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APRESENTACAO DO CURSO

Estimado aluno (a), tudo bem?

Fico muito satisfeito em ministrar o presente curso de MICROECONOMIA P/
CONCURSOS COM VIDEOAULAS. As videoaulas serdo gravadas e disponibilizadas no

decorrer do curso.

O curso estd sendo lancado com base nos topicos de Macroeconomia cobrados
em concursos publicos. Portanto, este curso € uma boa opcdo para aqueles que
desejam estudar a disciplina antes do edital, ou mesmo para aqgueles que desejam

comecar a matéria literalmente do zero.

Bom, meu nome é Vicente Camillo, sou Economista formado pela Universidade
Estadual Paulista (UNESP), com especializacdes em Regulacao do Mercado de
Capitais (Columbia Law School), Contabilidade e Auditoria (FIPECAFI/USP) e

Carreiras Publicas (Anhanguera/Uniderp).

Atualmente trabalho na Comissdo de Valores Mobilidrios, cuja sede (meu local de
trabalho) € no Rio de Janeiro/RJ. LA trabalho com a regulacdo das companhias
abertas, além de representar a autarquia em féruns nacionais e infernacionais

sobre governanca corporativa e desenvolvimento.

Ministro aulas de Economia, Conhecimentos Bancdrios, Estrutura e Funcionamento
do Sistema Financeiro e Direito Societdrio, em nivel de graduacdo, em cursos livres
preparatérios para concursos publicos e certificacdes. Sou professor do Estratégia

Concursos desde 2013!

Além do meu e-mail vdalvocamillo@gmail.com e do Férum de DUvidas disponivel na

drea restrita aos alunos matriculados no curso, vocé pode me encontrar em minha
pdgina pessoal do Facebook, onde posto, rotineiramente, materiais, dicas,
exercicios resolvidos e assuntos relacionados. E s& acessar  em:

https://www.facebook.com/profvicentecamillo.
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CONTEUDO E ESTRUTURA DO CURSO

Nosso curso serd dividido em 07 aulas e abordard todos os topicos solicitados no

ultimo edital.

Em todas aulas adotaremos a mesma metodologia: apresentacdo teodrica e

resolugcdo de (muitos!) exercicios da banca do concurso.

O curso também ird também contemplar video aulas para todos os topicos. Caso
vocé ndo as tenha visualizado, & porque estdo sendo gravadas e em processo de
edicdo.

O aluno interessado na aprovacdo neste certame necessita cumprir com dois
objetivos: compreender a matéria e saber resolver as questdoes. Nada adianta saber
tudo sobre mercado de valores mobilidrios, mas ndo ter a prdatica (a manha) na

resolucdo de questdes. Afinal, o que importa &€ pontuar o maximo possivel na proval

Por isto qgue me comprometo na oferta destes dois pressupostos necessdrios para
sua aprovacdo. A apresentacdo da teoria serd feita de modo a facilitar a
compreensdo e memorizacdo da mesma. A resolucdo de questdes permite

colocar em prdtica o esforco da compreensdo.

Assim, as aulas terdo a seguinte estrutura:

3

Teoria esquematizada e adequada ¢ linguagem da banca

¥

Questoes resolvidas da banca organizadora

Videoavulas

¥

Forum de duvidas e atendimento individualizado ao aluno

3
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METODOLOGIA

g Os assuntos serdo tfratados ponto a ponto, com LINGUAGEM OBIJETIVA, CLARA,
ATUALIZADA e de FACIL ABSORCAO. Teremos, ainda, videoaulas da matéria
para que voc€ possa complementar o estudo. Tudo para facilitar o

aprendizado.

g A resolucdo de questdes € uma das técnicas mais eficazes para a absorgdo
do conhecimento e uma importante ferramenta para sua preparacdo, pPois
além de aprender a parte tedrica, voc& aprende a fazer a prova. Quanto mais
questoes forem feitas, melhor tende a ser o indice de acertos. O motivo € muito
simples: quando falamos em provas de concurso, todo aluno deve terem mente
gue o seu objetivo € aprender a resolver questdes da forma como elas sdo

elaboradas e cobradas pelas bancas.

g O foco no Estratégia Concursos sdo os materiais em pdf. As aulas em video
visam COMPLEMENTAR o estudo e compreendem o PARTE TEORICA DOS
PRINCIPAIS PONTOS DA DISCIPLINA. O objetivo € facilitar o aprendizado e a
absorcdo do conteudo daqgueles que terdo um primeiro contato com a

disciplina.

E Nosso estudo ndo se limita apenas a apresentacdo das aulas ao longo do
curso. E natural surgirem dividas. Por isso, estarei sempre & disposicdo para

responder aos seus questionamentos por meio do férum de dividas.

A METODOLOGIA FUNCIONA?

Acreditamos que a nossa metodologia seja o ideal para o nosso objetivo: Fazer
vocé€ acertar as questoes de prova. Temos certeza que estamos no caminho certo
guando recebemos avaliacdes através do nosso sistema em relacdo aos cursos

ministrados, como as apresentadas abaixo:
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Data: 05/11/2017 20:28:35
Produto: Sistema Financeiro Nacional e Sistema de Pagamentos Brasileiro p/ Analista do BACEN

Professores: Vicente Camillo
Pr 2S50r e ma m estruturados.

Resposta:

Data: 29/11/2017 11:57:04
Produto: Sistema Financeiro Nacional para Cursos Extensivos - Bacen
Professores: Vicente Camillo
Curso excelente ha aprovagao.

Resposta:

Data: 19/12/2017 23:58:37
Produto: Economia e Finangas Publicas p/ CAGE-RS (Auditor do Estado) Pés-Edital

Professores: Vicente Camillo

Excelente!

Resposta:

Data: 26/12/2017 11:04:22
Produto: Economia p/ CVM 2017 (Analista e Inspetor) - Com videoaulas
Professores: Paulo Portinho, Ricardo Vale, Vicente Camillo, Equipe Ricardo e Nadia

so completo, especifico, muito produtivo.

Resposta:

Pintn: FAMDINAT 44.07.97

E, € claro, vocé pode também conferir os resultfados dos nossos alunos no seguinte

endereco: https://www.estrategiaconcursos.com.br/resultados

CRONOGRAMA E AVISOS

Segue um aviso e o cronograma de aulas para sua organizagcdo e conhecimento.
J& aproveito para te desejar bons estudos, persisténcia e sucesso nessa caminhada.

Afinal, este é o lema do Estratégia Concursos:

“OBEGREDO DOBUCESSO ERA
CONSTANCIA NODBIJETIVO”

Financas Publicas p/ Concursos - (Com Videoaulas) Curso Regular 2019
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Este curso é protegido por direitos autorais (copyright), nos
termos da Lei 9.610/98, que altera, atualiza e consolida a
legislacao sobre direitos autorais e da outras providéncias.
Grupos de rateio e pirataria sao clandestinos, violam a lei e

prejudicam os professores que elaboram os cursos.

Antes de iniciarmos o nosso curso, vamos a alguns AVISOS IMPORTANTES:

1) Com o objetivo de ofimizar os seus estudos, vocé enconfrard, em nossa plataforma
(Area do aluno), alguns recursos que irdo auxiliar bastante a sua aprendizagem, tais
como “Resumos”, “Slides” e “Mapas Mentais” dos conteldos mais importantes desse
curso. Essas ferramentas de aprendizagem irdo te auxiliar a perceber aqueles topicos da
matéria que vocé precisa dominar, que vocé ndo pode ir para a prova sem ler.

2) Em nossa Plataforma, procure pela Trilha Estratégica e Moniforia da sua respectiva
drea/concurso alvo. A Trilha Estratégica € elaborada pela nossa equipe do Coaching.
Ela ird te indicar qual € exatamente o melhor caminho a ser seguido em seus estudos e
vai te ajudar a responder as seguintes perguntas:

- Qual a melhor ordem para estudar as aulas?e Quais sGo 0s assuntos mais importantes?

- Qual a melhor ordem de estudo das diferentes matériase Por onde eu comeco?

- "Estou sem tempo e o concurso esta proximo!” Posso estudar apenas algumas partes
do curso2 O que priorizar?

- O que fazer a cada sessdo de estudo? Quais assuntos revisar e quando devo revisd-
lose

- A quais questdes deve ser dada prioridade? Quais simulados devo resolvere
- Quais sGo os trechos mais importantes da legislacdo?

3) Procure, nas instrucdes iniciais da “Monitoria”, pelo Link da nossa “Comunidade de
Alunos” no Telegram da sua drea / concurso alvo. Essa comunidade € exclusiva para os
nossos assinantes e serd utilizada para orientd-los melhor sobre a utilizacdo da nossa
Trilha Estratégica. As melhores duvidas apresentadas nas transmissdes da “Monitoria”
também serdo respondidas na nossa Comunidade de Alunos do Telegram.

(*) O Telegram foi escolhido por ser a Unica plataforma que preserva a intimidade dos
assinantes e que, além disso, tem recursos tecnoldgicos compativeis com os objetivos
da nossa Comunidade de Alunos.
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CONTEUDO DO CURSO
DISPONIVEL ~ CONTEUDO
Aula demo A1
Disponivel em Modelos Classico e Keynesiano: da macroeconomia & economia do setor publico. [533
29/01/2019
Dissgr'ﬁv%; S Economia do Setor Publico: Evolucéo do papel do Estado: fungGes alocativa, distributiva e estabilizadora. (.
03/02/2010 A funcdo do Estado na economia moderna g
Aula 02
Disponivelem  Modelos de Bens Pablicos @
08/02/2019
Aula 03 Medi¢ao do resultado do setor publico: necessidades de financiamento do setor publico, resultado /
Disponivelem  primario, resultado operacional e resultado nominal. Divida Publica: conceitos, limites constitucionais e E’l.%
13/02/2019  |egais, gerenciamento, efeitos do endividamento do setor publico
Disggr"?vgf - Financiamento dos Gastos Publicos: tributa¢do, equidade, tipos de tributos, regressividade e
18/02/2010  Progressividade, neutralidade d
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MODELO CLASSICO: CONCEITOS INICIAIS

Os economistas cldssicos foram os responsdaveis por formalizar a economia como

um campo de estudo independente.

Anteriormente, o estudo da geracdo de riqueza/valor era feito juntamente a outros
campos do conhecimento, como a politica, filosofia e até mesmo as ciéncias

ocultas.

No entanto, a possibilidade de crescimento econdmico e melhoria de vida fora dos
limites da nobreza provocou reflexdes em alguns estudiosos sobre a maneira de se

organizar a producdo, gerar o valor agregado, bem como distribui-lo.

O pai da nova “ciéncia” foi Adam Smith. Em 1759, publicou The Theory of Moral
Sentiments, pela qual estabeleceu o que seria, dentre os economistas liberais, a
base da moral econdmica e liberal ao enfatizar as relacdes sociais e a possibilidade

de cooperacdo.

No entanto, foi com An inquiry into the Nature and Causes of the Wealth of Nations,
popularmente chamado de A Riqueza das Nacdes, que “fundou” o estudo da

economia como ciéncia independente.

As ideias presentes neste livro e suas derivacdes desenvolvidas por outros tedricos

foram categorizadas por Keynes como pertencentes G economia cldssica.
Podemos resumir os principios bdsicos da economia cldssica da seguinte maneira:

a) Os agentes da economia, na busca do seu auto interesse, fazem o melhor
para si e para o sistema como um todo, ou seja, buscam maximizar a uvtilidade. A
ideia foi ilustrada por Smith na seguinte passagem: “ndo € da benevoléncia do
padeiro, do acougueiro ou do cervejeiro que eu espero que saia 0 meu jantar, mas

sim do empenho deles em promover seu "auto interesse".

b) As forcas de mercado, a partir das interacdes entre oferta e demanda,

possuem o conddo de equilibrar a economia no nivel de pleno emprego com

@ Financas Publicas p/ Concursos - (Com Videoaulas) Curso Regular 2019 8
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emprego eficiente dos fatores de producdo. Estas forcas de mercado Smith

denominou de “mado invisivel”

c) A economia real, que podemos resumir como economia da producdo, assim
como os precos relativos, ndo sdo afetados pelas variacdées na economia
monetdria. Este principio foi denominado de dicotomia cldssica. Esta divisdo entre
varidveis reaqis expressas em termos de quantidade, tais como o PIB, os saldrios reais
e o estoque de capital, e as varidveis nominais, aguelas que sdo expressas apenas
em termos monetdrios, dd origem a neutralidade da moeda (a moeda, ou questoes
nominais, ndo interferem na determinacdo de varidveis reais), tdo presente nos

modelos cldssicos, como veremos mais adiante.

d) Desta forma, a economia monetdria afeta apenas o nivel de precos da

economia, e, portanto, a inflacdo.

Podemos analisar estes principios a partir da abordagem da ESAF. No concurso da
STN/2008, a banca afirmou que corretamente que a Escola Cldssica “admite, por
principio, que a acdo do Estado deve restringir-se ao minimo indispensavel, como
a defesa militar, a manutencdo da ordem, a distribuicdo da justica e pouco mais,

pois a iniciativa privada faz melhor uso dos recursos publicos”.

E evidente, como vimos, que as forcas de mercado provocam o equilibrio
econdmico com o emprego eficiente dos fatores de producdo (trabalho e capital).

Qual o motivo, portanto, da infervencdo do governo na economia?

Segundo os cldssicos: nenhumal Bom, feita esta infroducdo, veremos adiante como
0s economistas classicos explicavam a determinacdo da producdo, do emprego,

do equilibrio monetdrio e da taxa de juros.

@ Financas Publicas p/ Concursos - (Com Videoaulas) Curso Regular 2019 9
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MODELO CLASSICO: PRODUCAO, EMPREGO, OFERTA E DEMANDA

OFERTA AGREGADA

As firmas decidem o quanto irdo produzir de determinado produto em certo
periodo de tempo. Os individuos também decidem o quanto irdo ofertar de

trabalho neste mesmo periodo.

A oferta agregada € a quantfidade total de bens e servicos produzidos na

economia, dado as quantidades de fatores produtivos empregados.

A teoria econdmica se dd ao trabalho de mensurar esta quantidade, assim como

os fatores empregados para que a producdo pretendida seja obtida.

Os economistas cldssicos foram os primeiros a formalizar esta preocupacdo. Seus
predecessores (mercantilistas) acreditavam que a riqueza advinha da quantidade
de ouro possuida pelo pais. Portanto, a geracdo de valor era uma questdo
infrinseca a posse de metais preciosos e aos meios de obté-los. Mais metais = mais

riquezal

A partir dos classicos (Smith, Ricardo, Mill), passou-se a reconhecer que a riqueza
era primordialmente originada atfravés do trabalho, ou, em outras palavras, do
processo produtivo. Mesmo economistas de diferentes escolas de pensamento

concordam neste ponto.

Deste modo, a combinacdo de fatores de producdo e transformacdo de insumos

em bens passou a dominar a atencdo dos economistas e pesquisadores afins.

Funcdo de Producdo

A combinacdo entre fatores de producdo e geracdo de produto pode ser expressa
através da funcdo de producdo. A forma bdsica da funcdo de producdo € a
seguinte:

Q =Q(K,LA)

++ +

@ Financas Publicas p/ Concursos - (Com Videoaulas) Curso Regular 2019 10
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A producdo agregada (soma da oferta de todas as empresas e familias), indicada

pelo termo Q, é resultado da combinacdo de capital (K), trabalho (L) e tecnologia
(A).

Os sinais de + abaixo da expressdo indicam uma relacdo positiva entre os fatores
de producdo e o produto. Portanto, a adicdo de ftfrabalhadores, capital
empregado (mdquinas e equipamentos) e tecnologia promove elevacdo na

quantidade produzida da economia.

Eimportante se acostumar com este tipo de expressdo supracitada. A relacdo entre
fatores produtivos e a producdo € uma constante na teoria macroecondmica.
Diversas escolas de pensamento, assim como teorias, se valem desta relacdo para

derivar outras.

No quadro abaixo, segue uma explicacdo mais detalhada sobre cada fator de

producado.
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Quadro 1 - Capital, Trabalho e Tecnologia

O estudo dos fatores de producdo vai além do campo econdmico.
Os economistas, em geral, nGo sabem como as engrenagens das maquinas
funcionam, nem como a fertilidade da terra pode ser afetada pelos eventos
climaticos, ou de qualidade do solo.

N&o obstante, a teoria econdmica se preocupa como 0 emprego
dos fatores de producdo, eficiente ou ndo, resulta em quantidades
produzidas de bens/servicos para a utilizacdo de necessidades de producdo
e individuais.

Assim, toda e qualquer producdo necessita, no minimo, de
equipamentos, espaco fisico e pessoas empregadas na producdo. Cada
um, a sua maneira, contribui para a producado.

O fator frabalho € o mais varidvel de todos. A confratacdo/demissdo
de trabalhadores é algo constantemente realizado no ambiente
econdmico. Deste modo, quando consideramos o curto espaco de tempo,
as variagdes na producdo estdo intimamente ligadas as variacdes no
trabalho. Este € o motivo para, no curto prazo, apenas o fator trabalho variar.

O capital, reune todas as formas de mdaquinas, equipamentos e
ambientes necessdrios a producdo. Devido a especificidades fisicas, o
capital é varidvel em menor escala. Naturalmente, a aquisicGo de novas
maquinas, linhas de producdo e instalagcdes envolve um procedimento mais
complexo do que a contratacdo de trabalhadores.

Por fim, a tfecnologia € o fator mais imprevisto e volafil de todos. A
tecnologia ndo é necessariamente um fator de producdo. Afinal, ndo ha
como fabricar 1 computador com duas porcdes de tecnologia.

No entanto, ela promove a eficiéncia dos demais fatores produtivos,
pelo que podemos considera-la como importante fator na geracdo de
producdo e renda agregada.

Ou seja, a evolucdo tecnoldgica possibilita a producdo de mais
bens/servicos com a mesma quantidade de fatores produtivos empregados:
eleva-se a produtividade.
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Saber que o emprego de fatores produtivos resulta em producdo é basilar. Ainda
mais importante é saber o grau de variacdo na producdo, dada a variacdo em um

dos fatores produtivos.

Esta sensibiidade € traduzida, em termos econdmicos, como Produtividade
Marginal. O aumento da producdo, resultado de uma variacdo no fator trabalho,
€ medido pela produtividade marginal do trabalho; se resultante da elevacdo na

quantidade de capital, pela produtividade marginal do capital.

Como observado no Quadro acima, no curto prazo, apenas a quantidade de
trabalho é variavel, de modo que, no momento, nos ateremos a ela. A maioria dos
modelos econdmicos cobrados em concursos publicos cobram os efeitos no curto
prazo decorrentes de variacoes na producdo. Assim sendo, o foco se estabelece

na relacdo entre trabalho e producdo.

Quando necessario, trataremos do longo prazo e da variagdo de outros fatores,

como capital, tecnologia e recursos humanos.

A relacdo entre a variacdo no trabalho e na producdo pode ser representada

graficamente, como segue:

@ Financas Publicas p/ Concursos - (Com Videoaulas) Curso Regular 2019 13
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AQ
AL
L
Figura 2.1. Funcdo de producdo com insumo trabalho varidvel
Q(Ky, L)  PmglL
Q
Q (Ko, L)
AL
L
PmeL (Ko) PmgL (K1)
] L
. = Figura 2.3. Produtividade
Figura 2.2. Aumento na producéo, )
dado aumento na quantidade de Marginal do Trabalho
capital

A figura 2.1 relaciona a quantidade produzida com a quantfidade de trabalho
empregada. Com mais trabalho é possivel obter mais producdo, mas ndo na
mesma proporcdo. Perceba que, cada vez que o trabalho aumenta, o resultado
na variacdo da producdo € menor. A este efeito, os economistas ddo o nome de

produtividade marginal decrescente.
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O propositor da ideia, Alfred Marshall, forneceu um exemplo importante.
Relacionou o efeito da produtividade marginal decrescente do trabalho aos copos
de agua bebidos sucessivamente. Quando estamos com mais sede, o primeiro
copo de dgua bebido causa uma sensacdo muito melhor que o terceiro copo, por
exemplo. Do mesmo modo, a primeira unidade de trabalho colocada no processo
produtivo produz mais unidades produtivas do que as quantidades sucessivas de

tfrabalho.

A figura 2.2. também relaciona a quantidade de trabalho versus a quantidade
produzida. No entanto, dados os valores de frabalho e producdo, o aumento na
quantidade de capital proporciona maior Q. Este efeito, € comumente designado

como deslocamento exdégeno da funcdo de producdo.

Exdégeno, pois o grafico relaciona em seus eixos apenas produto e trabalho. Como
a variacdo em Q € devida a uma variacdo em K, ela é considerada exdégena (fora
do modelo). Ademais, nesta figura é perceptivel que com o aumento de K, a
mesma quantidade de trabalho proporciona mais produto, ou seja, o frabalho tem

maior produtividade.
Neste ponto, j&d cabe um pequeno lembrete:

No curto prazo, variagoes positivas no trabalho resultam em aumento na produgao
a taxas decrescentes, ou seja, o produto aumenta cada vez menos com as
quantidades adicionais de trabalho empregadas. No entanto, considerando a
mesma quantidade de trabalho, o aumento do capital produz também aumento

de producao, fato que eleva a produtividade do trabalho. Guardem estas relagoes!

A figura 2.3, por sua vez, demonstra a produtividade marginal do trabalho para
determinada tecnologia. A curva mais baixa (Pmgl, Ko), considera o estoque de
capital (Ko) inferior ao estoque de capital da curva acima (Ki). A curva acima, por
sua vez, demonstra a produtividade marginal com o estoque de capital Ki. Como
ja explicitado, devido a maior quantidade de capital, a produtividade do frabalho

€ maior.
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A explicacdo que lastreia este conceito € muito simples: em uma producdo
qualguer, mais trabalhadores pode exceder o capital destinado a eles,
provocando até reducdes na producdo. Ocorre ineficiéncia na utilizagcdo dos

fatores produtivos.

Exemplificando, um escritério com 10 funciondrios e apenas 1 computador pode
produzir menos do que 1 funciondrio e 1 computador, pois No primeiro caso os
trabalhadores estdo sendo utilizados de maneira ineficiente (eles literalmente
precisam brigar para utilizar o computador e produzir). Por isto, 0 aumento na

utilizacdo do frabalho, mantido os demais fatores, gera rendimentos decrescentes.

A solucdo é aumentar a linha de montagem, ou seja, elevar o capital, dando vazdo
ao trabalho e & quantidade produzida por trabalhador (maior produtividade do
trabalho).

Este fato € de suma relevancia. Unidades adicionais de trabalho apresentam
rendimentos decrescentes ndo por conta da “qualidade de trabalho” que

possuem, mas por conta dos demais fatores produtivos manterem-se fixos.
Bom, até o momento j& sabemos que:

a) A producdo varia, no curto prazo, por mudancas na variavel L. Os outros
fatores produtivos também podem variar no longo prazo, no entanto estamos

considerando apenas o curto prazo

b) A variacdo na producdo ndo €& constante, apresentando resultados

decrescentes na medida em que mais trabalho é incorporado ¢ producdo.

Em 2010, na prova do MPU, o CESPE cobrou estes conceitos até aqui vistos,
afirmando que “em uma economia em que somente o insumo trabalho é varidvel
e o volume de producdo é crescente o produto marginal é sempre positivo” e “a
lei dos rendimentos marginqis decrescentes pressupde que podem ocorrer
alteracdées na qualidade da méo de obra d medida que hd aumento das unidades

de frabalho no processo produtivo”.
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Como vimos, a presenca de rendimentos decrescentes ndo indica "“alteracdes na

qualidade da mdo de obra”. O modelo cldassico ndo possui esta suposicdo.

Oferta e Demanda de Trabalho

Bom, j& temos apresentada a intrinseca relacdo entre trabalho e producdo. Mas, a
proxima pergunta a ser respondida é: como se insere trabalho no processo

produtivo?
E 0 que veremos!
Vamos comecar pela oferta de trabalho.

Os tfrabalhadores, segundo a fradicdo cldssica, se encontram em um dilema
crucial: trabalhar mais para auferir mais rendimentos e consumo, ou trabalhar

menos e desfrutar de mais momentos de lazere Como conciliar estes dois interesses?e

Fato é: os trabalhadores procuram maximizar sua utilidade e, tanto consumo
(proporcionado pelo trabalho), como lazer (proporcionado pelas horas ndo

trabalhadas) geram utilidade.

Naturalmente, todos os agentes econdmicos respondem a incentivos. E, 0s
incentivos podem ser medidos através de uma andlise bdsica de custo beneficio:
se eu precisar de dinheiro, vou trabalhar mais; se ndo precisar de dinheiro, vou
trabalhar menos, afinal a vida é curta, o dia tem apenas 24h, time is money e ndo

hd tempo a perder.

Em economia, esta andlise pode ser feita pela mensuracdo do custo de
oportunidade. O custo de oportunidade é explicado como o custo implicito em se

escolher alguma coisa ao invés de outra.

Em nosso exemplo, ao escolher lazer, o individuo deixa de trabalhar. Portanto, o
custo de oportunidade do lazer é o saldrio/hora multiplicado pela quantidade de
horas nao tfrabalhadas (o que resulta no saldrio auferido pelo trabalhador). Caso o
saldrio/hora aumente, os trabalhadores tém menos incentivos em desfrutar suas

horas com lazer e mais incentivo em trabalhar para auferir mais consumo.
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Este efeito, denominado efeito-substituicao do lazer pelo trabalho, possui um limite.
A partir deste limite, mesmo podendo aumentar o valor do rendimento, o individuo
oferta menos frabalho. E o caso da pessoa que ganha, por exemplo, R$]
milhdo/hora. Talvez, mesmo que seu saldrio/hora aumente, ela escolherd trabalhar
10h por més, ou menos. As demais horas, serdo gastas com lazer. Neste ponto, o
efeito-renda supera o efeito-substituicdo, e o individuo oferta igual ou menos

tfrabalho mesmo com aumentos de saldrio.

Este fato chega a ser intuitivo. Ganhando saldrios extremamente elevados, o
individuo, em média, ird preferir desfrutar seus momentos com lazer, ao invés de
trabalho. Ele ndo precisa mais despender preciosas horas com trabalho, enquanto

o sol segue no céu, a praia permanece no litoral e assim por diante.
O que ele faz?

Demanda lazer, independentemente de obter aumentos salariais. Ou seja, o efeito
que sua renda ja proporciona suplanta o efeito-substituicdo que, até entdo,

possibilitava ao individuo trocar lazer pelo trabalho.

Desta forma, a oferta de trabalho pode ser medida através do frade-off lazer-
trabalho. O termo trade-off € comum em economia e representa uma escolha
(dilema): para obter determinada coisa, deve necessariamente abrirmdo de outra.
Em nosso exemplo, trabalhar 10 horas/dia significa ndo usufruir estas 10h/dia com

lazer.

Em geral, maiores saldrios provocam aumento na quantidade ofertada de
trabalho, assim como menores saldrios diminuem a oferta de trabalho. De maneira
andloga, maiores saldrios promovem aumento na satisfacdo dos trabalhadores
através do aumento do consumo, enquanto que diminuem a utilidade usufruida

pelo lazer. Algebricamente, podemos assim representar esta relacdo:

U=ULC,L)
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A expressdo acima indica que a utiidade do trabalhador (UL) é positivamente
influenciada pelo consumo (C) e negativamente pelas horas de trabalho (L), pois

este representa menos tempo gasto com lazer, o qual aumenta a utilidade.

Ou seja, a funcdo denota perfeitamente o dilema: mais frabalho fornece mais
consumo e mais utilidade, ao mesmo tempo que proporciona menor lazer e, com

isso, menor utilidade.

Graficamente, a utilidade pode ser expressa a partir de curvas de indiferenca, pois
diferentes combinacoes de consumo e horas de trabalho proporcionam a mesma

quantfidade de utilidade.

Segue abaixo:

C VI (w/P)
U
| (w/P),
Uo
(W/P)o
AC
Al
L
Figura 2.4. Mapa de Figura 2.5. Reta de Saldrio -
Indiferenca Consumo

O mapa de indiferenca representa as possiveis combinacdes de consumo e horas
de trabalho que tfrazem o mesmo nivel de utilidade, os quais sdo representados
pelas curvas de indiferenca Uo, Ui, U2. Como o proprio nome sugere, as curvas de
indiferenca apresentam combinagoes de trabalho e lazer que sao indiferentes ao

individuo, pois apresentam o mesmo nivel de utilidade.
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As curvas de indiferenca sdo ascendentes, pois mais horas de trabalho (menor
utilidade) devem ser compensadas por mais consumo para deixar o trabalhador
no mesmo nivel de utilidade: tecnicamente, diz-se que o trabalho produz

“desutilidade”.

A0 passo que mais frabalho € ofertado, maior deve ser a quantidade de consumo
proporcionado ao frabalhador para manté-lo com a mesma utilidade. No limite,
mesmo ganhando mais, o frabalhador decidird ofertar menos trabalho, ponto em
que o efeito-renda supera o efeito-substituicdo. Por este motivo, a inclinacdo muda
ao longo da curva de indiferenca, ou seja, ao longo da curva a proporcdo a mais
de consumo deve aumentar para compensar mais trabalho, tornando a curva mais

inclinada (vertical) ao passo que se desloca da esquerda para a direita.

A figura 2.5 apresenta as retas de salario-consumo do mesmo individuo. Como o
nome sugere, a reta de saldrio-consumo relaciona as quantidades de consumo que
podem ser adquiridas com o saldrio real (w/P) do individuo, dada a quantidade de
trabalho (L).

Partindo da origem, pois sem trabalhar nada se ganha e nada se consome, O
aumento de frabalho proporciona maior saldrio real e, consequentemente, mais
consumo e utilidade. O aumento real do saldrio/hora desloca a curva preco-
consumo para cima, evidenciando mais consumo com a mesma quantfidade de

tfrabalho.

E importante apenas citar que estamos utilizando o conceito de saldrio real, pois
ele representa a quantidade que pode ser adquirida de bens/servicos em relacdo
a renda auferida. A renda nominal nada representa neste sentido (alto saldrio

nominal pode nada significar, caso a inflacdo registre indices elevados).

Unindo os dois graficos, € possivel derivar a curva de oferta de trabalho:
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LS

Curva de Oferta de Trabalho
(L9)

A partir do grdfico Oferta de Trabalho, € possivel perceber que, na medida em
que o saldrio real se eleva (de w/Poparaw/P2), maiores quantidades de frabalho
sdo ofertadas, em linha com nossas observacoes feitas acima. A curva de oferta
de frabalho é derivada dos pontos de interseccdo encontrados na sobreposicdo
da curva de indiferenca com a restricdo orcamentdria proporcionada pelas horas
trabalhadas (reta de saldrio-consumo). Ou seja, ligando os pontos de interseccdo

da grdfico a esquerda deriva-se como resultado a curva de Oferta de Trabalho.

Agora, € possivel perceber que nem sempre a oferta de trabalho (L) aumenta com
o aumento dos saldrios reais (w/P). Como j& observado, a partir do ponto em que
o efeito-renda supera o efeito substituicdo, maiores saldrios correspondem a mesmo
trabalho (ou, até mesmo, a menos trabalho). Isto ocorre a partir do ponto em que

a curva de oferta de trabalho assume a forma vertical.
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Evidentemente, o que € valido para nosso Unico individuo se aplica a todos,

qguando o modelo é agregado. Este fato evidencia que:

A oferta de trabalho agregada é positivamente inclinada em relagdo aos saldrios
reais até o ponto em que o efeito-renda supera o efeito-substituicdo. A partir deste
ponto, a inclinagdo da curva de oferta agregada é zero ou negativa, ou seja,
aumentos de saldrio provocam manutengdo ou redugdo na oferta de trabalho. Se

recordem disto!

Seguindo estas ideias, o CESPE afirmou no concurso do MPU/2010 que “a curva de
oferta de mdo de obra é descendente por causa do produto marginal

decrescente”.

A questdo esta flagrantemente errada. Como vimos, a oferta de frabalho é

crescente, pois mais saldrio real corresponde a mais frabalho ofertado.
Por fim, vamos analisar a demanda de tfrabalho.

Nossa ofica, neste momento, deve mudar do ofertante de trabalho para o
demandante, ou seja, para a firma. Até que ponto é vidvel para a firma contratar

mais trabalhadorese Em que momento ela ndo deve fazer istoe
A resposta, novamente, € simples e l6gica.

Para a teoria cldssica, a firma atua de maneira racional afim de maximizar seus
lucros. Deste modo, a firma ird contratar trabalhadores adicionais até o ponto em
que o custo adicional de um trabalhador for condizente com o rendimento
adicional a producdo por ele proporcionado. Faz sentido, ndo €2 Afinal, @ empresa

racional ndo interessa aumentos de producdo que registrem prejuizos!

Em termos econdmicos, a firma vende cada unidade (Q) de sua producdo ao
preco (P). A producdo é fabricada pelos trabalhadores, que sdo contratados a
partir de um saldrio nominal (w). A variacdo na quantidade de frabalho custa para

a empresa (w x AL) (saldrio nominal multiplicado pela quantidade adicional de
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trabalho), assim como a receita adicional obtida com a variacdo no trabalho é

obtida por (P x AQ) (preco multiplicado pela variacdo na producqdo).

Isto significa que compensa contratar mais trabalhadores no caso do custo
adicional do trabalho ser igual ou inferior ao rendimento extra obtido com as

vendas. Matematicamente:
wXx AL=P x AQ
w/P = AQ/AL
w/P = PmgL

A variacdo na producdo devido a uma variacdo no trabalho (AQ/AL) também é
conhecida como produtividade marginal do tfrabalho. A empresa deve confratar
até o ponto em que o saldrio real (w/P) for igual a produtividade marginal do

trabalho. Nosso grafico de demanda por trabalho € idéntico a Figura 2.3:

PmgL; w/P

PmgL (Ko) = LY

L

Figura 2.8. Demanda por Trabalho
(L)

A curva de demanda por trabalho evidencia a quantidade de trabalho escolhida

pela firma dependendo do valor do saldrio real e da produtividade marginal do
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trabalho. Caso esta for superior a aquele, a fima demanda mais trabalho,
evidentemente, o saldrio real aumenta e o equilibrio aparece. Ao contrdrio, caso o
saldrio real se encontre superior ao valor da produtividade marginal do trabalho, a
firma ird demandar menos trabalho, o saldrio real ird cair e, novamente, o equilibrio

aparecerq.

Como ja observado, o estoque de capital e o nivel tecnoldgico sdo constantes.
Mudancas nestas duas varidveis promoverdo mudancas na andlise da firma. Por
exemplo: um surto tecnoldgico apareceu, e agora o trabalho € muito mais
produtivo com a mesma quantidade de capital, ou seja, a produtividade marginal
do trabalho € maior. A firma ird demandar mais trabalhadores e os saldrios irdo se

elevar. O bem-estar de todos ird aumentar.
Portanto, mais um conceito que deve ser lembrado:

A curva de demanda por trabalho relaciona a quantidade demanda em termos do
saldrio real (PmgL) ao nivel de capital e tecnologia vigente. A inclinagdo negativa
da curva é reflexo da produtividade marginal decrescente do trabalho. Variagoes
no estoque de capital e/ou surtos tecnoldégicos possibilitam maior quantidade
produzida ao mesmo nivel de trabalho, ou seja, elevam a produtividade do

frabalho.

Pronto. J& temos os elementos que determinam a oferta e demanda por trabalho.

O gue mais devemos fazere
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Comparar as curvas a fim de determinar a quantidade de trabalho empregada e

o valor do saldrio real

w/P
LS
Excesso
W/P* ....................
Excesso de
Oferta
LD

L

L*

Seguindo os pressupostos j& citados, a curva de oferta de trabalho é ascendente
em relacdo ao saldrio real. A curva de demanda por trabalho, descendente. No
equilibrio, denotado pela seta, estd determinada a quantidade étima de frabalho

empregado (L*) e o valor do saldrio real de equilibrio (w/P¥).

Para os economistas cldassicos, o grafico em forma de tesoura (chamado
propositalmente de “tesoura mashalliana”, em homenagem a Alfred Marshall)

proporciona o formato grafico da mado invisivel proposta por Adam Smith.

Ou seja, na possibilidade do mercado se autorregular por suas proprias forcas, o
preco do trabalho (saldrio real) ird determinar o equilibrio entre oferta e demanda
de frabalho.

Podemos supor a existéncia de excesso de oferta (mostrada no grafico), derivada
de saldrios reais acima do equilibrio dado pelo mercado. Neste caso, dada a
impossibilidade dos trabalhadores encontrarem trabalho, o saldrio real ird cair até
o ponto de equilibrio. O mesmo ocorre no caso de excesso de demanda, que

pressiona os saldrios para cima, até o ponto de equilibrio.
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Desta forma, o pregco se apresenta como varidvel de ajuste. E, o0 mecanismo
automatico de mercado resulta em equilibrio, que apresenta emprego de todos os
trabalhadores ao saldrio real de equilibrio. Isto €, de acordo com a economia

cléssica, ndo existe desemprego involuntdrio.

Todos os trabalhadores que aceitam o saldrio real de equilibrio enconfram
emprego. Permanecem na condicdo de desemprego apenas quem ndo aceita o

saldrio real vigente.
Recordem, pois &€ de suma importancia:

A economia cldssica entende que ndo existe desemprego involuntdario. O
desemprego é resultado apenas da vontade dos trabalhadores, que ndo aceitam
o saldrio real vigente, e dos movimentos do mercado de trabalho, que
constantemente estdo empregando e desempregando individuos. Mas, estes
movimentos, chamado de desemprego friccional, sdo tempordrios, pois o
trabalhador apresenta a condicao de desemprego apenas por estar trocando de

emprego ou procurando outro melhor.

A partir destes conceitos, a ESAF, na prova da STN/2008, considerou correta todas

estas afirmacoes:

a) ndo existe o que se chama de desemprego involuntadrio no seu sentido estrito.
b) o saldrio real € igual a desutilidade marginal do frabalho existente.

d) a oferta cria a sua propria procura.

e) o preco da procura agregada é igual ao preco da oferta agregada para todos

0s niveis de producdo e de emprego.

Curva de Oferta Agregada

Finalmente, conhecendo a funcdo de producdo e a quantidade de trabalho

empregada, podemos derivar a curva de oferta agregada cldssica.
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Adicionalmente, nunca é demais citar, a escola cldssica considera no curto prazo
apenas variagcoes na quantidade de trabalho. Os demais fatores de producado

permanecem fixos.

Resumindo:

w/P s

L°=PmglL

Le L Le L

O grdfico a esquerda apresenta a producdo possivel, dado os valores de trabalho.
A direita, é apresentado o equilibrio no mercado de trabalho, funcdo da
produtividade marginal do trabalho e da utilidade dos trabalhadores (trade off
lazer-trabalho). Naturalmente, a quantidade de trabalho no ponto de equilibrio (Lg)
€ posta na funcdo de producdo (a linha pontilha representa este movimento),

resulfando na quantidade produzida de equilibrio (Qg).

Para derivar a curva de oferta, devemos fazer a seguinte pergunta: como a
quantidade ofertada varia & medida que os precos variam?e Afinal, a oferta é

definida como a quantidade produzida em determinado nivel de precos.
A resposta para esta pergunta depende do ajuste dos saldrios reais no modelo.

Os economistas cldassicos acreditavam que os saldrios nominais eram plenamente
ajustaveis as mudancas no mercado de trabalho, ou seja, eram enddgenos. Assim,
variagcdes na produtividade do tfrabalho (demanda) e nas preferéncias dos
trabalhadores (oferta) promoviam mudancas no saldrio nominal, de modo a se

ajustar ao nivel de precos vigente. Os saldrios reais, deste modo, sGo fixos.
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Cabe lembrar da dicotomia cldssica, pela qual é possivel diferenciar varidveis
nominais de varidveis reais. Assim, as variagcdes no saldrio nominal, varidvel que é
representada em termos monetarios, ndo implica em variagdes no saldrio real, que

denota a quantidade de bens passiveis de serem demandados ao valor do saldrio.

As empresas sempre estdo prontas para contfratar trabalhadores no nivel de saldrio
real de equilibrio, de modo que sempre hd pleno emprego. Apenas fazendo uma
observacdo, pleno emprego nado significa inexisténcia de desemprego, pois, como

vimos, hd ainda o desemprego voluntdrio e friccional.

O ponto de interseccdo entre oferta e demanda de frabalho (Le) demonstra a
quantidade de trabalho empregada ao nivel de saldrio real de equilibrio. Neste
ponto, os trabalhadores dispostos a aceitar o preco pago por hora de trabalho

serdo contratados.

Esta quantidade de trabalho, ao ser colocada na funcdo de producdo Q =
Q(K,L,A), possibilita determinar a quantidade produzida, ou seja, a quantidade

ofertada.

Atencdol a diferenca: a fungado de producdo apresenta a quantidade técnica
possivel a ser produzida; a fungdo de oferta a quantidade realmente produzida,

dado o pre¢co de mercado.

Os economistas denominam de produto potencial a quantidade possivel de ser
produzida, ou seja, a quantidade mdaxima quando os fatores de producdo estdo

eficientemente empregados.

Caso a quantidade produzida for inferior O quantidade potencial, a economia
encontra-se no hiato de produto. O valor do hiato € exatamente a diferenca entre

o produto potencial e o produto efetivamente produzido.

Hiato do Produto = Produto Potencial — Produto Efetivo
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Naturalmente, quando a economia produz a quantidade condizente com o
produto efetivo ela opera em pleno emprego: todos os fatores de producdo estao

utilizados de maneira eficiente.
No concurso da STNE/2013, a ESAF cobrou estes conceitos:

(ESAF/STN/2013) De acordo com a Teoria Classica de determinagdo da renda,
supondo plena flexibilidade de precos e saldrios, de tal forma que o saldrio real de

equilibrio seja alcangado, a economia encontra-se:
a) em equilibrio aquém do pleno emprego.

b) em desequilibrio, mas com pleno emprego.

c) em equilibrio acima do pleno emprego.

d) em equilibrio com o saldrio nominal superior ao valor da produtividade marginal
do trabalho.

e) em pleno emprego e sua taxa de desemprego € a natural.

Foi afirmado e reafirmado que, supondo perfeita flexibilidade de precos e saldrios,
o saldrio real de equilibrio representa o ponto de pleno emprego, com emprego
eficiente dos fatores de producdo a taxa natural de desemprego. Deste modo, a

LETRA E esta corretal
Desta forma, podemos passar a dindmica da oferta agregada classica.

Sabendo que a oferta agregada relaciona a quantidade ofertada em relacdo aos
precos, Caso o preco se eleve, as firmas irdo demandar mais trabalhadores, pois os
saldrios reais irdo diminuir provavelmente abaixo da produtividade marginal. E
interessante & firma contratar tfrabalhadores quando eles recebem menos do que

rendem.

Como o saldrio nominal é perfeitamente ajustdavel as variacdes no mercado de

trabalho (perfeitamente eldstico), o aumento da demanda por trabalho ird elevar
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o saldrio nominal na mesma S proporcdo do nivel de precos, mantendo

constante o saldrio real (a relacdo w/P ndo se altera).

Como w/P ndo muda, a quantidade de frabalho empregada também ndo se
modifica (permanece no equilibrio Le). Plotando este resultado na funcdo de

producdo, obteremos a mesma quantidade produzida.
Conclusdo:

Na economia cldssica, modificagées no nivel de preco agregado da economia
ndo resultam em mudancas da quantidade ofertada, ou seja, a Curva de Oferta

Agregada Cldssica é perfeitamente ineldastica (vertical) as variagoes no preco.

A forma da curva é a seguinte:

Figura 2.9. Oferta Q

Agregada Classica

De acordo com nossas observacdes, a curva de oferta agregada cldassica (QS) ndo
varia em relacdo ao preco. Algebricamente, a presente curva possui as seguintes

relacdes (guarde-as!):
QS - Qs(Fr ] T)

w *
—=Ww
I 4
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A primeira expressdo ‘diz’ que a quantidade ofertada é funcdo do saldrio real (w/P),
capital (K) e tecnologia (t). Como os dois Ultimos sao fixos, as variacdes no saldrio
real provocardo variagcoes na quantidade ofertada de trabalho. Como j& sabemos,
o saldrio real é inversamente relacionado com a quantidade produzida, ou seja,

aumentos em w/P reduzem QS.

O saldrio real, por sua vez, € encontrado a partir da segunda expressdo, que
descreve o equilibrio no mercado de trabalho. A expressdo garante que o saldrio
de equilibrio (w+), que ¢é fixo, € necessariamente igual ao saldrio real (w/P). Ou,
analogamente, o saldrio de equilibrio multiplicado pelo nivel de precos € igual ao

saldrio nominal vigente (w).

Portanto, podemos agora organizar as conclusdes dos cldssicos quanto a oferta

agregada e ao mercado de trabalho:
1. A fungcdo de produgdo apresenta as possibilidades técnicas da economia.

2. Variagoes na producgdo sdo resultado de mudancas na produtividade do
trabalho, no estoque de capital e na tecnologia, deste modo, diz-se que a oferta

agregada é modificada a partir de variaveis reais.
3. Variagoes nos pregos nao afetam a curva de oferta

4, Os saldrios nominais sdo perfeitamente eldsticos, o que permite concluir o

item 3

5. No saldrio real, as empresas empregam todos os trabalhadores que
aceitarem o saldrio vigente, ou seja, a economia opera em pleno emprego,

apresentando apenas desemprego voluntdrio e friccional.

6. O desemprego verificado no mundo real, para os cldssicos, é (i) fungcdo de
saldrios reais acima do saldrio de equilibrio, (ii) do desemprego voluntdrio
(individuos ndo aceitam a remuneracdo e preferem ficar desempregados), e/ou
(iii) da existéncia de instituicoes que ndo permitem aos saldrios se estabelecerem

no nivel de pleno emprego.
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Bom, ja temos metade do modelo cldssico pronto.

Falta-nos derivar a demanda agregada, que frard uma interessante combinacdo
enfre a absorcdo da economia (demanda) e o mercado monetdrio. Antes,
podemos ver no Quadro abaixo os fatores que ndo resultam em variacdes narenda

agregada, pela ética dos cldssicos.

FATORES QUE NAO AFETAM A RENDA AGREGADA

Vimos que, no curto prazo, a producéo é funcdo do emprego de trabalho
e que a curva de oferta agregada classica é vertical. Deste modo,
variacoes na demanda nao resultam em mudancas na renda da

economia.

Esta conclusao dos classicos orientou as decisbes de politica econémica
desde a “fundagéo” até a ecloséo da crise de 29 (por volta de 150 anos).
Como a demanda agregada nao tinha importancia na geracéo de renda,

para que se preocupar com ela?!

Desta forma, os fatores que afetavam a demanda agregada foram

ignorados seguidamente durante este periodo. Mas, quais seriam?

A demanda agregada, como veremos logo adiante, compreende a soma
da absorcédo da economia, ou seja, dos gastos e investimentos privados e
publicos. Para os classicos, a demanda era funcdo da quantidade de
moeda na economia. Mais moeda = mais demanda. Ent&o, variagdes na
quantidade de moeda eram neutras em relacdo a renda. Este efeito é

comumente denominado como neutralidade da moeda.

Ademais, os gastos governamentais eram também considerados nulos.
Aumentar a despesa publica era, em muitos momentos, considerado uma
heresia. Mais gastos poderiam ser financiados por aumento em impostos,
0s quais poderiam afetar a decisdo de oferta das empresas, elevando as
despesas privadas e comprometendo a renda da economia.
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TEORIA QUANTITATIVA DA MOEDA E DEMANDA AGREGADA

Vimos que, para os economistas cldssicos, os fatores que influenciam a oferta

agregada representam importante influéncia no sistema econémico.

A demanda, a seu turno, possui aspecto “subalterno”. Inclusive, nem existe

propriamente uma teoria para a demanda agregada na escola cldassica.

A determinacdo da demanda agregada é derivada da teoria quantitativa da

moeda.

Teoria Quantitativa da Moeda (TQM)

Se hd algo relevante na economia cldssica além dos aspectos reais da oferta

agregada, é a teoria quantitativa da moeda e seus aspectos formais.

Umas das principais obras da economia cldssica é o texto Eléments d’Economie

Pure de Leon Walras.

Walras assumiu para si a responsabilidade de formalizar a *mado invisivel” de Adam
Smith, uma tarefa nada facil. Ao final da vida, descobriu que detinha um sistema
de n equacdes com n incognitas, ou seja, descobriu uma solucdo que poderia ser
tanto (i) determinada, (i) indeterminada, ou (iii) impossivel. Nada surpreendente
para uma descoberta de um economista (quase todas parecem deste tipo, ou

seja, com poucas conclusdes incisivas).

Brincadeiras a parte, Walras tratou de pesquisar como era promovido o gjuste via

precos através da oferta e demanda dos bens e servicos em diferentes mercados.

Os individuos ofertariam bens e servicos no mercado. As empresas demandariam
estas dotacoes e, através do sistema produtivo, transformariom estas dotacdes em
outros bens/servicos. No limite, a oferta de todos os bens pelas firmas seria a

demanda dos mesmos itens pelos individuos.

A logica por tras desta ideia € que nada se perde no sistema econémico. Os

agentes ndo rasgam dinheiro, fato que implicaria na conclusdo de que o

@ Financas Publicas p/ Concursos - (Com Videoaulas) Curso Regular 2019 33
www.estrategiaconcursos.com.br 105



Amanda Aires, Vicente Camillo
Aula 00

pagamento de uns € o recebimento de outros, ou, em outras palavras, a oferta é

igual a demanda (Lei de Say).

Como neste sistema bens ndo poderiam ser frocados por outros (0 que implicaria
em custos extraordindrios de transacdo), a moeda seria o atfivo capaz de
intfermediar as trocas. Uma conclusdo, portanto, é fatica: para os cldssicos, afuncado
da moeda é predominantemente promover liquidez, ou seja, servir de meio de

froca!

Bom, seguindo, temos que no sistema walrasiaono o valor total de bens
transacionados deve ser necessariamente igual ao valor da moeda em circulacdo

multiplicado pela circulagcdo da moeda pelo sistema.
Formalmente, isto acontece da seguinte forma:
p1X1 + p2X2 + p3X3 + ... + pnXn = MV

Portanto, cada bem presente na economia multiplicado pelo seu respectivo preco

€ igual a quantidade de moeda (M) multiplicada pela velocidade da moeda (V).

As incognitas sdo autoexplicativas. No entanto, (V) represente a quantidade de
vezes que a moeda circula na economia. Desta maneira, caso o valor total da
producdo corresponda a 100 unidades monetdrias e houver 50 unidades
monetdrias de moeda em circulagcdo, a moeda ird circular 2 vezes pelo sistema

para propiciar todas as fransagcdes necessdarias (assim, V = 2).

Agregando todas as transacdes da economia, se obtém a famosa expressdo da

teoria quantitativa da moeda (TQM):
PXxXxy=MXxV

Os precos (P) multiplicados pela renda real da economia (y), gue nada mais € que
a producdo total da economia (X1 + X2 + X3 ... + Xn) € igual a quantidade de
moeda em circulacdo (M) multiplicada pela quantidade de vezes que ela circula

no sistema econdmico (V).
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Analisando a equacdo, e considerando os pressupostos cldassicos, € possivel

entender algumas relacdes econdmicas.

Primeiro, a velocidade da moeda é constante no curto prazo, pois representa
caracteristicas institucionais e preferéncias dos agentes da economia, o que, por
definicdo, ndo varia facilmente. Economicamente, (V) & exdgena e sua

determinacdo ndo pode ser explicada pelo modelo em andlise.

O nivel real de renda (y) € funcdo dos fatores reais de producdo. J& vimos isto na
secdo anterior. Deste modo, a producdo é também determinada fora do modelo

aqui analisado (exdégena), pelo emprego de fatores de producdo.
Portanto, nos sobra (P) e (M).

As evidéncias empiricas, e a teoria econdmica, estabelecem uma relacdo causal

entre a quantidade de moeda e o nivel de precgos.

Considerando a velocidade e o produto constantes, a maior quantidade de
moeda na economia promove maior quantidade de fransacdes enfre as mesmas
dotacdes disponiveis. Em outras palavras, os agentes demandam mais bens e
servicos. Como estes sdo constantes, o ajuste no sistema é efetuado pelo sistema

de precos.

Lembrem de Walras: os individuos ndo rasgam dinheiro e o sistema é fechado,
portanto, mais moeda implica em mais demanda; como a quantidade ofertada é

fixa, os precos sobem para ajustar o sistema. E sé verificar pela expresséo (MV = Py).

Outra maneira de demonstra esta conclusdo dos economistas cldssicos € através
das curvas de oferta e demanda agregadas. J& vimos que a curva de oferta
agregada é vertical. Ou seja, ndo hd variagcdes da renda em termos de variacoes

de precos.

No entanto, a curva de demanda agregada tem a forma descendente. Nada mais
natural, pois a relacdo entre demanda agregada e o nivel de precos € negativa:

precos mais elevados resulfam em menor quantidade demandada, pois o
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aumento de precos provoca reducdo no poder de compra da renda ao elevar o

preco dos produtos.

Relacionando as duas curvas, temos o seguinte grdfico:

Q° (M2)

Q° (M1)

Y*

A perfeita flexibilidade de precos e saldrios resulfa na curva de oferta verfical
cldssica (Q3). A curva de demanda (QP) é derivada da quantidade de moeda em
circulacdo na economiaq, fato apresentado pelos pardmetros M1 e M2. O aumento
da quantfidade de moeda e o consequente deslocamento da curva de demanda

é representado pela seta acima.

Como ja observado, com velocidade e produto constantes, o aumento da
quantidade de moeda € acompanhando pela elevacdo de precos. Ou seja, na
impossibilidade de elevar a producdo na mesma quantidade do aumento da

demanda, o ajuste do equilibrio é feito via precos.

Pelo grafico o efeito € perceptivel. O nivel de precos P1, compativel com a

quantfidade demandada QP (M1), aumenta até P2, que é condizente com Q (M2).

A producdo, como é funcdo de varidveis reais evidenciadas na curva de ofertq,
permanece em Y*, Ou seja, as variagoes na curva de demanda agregada (ou as
variagoes na quantidade de moeda) nao provocam efeito no produto agregado

da economia.
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Esta € uma importante conclusdo da escola cldssica e explica, sobretudo, os

motivos da neutralidade da moeda e da dicotomia cldssica.

O aumento de moeda € neutro, pois ndo afeta o valor das varidveis reais, tais como
o produto agregado (Y), fato que permite considerar varidveis reais em andlise

separada da varidveis nominais.
Ainda podemos utilizar alguns niUmeros para evidenciar os resultados.

O exemplo é bem simples, mas ilustrativo. Podemos considerar que neste sistema, a
velocidade € igual a 1, ou seja, a moeda circula apenas 1 vez. Caso a oferta de
moeda foi igual a 100, o nivel de precos serd igual a 1 e a renda da economia

também igual a 100.

Agora, considerando a ocorréncia de uma expansdo monetdria para 200
unidades, a velocidade continua sendo 1, o produto real continua também sendo

100, mas o nivel de precos subiu para 2. Vejamos na expressdo:
Pxy=MxV
P x 100=200 x 1
P=2
Mais uma vez, a conclusdo é simples e Unica:

O aumento na quantidade de moeda eleva o nivel de demanda agregada! Produto

real e velocidade da moeda permanecem iguais.

Mais intuitivo impossivel. Tendo a oferfa agregada e a demanda agregada,

podemos combind-las e derivar a renda de equilibrio do sistema.
Esta é a teoria da demanda classica! Simples, ndo é2

Encontrar o produto e o preco de equilibrio como feito no grafico acima torna-se

também algo simples e intuitivo.

O CESPE cobrou este conceito na prova do IPEA em 2008. Abaixo, segue a questdo:
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(CESPE/IPEA/MACROECONOMIA/2008) Com relagdo a administragdo da divida

pUblica e tributagado, julgue os itens que se seguem.

A equacdo quantitativa da moeda prevé que, para um mesmo nivel de producdo,
um aumento da quantidade de moeda na economia aumentard os precos, jd que

provocard um aumento na velocidade de circulacdo da moeda.

Pela expressdo da TQM, o aumento de moeda causa Unica e exclusivamente
aumento dos precos. Produto e velocidade permanecem constantes. Portanto, a

questdo € incorreta.

a. TAXA DE JUROS

A taxa de juros é o preco que equilibra a oferta e demanda por liquidez.
Do economés ao portugués:

Na economia existem individuos deficitdrios em tfermos de poupanca, que
podemos denominar de investidores, ou devedores. Os fundos por eles poupados
ndo sdo suficientes para a utilizacdo que pretendem. Deste modo, demandam

poupanca.

Do outro lado, hd aqueles que poupam recursos, ou seja, possuem remuneracao
superior aos gastos e, consequentemente, dispdem de recursos liquidos para investir

ouU mesmo gastar mais.

A taxa de juros, para os cldssicos, € exatamente a varidvel que ajusta a quantidade

de poupanca ofertada a quantidade de poupanca demandada.

Os poupadores obtém, a titulo de remuneracdo, uma taxa de retorno sobre os
recursos em excesso que possuem. E como se fosse um prémio pela prudéncia
(gastar menos do que ganham). Como o consumo traz utilidade aos individuos,
consumir menos que a renda deve trazer consigo um prémio, expresso pela taxa

de juros.

@ Financas Publicas p/ Concursos - (Com Videoaulas) Curso Regular 2019 38
www.estrategiaconcursos.com.br 105



Amanda Aires, Vicente Camillo
Aula 00

Desta forma, quanto maior a taxa de juros, maior o incentivo a poupar, pois ha
elevacao do prémio pela prudéncia. Nada mais natural, a curva de oferta de
recursos (poupanca) € positivamente relacionada G taxa de juros, ou seja, é

ascendente.

Abaqixo:

O grafico ao lado demonstra a relagdo entre a
quantidade poupada (s) e a taxa de juros (i).
Como a taxa de juros remunera a prudéncia em
poupar, compensando 0 consumo menor que a
renda, a curva de poupanca € ascendente e

positivamente relacionada a taxa de juros.

E o investimento?

A taxa de juros representa um custo a realizacdo de investimentos. Tomar recursos
de terceiros no mercado para investir sé é feito caso o retorno do investimento
supere o custo da taxa de juros. Desta forma, as firmas demandam mais poupanca

para investimento quanto menor a taxa de juros.

NGdo é de se surpreender, a curva que denota a demanda por investimentos &

negativamente relacionada a taxa de juros, ou seja, € descendente:

Como as firmas demandam recursos pra investir tdo
somente quando o retorno do investimento superar a
taxa de juros, maiores taxas de juros resultam em
quantidades menores de projetos de investimentos que
atendem esta restricdo. Ou seja, quanto maior a taxa
de juros (i), menor a quantidade de investimentos (I).

@ Financas Publicas p/ Concursos - (Com Videoaulas) Curso Regular 2019 39
www.estrategiaconcursos.com.br 105



Amanda Aires, Vicente Camillo
Aula 00

Relacionando as curvas, femos:

(S1*, I1*)  (S2*, 12¥)

S, |

A interseccdo entre as curvas de poupanca e
investimento determina a taxa de juros de equilibrio (i*)
e a quantidade 6tima de oferta e demanda de liquidez
(S, I").

No grafico ao lado demonstra-se um aumento na
procuro por investimentos, provavelmente devido a um

aumento na rentabilidade dos mesmos.

A nova quantidade de demanda por investimentos (l2),
ha escassez de poupanca. A taxa de juros, cumprindo
o papel de variavel de ajuste, proporciona o retorno ao
equilibrio, pois, ao subir, eleva a quantidade de
poupanga, equilibrando novamente oferta e demanda
por liquidez.
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MODELO KEYNESIANO

Keynes transformou os conceitos e a andlise macroecondmica. Pode-se dizer que

se trata de acontecimento divisério na teoria econdmica.

Antes de Keynes, os economistas cldssicos (assim por ele denominados)
acreditavam na mado invisivel de Adam Smith e em todas suas derivacoes, tais

como a Lei de Say (toda oferta cria sua demanda) e o equilibrio walrasiano.

Percebendo a crise econdmica de entdo (1929) e a inconsisténcia da explicacdo
cldssica, Keynes propds outro diagndstico para a crise, assim como outras medidas

para debelar a recessdo.

Em resumo, Keynes estabeleceu novas linhas metodoldgicas, tedricas e

normativas’;

a) Do ponto de vista metodologico, Keynes estabeleceu as tautologias de
contabilidade nacional como conhecemos hoje. Produto, renda, poupanca e

investimentos passaram a ser tratados de maneira padrdo desde entdo.

b) Do ponto de vista tedrico, Keynes tratou de ‘“enterrar” os conceitos
walrasianos e a Lei de Say. A década de 20 havia demonstrado varios exemplos de
superproducdo e, consequentemente, de oferta que ndo se transformou em
demanda e renda, pois os fatores de producdo ndo encontravam ocupacdo, NAo
recebiam rendimentos e, consequentemente, ndo demandavam; esta tese
Keynesiana, conhecida como equilibrio com desemprego € conirdria a tese da

economia cldssica.

C) No quesito normativo, Keynes demonstrou maneiras de se estabilizar o produto
e a renda em periodos recessivos, através da politica fiscal. Em resumo, caso os

investimentos privados caiom e ndo apresentem valor suficiente para absorver a

! De acordo com Simonsen e Cysne (2009)
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poupanca, a geracdo de déficits publicos pode trazer o sistema econdmico de
volta d normalidade. Esta prescricdo de politica € vista com detalhes no Modelo IS-
LM.

Concentrando-se em nossa andlise, vamos proceder das diferencas entre os
cldassicos e Keynes quanto aos aspectos que afetam a demanda e a oferta

agregada.

O principal motivo de discord@ncia de Keynes era a caracteristica de auto ajuste
dos saldrios nominais entendidos pela economia classica. Como entendido pelos
cldssicos, a perfeita flexibilidade dos saldrios nominais (assim como de outros precos
nominais) ndo possibilitava variacdes na oferta agregada em virtude de variacoes

de precos.

Ou seja, 0s movimentos nominais eram acompanhados pelo movimento no indice
de precos, pelo que, em termos reais, ndo hd variacdo. E possivel concluir, portanto,

que, para os cldssicos, o mercado de trabalho possui rigidez real dos saldrios.
Keynes discordava deste ponto.

Para ele, os saldrios nominais sdo rigidos em termos de variacdes relativas. Isto &, os
trabalhadores ndo aceitam reducdes salariais que promovam perda relativa de
poder de compra. Os trabalhadores ndo aceitam faciimente reducoes nominais de

saldrios quando os trabalhadores de outro setor mantém o saldrio.

Os sindicatos sdo os grandes responsdveis pela manutencdo deste poder de
compra relativo dos saldrios dos trabalhadores. No entanto, caso a reducdo de
saldrios reais fosse generalizada, os trabalhadores provavelmente a aceitariam,
como ocorre no acaso de elevacdo dainflacdo, que provocam areducdo real do

poder de compra.

Isto € facilmente visto empiricamente. No Brasil, fodo ano hd nas categorias de
trabalhadores os dissidios coletivos. Como o proprio nome sugere, o reajuste no

valor nominal dos saldrios é coletivo, de modo que o valor do saldrio de uma
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categoria ndo se reduza em relacdo ao valor de outa categoria, ou grupo de

tfrabalhadores.

Adicionalmente, os contratos de saldrios sdo estabelecidos em periodo temporal
de médio ou longo prazo. Como promover o auto ajuste de saldrios, no caso de
trabalhadores e empregadores terem pactuado o nivel salarial nos proximos 3 anos,

por exemplo?

Desta forma, de acordo com a visdo Keynesiana, € evidente que os saldrios
nominais possuem certa rigidez por certo tempo, fato que impossibilita o ajuste
automdtico de saldrios nominais ao indice de precos pelo mercado — dito de outro

modo, os saldrios nominais sdo rigidos, enquanto os saldrios reais nao.

OFERTA AGREGADA

Considerando a rigidez nominal dos saldrios, vamos entender como este
pressuposto modifica a conclus@o keynesiana em relacdo a cldssica no tocante G

oferta agregada.

Novamente consideramos a funcdo de producdo, com capital e tecnologia
constantes, e fator trabalho homogéneo, o que facilita nossa andlise ao considerar
a existéncia de apenas um saldrio/hora nominal (w’), pactuado por um periodo de

tempo entre trabalhadores e empregadores.

Portanto, isto pode ser representado algebricamente da seguinte maneira:
QS - QS(FJ ] T)
w=w

A quantidade ofertada (Qs) € positivamente relacionada com capital (k) e

tecnologia (t) e negativamente relacionada com o valor do saldrio real (%). O

saldrio nominal (w) € igual ao saldrio estabelecido por contrato (w”).
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A medida que o preco aumenta, o saldrio real diminui, pois o saldrio nominal & fixo.
Como resultado, a curva de oferta se relaciona positivamente com a variacdo de

precos, uma conclusdo totalmente distinta da escola cldassica.

Ou seja, d medida que o preco aumenta o salario real pago aos trabalhadores
reduz de valor, mas a produtividade marginal do trabalho (PmglL) se mantém. Os
empregadores se beneficiam deste fato, pois pagam um valor ao trabalhador
inferior & contribuicdo deste no processo produtivo. Em outras palavras, o
empregador aproveita o momento e contrata mais empregados, elevando sua
producdo. Assim, a curva de oferta se relaciona positivamente com o nivel de

precos — mais pre¢os = mais oferta.

Graficamente, vamos resumir como segue:

w/P U LS P Q°
Q
LD
L Le Ly L Q
Funcao de Producao Oferta de Demanda de Curva de Oferta
Trahalhn Kavnaciana

A figura “Funcdo de Producdo” demonstra a funcdo de producdo agregada, ou
seja, o valor total produzido de acordo com a quantidade de frabalho empregado
— lembrando que capital e tecnologia sdo fixos no modelo. A funcdo de producdo

varia a taxas decrescentes, pois a PmglL decrescente.

A figura “Oferta e Demanda de Trabalho™ apresenta o equilibrio no mercado de
trabalho. A interseccdo entre oferta e demanda de frabalho resulta na quantidade

de trabalho de equilibrio (Le) ao saldrio real de equilibrio.
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Em que pese as duas curvas terem o mesmo formato do modelo cldssico, o

processo dindmico por trds do ajuste € diferente.

O saldrio nominal € fixo (w’) e estabelecido contratualmente. Caso esteja fora do
equilibrio, oferta e demanda de trabalho ndo serdo idénticas, evidenciando

desequilibrio.

Hipoteticamente, podemos imaginar que os precos da economia cairam, de modo
gue o valor do saldrio real aumentou. Consequentemente, haverd mais oferta de
trabalho e a economia desloca-se do ponto de equilibrio (Le) ao novo ponto (L1).
Neste ponto a oferta de trabalho supera a demanda por trabalho, sendo esta

diferenca o exato valor do desemprego (U) na economia!

Pronto! J& é possivel entender que na economia Keynesiana hd sim desemprego

involuntdario — algo impossivel aos classicos.

A dificuldade de ajuste do saldrio nominal ao nivel de precos pode resultar em mais
oferta/demanda de trabalho do que o equilibrio. Desta forma, se considerarmos,
por exemplo, que 0s precos caiam, mas o valor nominal do saldrio ndo, os
empregadores ndo irdo aceitar pagar mais do que a PMgL, de modo que irGo

demitir trabalhadores e, provavelmente, gerar desemprego.

Portanto, algumas das conclusdes de Keynes sGdo muito importantes para nossa
andlise:

a) A curva de oferta agregada é positivamente inclinada, pois a oferta reage
aos precos da economia, fato possivel pela diferenca entre PmgL e w/P

b) O saldario nominal é fixo, o que permite a conclusdo acima

C) O desemprego nao pode ser considerado apenas voluntario, pois os saldrios
reqis ndo se equilibram automaticamente em funcdo de variacdes no mercado de

tfrabalho.

Antes de passar ao proximo tépico, € necessario fazer alguns comentarios sobre as

conclusoes de Keynes.
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Para fins diddaticos, alguns materiais e concursos costumam diferenciar o caso
cldssico ao caso keynesiano em funcdo dos extremos entre os dois modelos. No
caso cldssico vimos que a curva de oferta é vertical e a renda de equilibrio é
determinada totalmente por fatores que afetam a oferta. Os fatores que ndo

afetam podem, no mdximo, variar os precos, mas ndo a renda de equilibrio.

O caso keynesiano apresentado € um caso intermedidrio. Isto €, a oferta varia em
relacdo as variacdes de preco, a partir de uma taxa qualquer, dependendo das
especificidades do caso em andlise. Assim, tanto a demanda quanto a oferta

produzem efeitos na renda agregada.

No limite, a curva de oferta keynesiana €, algumas vezes, apresentada como
horizontal. Ou seja, qualquer variacdo de precos Nna margem provoca variacao
infinita na quantidade ofertada, o que permite concluir que a curva de oferta é

infinitamente eldstica a variacdes no preco, como segue abdaixo:

P

w/P = PmglL

Curva de Oferta (keynesiano
extremo)

A explicacdo para esta curva de oferta € a seguinte: as firmas contratam os
funciondrios quando a produtividade marginal do trabalho é igual ao saldrio real.
Caso esta igualdade ndo se observe, as firmas ndo contratardo nenhum frabalho.
Considerando que no modelo keynesiano o saldrio nominal € fixo e, levando isto ao
extremo (fixo para sempre), os saldrios terdo sempre o mesmo valor, que serd igual

ao da produtividade marginal. Consequentemente, como ndo hd aumento de
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saldrio, ndo hd aumento de precos e a curva de oferta assume a forma horizontal.
O resultado é que a renda agregada serd determinada apenas pela demanda
agregada, e ndo pela oferta (extremo oposto ao caso cldssico). Ademais, qualquer
variacdo na demanda agregada tem como resultado variagcdes na producdo,

com o nivel de precos constante.

N&o obstante, € mais comum considerar o modelo keynesiano a partir de um ponto

de vista ndo tdo extremo:

w/P = PmglL

Curva de Oferta (keynesiano
basico)
O saldrio nominal ndo é fixo para sempre. Ele € modificado, mas ndo de acordo
com o0s precos. Assim, a curva de oferta &€ positivamente inclinada, como ja

explicamos acima.

Por fim, a outra conclusdo keynesiana que merece alguns comentdrios € a

existéncia de desemprego involuntdrio.

Os cldssicos entendiam o desemprego como impossibilidade dos saldrios reais
voltarem ao nivel de equilibrio e ndo aceitacdo dos individuos em frabalhar ao
saldrio de mercado. Portanto, o desemprego era voluntario e friccional

(conjuntural).

Como Keynes observou a rigidez dos saldrios nominais e impossibilidade do

e

autoajuste dos saldrios reais ao nivel de equilibrio, o desemprego também é

causado por questdoes que vao além da mera vontade em trabalhar ou ndo, e
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pode assumir aspecto estrutural (ndo é apenas momentdneo, conjuntural,

friccional).

Ou seja, determinada situacdo econdmica pode ndo incentivar os empresdrios a
demandar frabalho, mesmo que existam trabalhadores dispostos a trabalhar no

nivel de saldrio real vigente.

Em resumo, a ocorréncia de desemprego involuntdrio adquire a seguinte dindmica
em momentos de recessdo econdmica: (i) os empresdrios param de investir,
reduzindo o valor da demanda agregada (DA = C + 1+ G); (i) os tfrabalhadores ndo
aceitam reducdo de saldrios nominais que acompanhe a reducdo da PMgL; (i) a
unido enfre demanda agregada menor e rigidez dos saldrios nominais acarreta em
demissdes de trabalhadores, ocasionando desemprego involuntdrio (nem todos os

trabalhadores que aceitam trabalhar ao saldrio real vigente conseguem).

DEMANDA AGREGADA

Acabamos de ver que a oferta agregada Keynesiana adiciona algumas novidades
as conclusdes cldssicas. Em suma, a curva de oferta agregada € positivamente

inclinada, visto o ajuste imperfeito dos saldrios nominais ao preco.

No entanto, a grande confribuicdo Keynesiana a feoria econdmica é derivada da

andlise da demanda agregada.

A demanda agregada € a quantidade fotal de bens demandados na economia.
Desta forma, ao se somar consumo (C), investimento (I) — que formam a demanda

privada — @ demanda do governo (G), se obtém a demanda agregada:
Qd=C+1+6G

Por ser uma tautologia, a igualdade acima apresentada representa uma verdade
em si mesmo. Tudo o que € consumido pelo setor privado (C), investido pelo setor
privado (I) e gasto pelo setor publico (G) representa a demanda agregada em

determinado periodo.
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Quando o sistema econdmico se encontra em equilibrio & possivel afirmar que o

total produzido no mesmo periodo (Y) € igual a demanda agregada, ou seja:
Y= Qd
Y=C+I1+G

E, como j& afirmamos, Keynes entendia ser possivel uma situacdo de equilibrio com
desemprego. Algebricamente, Keynes propds que a demanda agregada nem
sempre € igual a producdo, visto a possibilidade de determinadas situacoes
deprimirem, sobretudo, o investimento privado. Assim, a demanda agregada seria
inferior & producdo, ou seja, parte do que foi produzido € acumulado em estoques

para ser consumido no periodo seguinte. Esta observacdo pode assim ser expressa:.
AE =Y — Qd

Caso AE > 0; Y > Qd, validando a hipdtese de que ne tudo o que foi produzido no

periodo foi necessariamente demandado.

Ok! Estas sdo consideracdes bdsicas das conclusdes Keynesianas sobre a demanda

agregada. Mas, precisamos aprofundar.

A primeira vista j& & possivel determinar a diferenca entre o modelo de demanda
cldssico e o keynesiano. Naguele, a demanda € apenas uma derivacdo da teoria
quantitativa da moeda, desimportante do ponto de vista da renda agregada.
Aqui, € funcdo das despesas dos agentes econdmicos (publico e privado), além

de representar agregados importantes, como investimento e demanda publica.

Nd&o obstante, a forma que toma a demanda agregada € a mesma nos dois
modelos. A quantidade demandada varia inversamente a variacdo de precos.
Caso estes subam, a renda real é reduzida, diminuindo, portanto, a quantidade

demanda. Nada mais dbviol

A este efeito dd-se o nome de efeito de saldos reais. Caso se depare com este
termo, ndo hesite: é o efeito do aumento de precos no valor do produto/demanda

real.
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Assim, nosso grafico toma a seguinte forma:

P

Qd=C+1+G

Curva de Demanda Q
(keynesiano)

Confira por si mesmo: quando P aumenta, Qd diminui.

No momento, estamos tratando de uma economia fechada, ou seja, que ndo

realiza transacdes comerciais e de capitais com o resto do mundo.

A partir de agora € necessdrio tratar dos agregados que compdem a demanda

agregada, ou seja, de C, 1 e G.
Consumo

A funcdo consumo € muito simples. Obviamente, consumimos mais d medida que
auferimos mais renda. Ou seja, o total consumido é relacionado positivamente com
a renda através de uma certa sensibilidade — que mede o quanto do aumento da

renda eleva o consumo. Desta forma:
C=C+cY>sendo0<c<]

Bom, C é o total consumido. € é o total de consumo que ndo depende da renda
(mesmo que vocé ndo tenha renda alguma, alguma coisa ird consumir; pode ser
através de uma doacdo, por exemplo). ¢ € a sensibilidade, ou seja, o pardmetro
gue mede quanto do aumento da renda eleva o consumo; como estd entre O e 1,

pode ser entendido como o percentual do aumento da renda que € destinado ao
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aumento do consumo - € chamado de Propensao Marginal a Consumir (PmgC). Y

€ arenda.

Vamos ver um exemplo, considerando que ¢ = 0,5 (o individuo consome 50% da

renda):
C=C+0,5xY
C=1.000+0,5x%x2.000
C=2.000
Agora, considerando que ¢ = 0,8 (o individuo consome 80% da renda):
C=C+0,8xY
C=1.000+0,8x2.000
C=2.600

E perceptivel que o consumo aumenta em $ 600, que representa uma elevacédo de

30%, quando a PmgC aumenta de 0,5 para 0,8.

No nosso primeiro exemplo, se o individuo consome 50% da renda, os outros 50% ele

ndo consome, isto €, ele poupa. Muito bem.

Desta forma, se ¢ = PmgC; 1 - ¢ = PMgS. Em portugués, PmgS & a Propensdo
Marginal a Poupar, e significa a parcela da renda que é destinada para a

poupanca.
Esta andlise € importante pois derivar uma teoria do consumo implica em também
derivar outra da poupanca. Vejamos como:

Ss=Y-C
A poupanca € igual a renda menos o consumo. Inserindo a funcdo consumo que

acabamos de aprender na funcdo poupanca, femos que:

S=Y-C—-cY

=-C+(1-0oY
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Aqui estd a PmgS (1 -c).

Se a PmgC éigual a 0,5, significa que a cada R$1,00 de aumento da renda, R$ 0,50
sdo destinados para o consumo e 0s outros R$ 0,50 para a poupanca. Como visto,

€ muito simples entrar a PmgsS: basta aplicar na expressdo (1 -c).

Investimento

No modelo keynesiano utilizado até o momento, o investimento & faciimente

derivado.

Sabemos que consumo mais poupanca € igual d renda. Ademais, sabemos que,
no equilibrio, a renda € igual a demanda agregada, sendo esta determinada por
consumo mais investimentos mais os gastos do governo. No momento, podemos

suprimir o governo para facilitar o raciocinio (adiante ele serd inserido)
Vamos colocar tudo em dlgebra:
Y=C+S
Y=DA=C+1

C+S=C+1
S=1

Portanto, ao considerar que o modelo estd em equilibrio (Y = DA) e que ndo ha

presenca de governo e de comércio exterior, a poupanca é igual ao investimento.

Atencgao! que esta igualdade vale tdo somente se aplicada as condi¢oes descritas
acima. Se adicionarmos o governo e o comércio com o resto do mundo a andlise

deve ser modificada.

Esta afirmacdo traz uma conclusdo importante ao nosso estudo. Significa que todo
o montante poupado € aplicado em investimentos. Assim, o que ndo é consumo,

€ investimento.

E, qual seria a funcdo de investimentose Abaixo:
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O investimento, analisado da maneira mais bdsica, é funcdo inversa da taxa de
juros (i) e direta da produtividade marginal do capital (PmgK). Um simples

argumento explica o porqué desta relacdo.

As empresas desejam investir para aumentar o estoque de capital que possuem (ou
também para aumentar o nivel de estoques). Em geral elas contratam empréstimos
para este fim. E, quanto mais elevada a taxa de juros destes empréstimos, menor o
incentivo em contratd-los, pois o lucro esperado destes investimentos (que é a
PmgK) serd menor. De modo conftrdrio, quanto menor a taxa de juros, maior o

incentivo em confratar empréstimos e realizar investimentos.

Sendo (i) a taxa de juros, o coeficiente (b) a sensibilidade do investimento em
relacdo a taxa de juros e (I) o investimento autbnomo, isto é, a parte do
investimento ndo relacionada com a taxa de juros. A expressdo acima afirma que
qguanto maior a taxa de juros, menor a quantidade de investimentos (1), como ja

explicado.

Adicionalmente, quanto mais elevado o coeficiente (b) maior a variacdo nos
investimentos dada uma variacdo na taxa de juros. Ou seja, quanto maior b maior

a sensibilidade (elasticidade) do investimento em relacdo & taxa de juros.

Graficamente: . : :
A Curva de Investimentos (I) relaciona negativamente

taxa de juros e investimento.

Como (b) mede a sensibilidade na variagdo do
investimento em termos da taxa de juros ele também
determina a inclinag&o da curva investimentos.

Quanto mais elevado (b), mais horizontal a curva (mais
elastica). Ou seja, uma pequena variacao na taxa de
b juros reduz mais o investimento.
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Gastos do Governo

Agora podemos adicionar o setor publico & andlise. Para os economistas classicos
o setor pUblico deveria representar uma parcela tdo insignificante do produto que

nem deveria ser considerado.
No entanto, Keynes entendeu diferente.

Como jd foi citado, a ideia de que todo produto encontra sua demanda é
falaciosa. Em muitos momentos € possivel que investimentos e consumo privado se
deprimam, de modo que a demanda agrega se torne inferior ao produto. Para
alcancar a igualdade e atingir o equilibrio macroecondmico nada mais natural do

que elevar os gastos publicos.

E o gasto publico tem de ser financiado de algum modo — geralmente através dos

tributos.

Desta forma, o governo pode influenciar o setor privado de duas maneiras:
elevando os gastos publicos e recompondo a demanda agregada, ou

aumentando/reduzindo os impostos, variando a renda disponivel (Yd).

A renda disponivel € tado somente o valor da renda deduzido do valor de fributos
pagos pelo setor privado, valor este que depende da propria renda, pois quanto
maior a renda, maior o valor de tributos arrecadados (este fato € expresso pela

aliquota dos fributos t). Assim:

Yd =Y-T
T=tYy
Yd =Y-tY

Adicionalmente, os gastos do governo consistem em decisdo politica. Ou seja, o
valor que o governo ird gasta em determinado periodo € determinado por

questoes politicas e, desta forma, € determinado de maneira exdgena. Portanto:
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Renda de Equilibrio

J& temos todos os elementos da demanda agregada e, desta forma, é possivel
determinar a renda de equilibrio pelo modelo keynesiano. Apenas relembrando as

principais identidades:
Y = DA
DA=C+1+ G

C=C+cYd

G =G
Yd = Y-ty

Resta tdo somente desenvolver. Apenas lembrando que, apds a insercdo do
governo no modelo, ndo faz mais sentido fratarmos a renda como renda total, pois

0 consumo é derivado da renda disponivel. Assim:
Y=DA=C+1+ G
Y=C+c(Y—tY) +(I-bi) + G
Y—c(Y—-tY)=C+(A-bi) + G
Y—cY+ctY=C+({-bi) + G
Y[1-c(1—-t)]=C+{I—-bi) + G
(C+T1-bi +6G)

Y =1—ca-o

Nos interessa apenas a Ultima expressdo. As demais indicam tdo somente o

desenvolvimento da ideia.

Desta forma, a renda € determinada através da multiplicacdo entre os pardmetros

1
1-c(1-¢t)

e(C+1-bi + 6).
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Este representa a parcela autbnoma da demanda agregada, ou seja, a parte
determinante da demanda ndo influenciada pela renda - parcela exdgena.
Evidente que, sendo exdgeno, este pardmetros serdo fixos, pelo que podem ser

simplificados pelo tfermo A.
Assim, ficamos com:
T 1-c(1-10)

No entanto, existem outras formas de se expressar o multiplicador. Podemos, por
exemplo, considerar o caso de uma economia aberta e com governo, que

apresenta a seguinte identidade macroeconémica:

Y=C+I+G+(X—-M)

Sendo que:
C=C+cyd
M =mY
Yd =Y-tY

Neste caso, hd uma variavel nova, chamada de propensdo marginal a importar
(m). Como é possivel notar pela expressdo, a renda de equilibrio (Y) depende da
demanda interna (C + | + G) e da demanda externa (X — M), composta pela
diferenca entre exportacoes (X) e importacoes (M). Desta forma, a propensdo a

importar (m) representa a parcela da renda direcionada a importacoes.
Desenvolvendo a identidade:
Y=C+c(Y—-tY)+I + G+ X —mY
Y—cY —tY)+mY=C+1I + G
Y—cY+ctY+mY=C+I+ G

Y[1-c(1-t)+m]=C+I + G

@ Financas Publicas p/ Concursos - (Com Videoaulas) Curso Regular 2019 56
www.estrategiaconcursos.com.br 105



Amanda Aires, Vicente Camillo
Aula 00

1 _
Y= C+1 G
1-c(1-t)+m T

Neste exemplo, os dispéndios auténomos (C+1 + G) sdo potencializados via
multiplicador na determinacdo da renda. E, neste exemplo, o multiplicador
depende da propensdo a consumir (c), carga tributdria (t) e propensdo a importar

(m).

Multiplicador dos gastos autonomos (multiplicador keynesiano)

A parte relevante da expressdo da renda de equilibrio é fornecida pelo pardmetro

1

e chamado de multiplicador dos gastos autonomos. Como podemos ver ele

€ composto pela PmgC e pela aliquota tributdria.
Mas, qual a funcionalidade do multiplicador?

Ele explica o aumento na renda de equilibrio dado o aumento nos dispéndios
autdbnomos. Quanto mais elevado o multiplicador, maior o valor da renda de

equilibrio dado um aumento em alguns dos componentes autdénomos.

Isto € muito importante, pois 0 aumento do gasto auténomo tem efeito multiplicado
narenda, ou seja, dependendo dos valores de ¢ e t, um aumento de, por exemplo,

R$ 1 nos gastos autdbnomos pode significar um aumento de R$ 2 na renda.

Evidente que isto € desejavel do ponto de vista econdmico, afinal mais renda é
quase sempre melhor do que menos renda. Assim, que mal teria aumentar o valor
da renda, digamos, afravés de um aumento nos gastos do governo?

Aparentemente, nenhum!

O avanco da teoria econdmica torna parte das respostas do modelo keynesiano
ultrapassadas. No entanto, & época de sua elaboracdo, este fato representou um
rompimento enorme entfre economistas, politicos, cientistas sociais diversos e, até

mesmo, entre leigos.

E que, até entdo, era recomenddvel que o governo se mantivesse longe da

determinacdo da renda, deixando esta funcdo ds livres forcas de mercado.
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Mas, com a construcdo do multiplicador, fica evidente que o aumento da
participacdo do governo resulta em aumento ainda maior da renda. Desta forma,

omitir a relev@ncia do governo ¢é significativa imprudéncia.

Deixando histérias de lado, vamos volta ao entendimento do multiplicador. Como
dito, ele € composto por dois itens, a PmgC e a aliquota tributdria. Vamos
compreender a importéncia de cada um deles individualmente (isto &, separando

a andlise de cada um).

A PmgC representa quanto da renda € destinado ao consumo e, desta forma, esta
enfre 0 e 1. Aconfece que, ao colocarmos o valor de ¢, o resultado serd sempre

maior de 1.

Por exemplo: podemos contfinuar considerando primeiramente que ¢ = 0,5 e depois

que ¢ = 0,8. Vejamos o que acontece com o multiplicador:

Como visto, o multiplicador aumentou de 2 para 5. Ao colocar este valor na
expressdo da renda, € possivel compreender que, quanto mais elevada a PmgC,
maior a renda. Ou seja, quanto mais a renda disponivel € consumida, maior o valor

final da renda de equilibrio do modelo.
Mas, qual a explicacdo econdmica para isto?

Vamos supor que 0 governo promova um aumento nos gastos publicos de R$ 1,00.
Inicialmente, este valor a mais resultard em uma producdo a mais de R$ 1,00. No

entanto, este adicional resulta em aumento do consumo, pois, como bem
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lembramos, hd a parcela do consumo que € impactada pela renda. O aumento
do consumo resulta em uma producdo mais elevada ainda e este movimento vai

se repetindo.

Isto €, o aumento inicial de gasto autdnomo provocou um aumento maior que ele

na renda, devido a PmgC. Este é o efeito multiplicador derivado da PmgC.

Mas, ainda nos falta a aliquota fributdria, que possui comportamento inverso &

PmgC.

O aumento da aliquota tributdria t tem a propensdo de diminuir a renda disponivel.
E que mais recursos sdo direcionados ao setor governamental, sobrando menos
para o consumo privado. Consequentemente, o multiplicador diminui ao passo que

a aliquota tributdria aumenta.

Vejamos com os mesmos exemplos (¢ = 0,5 e ¢ =0,8), sé que em dois cendrios: (i) a

aliquota tributdria € zero; (i) a aliquota tributdria € de 20% da renda:

(i) aliquota zero:

1

e g ——

_ 1
~1-0,5(1-0)

m

m=2

_ 1
~1-08(1-0)

m

m=>5

(ii) aliquota de 20%:

1

e e ——

@ Financas Publicas p/ Concursos - (Com Videoaulas) Curso Regular 2019 59
www.estrategiaconcursos.com.br 105



Amanda Aires, Vicente Camillo
Aula 00

1
=1 -05(1-02)
1
M= 1-05(0,8)
m=1,66
~ 1
m=1-08(1-02)
m=277

E nitido que o aumento da aliquota tributdria reduz o valor do multiplicador. Ou
seja, a cobranca de mais impostos, provavelmente para financiar mais gastos
publicos, reduz o efeito dos gastos autbnomos na determinacdo da renda. Dito de

outro modo, a renda é menor com tributos maiores.

Portanto, que fique memorizado as seguintes condicdoes do multiplicador

keynesiano dos gastos autdénomos:

() o aumento dos gastos autonomos (A) provoca aumento ainda maior narenda

de equilibrio da economia;

(i) o quanto é mais é expresso pelo multiplicador; digamos que m = 2, um

aumento de RS 1,00 no gasto autonomo resulta em aumento de RS 2,00 na rendq;
(iii) o multiplicador € composto pela PmgC e pela aliquota tributaria;
(iv) quanto maior PmgC, maior o multiplicador;

(v) quanto maior a aliquota tributdaria, menor o multiplicador;

EQUILIBRIO NO MODELO KEYNESIANO

Bom, j& temos como determinar a demanda agregada e o produto agregado.

Relembrando que o produto agregado, no modelo keynesiano, é representado por
uma curva positivamente inclinada, visto o ajuste imperfeito dos saldrios nominais

Qo preco.
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J&d a demanda agregada é representada por uma curva negativamente inclinada,
pois 0s precos reduzem o valor da renda real e, deste modo, reduzem o valor

demandado.

Abaixo, segue grafico com as curvas:

Y* Y

Qs representa a quantidade ofertada, Q4 a quantidade demandada e os eixos

medem os precos P e a produto Y.

A inferseccdo entre a curva de demanda e de oferta apresenta a quantidade de

equilibrio, que ja foi representado algebricamente: Y = DA.

O equilibrio, do ponto de vista keynesiano, ndo significa necessariamente o
“melhor” ou "o mais indicado”. Apenas serve de indicacdo sobre o que
acontecerd com a utilizacdo dos fatores produtivos em certas condi¢cdes. Vimos
gue a economia pode operar em hiato de produto, quando hd acumulacdo de

estoques.

Neste caso, o equilibrio pode representar este hiato e certo desemprego,

considerando a rigidez dos saldrios.
Vamos interpretar a dindmica do modelo.

Considere uma elevacdo da demanda agregada, via aumento dos gastos

auténomos (C, | ou G). Caso a oferta permaneca constante, esta elevacdo
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acarreta excesso de demanda ao nivel de equilibrio Y¥, pois a curva de demanda

agregada é deslocada a direita, como demonstrado abaixo:

Abaixo, segue grafico com as curvas:

Y * Y, *

No entanto, como os saldrios nominais sdo rigidos, o aumento de precos resultante
reduz o saldrio real e incentfiva a confratacdo de mais fator trabalho, afinal a

produtividade marginal é superior ao saldrio real.

Este fato € evidenciado pelo deslocamento sobre a curva de oferta QS. Um novo

equilibrio € encontrado no modelo e representado por Y2*

O novo equilibrio Y2* demonstra aumento de precos e de produgdo. Esta conclusdo
do modelo keynesiano bdsico € de suma importéncia: a elevacdo da demanda
agregada causa impactos na renda de equilibrio, mesmo que acompanhada de

precos maiores.

A partir deste insight, Keynes passou a defender uma politica fiscal ativa quando
dareducdo da atividade do setor privado. Além do mais, a defesa da politica fiscal
ativa foi tema predominante na conducdo da politica econdmica até meados da

década de 70, com a eclosdo das crises do petrdleo.
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MOEDA

A andlise de Keynes ndo virou de ponta cabeca apenas o mercado de bens e

servicos. O mercado monetdrio também!

Para os cldssicos, a andlise da moeda era feita pela Teoria Quantitativa da Moeda
(TQM), isto €, a moeda ocasionava consequéncias tado somente no nivel de precos

e no valor nominal da demanda agregada.

Atfravés da dicotomia cldssica, os economistas anteriores a Keynes entendiam que
mais moeda provocava tdo somente variacdo dos agregados nominais. Assim,
mais moeda ocasionava também mais consumo, investimentos e gastos do
governo. No entanto, este aumento era acompanhado por aumento equivalente

de precos, o que implicava em resultado real zero.

A Unica maneira de variar o produto, segundo os cldssicos, passava pelo ajuste da

oferta agregada. A demanda nada poderia acrescentar.

Adicionalmente, a taxa de juros era entendida como o preco de ajuste entre
poupanca e investimento. Ou seja, o0 mercado de poupanca e investimento era

ajustado (encontfrava o equilibrio) a partir da taxa de juros.

A ocorréncia de oferta de poupanca superior O demanda por investimentos reduzia
a taxa de juros. A demanda por investimentos superior a oferta de poupanca

provocava aumento na taxa de juros.

Mas, para Keynes, estas hipoteses estavam eivadas de erros. Como ja vimos, Keynes
apresentou um entendimento distinto, no qual a demanda agregada pode sim
aumentar os niveis de produto, visto o ajuste imperfeito dos precos e dos saldrios

(rigidez de precos e saldrios).

E ele também entendia que a moeda tinha um papel distinto no modelo

econdmico, assim como a taxa de juros tambéem.

E 0 que veremos adiante.
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Para determinar seu modelo de demanda por moeda, Keynes partiv das
observacodes feitas pelos cldssicos. Assim, a demanda por moeda keynesiana
também considera os motivos fransacdo e precaucdo, com algumas leves
modificacdes. O avanco proposto por Keynes foi a demanda pelo motivo

especulacdo, como veremos adiante.

Segue-se com a ideia de tratar a demanda por moeda para cada motivo em
separado. Ao final, juntaremos as observacdes para determinar a demanda

agregada por moeda keynesiana.

Motivo Transacao

Nada mais, nada menos, que a demanda por moeda identificada pelos cldssicos.

Keynes apenas criou o nome: mofivo tfransacao.

Para ele, os agentes da economia mantém saldos monetdrios para realizar as
transacdes econdmicas necessdrias, dada a diferenca entre o prazo de

recebimento dos rendimentos e as datas de pagamentos das transacoes.

Naturalmente, a demanda pelo motivo fransacdo era proporcional ao produto

nominal gerado pela economia, ou se preferir, pela renda.

Assim, Keynes dfirmou que a demanda por moeda pelo motivo fransacdo é

diretamente relacionada a renda.

Como a renda € uma boa medida do volume de transacdes (afinal, vimos que a
funcdo consumo keynesiana € grande parte determinada pela renda disponivel),
a demanda por moeda para fazer frente as transacdes estava intrinsecamente

relacionada d renda.

NAo obstante, os agentes possuem a escolha de manter a riqueza em moeda, ndo
auferindo rendimentos com juros, ou manté-la na forma de fitulos financeiros,
ficando impossibilitado de realizar fransacdes. Este era o trade off bdsico da
demanda por moeda: ganhar juros e realizar menos transacdes, ou demanda mais

ao custo de auferir menos rendimentos.
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Assim, Ao passo que a taxa de juros aumenta, os individuos tem a propensdo em
consumir menos, reservando uma parcela da renda para aplicacdo em fitulos,

dado o aumento de rentabilidade.

Deste modo, a demanda por moeda pelo motivo transagdo é negativamente

relacionada a taxa de juros.
Deste modo, podemos resumir o motivo transacdo da forma que segue:

v A demanda por moeda pelo motivo transagdo é diretamente relacionada a

renda (o aumento da renda provoca aumento na demanda por moeda)

v A demanda por moeda pelo motivo transagdo é inversamente relacionada

a taxa de juros (o aumento da taxa de juros reduz a demanda por moeda)

Motivo Precaucao

O motivo transacdo tfambém segue conclusdes do modelo cldssico. A presenca de
incerteza na economia tende a provocar nos agentes certa cautela, a qual resulta

em demanda de moeda para cobrir possiveis confingéncias.

Novamente, a demanda pelo motivo precaucdo € positivamente relacionada a
renda e negativamente relacionada a taxa de juros, conforme as disposicoes feitas

para o motivo transacdo.

Portanto, no motivo precaucdo aplica-se as mesmas disposicoes e conclusdes do
motivo transacdo. A Unica diferenca € o uso: aqui se utiliza a moeda para cumprir

com eventuais contingéncias da vida; |4, para cumprir com despesas correntes.

Motivo Especulacdo

Se Keynes ndo tivesse contribuido para a determinacdo da demanda por moeda,

ndo estaria aqui citado.

A grande novidade por ele trazida foi a possibiidade de manter moeda para
aplicacdo patrimonial. Aquela dicotomia vista pelos cldssicos, da moeda

totalmente separada dos titulos estava com os dias contados.
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Keynes entendeu que os agentes poderiam reservar parte de sua riqueza na forma
de moeda na expectativa de auferir ganhos com a variagdo no preco de mercado

de fitulos.
A esta demanda, deu o nome de demanda de moeda pelo motivo especulagao.
Vamos compreender suas caracteristicas.

A teoria bdsica das financas ensina que o preco de mercado de um titulo que paga
certa remuneracdo (chamada de cupom) é negativamente relacionado com a

taxa de juros.
Vamos entender a partir do seguinte exemplo.

Vocé foi ao mercado de juros (mercado de titulos) e adquiriu um titulo no valor de

R$ 1.000,00 que promete pagar anualmente um cupom de 10%, ou seja, R$ 100,00.

No entanto, no ano seguinte, a taxa de juros da economia subiu para 20%. Como
o cupom (remuneracdo) pago € fixo (R$ 100,00), o preco de mercado do titulo caiu
para R$ 500,00 (20% = 100/500) e vocé perdeu metade da riqueza aplicada em

titulos.

A expressdo bdsica para o cdlculo do valor de mercado do titulo € a seguinte:

i=—
P

Ou seja, a taxa de juros (i) € igual a divisdo entre o cupom pago pelo titulo (C) e
seu preco de mercado (P). Como o valor do cupom € fixo e previamente
determinado, variacdes na taxa de juros modificam o preco de mercado dos

titulos.
Este foi o raciocinio de Keynes.

A expectativa de elevagcdo na taxa de juros provoca expectativa de queda no

valor de mercado nos titulos.

@ Financas Publicas p/ Concursos - (Com Videoaulas) Curso Regular 2019 66
www.estrategiaconcursos.com.br 105



Amanda Aires, Vicente Camillo
Aula 00

Desta forma, os individuos vendem os titulos e mantém a rigueza na forma de

moeda, ou seja, aumentam a demanda por moeda.

De maneira andloga, caso a expectativa seja de queda da taxa de juros, os
agentes esperam auferir ganhos patrimoniais com o provavel aumento futuro no

preco de mercado dos titulos. Resultado: eles trocam moeda por fitulos.

No limite, definido por Keynes como uma taxa de juros de 2%, ou menos, 0S
individuos possuem a expectativa de aumento na taxa de juros no periodo
subsequente. Todos iriam manter a riqueza na forma de moeda, pois o valor dos

titulos provavelmente ird cair.

Neste caso, a demanda por moeda é infinitamente eldastica. Keynes definiu este
cendrio como a armadilha da liquidez (liquidity trap), ou seja, toda a expansdo

monetdria se manteria na forma liquida e nada seria alocado em ftitulos.

Portanto, de acordo com a demanda por moeda pelo motivo especulacdo, a
demanda €& positivamente relaciona a tfaxa de juros futura (mantendo-se

negativamente relacionada a taxa de juros corrente):

M = f(i, i")

-+
A esta funcdo de demanda Keynes adicionou mais um pressuposto além da ideia
da armadilha da liguidez: a taxa de juros esperada era rigida no curto e médio
prazos, ou seja, a taxa de juros corrente seria provavelmente igual a futura até o
médio prazo, transformando a demanda de moeda pelo motivo especulativa em

funcdo apenas da taxa de juros corrente.
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Graficamente, temos a seguinte forma:

Md

Armadilha da Liquidez

O grdfico resume muito bem o que vimos até o momento. A demanda por moeda
(Md) é negativamente relacionada a taxa de juros corrente (mais juros resulta em

menor demanda por moeda).

A partir de certo valor da taxa de juros, estimando por Keynes em 2%, toda a riqueza
€& mantida na forma de liquidez (armadilha da liquidez). A expectativa de todos os
agentes € que a taxa de juros suba no periodo subsequente. Evidentemente,
ninguém se arriscaria a demandar titulos e incorrer em perdas representadas pela

reducdo do valor de mercado dos mesmos.
Deste modo, podemos resumir o motivo especulacdo da forma que segue:
v A taxa de juros e o prego dos titulos relacionam-se inversamente.

v Caso haja expectativa de aumento no precgo dos titulos (redugdo da taxa de
juros), os individuos demandam mais titulos & a demanda especulativa por moeda

é zero, pois esta alocada em titulos.

v Caso haja expectativa de redugdo no prego dos titulos (aumento da taxa de
juros), os individuos demandam menos titulos & a demanda especulativa por

moeda é alta, pois nao esta alocada em titulos.

Demanda Total por Moeda

De todas as observacoes Keynesianas para a demanda por moeda, ficamos com

a seguinte conclusdo:
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L=kY —hi

A demanda por moeda (L) € positivamente relacionada ao nivel de renda e

expressa pela constante marshalliana (k) (motivos transacdo e precaucdo).

A outra parte estd negativamente relaciona a taxa de juros (i), por dois motivos: (i)
o0 aumento da taxa de juros torna mais atrativa a poupanca e, desta forma, os
individuos alocam menos dinheiro as fransacodes; (i) a queda na taxa de juros
resulta em expectativa de reducdo no valor dos fitulos no futuro, pelo que os

individuos trocam titulos por moeda.

E muito comum as bancas apresentarem a demanda total por moeda keynesiana

da forma convencional expressa abaqixo:

2 L(i, Q")
— l,
P
N&o obstante, a forma convencional expressa as mesmas conclusdes ja citadas: a
. M , .pe . .
demanda por saldos reais (;) € positivamente relacionada a quantidade de

demanda agregada (QP) e negativamente relacionada a taxa de juros (i).

E inferessante entender a demanda por moeda como uma demanda por saldos
reais. Ou seja, os individuos procuram demandar por moeda para cumprir com as
transacdes de bens e servicos que necessitam. Ndo interessa o nivel nominal de

moedda, mas sim o poder de compra que ela oferece.
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OFERTA E DEMANDA CLASSICA

Oferta dependente de fatores reais, tais como o emprego de fatores de

producao.

Demanda derivada da TQM, ou seja, quanto mais moeda em
circulagdo, mais demanda. Devido a curva de oferta vertical, elevagdes
na demanda nao modificam a renda de equilibrio, mas apenas o nivel

de precos. Conclusao: mais moeda = mais inflagao.

TQM: MV = Py (renda real determinada por fatores que afetam a
oferta, portanto é fixa na expressao; a velocidade também fixa, pois

representa fatores institucionais e preferéncias).

No curto prazo, apenas o fator trabalho varia, resultando em variacdes

decrescentes na producdo. (PmgL decrescente).
Saldrios reais fixos. Salarios nominais e precgos flexiveis.

Desemprego apenas voluntario ou friccional, ou seja, apenas nao

trabalha quem nao aceita o saldrio real de equilibrio
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OFERTA E DEMANDA KEYNESIANA

e Rigidez de saldrios nominais. No modelo extremo, a rigidez de saldrios €
eterna, implicando em curva de oferta horizontal (contrdria a premissa
classica). Deste modo, as variacdes na renda sdo determinadas apenas

pela demanda.

e Os saldrios nominais rigidos permitem a existéncia de diferencas entre
PmgL e w/P, fato que possibilita a curva de oferta positivamente inclinada.

Variagdes no preco resultam em variacdes na oferta.

e A demanda agregada é obtida a partir da identidade keynesiana bdsica:
Y =C + | + G. Para os keynesianos, ndo € necessdrio que a demanda

agregada tenha o mesmo valor da oferta agregada

e Nesta situacdo, hd a existéncia de desemprego involuntdrio, ou seja,
mesmo que o fator trabalho aceite o nivel de saldrio real ele continua

desempregado.
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QUESTOES PROPOSTAS

Questdao 01 (ESAF/Analista/STN/2008)
Sobre a Escola Cldssica (Liberalismo) é correto afirmar:

a) frata-se de um sistema econdmico baseado na livre-empresa, mas com
acentuada participacdo do Estado na promocdo de beneficios sociais, como
objetivo de proporcionar padroes de vida minimos, desenvolver a producdo de
bens e servicos sociais, controlar o ciclo econémico e ajustar o total da producdo,

considerando os custos e as rendas sociais.

b) admite, por principio, que a acdo do Estado deve restringir-se ao minimo
indispensdvel, como a defesa militar, a manutencdo da ordem, a distribuicdo da

justica e pouco mais, pois a iniciativa privada faz melhor uso dos recursos publicos.

c) deu-se a partir das décadas de 1980 e 1990, a reboque da crise fiscal, do inicio
do processo de globalizacdo da economia e da ineficiéncia do Estado na

producdo de bens e servicos.

d)de cardter nacionalista e intervencionista, preconiza para o Estado uma politica
econdmica e financeira fundada na maior posse de dinheiro e metais preciosos,

acreditando que nisso reside a base da prosperidade.

e)corresponde fundamentalmente as diretrizes estatais aplicadas nos paises
desenvolvidos por governos social-democratas. Nos Estados Unidos, certos
aspectos de seu desenvolvimento ocorreram, particularmente, no periodo de

vigéncia do New Deal.

Questdo 02 (CESPE/MPU/2010)

Em um processo produtivo, empresas procuram se comportar de maneira eficiente
transformando fatores de produ¢cdo em produtos. Com relagao a esse assunto,

julgue os itens que se seguem.
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Em uma economia em que somente o insumo frabalho é varidvel e o volume de

producdo é crescente o produto marginal € sempre positivo.

Questao 03 (CESPE/MPU/2010)

A lei dos rendimentos marginais decrescentes pressupoe que podem ocorrer
alteragoes na qualidade da mado de obra a medida que hd aumento das unidades

de trabalho no processo produtivo.

Questao 04 (CESPE/MPU/2010)

Acerca da relagao existente entre o comportamento do mercado de trabalho e o
nivel de atividade e da relagdo existente entre saldrios, inflagdo e desemprego,

julgue os itens a seguir.

A curva de oferta de mdo de obra € descendente por causa do produto marginal

decrescente.

Questdo 05 (ESAF/STN/2008)

John M. Keynes, em sua Teoria Geral do Emprego, do Juro e da Moeda (Abril
Cultural, Colegao “Os Economistas”,1983), procurou analisar e sistematizar os
pressupostos da Economia Cldassica. 0Considerando a interpretagcdo dada por
Keynes a Teoria Cldassica, ndo pode ser considerado como hipotese da Teoria

Cldssica:
a) ndo existe o que se chama de desemprego involuntdrio no seu senfido estrito.
b) o saldrio real € igual a desutilidade marginal do trabalho existente.

c) o produto marginal do frabalho é zero para qualquer nivel de producdo e de

emprego.

d) a oferta cria a sua propria procura.
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e) o preco da procura agregada é igual ao preco da oferta agregada para todos

0s niveis de producdo e de emprego.

Questao 06 (ESAF/Analista do Bacen/2002)
Considere o seguinte modelo:
Y=f(N);f>0ef’'<0

W/P =f'(N)

Ns = o(W/P); ¢’ >0

MV = PY

Sp(r)+t=ip(r)+g; Sp’>0eip’'<0
Onde:

Y = produto;

N = nivel de emprego;

W = saldrio nominal;

P = nivel geral de precos;

Ns = oferta de mao-de-obra;

M = oferta monetdaria;

V = velocidade de circulagao da moeda;
Sp = poupanc¢a privada;

ip = investimento privado;

t = impostos;

g = gastos do governo;

r = taxa de juros;

f'= primeira derivada da fung¢ao;

f’= segunda derivada da fungao e assim por diante para as outras fungoes do modelo.
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Este conjunto de equagoes define o denominado “modelo classico”. Com base neste

modelo, é incorreto afirmar que:

a) o desemprego pode ser explicado por imperfeicoes no mercado de trabalho

decorrentes, por exemplo, de rigidez nos saldrios nominais.

b) supondo o mercado de frabalho em equilibrio e a velocidade de circulacdo da moeda

constante, uma politica monetdria expansionista sé altera o nivel geral de precos.
Cc) a equacdo quantitativa da moeda pode ser entendida como a demanda agregada.
d) tudo mais constante, uma elevacdo dos gastos publicos eleva as taxas de juros.

e) supondo o mercado de trabalho em equilibrio, uma reducdo nas taxas de juros via

reducdo dos impostos eleva o emprego e, consequentemente, o produto.

Questao 07 (ESAF/Analista de Planejamento e Orcamento/2003)

O denominado "modelo cldssico” tem sido apresentado em livios textos de
macroeconomia como uma descri¢gdo possivel do pensamento macroeconémico anterior
a Keynes. Numa de suas versoes, o modelo é descrito pelo seguinte conjunto de

equacgoes:

*Q=f(N); f>0; f' <0 onde: Q = produto agregado real e N = volume de emprego da

mao-de-obra;

* Ns=y (W/P); Y' > 0 onde Ns representa a oferta pér mao-de-obra e W/P o saldrio real;
* Nd =P (W/P); #' <0; onde Ndrepresenta a demanda por mao-de-obra; e

* MV = PQ; onde M = estoque de moeda na economiq;

* V = velocidade de circulagdo da moeda; e P = nivel geral de precgos.

Assim, partindo-se do equilibrio no mercado de trabalho, chega-se ao nivel de pleno
emprego e, a partir da fungdo de produgdo, ao nivel de produto de pleno emprego. Neste
modelo, o nivel geral de precos fica determinado pela denominada "Teoria Quantitativa

da Moeda". Com base nestas informagoes, é correto afirmar que:

a) uma elevacdo na demanda por mdo-de-obra reduz o saldrio real
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b) uma politica monetdria expansionista teria como efeito uma elevagcdo no produto de

pleno emprego
c) o produto agregado real independe da quantidade de mdo-de-obra empregada

d) o nivel do produto real de pleno emprego independe da oferta de moeda na

economia

e) um aumento no estoque de capital na economia reduz o saldrio real e o nivel de pleno

emprego

Questao 08 (CESPE/IPEA/MACROECONOMIA/2008)

Com relagdo a administragdo da divida pUblica e tributagao, julgue os itens que se

seguem.

A equacdo quantitativa da moeda prevé que, para um mesmo nivel de producdo,
um aumento da quantidade de moeda na economia aumentard os precos, ja que

provocard um aumento na velocidade de circulacdo da moeda.

Questao 09 (ESAF/STN/2013)

De acordo com a Teoria Cldssica de determinagdo da renda, supondo plena
flexibilidade de precgos e saldrios, de tal forma que o saldrio real de equilibrio seja

alcancado, a economia encontra-se:

a) em equilibrio aguém do pleno emprego.

b) em desequilibrio, mas com pleno emprego.
c) em equilibrio acima do pleno emprego.

d) em equilibrio com o saldrio nominal superior ao valor da produtividade marginal
do trabalho.

e) em pleno emprego e sua taxa de desemprego € a natural.
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Questao 10 ESAF - Analista de Finangas e Controle (STN)/Economico-Financeira/2013/

De acordo com a Teoria Cldssica de determinagcdo da renda, supondo plena
flexibilidade de precos e saldrios, de tal forma que o saldrio real de equilibrio seja

alcangado, a economia encontra-se:

a) em equilibrio agquém do pleno emprego.

b) em desequilibrio, mas com pleno emprego.
c) em equilibrio acima do pleno emprego.

d) em equilibrio com o saldrio nominal superior ao valor da produtividade marginal
do trabalho.

e) em pleno emprego e sua taxa de desemprego € a natural.

Questao 11 CESPE - Consultor Legislativo (SEN)/Economia - Desenvolvimento

Regional/2002

Julgue o item abaixo, com relagado as diferentes teorias acerca do desenvolvimento

regional.

Na perspectiva da economia neocldssica, as disparidades na produtividade do
trabalho em cada regido sdo resultado da tecnologia adotada e da taxa de

crescimento do montante de capital por trabalhador.

Questdo 12 ESAF - Anadlista de Planejamento e Or¢amento (MPOG)/Planejamento e
Or¢camento/2015/

Em macroeconomia, o denominado “modelo cldassico” foi popularizado nos livros

textos a partir das seguintes relagoes:

i) uma fungao de produgcao que relaciona o produto da economia com o emprego

da mao de obra;

ii) uma curva de oferta de trabalho, que depende do saldrio real;
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iii) uma curva de demanda por tfrabalho, que também depende do salario real;
iv) uma equacgao que representa a teoria quantitativa da moeda;

v) uma equagao que representa a igualdade entre poupanga e investimento, que
dependem da taxa de juros. Nessa equagado, também estdo presentes os gastos e

as receitas pUblicas.

Considerando as hipéteses implicitas em cada uma dessas relagoes, é correto

afirmar que:

a) uma politica monetdria expansionista eleva o nivel de emprego, mas reduz o

saldrio real.

b) uma politica fiscal expansionista eleva o nivel de emprego, mas reduz a taxa de

Juros.

C) se precos e saldrios sdo perfeitamente flexiveis, entdo o saldrio real e o nivel de
emprego serdo determinados pelo mercado de trabalho e a economia estard no

pleno emprego.

d) mesmo que os saldrios reais estejam acima do nivel de equilibrio, a identidade

entre poupanca e investimento garante o pleno emprego

e) um aumento na velocidade de circulacdo eleva o nivel do produto da

economia.

Questdo 13 FGV - Analista Judicidrio | (TJ AM)/Economia/2013/
Segundo o modelo cldssico, uma expansdo da demanda agregada

a) ndo afeta o nivel do produto real devido arigidez de saldrios e ¢ ilusGo monetdria

por parte dos frabalhadores.

b) eleva apenas o nivel de precos devido d validade da Lei de Say e da total

flexibilidade de precos e saldrios.
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c) eleva o nivel do produto real sem afetar o nivel de precos devido a imperfeicoes

no mercado de trabalho, como por exemplo, a existéncia de um saldrio minimo.

d) é ocasionada por uma politica monetdria confracionista, que acaba afetando

apenas o nivel de precos devido a hipdtese de neutralidade da moeda.

e) é ocasionada por ampliagdes do investimento, visto que o consumo & estavel,

pois a propensdo marginal a consumir € constante.

Questao 14 ESAF - Analista de Planejamento e Or¢amento (MPOG)/Planejamento e

Or¢camento/2015/

O modelo keynesiano de andlise do equilibrio agregativo a curto prazo constitui a
base tedrica para o estudo do impacto da agdo do governo sobre o nivel de

atividade econémica. Identifique a op¢do que nado faz parte desse modelo.
a) No curto prazo a capacidade de producdo permanece constante.

b) Os niveis de renda, precos e emprego variam essencialmente em funcdo de

variagoes no nivel agregado de demanda.

c) Quando as decisdes de expansdo No consumo € no investimento ultrapassam a
capacidade interna de expansdo da demanda, geram capacidade ociosa e

desemprego.

d) A situacdo ideal seria agquela em que a demanda agregada fosse suficiente

para absorver toda a producdo.

e) A intervencdo do governo visando ao controle da demanda agregada constitui
uma opcdo de politica econdmica, com a finalidade de manter niveis satisfatorios

de estabilidade na economia.
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Questao 15 ESAF - Analista de Planejamento e Or¢camento (MPOG)/Planejamento e
Orcamento/2015/

Considerando o denominado modelo keynesiano simplificado, é incorreto afirmar

que:

a) no equilibrio, a demanda agregada efetiva € igual & demanda agregada

planejada.

b) independente do nivel dos investimentos e outros componentes da demanda, o

equilibrio estard sempre abaixo do pleno emprego.

c) no modelo, a dindmica dos estoques explica, entre outros fatores, a estabilidade

do equilibrio.
d) quanto maior a propensdo marginal a consumir, maior o multiplicador da renda.

e) um aumento de 100 unidades monetdrias nos investimentos auténomos provoca

uma variacdo maior do que 100 unidades monetdrias na renda.

Questao 16 FGV - Agente de Fiscalizagao (TCM SP)/Economia/2015/

Considere o modelo keynesiano simples, com consumo, investimento, governo e

setor externo. O multiplicador de gastos aumenta quando:
a) a propensdo marginal a poupar aumenta;

b) a propensdo marginal a consumir diminui;

c) a propensdo marginal a importar diminui;

d) a aliquota tfributdria aumenta;

e) os gastos autdbnomos do governo aumentam.
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Questao 17 CESPE - Avuditor Federal de Controle Externo/Controle Externo/Auditoria

Governamental/2015/

Com base nas hipoteses do modelo keynesiano basico e, especificamente, da cruz

keynesiana, julgue o item.

Quando resulta especificamente do aumento nos gastos do governo, a elevacdo
na renda agregada da economia € maior que a variacdo dos gastos

governamentais positiva.

Questao 18 FGV - Analista (DPE MT)/Economista/2015/

Considere um modelo keynesiano de economia aberta, com os seguintes

parametros:
Demanda Agregada Doméstica = 500 + 0,5Y - 100i

Saldo da Balanga Comercial = =200 em que Y é o nivel de renda e i é a taxa de

juros.

Supondo i = 1% e o saldo da balangca comercial exégeno, o nivel de equilibrio da

renda e o multiplicador da economia sao, respectivamente,
a) 600 e 2.

b) 600 e 1.

c) 590 e 2.

d) 598 € 0,5.

e) 598 e 2.

Questao 19 (CESPE/CONSULTOR SENADO/2002)

De acordo com a visdo keynesiana do consumo, as propensoes média e marginal

a consumir aumentam quando a renda se eleva.
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Questdo 20 A principal critica da escola classica de macroeconomia a respeito dessa

rigidez keynesiana diz que

a) precos e saldrios, em economias de mercado, flutuam apds um choque
econdbmico, porém, eventualmente, irdo alcancar um patamar de forma a

restaurar o equilibrio geral da economia.

b) precos apresentam rigidez devido a inexisténcia de mercados perfeitftamente
competitivos, porém, quando a taxa de desemprego alcanca um nivel muito alto,

os trabalhadores aceitam saldrios menores, e as firmas comecam a contratar.

c) saldrios apresentam rigidez devido aos sindicatos, porém os precos sempre

refletem a oferta e a demanda, e, portanto, ndo apresentam nenhuma rigidez.

d) rigidez de precos e saldrios, apds um chogque econdmico, existe somente

quando a populacdo tem aversdo ao risco.

e) rigidez de precos se baseia na suposicGo de que individuos e firmas sdo

economicamente irracionais.

Questao 21 ESAF - Analista de Finangas e Controle (STN)/Economico-Financeira/2013/

Considere o modelo keynesiano bdsico para uma economia fechada e sem
governo. Admitindo que a economia esteja em equilibrio a tal ponto que uma
elevagado de 50 unidades monetdrias no investimento provoca um aumento de 250

unidades monetdrias no produto, nesse caso:
a) a propensdo marginal a consumir € de 0,8.
b) a propensdo marginal a poupar & de 0,8.
c) o multiplicador keynesiano € de 0,2.

d) o multiplicador keynesiano € de 2.
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e) a propensdo média a consumir € de 0,8.

Questao 22 CESPE - Consultor de Or¢gamentos (SEN)/2002
Acerca do tema politica fiscal, julgue o item abaixo.

Caso a economia apresente um hiato inflaciondrio, o governo deveria adotar

politicas macroecondmicas expansionistas, se quiser atingir o pleno emprego.

Questao 23 CESPE - Consultor Legislativo (SEN)/Economia - Desenvolvimento
Regional/2002

Julgue o item abaixo, com relagado as diferentes teorias acerca do desenvolvimento

regional.

Ainda com base na perspectiva neocldssica, o processo de desenvolvimento da
producdo em diferentes regides do pais € impulsionado pelos diferenciais existentes
nos precos dos fatores de producdo, sendo que a tendéncia € a de que haja um
fluxo de capital das regides de altos saldrios para as de baixo saldrios, até que os

precos dos fatores se ajustem.
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GABARITOS
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QUESTOES COMENTADAS

Questdao 01 (ESAF/Analista/STN/2008)
Sobre a Escola Cldssica (Liberalismo) é correto afirmar:

a) frata-se de um sistema econdmico baseado na livre-empresa, mas com
acentuada participacdo do Estado na promocdo de beneficios sociais, como
objetivo de proporcionar padroes de vida minimos, desenvolver a producdo de
bens e servicos sociais, controlar o ciclo econémico e ajustar o total da producdo,

considerando os custos e as rendas sociais.

b) admite, por principio, que a acdo do Estado deve restringir-se ao minimo
indispensdvel, como a defesa militar, a manutencdo da ordem, a distribuicdo da

justica e pouco mais, pois a iniciativa privada faz melhor uso dos recursos publicos.

c) deu-se a partir das décadas de 1980 e 1990, a reboque da crise fiscal, do inicio
do processo de globalizacdo da economia e da ineficiéncia do Estado na

producdo de bens e servicos.

d)de cardter nacionalista e intervencionista, preconiza para o Estado uma politica
econdmica e financeira fundada na maior posse de dinheiro e metais preciosos,

acreditando que nisso reside a base da prosperidade.

e)corresponde fundamentalmente as diretrizes estatais aplicadas nos paises
desenvolvidos por governos social-democratas. Nos Estados Unidos, certos
aspectos de seu desenvolvimento ocorreram, particularmente, no periodo de

vigéncia do New Deal.

Como citado, as forcas de mercado, a partir das interacdes entre os agentes,
possuem o conddo de equilibrar a economia no nivel de pleno emprego, em que
os fatores de producdo serdo eficientfemente empregos. O equilibrio era realizado

pelo que Smith denominou “mado invisivel”

@ Financas Publicas p/ Concursos - (Com Videoaulas) Curso Regular 2019 85
www.estrategiaconcursos.com.br 105



Amanda Aires, Vicente Camillo
Aula 00

Deste modo, a atuacdo do Estado deve limitar-se nos itens citados na assertiva. A

atuacdo do Estado na economia € desaconselhdvel.

GABARITO: B

Questdo 02 (CESPE/MPU/2010)

Em um processo produtivo, empresas procuram se comportar de maneira eficiente
transformando fatores de producdo em produtos. Com relagao a esse assunto,

julgue os itens que se seguem.

Em uma economia em que somente o insumo frabalho é varidvel e o volume de

producdo é crescente o produto marginal € sempre positivo.

A questdo trata da possibilidade do trabalho (e apenas ele) variar, provocando

efeitos na producdo. Como sabido, trata-se da produtividade marginal do trabalho

(PmgL =32).

Neste contexto, a PMgL é decrescente. Ou seja, acréscimos na quantidade de
trabalho provocam aumentos decrescentes na quantidade produzida, até o ponto
em que PMgL = 0, ponto no qual um aumento marginal no fator trabalho ndo

acarreta em variacdo na producdo. A partir deste ponto, PMgL < 0.
Sendo assim, a PMgL, além de decrescente, pode ser negativa.

GABARITO: ERRADO

Questao 03 (CESPE/MPU/2010)

A lei dos rendimentos marginais decrescentes pressupoe que podem ocorrer
alteragoes na qualidade da mao de obra a medida que hd aumento das unidades

de trabalho no processo produtivo.

Esta questdo foi cobrada diversas vezes no CESPE.
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E importante que fique claro que o fator trabalho ndo possui diferencas de
qualidade. Ele € visto pela escola cldssica como idéntico, de modo que os saldrios

nominal e real sdo idénticos para todos os trabalhadores.

Assim, a PmgL decrescente ndo é resultfado da qualidade, mas sim de limitacdes
técnicas. Ou seja, € resultado de problemas de ajuste da quantidade crescente de

trabalhadores a quantidade fixa de capital.

GABARITO: ERRADO

Questao 04 (CESPE/MPU/2010)

Acerca da relagao existente entre o comportamento do mercado de trabalho e o
nivel de atividade e da relagdo existente entre saldrios, inflagdo e desemprego,

julgue os itens a seguir.

A curva de oferta de mdo de obra € descendente por causa do produto marginal

decrescente.
A curva de oferta de trabalho é crescente em relacdo ao nivel de saldrio real (w/P).

GABARITO: ERRADO

Questdo 05 (ESAF/STN/2008)

John M. Keynes, em sua Teoria Geral do Emprego, do Juro e da Moeda (Abril
Cultural, Colegao “Os Economistas”,1983), procurou analisar e sistematizar os
pressupostos da Economia Cldssica. 0Considerando a interpretagcdo dada por
Keynes a Teoria Cldassica, ndo pode ser considerado como hipétese da Teoria

Cldssica:
a) ndo existe o que se chama de desemprego involuntdrio no seu sentido estrito.
b) o saldrio real € igual a desutilidade marginal do trabalho existente.

c) o produto marginal do frabalho é zero para qualquer nivel de producdo e de
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emprego.
d) a oferta cria a sua propria procura.

e) o preco da procura agregada € igual ao preco da oferta agregada para todos

0s niveis de producdo e de emprego.

O produto marginal do trabalho é igual ao saldrio real no equilibrio do mercado de
trabalho. Deste modo, a PmglL assume valores diferentes de zero, pois w/P é

diferente de zero.

GABARITO: C

Questao 06 (ESAF/Analista do Bacen/2002)
Considere o seguinte modelo:
Y=f(N);f>0ef’'<0

W/P =f'(N)

Ns = o(W/P); ¢’ >0

MV = PY
Sp(r)+t=ip(r)+g;Sp’>0eip’'<0

Onde:

Y = produto;

N = nivel de emprego;

W = saldrio nominal;

P = nivel geral de pregos;

Ns = oferta de mdao-de-obra;

M = oferta monetdaria;

V = velocidade de circulagdo da moeda;

Sp = poupanca privada;
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ip = investimento privado;

t = impostos;

g = gastos do governo;

r = taxa de juros;

f'= primeira derivada da fungao;

f’= segunda derivada da fungao e assim por diante para as outras fungoes do modelo.

Este conjunto de equagoes define o denominado “modelo cldssico”. Com base neste

modelo, é incorreto afirmar que:

a) o desemprego pode ser explicado por imperfeicoes no mercado de trabalho

decorrentes, por exemplo, de rigidez nos saldrios nominais.

b) supondo o mercado de trabalho em equilibrio e a velocidade de circulacdo da moeda

constante, uma politica monetdria expansionista sé altera o nivel geral de precos.
c) a equacdo quantitativa da moeda pode ser entendida como a demanda agregada.
d) tudo mais constante, uma elevacdo dos gastos publicos eleva as taxas de juros.

e) supondo o mercado de trabalho em equilibrio, uma reducdo nas taxas de juros via

reducdo dos impostos eleva o emprego e, consequentemente, o produto.

Esta questdo apresenta praticamente todas as conclusdes do modelo cldssico,

estando corretas as alternativas A, B, C e D.

No entanto, a letra ‘e’ estd incorreta, pois, considerando o mercado de trabalho
em equilibrio (pleno emprego dos fatores de producdo), a reducdo nas taxas de
juros via reducdo dos impostos provoca desequilibrio no mercado de frabalho, pois

este ja estaria em equilibrio no momento anterior.

GABARITO: E
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Questao 07 (ESAF/Analista de Planejamento e Or¢camento/2003)

O denominado "modelo cldssico” tem sido apresentado em livios textos de
macroeconomia como uma descri¢gdo possivel do pensamento macroeconémico anterior
a Keynes. Numa de suas versdes, o modelo é descrito pelo seguinte conjunto de

equacoes:

*Q=f(N); f>0; f'<0 onde: Q = produto agregado real e N = volume de emprego da

mao-de-obra;

* Ns=y (W/P); Y' > 0 onde Ns representa a oferta pér mao-de-obra e W/P o saldrio real;
* Nd = (W/P); ¢’ < 0; onde N representa a demanda por mao-de-obra; e

* MV = PQ; onde M = estoque de moeda na economiq;

» V = velocidade de circulagdo da moeda; e P = nivel geral de precgos.

Assim, partindo-se do equilibrio no mercado de trabalho, chega-se ao nivel de pleno
emprego e, a partir da fungdo de producgado, ao nivel de produto de pleno emprego. Neste
modelo, o nivel geral de precos fica determinado pela denominada "Teoria Quantitativa

da Moeda". Com base nestas informagoes, é correto afirmar que:
a) uma elevacdo na demanda por mdo-de-obra reduz o saldrio real

b) uma politica monetdria expansionista teria como efeito uma elevacdo no produto de

pleno emprego
c) o produto agregado real independe da quantidade de mdo-de-obra empregada

d) o nivel do produto real de pleno emprego independe da oferta de moeda na

economia

e) um aumento no estoque de capital na economia reduz o saldrio real e o nivel de pleno

emprego

A questdo procura dificultar vida do candidato, apresentando todas estas

equacdoes. Mas as alternativas sdo muito simples, tendo sido tratadas em aula.

Como vimos, a TQM relaciona a quantidade de moeda com o nivel de precos,

além de explicar as variagcdes na demanda agregada.
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No entanto, variacdes da quantidade de moeda ndo explicam o produto

agregado, devido a curva de oferta vertical.

GABARITO: D

Questao 08 (CESPE/IPEA/MACROECONOMIA/2008)

Com relagdo a administragdo da divida pUblica e tributagao, julgue os itens que se

seguem.

A equacdo quantitativa da moeda prevé que, para um mesmo nivel de producdo,
um aumento da quantidade de moeda na economia aumentard os precos, j& que

provocard um aumento na velocidade de circulacdo da moeda.

Vimos pela expressdo da TQM que a velocidade da moeda é relativamente

constante, sendo determinada pelas instituicoes e preferéncias dos agentes.

Os precos aumentam devido ao maior nuUmero de fransacdes, considerando o nivel
de producdo constante. Ou seja, mais moeda significa mais demanda; dada uma
producdo constante, hd descasamento entre oferta e demanda e,

consequentemente, aumento de precos.

GABARITO: ERRADO

Questao 09 (ESAF/STN/2013)

De acordo com a Teoria Cldassica de determinagdo da renda, supondo plena
flexibilidade de precgos e saldrios, de tal forma que o saldrio real de equilibrio seja

alcancado, a economia encontra-se:
a) em equilibrio aquém do pleno emprego.
b) em desequilibrio, mas com pleno emprego.

c) em equilibrio acima do pleno emprego.
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d) em equilibrio com o saldrio nominal superior ao valor da produtividade marginal
do trabalho.

e) em pleno emprego e sua taxa de desemprego € a natural.

Como visto, no equilibrio mercado e trabalho previsto pela economia classica (w/P
= Pmgl), a economia encontra-se no nivel de pleno emprego. Mesmo neste nivel,
existe desemprego voluntdrio e friccional, que corresponde ao desemprego

natural.

GABARITO: LETRA E

Questao 10 ESAF - Analista de Finangas e Controle (STN)/Economico-Financeira/2013/

De acordo com a Teoria Cldassica de determinagdo da renda, supondo plena
flexibilidade de precos e saldrios, de tal forma que o saldrio real de equilibrio seja
alcancado, a economia encontra-se:

a) em equilibrio aquém do pleno emprego.

b) em desequilibrio, mas com pleno emprego.

c) em equilibrio acima do pleno emprego.

d) em equilibrio com o saldrio nominal superior ao valor da produtividade marginal
do frabalho.

e) em pleno emprego e sua taxa de desemprego € a natural.

A teoria macroecondmica cldssica finha como pressupostos a flexibilidade de
precos e saldrios, bem como a ndo utilizacdo da moeda apenas para fins de
entesouramento. O resultado destes dois pressupostos era o equilibrio entre oferta
e demanda nos mercados de bens e servicos e financeiro (poupanca e

investimento) e o pleno emprego no longo prazo.
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Caso a economia se deslocasse do ponto de equilibrio, o ajuste nos precos, oferta
e demanda de fatores e recursos logo ajustaria a economia no nivel de pleno

emprego.

Portanto, ao se atingir o saldrio de equilibrio, a economia se encontra em pleno
emprego e sua taxa de desemprego € a natural, também chamada de voluntdria

(s6 estd desempregado o agente ndo aceita o saldrio real vigente).

GABARITO: LETRA E

Questdo 11 CESPE - Consultor Legislativo (SEN)/Economia - Desenvolvimento
Regional/2002

Julgue o item abaixo, com relagao as diferentes teorias acerca do desenvolvimento

regional.

Na perspectiva da economia neocldssica, as disparidades na produtividade do
trabalho em cada regido sdo resultado da tecnologia adotada e da taxa de

crescimento do montante de capital por trabalhador.

Para a economia cldssica, em tese, o fator trabalho é visto como algo homogéneo.
Os trabalhadores possuem as mesmas qualidades técnicas e intelectuais, além de

outras capacidades.

A principio, ndo considerando o capital, a produtividade do trabalho € igual para

todos os trabalhadores.

No entanto, a produtividade do trabalho é também influenciada pela tecnologia
adotada e pelo montante de capital por frabalhador, pois os trabalhadores
possuem mais condicdes de produzirem mais utilizando tecnologias superiores e

mais capital.

E s6 imaginar uma linha de producéo: tfrabalhadores operando em uma linha com
tecnologia mais avancada e mais capital por unidade de trabalho obtém uma

producdo maior do que outros que ndo possuem estas condicoes.
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GABARITO: CERTO

Questao 12 ESAF - Andlista de Planejamento e Or¢camento (MPOG)/Planejamento e
Orcamento/2015/

Em macroeconomia, o denominado “modelo cldssico” foi popularizado nos livros

textos a partir das seguintes relagoes:

i) uma fungao de produgcao que relaciona o produto da economia com o emprego

da mao de obra;

ii) uma curva de oferta de trabalho, que depende do saldrio real;

iii) uma curva de demanda por tfrabalho, que também depende do saldrio real;
iv) uma equacgao que representa a teoria quantitativa da moeda;

v) uma equagdo que representa a igualdade entre poupang¢a e investimento, que
dependem da taxa de juros. Nessa equagdo, também estdo presentes os gastos e

as receitas publicas.

Considerando as hipoteses implicitas em cada uma dessas relagoes, é correto

afirmar que:

a) uma politica monetdria expansionista eleva o nivel de emprego, mas reduz o

saldrio real.

b) uma politica fiscal expansionista eleva o nivel de emprego, mas reduz a taxa de

juros.

C) se precos e saldrios sdo perfeitamente flexiveis, entdo o saldrio real e o nivel de
emprego serdo determinados pelo mercado de trabalho e a economia estard no

pleno emprego.

d) mesmo que os saldrios reais estejam acima do nivel de equilibrio, a identidade

entre poupanca e investimento garante o pleno emprego
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e) um aumento na velocidade de circulacdo eleva o nivel do produto da

economia.

A questdo resume o0s pressupostos do modelo macroecondémico cldssico.

Analisando as alternativas:

a) Politica monetdria interfere na demanda da economia. E, como vimos, a

demanda ndo possui a capacidade de elevar o nivel de emprego.
b) Mesmo comentario do item anterior.

c) Correto. A perfeita flexibilidade de precos e saldrios permite ao mercado de
trabalho atfingir o equilibrio. Nesta situacdo ndo haverd desemprego voluntario, ou

seja, a economia encontra-se em pleno emprego dos fatores de producdo.

d) Se os saldrios reais se encontram acima do nivel de pleno emprego ha

desemprego involuntdrio e a economia ndo estd em pleno emprego

e) O nivel de produto da economia é determinado por fatores reais (do lado da
oferta). Fatores nominais, como aqueles relacionados a moeda, ndo interferem

neste quesito.

GABARITO: LETRA C

Questao 13 FGV - Analista Judiciario | (TJ AM)/Economia/2013/
Segundo o modelo cldassico, uma expansdo da demanda agregada

a) ndo afeta o nivel do produto real devido a rigidez de saldrios e ailusdo monetdaria

por parte dos frabalhadores.

b) eleva apenas o nivel de precos devido d validade da Lei de Say e da total

flexibilidade de precos e saldrios.

c) eleva o nivel do produto real sem afetar o nivel de precos devido a imperfeicdes

no mercado de trabalho, como por exemplo, a existéncia de um saldrio minimo.

E?J Financas Publicas p/ Concursos - (Com Videoaulas) Curso Regular 2019 95
www.estrategiaconcursos.com.br 105



Amanda Aires, Vicente Camillo
Aula 00

d) é ocasionada por uma politica monetdria contracionista, que acaba afetando

apenas o nivel de precos devido a hipdtese de neutralidade da moeda.

e) é ocasionada por ampliagcdes do investimento, visto que o consumo ¢é estavel,

pois a propensdo marginal a consumir € constante.

Mais uma vez, para os economistas cldssicos a demanda ndo é relevante na
determinacdo do nivel de produto. Dito de outro modo, variacdes na demanda

afetam apenas as varidveis nominais, mas ndo as reais.

Dito isto, uma expansdo da demanda agregada (ocasionada por politicas
econdmicas expansionistas) eleva apenas o nivel de precos devido a validade da
Lei de Say e da total flexibilidade de precos e saldrios. Isto €, dada a inelasticidade
da oferta no curto prazo, mais demanda acarreta variacdo positiva de precos e

saldrios, considerando que 0os mesmos flutuam livremente.

GABARITO: LETRA B

Questao 14 ESAF - Anadlista de Planejamento e Or¢camento (MPOG)/Planejamento e
Or¢camento/2015/

O modelo keynesiano de andlise do equilibrio agregativo a curto prazo constitui a
base tedrica para o estudo do impacto da agdo do governo sobre o nivel de

atividade economica. Identifique a opg¢do que ndo faz parte desse modelo.
a) No curto prazo a capacidade de producdo permanece constante.

b) Os niveis de renda, precos e emprego variam essencialmente em funcdo de

variacdes no nivel agregado de demanda.

c) Quando as decisdes de expansdo No consumMo € no investimento ultrapassam a
capacidade interna de expansdo da demanda, geram capacidade ociosa e

desemprego.
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d) A situacdo ideal seria aguela em que a demanda agregada fosse suficiente

para absorver toda a producdo.

e) A intervencdo do governo visando ao controle da demanda agregada constitui
uma opcdo de politica econdmica, com a finalidade de manter niveis satisfatorios

de estabilidade na economia.
As alternativas:

a) Por dois motivos. Primeiro, vimos que a curva de oferta keynesiana de curto prazo
€ horizontal. Ou seja, a oferta ndo varia em funcdo dos precos (pressuposto da
rigidez de precos keynesiana). Segundo, no curto prazo os fatores de producdo sdo

fixos, nGo permitindo a variacdo da producdo.

b) Sim. Esta &, talvez, a principal contribuicdo keynesiana: a demanda importa na

determinacdo do produto.

c) E exatamente o confrdrio. A elevacdo da demanda acima da oferta provoca

capacidade NAO ociosa ha economia.
d) Correto, sem reparos.
e) Essa é a prescricdo de politica econdmica keynesiana.

GABARITO: LETRA C

Questao 15 ESAF - Analista de Planejamento e Or¢camento (MPOG)/Planejamento e
Or¢camento/2015/

Considerando o denominado modelo keynesiano simplificado, é incorreto afirmar

que:

a) no equilibrio, a demanda agregada efetiva é igual & demanda agregada

planejada.

b) independente do nivel dos investimentos e outros componentes da demanda, o

equilibrio estard sempre abaixo do pleno emprego.
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c) no modelo, a dindmica dos estoques explica, entre outros fatores, a estabilidade

do equilibrio.
d) quanto maior a propensdo marginal a consumir, maior o multiplicador da renda.

e) um aumento de 100 unidades monetdrias nos investimentos autbnomos provoca

uma variagcdo maior do que 100 unidades monetdrias na renda.
Abaixo o comentdrio de cada alternativa:

a) Correto. No equilibrio, a oferta da economia, baseada na projecdo de

demanda agregada, é igual d demanda efetiva.

b) Obviamente incorreto. Investimentos e outros componentes da demanda sdo,
segundo Keynes, as principais varidveis para se determinar o nivel de renda e

emprego.

c) Correto. Como explicado anteriormente, o comportamento dos estoques é
fundamental: o acumulo ndo desejado de estoques torna a demanda efetiva

inferior & oferta e, consequentemente, desequilibrio.
d) Correto e direto. Quanto maior a PmgC, mais elevado o multipicador.

e) ltem correto desde que se considere multiplicador maior que 1 (o que foi

considerado pela banca sem citacdo expressa).

GABARITO: LETRA B

Questao 16 FGV - Agente de Fiscalizagao (TCM SP)/Economia/2015/

Considere o modelo keynesiano simples, com consumo, investimento, governo e

setor externo. O multiplicador de gastos aumenta quando:
a) a propensdo marginal a poupar aumenta;
b) a propensdo marginal a consumir diminui;

C) a propensdo marginal a importar diminui;
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d) a aliquota tributdria aumenta;
e) os gastos autdbnomos do governo aumentam.
Otima questdo para resumir e gravar conceitos.

O multiplicador dos gastos autbnomos sempre aumenta com o aumento da
propensdo marginal a consumir (c), com a reducdo da propensdo marginal a
poupar (s), com a reducdo da aliquota tributdria (f) e com o a reducdo da

propensdo marginal a importar (m).
Grave estas relacoes!

GABARITO: LETRA C

Questao 17 CESPE - Auditor Federal de Controle Externo/Controle Externo/Auditoria

Governamental/2015/

Com base nas hipéteses do modelo keynesiano bdsico e, especificamente, da cruz

keynesiana, julgue o item.

Quando resulta especificamente do aumento nos gastos do governo, a elevacdo
na renda agregada da economia é maior que a variacdo dos gastos

governamentais positiva.

Sim! O aumento dos gastos do governo (tudo o mais constante) provoca elevacdo
da renda em patamar mais elevado, pois hd multiplicacdo dos gastos auténomos
na determinacdo da renda agregada da economia (via multiplicador dos gastos

autdénomos).

No entanto, se a questdo informasse que o aumento dos gastos publicos fosse
acompanhado por aumento de igual valor nos tributos, o multiplicador seria igual
a 1. Isto €, o aumento na renda seria no mesmo valor do aumento nos gastos

publicos.

GABARITO: CERTO
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Questao 18 FGV - Analista (DPE MT)/Economista/2015/

Considere um modelo keynesiano de economia aberta, com os seguintes

parametros:
Demanda Agregada Doméstica = 500 + 0,5Y - 100i

Saldo da Balanga Comercial = =200 em que Y é o nivel de renda e i é a taxa de

juros.

Supondo i = 1% e o saldo da balangca comercial exégeno, o nivel de equilibrio da

renda e o multiplicador da economia sdo, respectivamente,
a) 600 e 2.

b) 600 e 1.

c) 590 e 2.

d) 598 € 0,5.

e) 598 e 2.

As contas:

A identidade macroecondmica bdsica com setor externo é:
Y=C+I1+6G+ X—-M

Substituindo os valores informados:

Y =500 + 0,5Y-100x0,01- 200

Y-0,5Y =500-1-200

Y =

x (500 - 1- 200
0.5 < ( )

Y =598

Ou seja, a renda de equilibrio € igual a 598. E, pela expressdo acima, € possivel

verificar que o multiplicador € igual a 2 (=1/0,5).
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GABARITO: LETRA E

Questao 19 (CESPE/CONSULTOR SENADO/2002)

De acordo com a visdo keynesiana do consumo, as propensoes média e marginal

a consumir aumentam quando a renda se eleva.

Segundo Keynes, conforme a renda aumenta, o consumo aumenta em escala
menor, em funcdo da PmgC maior que 0 e menor que 1. Deste modo, a parcela
meédia da renda destinada ao consumo decresce a medida que arenda aumenta

(PMeC decrescente).

GABARITO: ERRADO

Questdo 20 A principal critica da escola cldassica de macroeconomia a respeito dessa

rigidez keynesiana diz que

a) precos e saldrios, em economias de mercado, flutuam apds um choque
econdbmico, porém, eventualmente, irdo alcancar um patamar de forma a

restaurar o equilibrio geral da economia.

b) precos apresentam rigidez devido d inexisténcia de mercados perfeitamente
competitivos, porém, quando a taxa de desemprego alcanca um nivel muito alto,

os trabalhadores aceitam saldrios menores, e as firmas comecam a contratar.

c) saldrios apresentam rigidez devido aos sindicatos, porém os precos sempre

refletem a oferta e a demanda, e, portanto, ndo apresentam nenhuma rigidez.

d) rigidez de precos e saldrios, apds um choque econdbmico, existe somente

quando a populacdo tem aversdo ao risco.

e) rigidez de precos se baseia na suposicdo de que individuos e firmas sdo

economicamente irracionais.
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A principal critica as ideias keynesianas é a falta de bases microecondmicas em

que ela se sustenta.

Ou seja, a interpretacdo a risca das ideias de Keynes, tais como a rigidez total de
precos e saldrios, ndo permite concluir que os agentes econdmicos atuam de

modo a maximizar seus interesses e satisfacdes (utilidade).

Por exemplo, considerando um chogque econdmico que eleva o custo produtivo e
rigidez de precos e saldrios, haveria que se considerar a existéncia de prejuizos
econdmicos tanto aos trabalhadores como aos produtores, pois a elevacdo de

custos acarretou perda real de seus rendimentos.

Esta é a critica feita pelos economistas cldssicos e novos-cldassicos. Segundo estes,
a flutuacdo do valor dos precos e saldrios permite atfingir o equilibrio econémico

eficiente, como informa a alternativa A.

GABARITO: LETRA A

Questdao 21 ESAF - Analista de Finangas e Controle (STN)/Economico-Financeira/2013/

Considere o modelo keynesiano bdsico para uma economia fechada e sem
governo. Admitindo que a economia esteja em equilibrio a tal ponto que uma
elevagado de 50 unidades monetdrias no investimento provoca um aumento de 250

unidades monetdrias no produto, nesse caso:
a) a propensdo marginal a consumir € de 0,8.
b) a propensdo marginal a poupar & de 0,8.
c) o multiplicador keynesiano é de 0,2.

d) o multiplicador keynesiano & de 2.

e) a propensdo média a consumir € de 0,8.
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A questdo nos informa que o aumento de 50 unidades monetdrias no investimento
resulfou em aumento de 250 unidades monetdrias na renda, ou seja, um aumento

de 5 vezes. Este € o valor do multiplicador keynesiano.
A expressdo do multiplicado keynesiano € a seguinte:
M=1/1-c

M — multiplicador

C — propensdo marginal a consumir

Temos entdo que:

5=1/1-c

c=08

A propensdo marginal a consumir € 0,8.

GABARITO: LETRA A

Questdao 22 CESPE - Consultor de Orgamentos (SEN)/2002
Acerca do tema politica fiscal, julgue o item abaixo.

Caso a economia apresente um hiato inflaciondrio, o governo deveria adotar

politicas macroecondmicas expansionistas, se quiser atingir o pleno emprego.
O hiato inflaciondrio pode ser interpretado de um ponto de vista keynesiano.

Ele ocorre guando a demanda por bens na economia supera a producdo, quando

0s insumos produtivos estdo empregados de maneira eficiente.

Portanto, caso o governo adote politicas econdmicas expansionistas, a demanda

agregada ird aumentar mais ainda, e o produto gerado se manterd constante.

O resultado seria o aumento do hiato ou inflaciondrio (aumento da propria

inflacdo).
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O termo hiato inflaciondrio (inflationary gap) ndo € muito comum e poderia ter

confundido o candidato. No entanto, lembre-se:
hiato inflaciondrio = inflacdo
hiato desinflaciondrio = deflacdo

GABARITO: ERRADO

Questao 23 CESPE - Consultor Legislativo (SEN)/Economia - Desenvolvimento
Regional/2002

Julgue o item abaixo, com relagao as diferentes teorias acerca do desenvolvimento

regional.

Ainda com base na perspectiva neocldssica, o processo de desenvolvimento da
producdo em diferentes regides do pais € impulsionado pelos diferenciais existentes
nos precos dos fatores de producdo, sendo que a tendéncia é a de que haja um
fluxo de capital das regides de altos saldrios para as de baixo saldrios, até que os

precos dos fatores se ajustem.

Para a economia cldssica, a demanda por trabalho é funcdo da produtividade

marginal. Quanto maior a produtividade marginal, maior a demanda por trabalho.

No entanto, ao passo que a demanda aumenta, os saldrios fendem a aumentar,
algumas vezes, inclusive, acima do aumento da produtividade marginal do

frabalho.

Neste processo, as empresas buscam regides cujos saldrios sdo inferiores, obtendo
como resultado um fluxo de capital das regides de altos saldrios para as de baixo

saldrios, até que os precos dos fatores se ajustem.

GABARITO: CERTO
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CONSIDERACOES FINAIS

Finalizamos aqui mais uma aula. Espero que tenha gostado e compreendido nossa

proposta de curso.

Saiba que, ao optar pelos Estratégia Concursos, estard fazendo a escolha certa.
Isso serd perceptivel no decorrer do curso, a medida em que formos desenvolvendo

0S assuntos.

Quaisquer duvidas, sugestdes ou criticas enfrem em contato conosco. Estou

disponivel no féorum no Curso, Facebook ou Instagram.

00 ﬁ htps://www.facebook.com/profvicentecamillo/

% l@, hitps://www.instagram.com/profvicentecamillo/

Obrigado pela companhia.
Aguardo vocés na proxima aula.
Bons estudos e até Ial

Prof. Vicente Camillo
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