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"Ao modelarem o ciclo de neg6cios como resultado de um conjunto de decisGes dos
agentes econémicos, que sdo fortemente afetadas pelas expectativas sobre o futuro,
abriram espago para avangos na macroeconomia moderna”

Elcyon Caiado Rocha Lima

Finn E. Kydland e Edward C. Prescott ganharam o prémio
Nobel em Ciéncia Econdmica em 2004 por sua expressiva
contribuicdo ao desenvolvimento da macroeconomia dinamica
em dois artigos seminais. No primeiro deles, "Regras versus
Discricdo: A Inconsisténcia dos  Planos  Otimos",
demonstraram a presenca de inconsisténcia intertemporal nas
decisbes de politica econbmica. No segundo, "Tempo para
Construir e Flutuagcdo Agregada”, investigaram a importancia
dos choques de oferta, mais precisamente dos choques de
tecnologia, na determinacgdo das flutuagdes de curto prazo da
atividade econémica. Nesse segundo artigo desenvolveram métodos de investigagdo -
adotando um modelo de Equilibrio Geral Estocastico Dindmico - no qual se baseia a
nova teoria dos Ciclos de Negdcios.

Os dois provaram que o problema de inconsisténcia intertemporal surge devido ao
grande impacto que as expectativas dos individuos acerca das politicas a serem seguidas
no futuro pelo governo tém sobre o comportamento presente da economia. Se 0s
individuos estdo convencidos de que o governo deverd manter determinada politica,
considerada 6tima, entdo o governo tem um incentivo para se desviar desta politica no
curto prazo. Por exemplo, se os individuos acreditam que as autoridades seguirdo uma
politica monetéaria austera no futuro, o governo, que em geral d& maior peso ao estado
da economia durante seu mandato, pode se sentir incentivado a afrouxar a politica
monetaria. Isso porque o afrouxamento provocard uma reducdo momentanea do
desemprego com inflacdo baixa no curto prazo, ja que os individuos ndo esperam sua
aceleracdo. No entanto, havera aumento da inflacdo no longo prazo.

A constatacdo desta inconsisténcia intertemporal na escolha de politicas 6timas pelo
governo teve profundo impacto, ndo apenas nas analises tedricas sobre a politica
econdmica, mas também na explicacdo das causas da estagflacdo. A analise mostrou
gue uma taxa de inflacdo alta e sustentavel é perfeitamente consistente com um
comportamento racional dos governos. Pode simplesmente indicar a incapacidade, por
parte dos implementadores de politicas, de se comprometerem a seguir determinada
politica monetaria. Neste contexto, fica evidente a importancia de se isolar as
autoridades monetarias das pressdes politicas e de se garantir a independéncia do Banco
Central. O insight de que a inconsisténcia intertemporal € um problema em geral
presente nas decisbes de politica econdmica provocou uma maior interligagdo entre
Economia e Ciéncia Politica ao intensificar o interesse pelo estudo das interacdes entre
as tomadas de decisGes econdmicas e as institui¢des politicas.



No segundo artigo, os laureados com o prémio Nobel desenvolveram métodos que
tiveram profundo impacto na teoria do ciclo de negdcios, integrando-a a teoria do
crescimento econdmico. Ao contrario das pesquisas entdo vigentes, que enfatizavam a
importancia dos choques de demanda na explicacdo das flutuacdes de curto prazo da
atividade econdmica, Kydland e Prescott demonstraram que os choques de oferta, e
mais precisamente as inovacdes tecnoldgicas, podem ter um efeito importante. Eles
reproduziram, adotando hipdteses realisticas sobre o tamanho dos choques de
tecnologia, correlacdes bastante proximas das observadas entre variaveis
macroecondmicas. Os esforgos de pesquisa que se seguiram, utilizando modelos
semelhantes ao adotado pelos dois autores, foram classificados como "modelos do Ciclo
Real dos Negdcios". Ademais, ao modelarem o ciclo de negdcios como resultado de um
conjunto de decisbes dos agentes econdmicos, que sdo fortemente afetadas pelas
expectativas do que acontecera no futuro, abriram espago para 0s avangos que
ocorreram na macroeconomia moderna.

A enorme contribuicdo de Kydland e Prescott ao desenvolvimento da Ciéncia
Econdmica tornou-os justos merecedores do prestigioso prémio que receberam.

Elcyon Caiado Rocha Lima é pesquisador do Ipea
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