de infly.
¢do inesperadamente alta sena tavordvel oy
desfavoravel para os seguintes agentes econg
micos’

a. o governo federal

b. um propnietanoe com uma hspuh»ca contra-
tada a uma laxa hixa

um trabalhador sindicalizado no segundo
ano de seu contrato de trabalho

d umestudante umiversitano que aplicou par-
te de sua bolsa em hitulos do Tesouro

Exphque um dos males associados & inflagio
mesperada que nae esteja associado a inflagdo
csperada Depors explique um mal associado
tanto aantlagio esperada quanto a inflagdo nao-

esperada

Explique se as seguintes afirmagoes sao verda-
deiras, falsas ou incertas.

a. “Antlagio prejudica os tomadores de em-
prestimo ¢ ajuda os credores, porque 08 te-
madores de empréstimo tém que pagar ta-
xas de juro mais altas.”

b. “Se os precos se alteram de tal forma que ©
nivel de precos permaneca constante, entio
ninguém fica em melhor ou em pior situa-
¢ao.”

¢. "Ainflagdo ndo reduz o poder aquisitivo da
maioria dos trabalhadores.”




