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1. Introducdao

economia Keynesiana alcangou seu ponto maximo na década de 1960. Era
consenso entre os economistas que apenas pequenos detalhes deveriam
ser incorporados na macroeconomia keynesiana que assumia ajustamento
gradual de pregos e saldrios nominais devido a mudangas na demanda agregada.

Entretanto, esta visdo generalizada foi abalada na década de 1970 pelo surgimento
da macroeconomia novo classica. A principal critica desta escola consistia em
atacar teoricamente a economia Keynesiana argumentando que a macroeconomia
deve ser construida de acordo com os principios da microeconomia. Portanto, a
macroeconomia deveria ser desenvolvida com os pressupostos dos mercados fle-
xiveis - market clear - os agentes devem ser racionais — otimizadores ou
maximizadores -. Estes estudos, foram conhecidos, neste periodo, como a teoria
dos Ciclos Reais de Negdcio (CRN). Os modelos de CRN sio baseados no equi-
librio geral walsariano, implicando em ajustes via mercado (mao-invisivel) gui-
ando a economia para alocagdes eficientes dos recursos.

A economia novo-keynesiana aparece na década de 1980 com incorporagdes de
elementos microecondmicos e as expectativas racionais nos elementos centrais da
economia Keynesiana, criticando os tedricos da CRN e “ressuscitando” a teoria
keynesiana que tinha sido abalada. Os saldrios nominais e os precos rigidos con-
tinuam sendo a principal caracteristica dos modelos desenvolvidos por esta esco-
la, existindo uma certa rigidez no curto prazo.

Este artigo tem como proposta apenas apresentar essas novas escolas de pensa-
mento econdmico, bem como discutir seus principais pontos tedricos.
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O trabalho divide-se em trés partes, além desta introdugdo. A primeira parte ana-
lisa os principais pontos da Teoria dos Ciclos Reais de Negdcios. A segunda se-
¢do € reservada a escola novo-keynesiana, e suas principais criticas e andlise das
flutuacdes econdmicas. Uma conclusio serd apresentada no final.

2 - Os Ciclos Reais de Negécios e os
novos-cldssicos.

A partir da década de 1970, observa-se duras criticas a teoria keynesiana predo-
minante (velhos keynesianos), pois estes ndo incorporavam microfundamentos
nos seus modelos. O retorno da escola cldssica ao tema de flutuagdes econdmicas
¢ chamado de Ciclos Reais de Negdcios.

Os novos-cldssicos assumem as seguintes premissas, contrdrias ao velho
keynesianismo. Segundo esta corrente, os agentes econdomicos formam suas ex-
pectativas racionalmente, maximizando o lucro ou a utilidade, em um ambiente
de precos flexiveis. Como resultados destes modelos, a moeda € neutra, ou seja,
varidvel nominal (moeda) nido afeta varidveis reais da economia, tais como o
emprego, o nivel de produgdo e os saldrios reais, mas apenas o nivel de precos.
Apenas varidveis reais teriam impacto sobre o produto e assim fazendo-o flutuar.
A Teoria dos Ciclos Reais de Negdcio é definida por LUCAS (1977) como sendo
uma flutuagdo recorrente do produto e emprego sobre uma tendéncia. Os modelos
de CRN, adotados por estes pensadores, parte do equilibrio walsariano cldssico’.
Segundo MANKIW (1989), a adogio do equilibrio walsariano simples parte do
pressuposto que os precos € as quantidades variam para manter a oferta igual a
demanda. Para estes pensadores, os principais fatores das flutua¢des econdmicas
sao as mudancas tecnolégicas, as mudancas nas preferéncias dos consumidores e
os choques de oferta. Conseqiientemente os agentes respondem a estas flutuacdes
variando a oferta de trabalho e o consumo.

STADLER (1994) esclarece que esta teoria resgata as flutuacdes estocésticas do
fator produtividade e o0 mecanismo provoca desvios da economia do seu estado
estaciondrio. Estes choques exdgenos na produtividade podem persistir por al-
gum tempo?.

' O modelo walrasiano assume mercado competitivo sem assimetria de informago ou outras imperfei¢des de
mercado (ROMER, 2001)

2 De acordo com os novos cldssicos, politicas piblicas antecipadas, como a monetéria, nao causam flutuagdes
econdmicas, pois os agentes sdo racionais e estas politicas apenas provocam elevagdes dos niveis de prego
como exposto anteriormente.
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Estes choques de produtividade ou progresso tecnoldgico sdo responsdveis por
periodos de crescimento econdmico e as taxas de variagdes da produtividade sdo
calculadas pelo residuo de Solow.

O modelo de Solow leva em consideragio rendimentos constantes de escala, pro-
dutividade marginal decrescente do capital e o progresso tecnolégico € uma vari-
avel exdgena®. O Residuo de Solow é calculado da seguinte maneira:

g=o0g +(l-0)g +z (1)

g, =taxa de crescimento do produto;

g, = taxa de crescimento do fator trabalho;

g, = taxa de crescimento do fator capital;

a = relacdo entre produto e capital; e

z = parte do crescimento do produto que ndo esta ligada aos fatores trabalho e
capital.

A varigvel z representa o fator produtividade. E a parte do crescimento do produ-
to que ndo pode ser explicada pelo crescimento do fator trabalho e capital, ou
seja, o residuo de Solow.

PRESCOTT (1998), utilizando-se de uma fun¢@o de producdo do tipo Cobb-
Douglas, estimou que o Residuo de Solow € responsavel por mais de 70% do
crescimento da economia americana, mas nao quer dizer que este residuo seja
constante por todo o periodo de tempo. Chega-se, também, nas seguintes conclu-
sdes arespeito das varidveis dos problemas: a) o consumo € fortemente pré-ciclico;
b) o investimento € fortemente pré-ciclico; ¢) 2/3 das flutuagdes do produto sdo
consequéncias das varia¢des do fator trabalho; d) ndo podemos dizer nada a res-
peito dos saldrios reais.

O Residuo de Solow explica o crescimento econdmico — boom — devido ao avan-
co'tecnoldgico, mas em periodos de recessd@o, o que ocorre? Ou seja, € decorrente
do que?

De acordo com a escola novo-classica, periodo de recessdo é acompanhado por
uma regressdo tecnoldgica, pois a produtividade € altamente ciclica. Mas como

3 O progresso tecnoldgico pode ser estimado através de investimentos puiblicos ou privados em P&D, na me-
lhoria da qualidade da méo-de-obra e por incentivos por parte do governo no desenvolvimento de setores
industriais que promovem o progresso tecnoldgico.
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xplicar o retrocesso tecnoldgico? Este € um dos pontos que o modelo apresenta
alhas, e que mais tarde serd duramente criticado pelos novos-keynesianos.

\ teoria também tenta analisar o porque em periodos de crescimento a oferta de
rabalho aumenta e em periodos de recessdo o trabalho diminui. A justificativa
1assica € a existéncia de uma substitui¢d@o intertemporal entre trabalho e lazer, ou
€ja, para os teéricos dos Ciclos Reais de Negdcio as flutuagdes do emprego sio
roluntérias. Isto quer dizer que a prépria economia encontra sua curva de oferta
le trabalho.

A oferta de trabalho de m&o-de-obra depende do salario real, W, e da taxa de juros
eais, r*. Em épocas de W elevado, os trabalhadores preferem oferecer mais tra-
salho ao invés de lazer. Quando ocorre uma pequena diminui¢do de W, ha uma
substitui¢do entre trabalho-lazer. [gualmente acontece com a taxa de juros reais.
Uma elevagdo desta, provoca uma realocacdo do trabalhador em aumentar sua
oferta em detrimento de um periodo menor de lazer. Entretanto, os trabalhadores
levam em consideragio, também, as expectativas das varidveis W e r no futuro.
Se os agentes econdmicos acreditam que o salério real no futuro (W ) serd maior
que o saldrio real no presente: (W) — (W, ) > W , entdo o trabalhador ird preferir
ter mais lazer no presente e mais trabalho no futuro. O mesmo acontece com a
taxa de juros reais. Em seguida, apresenta-se a matematica da escolha intertemporal.
O agente tem uma funcfo utilidade ao qual ele deseja maximizar, ou seja, ele
deseja escolher entre trabalho e lazer que maximize os seus desejos. Supde-se a
existéncia de dois periodos e apenas um individuo. Entdo, a sua fungéo objetiva’

Z

€

Max:Inc,+bIn(1-j)+eP[Inc,+bln(l-j)]

—_— 72

1+r 1+r

Sujeito: ¢, + _1_¢c, = Wj +_ 1 W},

In = logaritmo natural;

¢, = consumo por trabalhador no periodo 1;

¢, = consumo por trabalhador no periodo 2;

j, = horas ou quantidade de trabalho por trabalhador no periodo 1;
j, = horas ou quantidade de trabalho por trabalhador no periodo 2;

4 Saldrio real é igual ao saldrio nominal dividido pelo nivel geral de pregos e taxa de juros reais ¢ igual a taxa
de juros nominal menos a inflagao corrente.
% Fungdo utilidade do agente apresentada por ROMER (2001) pagina 177.
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(1-j,) = quantidade de lazer por trabalhador no periodo 1;
(1 - j,) = quantidade de lazer por trabalhador no periodo 2;
W, = saldrio no periodo 1;

W, = salario no periodo 2;

r = taxa de juros

L=Inc +bln(1-j)+e?[Inc,+bln(1-,) ]+ 8[Wj + 1 Wj, -cl-_1 2]
l+r l+r
Para as condig¢des de primeira ordem sdo necessdrias apenas as varidveis j1 e j2.

dL = 8W, -_b =0

dj, 1-j,
AW, = _b_°
1-],
A = b
I-j)W, (a)

dL =-e=®*b+2A_1 W, =0

—_— 2

dj, 1-j, 1+r
-e*b=2a_1 W, (b

1-j,  l+r

Substituindo (a) em (b), temos:

1-j, (1-j)W, (1+1)

-e=*b = b ‘W,

1=, = _1 W, (2)
e?P(l1+r) W

1

A equagdo (2) implica que a oferta de trabalho depende dos saldrios reais relati-
vos dos 2 periodos e da taxa de juros reais do primeiro periodo, ou seja, um
aumento relativo de W1 em relacdo a W2 o trabalhador prefere trabalhar mais no
periodo 1 e ter mais lazer no periodo 2. Isto ocorre devido a funcdo utilidade ter
elasticidade de substitui¢do trabalho e lazer igual a 1. O mesmo ocorre com T.
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A equagio (2) implica que um aumento em r eleva a oferta de trabalho do primei-
ro periodo relativo a oferta do segundo periodo. Um aumento de r torna mais
atrativo o trabalho hoje e lazer no futuro. O efeito da taxa de juros na oferta de
trabalho € crucial para as flutua¢des no emprego nos modelos de Ciclos Reais de
Negdcio. Estas respostas da oferta de trabalho aos salrios relativos e a taxa de
juros € conhecida como substitui¢ao intertemporal entre trabalho e lazer (LUCAS
& RAPPING, 1969).

Segundo os tedricos do CRN, a substitui¢do intertemporal € o principal mecanis-
mo de propagagdo dos choques na economia. Choques tecnoldgicos e de oferta
afetam a taxa de juros e o nivel de salério, assim modificam as preferéncias dos
trabalhadores de como alocar o trabalho e o lazer. Esta mudanga da preferéncia
dos trabalhadores afeta o nivel de produto.

Um outro ponto discutivel refere-se a neutralidade da moeda. Os modelos su-
pdem que os servicos financeiros e bancarios podem ser produzidos mais rapida-
mente que os dos bens, ou seja, o tempo de multiplicagdo do dinheiro € mais
rdpido do que os dos bens. E estes servi¢os financeiros (dinheiro) sdo usados
pelos produtores para poupar tempo. Na realidade, os bancos sdo empresas € 0
produto final € o dinheiro, tendo como finalidade facilitar a produgéo dos bens.
Entdo, em épocas de crescimento econémico, os produtores expandem a produ-
¢do e conseqiientemente aumentam a demanda por servigos financeiros. Nesta
situagdo, existe uma correlag@o entre dinheiro-produgio, sendo a moeda um bem
endégeno que facilita a aquisi¢@o de bens. A moeda é apenas um facilitador na
aquisi¢do de bens, ndo afetando as varidveis reais da economia (STANDLER,
1994).

Os Ciclos Reais de Negdécios, da escola novo-cléssica, adota o modelo walrasiano,
incorporando na estrutura do modelo fundamentos microecon6micos. Concluin-
do que os ciclos econdmicos, causadores das flutua¢des econémicas, tem como
varidvel principal o choque tecnolégico. Mas alguns economistas argumentam
que este choque tem pouca responsabilidade nas flutuacoes. Para estes pensado-
res, falhas no mercado e o ajustamento gradual dos salarios e precos sdo os prin-
cipais causadores das flutuagdes econdmicas. Estes pensadores tornaram-se co-
nhecidos nos anos 80 como a escola novo-keynesiana.
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3 - A Economia Novo-Keynesiano

A escola novo-keynesiano aparece devido as falhas no modelo de CRN e com o
objetivo de resgatar as bases tedricas do velho keynesianismo.

Uma das criticas a respeito do modelo anterior refere-se a substitui¢@o intertemporal
do trabalho e lazer, pois esta hip6tese implica na incapacidade dos modelos de
CRN de explicar como o aumento na demanda pode influenciar a expansdo da
producdo e do emprego. Também existem fortes criticas a este mecanismo, pois
alguns dados empiricos ndo conseguem provar esta teoria, pois a elasticidade
trabalho-salério real ¢ muito pequena e também porque o salario real varia muito
pouco nos ciclos. Para os novos-keynesianos pode existir o desemprego
involuntério (STANDLER, 1994) e (MANKIW, 1989).

Outra critica ao CRN, esta ligada ao Residuo de Solow. Em periodos de cresci-
mento temos um residuo positivo, mas como explicar o retrocesso tecnolégico no
caso de uma recessao? Para os teéricos do CRN, em periodos de recessiao temos
um retrocesso tecnolégico, mas para os novos-keynesianos a hipétese de retro-
cesso tecnolégico € incabivel. Outro problema ligado a este residuo, esta no seu
préprio calculo. Segundo MANKIW (1991), num ambiente de competi¢do im-
perfeita, onde os agentes determinam os seus pregos através de um mark-up, po-
demos ter um residuo positivo, mesmo em periodos de recessao.

O 1ltimo fator ligado a este residuo também € apresentado por MANKIW (1989).
Segundo este autor, em periodo de recessio, as firmas ndo demitem seus trabalha-
dores por causa dos custos trabalhistas, ocorrendo um “entesouramento da mao-
de-obra”. Entretanto as firmas deslocam seus empregados para setores ndo produ-
tivos, diminuindo assim a produtividade da mao-de-obra. Neste caso, o Residuo
de Solow interpreta a queda da produtividade devido ao “entesouramento da
mao-de-obra”, ou seja, ele superestima a mao-de-obra e subestima a produgao.

Devido as fatores acima os autores desta nova escola atacam o Residuo de Solow,
por ndo conseguir explicar as variagdes tecnoldgicas, assim as flutuagdes econo-
micas de curto prazo. J& HALL (1998) destaca que os modelos novo-cldssicos
ndo conseguem interpretar periodos de recessao e recuperagdo em resposta de um
choque ex6geno.
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MANKIW & ROMER (1991), ambos expoentes do pensamento novo-keynesiano,
definem amplamente esta escola. Eles partem de dois pontos centrais sobre teori-
as de flutuacdes econdmicas, as quais séo representadas abaixo:

* E aceito que flutuagées em varidveis nominais, como oferta de moeda, influen-
ciam flutuagdes em varidveis reais, tais como produgdo e emprego;

* Estes tedricos assumem que existem falhas de mercado - com competi¢do e
informac@o imperfeita - e os precos séo rigidos, pelo menos no curto prazo.

Estes dois pontos apresentados acima, para esta nova linha de pensamento, sdo os
pontos cruciais para explicar as causas das flutuacdes econdmicas.

Os modelos desenvolvidos pelos novos-keynesianos apresentam alguns pontos
basicos, tais como: a) custo de ajustamento de pregos; b) conseqiiéncias
macroecondmicas dos mercados imperfeitos; ¢) caracteristicas de mercados néo-
walsarianos de trabalho, d) os agentes econdmicos sfo racionais, €) ajustamento
lento ou gradual dos precos e dos salérios.

A teoria dos Ciclos Reais de Negdcio enfatiza distirbios (variagdes) tecnoldgicas
e da oferta como sendo as causas das flutuagdes econdmicas, uma vez que modi-
ficam as preferéncias de alocacgio de trabalho e lazer dos trabalhadores. J4 os
novos-keynesianos acreditam que as varidveis nominais, como a moeda, podem
provocar variagdes na produgdo.

Devido a existéncia de imperfei¢cdes de mercado, quando ocorrem variagdes nos
pregos dos produtores, estes ndo sabem se ocorreu um aumento no nivel geral dos
precos ou um aumento dos precos relativos. Quando ocorre um aumento no nivel
geral de precos, os produtores ndo t€m incentivos para aumentar a producdo, mas
quando ocorre um aumento nos precos relativos, ele racionalmente deseja aumen-
tar a producdo. Mas como existe falhas de informac@o, ele atribui parte do aumen-
to do prego do seu produto a variagdo do nivel geral e parte a variacio dos precos
relativos. Como estamos trabalhando com agentes racionais, ele ird aumentar a
producio.

O principal insight desenvolvido por MANKIW (1985), foi o conceito de custo
de menu. Esta nova idéia fornece um mecanismo de ajuste de precos diferente da
teoria dos Ciclos Reais de Negocio, a qual trabalha com pregos perfeitamente
flexiveis. No modelo apresentado por MANKIW (op. citada) flutua¢des ocorrem
devido a existéncia de rigidez ou de um ajustamento subétimo dos pregos, em
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resposta a um choque de demanda. O modelo desenvolvido pelo autor parte do
pressuposto que estamos trabalhando em mercado de concorréncia imperfeita®. O
fato de se alterar os precos vigentes faz a firma incorrem em custo, tais como a
emissdo de novos catdlogos ou menus. A firma sé ird modificar os seus precos,
€aso O custo menu seja menor que o reajuste, caso contrdrio ela nao modifica os
precos’. Neste caso os pregos podem ser rigidos, pelo menos no curto prazo.
Apesar de serem custos pequenos, podem causar grandes perdas do bem-estar,
uma vez que impdem custos aos produtores, podendo afetar o nivel de produto.
Entio politicas monetarias expansionistas podem aumentar o bem-estar da popu-
lacdo.

As imperfei¢des de mercado, para este modelo, t€ém implicagdes macroecondmicas,
devido ao ajustamento gradual de precos — os precos ndo se ajusta rapidamente
como 0s novos-classicos e os tedricos do CRN aceitam. Como conseqiiéncia,
ocorre externalidades nestes ajustes, pois a redugdo dos precos de uma empresa
em um ambiente monopolistico, beneficia outras empresas. Uma firma, ao redu-
zir os precos dos seus produtos, reduz ligeiramente o nivel médio de precos, e
portanto aumenta os saldos monetérios reais. Com este aumento, expande-se a
renda agregada, deslocando a curva LM para a direita. Esta expansdo dos saldos
monetdrios aumenta a demanda tanto dos produtos da empresa que diminui os
precos quanto das outras empresas que ndo fizeram os cortes. Existe uma certa
rigidez para a redugéo dos pregos, devido a existéncia desta externalidade de de-
manda.

FISCHER (1977) apresenta o seu modelo de precos® sobrepostos. Este modelo
utiliza-se de microfundamentos para tentar explicar a rigidez de precos no curto
prazo. O autor chega a duas conclusdes: 1*) mudangas ndo antecipadas na deman-
da, ou seja, variagdo ndo esperada na oferta de moeda, tem efeito sobre o produto
e 2") mudancas de expectativa sobre a oferta de moeda tem efeitos sobre o produ-
to. A segunda conclusio nos mostra que os pre¢os ndo sdo totalmente flexiveis no
curto prazo e esta rigidez é racional.

TAYLOR (1980) acrescenta dois pressupostos importantes implicando em efeitos
reais permanentes, vigorando mesmo ap0s o término destes contratos. Uma ca-
racteristica importante deste modelo seria um ajustamento néo sincronizado dos

¢ A competi¢@o imperfeita é sustentada pela visio onde as firmas determinam os seus pregos.

7 A variagiio do prego pode ocorrer até o ponto onde o reajustamento se iguale ao custo menu, ou seja, pode
ser sub6timo.

8 Pode ser pregos ou contratos sobrepostos, pois 0 governo controle os pregos através de contratos, uma vez
que estamos em ambiente de competi¢do imperfeita.
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contratos € os precos e os saldrios fixados pelos contratos, e estes ndo sofrem
ajustamento durante a sua vigéncia. Isto causa um ajustamento lento no nivel
geral de precos devido a um distdrbio nominal (moeda).

As pesquisas, realizadas pela escola novo-keynesiana a respeito do mercado de
trabalho, sdo focadas em dois temas: a) possibilidade de equilibrio no mercado de
trabalho com desemprego involuntario; b) e o comportamento ciclico do desem-

prego.

As imperfei¢des no mercado de trabalho sugerem que os trabalhadores néo este-
jam necessariamente em suas curvas de oferta e trabalho, ndo havendo portanto,
necessariamente uma ligag@o entre a elasticidade da oferta de trabalho e o com-
portamento ciclico dos salérios reais. Neste caso, imperfei¢des implicam em de-
semprego.

As imperfeicdes, segundo YELLEN (1984), ocorrem por causa da ligagdo entre a
produtividade e os salarios. Isto € destacado pelo fato de ndo ser lucrativo a firma
cortar saldrios em mercados de desemprego involuntdrio, pois um corte nos sald-
rios ird prejudicar a produtividade devido ao aumento dos custos de contratagdo
de mao-de-obra. Neste caso o autor aceita a hipétese do saldrio eficiéncia’, entao
parte do excesso de oferta de trabalho ndo € absorvida.

Modelos estaticos de saldrios rigidos, precos flexiveis e imperfeicdes de merca-
do, 0 qual o preco € determinado pelo custo marginal [w / £ (L)] e um mark-up
[m(L)], ou seja, [P = m(L) w / f’(L)], fornece uma explicagio diferente do com-
portamento ciclico dos salarios reais. Neste modelo, dependendo da inclinagio da
demanda por trabalho [f*(L)/ m(L)] teremos comportamentos pré-ciclicos ou contra
ciclicos. O fato do salario real ndo ser contra ciclico € consistente com uma curva
de oferta agregada ndo vertical.

4 - Conclusdo

Os modelos de Ciclos Reais de Negdcios e o modelo de flutuagéo da escola novo-
keynesiano, apresentam pelo menos trés pontos divergentes.

% Saldrio eficiéncia € aquele que o produtor paga mais que o salédrio de equilibrio, acreditando que o trabalha-
dor serd mais produtivo com este saldrio.

“Reuna, Volume 8, n° 1(22), Janeiro - Mar¢o/2003”




Primeiro cabe destacar o progresso tecnoldgico como a principal varidvel de
flutuagdo econdmica de curto prazo — calculado pelo Residuo de Solow. Estes
desvios, nem sempre, sdo acompanhados por inovagdes tecnoldgicas, sugerindo
outros fatores para tais variagdes. MANKIW (1989), mostra que nos periodos de
crescimento econdmico que se seguiu pds Segunda Guerra, o residuo de Solow
cresceu ndo impulsionado pelo avango tecnolégico, mas sim pela expansdo da
demanda. Isto sugere que o residuo € uma medida falha para explicar as flutuagdes
econdmicas. H4 varias razdes que indicam que o aumento na producio seja im-
pulsionado por outros fatores.

Segundo ponto de divergéncia estd ligado ao mecanismo de propagagdo dos cho-
ques, que € a substitui¢do intertemporal da oferta de trabalho e lazer. As flutuacées
no emprego sio totalmente voluntérias, ou seja, os trabalhadores sempre se en-
contram na curva de oferta. Assume-se também, que os trabalhadores reduzem
significativamente a quantidade de oferta de trabalho em resposta a uma redugdo
tempordria nos saldrios reais ou na taxa real de juros — teéricos do CRN -. Entre-
tanto, resultados econométricos mostram que a conduta dos trabalhadores em subs-
tituir trabalho a lazer nos periodos de crescimento e recessdo € quase insignifican-
te, ou seja, a idéia de substitui¢do intertemporal também € falha.

Por 1ultimo, os modelos basicos de CRN omitem distirbios monetarios nas
flutuagdes econdmicas (neutralidade da moeda). A principal caracteristica do
modelo € que os ciclos de negdcio ocorrem devido aos fatores reais € ndo aos
choques monetarios, enquanto que os novos-keynesianos acreditam que a moeda
ndo é neutra — tem efeito real sobre a economia.

O desenvolvimento tedrico iniciado pelos modelos de CRN possibilitou um avan-
co significativo para a macroeconomia convencional. Pontos como fundamentos
microecondmicos, expectativas racionais, equilibrio dindmico, entre outros, sao
altamente aceito como novas ferramentas para analisar a conduta dos agentes e a
performance macroecondmica.
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