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Edital — Marinha 2016

» Analise e determinacao da renda; Lei de Say; Teoria guantitativa da moeda,;
Mercado do Produto; Mercado monetario; Moedas e instituicbes financeiras;
Principio da demanda efetiva; Equilibrio da demanda agregada e o modelo 1S-
LM (incluindo o setor externo); Governo; Impostos; Mercado real; Nivel de
precos; Producdo; Mercado de Trabalho; Oferta Agregada; Salario real e
nominal, Teorias sobre inflacao; Regime de metas; Teoria do Crescimento e
Modelo de Solow; Curva de Phillips; Expectativas; Tipos de desemprego;
Politicas fiscal, monetaria e cambial; Choques e ajustes macroeconomicos;
Regimes cambiais; Macro equilibrio de curto, médio e longo prazos;
Contabilidade Nacional, Agregados macroecondmicos; Contabilidade do
produto e da renda; Investimento e tributos; Renda Nacional; Indicadores;
Estrutura do Balanco de Pagamentos; Principais contas; Déficit e Superavit; e
Reservas internacionais.



e
» Conteudo Programatico do Curso

* [ntroducao

» Sistemas de Contas Nacionais, Balanco de Pagamentos e Oferta Monetaria.

» Determinacao do Produto (Modelos Agregativos de Curto Prazo).

= Moc
= Moc

= MOoC

e
e
e

o Classico.
0 Keynesiano: abordagem IS-LM.
0 IS-LM-BP (Economia Aberta).

= Politica Econbmica

» Curva de Phillips e o Modelo AS-AD com Expectativas Adaptativas e
Racionais.

= Crescimento Economico: Modelo de Solow.



Contabilidade Nacional, Balanco de
Pagamentos e Moeda




e
Um Pequeno Resumo Sobre Contabilidade Nacional

* Produto Interno Bruto (PIB)

= E 0 somatorio de todos os bens e servicos finais produzidos dentro
das fronteiras de um pais durante determinado periodo de tempo.

» Como todos 0s bens e servicos tem um preco de mercado,

podemos agrega-los, atraves de seus valores monetarios, 0 que nos
dard o conceito de produto interno bruto a precos de mercado
(PIB,,). Note, entretanto, que devemos considerar somente 0s precos
dos bens e servicos finais, pois de outra forma estariamos
Incorrendo em dupla contagem.

n
PIB nominal noanot (Y:) = Z P'Q,
i=1




e
PIB Nominal X PIB Real

- O PIB nominal (PIB em moeda corrente) € a soma das quantidades
de produtos finais produzidos multiplicada por seu preco atual.

- Ele aumenta ao longo do tempo porque:
» A producao da maioria dos bens aumenta ao longo do tempo.
» O preco da maioria dos bens também aumenta ao longo do tempo.

- O PIB real (PIB em moeda constante) € calculado como a soma das
guantidades dos produtos finais multiplicada por precos constantes (em
vez de atuais).




e
PIB Nominal X PIB Real

- Para calcularmos a taxa de crescimento real da economia, devemos
considerar apenas o aumento das quantidades produzidas.

- Podemos fazer isso calculando o PIB real a cada ano (PIB em moeda
constante — moeda de um determinado ano).

= Desta forma estaremos desconsiderando o aumento do PIB decorrente da
elevacao nos precos (inflacao).

n

| t i~ i

PIB nominal noanot — Y, = Z PQ
i1

n
, .
PIB Real do ano t em moeda do ano t-1 —> Y, ; = Z Ptl_th'
—

Neste caso, t-1 &€ o nosso ano-base. <—,




A ldentidade Fundamental

Produto = Renda = Dispéndio (Demanda)

PRODUTO = DEMANDA FINAL = RENDA
Oferta Composicao do Produto w + A + R + L)
n

Z P'Q' C+1+G

o

- ‘ )

R$ 1000 = /00 + 200 + 100 = 500+ 300 + 150 + 50

= Logo, o produto pode ser calculado através da otica da oferta, da
demanda e da renda




L
= Onde:

= W =salarios

= A=aluguéis

= R =juros

* L =lucros

= C =consumo das familias

= G =consumo do governo

= | = investimento (privado + publico)

- Observacao:
» | = FBK (formacao Bruta de Capital)

» | = FBK = FBKF + AEstoques
|

Formacao Bruta de Capital Fixo




o
ldentidades Basicas com Economia Fechada

DA=C+1+G (Composicao do Produto)

Y=C+S+T (DestinodaRenda)

— Carga tributaria bruta
"Poupanca Privada

ComoY =DA=C+1+G=C+S+T

Logo, (G-T)=(S"—1)=1=8"+8°

= Se 0 consumo governamental for maior que a carga tributaria bruta o governo
serad despoupador. Nesse caso (economia fechada), parte da poupanca privada
sera utilizada para financiar o governo e parte para financiar o investimento.
= Note entdo, que o investimento € financiado pelas poupancas publica e privada
(poupanca domestica).
- prof Antonio Carlos Assump¢io
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Abrindo a Economia
» A Estrutura do Balanco de Pagamentos

= O BP é o registro sistematico das transacoes entre residentes e nao-
residentes

» Estrutura das Contas: O balanco de Pagamentos é dividido em duas
grandes contas

* Conta Corrente: Mercadorias e servicos, inclusive remuneracao de
capitais

= Movimento de Capitais: Moeda, créditos e titulos representativos de
Investimentos

CC+K, =BP

Capitais Autbnomos
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Abrindo a Economia

» Com esta ultima identidade chegamos a uma conclusao importante: se o
saldo do balanco de pagamentos for negativo, seu financiamento
sera feito via capitais compensatorios, ou seja, Kc > 0. Na
Impossibilidade de conseguir empréstimos de regularizacdo (organismos
Internacionais), o pais em questao tera que “queimar’ reservas
Internacionais ou creditar a conta “atrasados”.

CC+K, =BP=-K_

= Logo,se BP<0 — Kc>0
= Empréstimos de Regularizacédo (+)

» Perda de Reservas Internacionais ( +)

= “Atrasados” ( +)
- prof Antonio Carlos Assumpcdo




S
Estrutura do Balanco de Pagamentos

) Balanco Comercial

& EXportacoes

® |Importacoes

1) Balanco de Servicos

®* Viagens Internacionais : ~

. Tra?\spo rtes | Servicos Fatores: remuneracao de
* Seguros algum fator de producéao.

L

Rendas de Capital
® (Lucros e Dividendos, Lucros Reinvestidos, Juros, ...)

Servicos Governamentais

® QOutros Servicos

111) Transferéncias Unilaterais (Donativos)

V) Saldo do Balanco de Pagamentosem C.C. (1 + 11 + 111)




e
Estrutura do Balanco de Pagamentos

V) Movimento de Capitais Autonomos

Investimentos Diretos
Reinvestimentos

Emprestimos e Financiamentos
Amortizacoes

Capitais de Curto Prazo
Outros Capitais

V1) Erros e Omissoes

VI1) Saldo Total do Balanco de Pagamentos (1V + V + VI)




e
Estrutura do Balanco de Pagamentos

VIII) Movimento de Capitais Compensatorios
(Demonstrativo de Resultados) (-VII1)

a) Contas de Caixa (Reservas)

Haveres a Curto Prazo no Exterior

Ouro Monetario

Direitos Especiais de Sague (moeda escritural do FMI)
Posicao de Reservas no Fundo

b)Empréstimos de Reqularizacao

c) Atrasados




I
Conceitos Importantes

Cinal Transferencia Liquida de
Positivo Recursos Para o Exterior

Exportaies de Bens e Importagéo de Bens e
Servicos Nao-Fatores Servicos Nao-Fatores

Sinal Hiato de
Negativo Recursos




Conceitos Importantes

Sinal Renda Ligquida
Positivo Recebida do Exterior
saldo de Transferénci
Servicos Fatores | + Unilaterais
Sinal Renda Liguida
Negativo Enviada ao Exterior

Logo: TLRE + RLRE =CC




I
PIB x PNB (Produto Nacional Bruto)

» RLEE = saldo dos servicos fatores de producao + T.U.

* Logo, a renda liquida enviada ao exterior € a parte da renda gerada
no territdrio nacional que pertence a néao-residentes menos a parte da
renda gerada fora do territorio nacional que pertence a residentes.

Desta forma, podemos definir o produto nacional bruto como:

PNB = PIB - Renda liguida enviada ao exterior
Ou

PNB = PIB + Renda liguida recebida do exterior




o
ldentidades com Economia Aberta

Y=C+S+T+Q (Destino da Renda)
DA=C+1+G+ X (Composicao do Produto)

ComoDA=Y,temos:(Q-X)=(G-T)+(I-9)
—

Poupanca Externa J

Despoupanca do Governo

Isolando o investimento, temos: | |=S + (T - G) + (Q — X)

| =S" +S° +S°

= Logo, o investimento é financiado pelas poupancas privada, publica e
externa, sendo esta ultima representada pelo déficit em conta corrente.
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Diferenciando o PIB do PNB

nf

.,

Yo =C+1+G+ X . —Q

—> Exportacbes liquidas de bens
e servicos nao-fatores

Adicionando a RLRE, temos:

Yooe =C+1+G+(X,; —Q,:)+RLRE

l

Conta Corrente




o
ldentidades com Economia Aberta

» Resumindo:|CC =Y —(C + | +G)

» Portanto, caso a absorcao (demanda domeéstica) seja superior a
producao, a Nacao importara mais do que exporta, gerando um déficit
em conta corrente.

= Como o deéficit em conta corrente € financiado atravées de um superavit
na conta de capitais, a Nacao estara se financiando com poupanca
externa, aumentando assim o seu passivo externo liquido.

» Note que isso também possui outro significado: investimento maior que a
poupanca domestica.

CC=Y —(C+1+G). Como S° =Y —(C+G)=CC =5° 1




e
Calculando o PIB Pela Otica da Renda

PIB

l-""i

(-) Impostos Indiretos :
(+) Subsidios
(=) PIBcf

(-) Depreciacio

(=) PILcf

(-) RLEE

(=) PNLcf = Renda Nacional




e
Calculando o PIB Pela Otica da Renda

(-) Lucros Retidos
(-) Impostos Diretos sobre Empresas
(-) Outras Receitas do Governo

(+) Transf. Governamentatais .

(=) Renda Pessoal

(-) Impostos Diretos sobre as Familias

(=) Renda Pessoal Disponivel (RPD) E




I —————————————
Observacoes

» Impostos e subsidios distorcem a relacao entre o preco de mercado e o
rendimento (custo dos fatores).

* Transferéncias : renda do governo transferida ao setor privado, sem a
contrapartida da prestacao de servico atual.

* Poupanca Privada = Sfamilias + Lucros Retidos




e
IM — 2015 — Questao 17 Anulada

1) Analise as informacbes expressas em unidades monetarias de uma economia
apresentadas a sequir

Produto Nacional Liquido.......viinnnencaranan e 2,100
Exportacdo de bens e servicos nac fatores........... 600
Importacao de bens e servigos nao fatores...........200
Impostos diretos...vvvvvrnnnn.. e ceveneeaa250
ImMpostos INdiretoS . ittt i e it et s asnneeasenns 100
DepreclagadO. ...ooeu.n. C et e e 150
SR o 1= e B o T 100
Investimento do governo.....ouvveveue... e 50
Transferéncias unilaterails correntes......... ... 0

Saldo do balancgo de pagamentos em conta-corrente...-100



a) A Renda Nacional € de 1.700.

b) A Renda liquida recebida do exterior é -200.

c) O PIB éigual a 2.650.

d) A absorcéo interna é igual a 2.080.

e) O investimento € maior que a poupanca interna.




e
* Provavelmente, o motivo da anulacao decorre do fato do enunciado se
referir ao PNL sem dizer se trata-se do conceito a precos de mercado ou
custo dos fatores.

* VJamos aproveitar a questao, supondo gue trata-se do PNLpwm.

* Primeiramente, devemos notar que CC =-100 e (X - Q)nf = 600 — 900 = -300.
= Logo, temos que a RLRE = 200.

= Assim, temos:

PIBPM 2.650 * Logo, o item C é verdadeiro e o item B é falso.
(+) RLRE 200

(=) PNBpPM 2.850
(-) Depreciacao 150
(=) PNLPM 2.700

= Tambéem, como CC <0, temos que | > Sp. Logo, 0
item E tambem é verdadeiro




* Quanto ao item D, devemos lembrar que CC = YpNnB— (C + | + G).
» Logo: -100 = 2.850 — Absorcao Interna — Absorcao Interna = 2.950 (F).
» Interpretando: Absorcao Interna > Ypne — CC < 0.

= Quanto ao item A:
» Renda Nacional = PNLcF. Logo, Renda Nacional = PNLPm — Il + subsidios.
= Assim: Renda Nacional = 2.700 — 100 + 100 = 2.700 (F).




e
IM — 2015 — Questao 36

2) Numa economia aberta, um déficit no Balanco de Pagamentos em conta
corrente corresponde a

a) uma exportacao de poupanca domestica que se canaliza para investimento
no exterior.

b) uma saida de capitais para o exterior.
c) uma elevacao do nivel de reservas internacionais do pais .

uma importacao de poupanca externa gue se canaliza para investimentos
domeésticos.

e) um superavit no Balanco de Pagamentos.

= Como vimos, CC<0—1|>Sp.
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IM — 2014 — Questao 17

3) Considere as seguintes operacOes realizadas entre um pais e o0 resto
do mundo em um determinado periodo de tempo (em milh6es de unidades
monetarias):

= Exportacbes com pagamento a vista = 100

» |[mportacGes com pagamento a vista = 100

* Importacoes financiadas com emprestimo de 5 anos = 100

= Pagamento de fretes = 20

» Pagamento de seguros = 10

» Remessa por parte de empresas estrangeiras no pais = 30

= Pagamento de juros da divida externa = 40

= Amortizacoes de emprestimos = 10

» Recebimento de residentes no exterior = 80 Naformade prestacao de servi¢os (salarios) ?

= Donativos recebidos = 20 Em moeda corrente ?
- prof Antonio Carlos Assump¢io



= Com base nessas operacoes, assinale a opcao que corresponde aos saldos
do balanco comercial, do balanco de servicos, do balanco de pagamentos
em conta corrente e o0 saldo total do balanco de pagamentos,
respectivamente.

a) 0,-20,-100, -10
b) 0,0,0,90

c) -100,-30, -110, -10
(d) -100, -20, -100, -10

e) -100,0,-100, -110




Lancamentos
Contas A B C D E F G H I J Saldo
Haveres de CP no Exterior -100 | 100 20 10 30 40 10 | -80 | -20 10
Exportacoes 100 100
Importagdes -100 | -100 -200
Empréstimos e Financiamentos 100 100
Fretes -20 -20
Seguros -10 -10
Lucros -30 -30
Juros -40 -40
Amortizacoes -10 -10
Salarios 80 80
Transferéncias Unilaterais 20 20




Balanco de Pagamentos

|) Balangco Comercial -100

= EXxportagcoes 100

= |mportacdoes -200

2) Balanco de Servicos -20

* Fretes -20

= Seguros -10

= Juros -40

= Lucros -30

= Salarios 80

3) Transferéncias Unilaterais 20
4) Saldo em Conta Corrente -100
5) Capitais Autonomos 90

= Emprestimos 100

* AmortizacOes -10

6) Saldo do BP -10

7) Capitais Compensatorios 10
= Haveres de CP no Exterior 10



IM — 2014 — Questao 27

4) Considere os seqguintes valores das contas de um governo em bilhdes de
unidades monetarias.

= Produto Nacional Liquido a custo de fatores: 1.600

» Depreciacao: 80

* Renda Liquida Recebida do Exterior: 40

* Impostos Indiretos: 320

* Impostos Diretos: 240

» Subsidios: 60

* Transferéncias do Governo ao Setor Privado: 20

» Déficit do Balanco de Pagamentos em conta corrente: 100




» Assinale a opcao que corresponde ao valor, em porcentagem e desprezando
as casas decimais, da Carga Tributaria Liquida dessa economia.

a) 24% PIBPMm 1900

2o E-))”S bsidi 328
+) Subsidios

c) 27% (=) PIBCF 1.640

d) 29% (-) Depreciacao 80

e) 30% (=) PILCF 1.560
(+) RLRE 40
(=) PNLCF 1.600

= CTL = CTB - Transferéncias = 320 + 240 — 60 — 20 = 480.
= Logo, CTL/PIB =0,2526 = 25,26%




e
Definicoes
Carga Tributéaria Bruta
» Total dos impostos arrecadados no pais.
Carga Tributaria Liquida
= Carga tributaria bruta menos as transferéncias governamentais (juros da
divida publica, subsidios, gastos com assisténcia e previdéncia social...).

Poupanca do Governo em Conta Corrente
= Carga tributaria liguida menos o consumo do governo.

= Déficit Publico
» Variacao da Divida Governamental

9_NY9 —19 _<9
Dt Dt—l_lt St

» Logo, déficit publico e despoupanca do governo sao conceitos diferentes e
a diferenca entre eles € o valor do investimento governamental.




e
IM — 2014 — Questao 46

5) Um pais paga juros sobre sua divida externa para um outro pais credor. Esta
transacao sera registrada no Balanco de Pagamentos do pais devedor com
valor:

a) negativo no balanco de capitais autonomos.

b) positivo no balanco de capitais autonomos.
@ negativo no balanco de servicos.

d) positivo no balanco de servicos.

e) negativo no balanco de capitais compensatorios.

= Como Vimos:

= Débito na conta de juros (servicos fatores de producao — Rendas)
= Crédito na conta de haveres
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IM — 2013 — Questao 45

6) Segundo Lopes e Rosseti (2009), o modelo de Baumol modificou a versao
keynesiana da demanda de moeda para transacoes, ao afirmar que

a) a demanda por moeda para especulacao e funcao da taxa de juros.

b) a demanda por moeda para fins transacionais é funcdo somente da renda.

parcela da demanda de ativos monetarios para fins transacionais pode ser
tambem influenciavel por mudancas nas taxas de juros.

d) a demanda por moeda transacional acarreta variacdes na taxa de juros.

e) 0 consumo de moeda esta associado a oferta monetaria, que, por sua vez,
esta condicionada ao nivel de producao e ao saldo das transacdes correntes.




= Modelo de Tobin-Baumol

* Os individuos mantém estoques de moeda pelo mesmo motivo que as
empresas mantém estogues de mercadorias.

= Com um elevado nivel de estoques a firma sempre possuird INnsumos
para produzir e vender. Entretanto, eles nao rendem juros e envolvem
custos, como armazenamento e seguro.

= Com um elevado nivel de encaixes reais 0s individuos possuem
maior liqguidez e reduzem seus custos de transacao. Entretanto, dado o
rendimento nulo na moeda, existe um custo de oportunidade em reté-
la, representado pela taxa de juros.




IM — 2015 — Questao 21

7) Com relacao aos motivos para demandar moeda, ou seja, para reter
encaixes monetarios, analise as afirmativas abaixo.

F 1. Existem quatromotivos para demandar moeda: motivo transacao, motivo
precaucao, motivo especulacéo e motivo portfolio.

V Il. Na teoria classica, a demanda de moeda ¢é completamente inelastica em
relacao a taxa de juros.

V Ill. Segundo a Teoria Keynesiana, as pessoas demandam moeda nao apenas
para satisfazer as transacoes correntes, mas tambéem para especular.

« Assinale a opcao correta.

a) Apenas as afirmativas | e Il sdo falsas.

b) Apenas as afirmativas | e Ill s&o falsas.

c) Apenas as afirmativas Il e lll sao falsas.
Apenas a afirmativa | é falsa.

e) Apenas a afirmativa Il € falsa.



_ M ¢ (+) (=)
Modelo Keynesnano:T: L(Y , 1)

* A Demanda por moeda é funcdo da positiva da renda e negativa da taxa
de juros.

* A renda influencia a demanda por moeda pelos motivos transacao e
precaucao.

» A taxa de juros Iinfluencia a demanda por moeda pelo motivo
“‘especulacao’.

» Segundo o modelo classico, os agentes demandam moeda somente
pelos motivos transacao e precaucao. Portanto, nesse caso, a demanda
por moeda € perfeitamente inelastica a taxa de juros.
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IM — 2014 — Questao 10

8) Classifique as transacOes econOmicas abaixo como "criacao de moeda (I)",
"destruicao de moeda ()" ou "nem criacao nem destruicao de moeda (lll) “ e
assinale a opcao que apresenta a sequéncia correta.

(11) Banco vende acGes de sua emisséo ao publico.

(1) Empresa paga seus funcionarios em moeda corrente, sacando contra seus
depositos em um banco comercial.

(1) Um banco comercial adquire divisas de um exportador.

(1) A Unidao paga seus funcionarios, sacando sobre seus depositos nas
Autoridades Monetarias.

(111) Um banco comercial desconta um titulo que estd em seu poder junto ao
Banco Central.




a) (1) (1) (i) (1y 1)
b) (1) (1) (11 (1) (1)
c) (1) (1) (1) (1) (1)

(1) (1) (1) (1) (1)
e) (1) (1) (11 (1 (1)




O Sistema Monetario (ou Bancario) e os Meios de Pagamento

» O sistema financeiro monetario (ou bancéario) representa a parte do
sistema financeiro responsavel pela criacao de meios de pagamento.
Os Meios de pagamento existentes consistem na totalidade dos haveres
possuidos pelo setor nao-bancario. Dito de outra forma, € o total dos
ativos de liquidez imediata do setor ndo-bancario da economia.

MEIOS DE PAGAMENTO = PMPP + DVBC

= A Criacao de Moeda Pelo Bacen
Saldo do Papel-Moeda Emitido (PME)

(-) Caixa do Banco Central (Encaixe do BACEN)

= Papel-Moeda em Circulagéo (PMC)

(-) Caixa dos Bancos Comerciais

Papel-Moeda em Poder do Publico




e
Criacao de Moeda Pelos Bancos Comerciais

= A observacdo das estatisticas divulgadas pelas autoridades
monetarias referentes a oferta de moeda convencional evidencia que,
nas economias modernas, 0s depositos dos bancos comerciais
constituem quase a totalidade dos meios de pagamento.

» Os bancos comerciais recebem depositos, “encaixam” parte desse
valor (reservas), seja para fazer frente aos saques seja por conta de
uma decisdo de politica monetaria do Bacen (reservas compulsorias),
ficando livres para emprestar o restante desses recursos; portanto,
criando meios de pagamentos fiduciariamente.




= Portanto:

| iia)

» A oferta monetaria (M1) depende da base monetaria (H) e do multiplicador
monetario.
* O multiplicador monetario serd maior quanto menor o coeficiente de

reservas relativamente aos depositos () e quanto maior a relacéo
depositos/Mz (d).




I
Criacao e Destruicao de Moeda

Balancete dos Bancos Comerciais Balancete do Banco Central

Ativo

Passivo

Empréstimos

Passivo Monetario

Reservas Bancarias

Depositos a Vista

Titulos publicos e Privados

Passivo Nao-Monetario

Ativo Passivo
Reservas Internacionais Base Monetaria
Titulos Publicos PMPP
Redescontos e Empréstimos Reservas Bancarias

Imobilizado

Depositos a Prazo

Outras Aplicagdes

Empréstimos do Exterior

Outras Aplicacdes

Empréstimos do Exterior

Outras Fontes

Redescontos e Empréstimos

Outras Fontes

Total do Ativo

Total do Passivo

Total do Ativo

Total do Passivo




= Consolidando os balancetes do Bacen e dos Bancos Comercials, temos:

Balancete do Sistema Monetario Bancario

Balancete do Sistema Monetario Bancario

Ativo

Passivo

Ativo

Passivo

Empréstimos

Passivo Monetario

Reservas Internacionais

Meios de Pagamento

Reservas Bancarias

Depositos a Vista

Empréstimos

Depositos a Vista

Titulos publicos e Privados

Passivo Nao-Monetario

Titulos publicos e Privados

PMPP

Imobilizado

Depositos a Prazo

Imobilizado

Passivo Nao-Monetario

Outras Aplicacoes

Empréstimos do Exterior

Outras Aplicagdes

Depdsitos a Prazo

Reservas Internacionais

Redescontos e Empréstimos

Empréstimos do Exterior

Titulos Publicos

Outras Fontes

Outras Fontes

Redescontos e Empréstimos

Base Monetaria

Patrimonio Liquido

Outras Aplicacdes

PMPP

Reservas Bancarias

Total do Ativo

Total do Passivo

Empréstimos do Exterior

Outras Fontes

Total do Ativo

Total do Passivo

Prof. Antonio Carlos Assumpgdo




Criacao e Destruicao de Moeda

» Para ocorrer criacao ou destruicao de meios de pagamentos deve haver:

1) uma operacao entre um agente do sistema monetario contra um agente
gue nao pertenca ao sistema monetario, envolvendo o pagamento em
moeda (manual ou escritural);

2) uma alteracao no passivo monetario do balancete consolidado do sistema

monetario.

Criacao de Meios de Pagamento

Destruicao de Meios de Pagamento

Ativo Passivo Ativo Passivo

A Operacoes Ativas >0 AM >0 A Operacoes Ativas <0 AM <0
ou ou

Ativo Passivo Ativo Passivo

AM >0 AM<O0

A Passivo Nao Monetario<0

A Passivo Nao Monetario >0

Prof. Antonio Carlos Assumpgdo




Balancete do Sistema Monetario Bancario

Ativo Passivo
Reservas Internacionais Meios de Pagamento
Empréstimos Depositos a Vista |
Titulos publicos e Privados PMPP v
Imobilizado Passivo Nao-Monetario
Outras Aplicagdes Depdsitos a Prazo

Empréstimos do Exterior
Outras Fontes T
Patrimonio Liquido

Total do Ativo Total do Passivo

Banco vende acoes de sua emissao ao publico — Destruicao de Mu.




Balancete do Sistema Monetario Bancario

Ativo Passivo
Reservas Internacionais Meios de Pagamento
Empréstimos Depdsitos a Vista
Titulos publicos e Privados PMPP
Imobilizado Passivo Nao-Monetario
Outras Aplicagdes Depdsitos a Prazo

Empréstimos do Exterior
Outras Fontes
Patrimonio Liquido

Total do Ativo Total do Passivo

Empresa paga seus funcionarios em moeda corrente, sacando contra seus
depositos em um banco comercial.



Balancete do Sistema Monetario Bancario

Ativo Passivo
Reservas Internacionais T Meios de Pagamento
Empréstimos DepositosaVista 4
Titulos publicos e Privados PMPP !
Imobilizado Passivo Nao-Monetario
Outras Aplicagdes Depdsitos a Prazo

Empréstimos do Exterior
Outras Fontes
Patrimonio Liquido

Total do Ativo Total do Passivo

Um banco comercial adquire divisas de um exportador — Criacao de M1 .




Balancete do Sistema Monetario Bancario

Ativo Passivo
Reservas Internacionais Meios de Pagamento
Empréstimos Depositos a Vista 4
Titulos publicos e Privados PMPP '
Imobilizado Passivo Nao-Monetario
Outras Aplicagdes Depdsitos a Prazo

Empréstimos do Exterior
Outras Fontes
Patrimonio Liquido
Conta do Tesouro l

Total do Ativo Total do Passivo

A Uniao paga seus funcionarios, sacando sobre seus depdsitos nas Autoridades
Monetarias — criacao de M1 .



Balancete do Sistema Monetario Bancario

Ativo Passivo
Reservas Internacionais Meios de Pagamento
Empréstimos Depdsitos a Vista
Titulos publicos e Privados PMPP
Imobilizado Passivo Nao-Monetario
Outras Aplicagdes Depdsitos a Prazo

Empréstimos do Exterior
Outras Fontes
Patrimonio Liquido

Total do Ativo Total do Passivo

Um banco comercial desconta um titulo que esta em seu poder junto ao
Banco Central.
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9) Segundo Dornbush e Fisher (2010), assinale a opcao que apresenta as
funcOes da moeda.

a) Durabilidade, facilidade de manuseio e transporte.

b) Instrumento de troca, medida de valor e homogeneidade.
c) Durabilidade, divisibilidade e homogeneidade.
Meio de troca, reserva de valor e unidade de conta.

e) Meio de troca, durabilidade e unidade de conta.




* Funcdes da Moeda

=" I[ntermediaria de Trocas

» sem a moeda deveria haver coincidéncia mutua de desejos para a
realizacao de trocas.

» Reserva de Valor
* na auséncia de inflacao elevada.

= Unidade de Conta

* sem a moeda teriamos uma relacdo de trocas para cada par de
mercadorias. Com a moeda todos 0s precos sao cotados em
unidades monetarias e nao em relacao a outros bens e servicos.




Mercados de Bens e Monetario / IS-LM
com Economia Fechada
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1) Com relacao a uma economia fechada, considere os seguintes dados:

»C=10+0,80 (Y (1-1));

= G =60:;
=t=0,5;
= | = 20.

« Onde: C = Consumo das Familias; Y = Produto Interno Bruto (PIB); t = Aliquota
de Imposto; G = Gastos do Governo; e | = Investimento.

= Com base nos dados acima, qual o consumo das familias?
a) 50
b) 60
(c)) 70
d) 80

e) 90
- prof Antonio Carlos Assump¢io



e
» O equilibrio no mercado de bens exige que DA =Y, logo:

Y=C+1+G —>Y =a+b(1—t)Y+I+G

Y=a+b(1-t)Y +1+G
Isolando Y —»Y —b(1-t)Y =a+1+G
Y -b(1-t)Y =a+1+G

a+1+G
(1B Y =ar1+6G Y =
v 10+20+60 . 10+20+60 v 1 ©90 — 150

_ VA
1-08(1-05) = 1-08(1-05) 06
Logo:C" =10+0,8(1-0,5)150 > C* =70+ 1 +G =150
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2) Com relacao a Politica Fiscal de um governo, assinale a opcao correta.
Refere-se aos instrumentos de que o governo disp0Oe para a arrecadacao de
tributos e controle de suas despesas.

b) Sao politicas que atuam sobre as variaveis relacionadas ao setor externo da
economia.

c) As politicas monetaria e fiscal representam meios idénticos para as mesmas
finalidades.

d) Seus efeitos sdo imediatos, dado que depende apenas de decisdes diretas
das autoridades.

e) Sao denominadas politicas de rendas, no sentido de gue influem diretamente
sobre as rendas, os salarios, os lucros, os juros e o aluguel.




e
= A politica econdOmica pode ser dividida em:

= Politica Monetaria — atuacao do Banco Central, alterando a taxa de
juros.

» Politica Fiscal — atuacao do governo, utilizando instrumentos
associados ao orcamento, tals como, gastos, Impostos e
transferéncias.

» Politica Cambial — medidas que visam alterar as variaveis
macroeconomicas, via alteracoes da taxa de cambio.
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3) A demanda real de moeda é expressa por (M/P) = 0,5Y -30r onde Y
representa a renda real e r a taxa de juros. A curva IS é dada por
Y = 400 - 600 r. Sabendo-se que a renda real de pleno emprego € 200 e 0
nivel de precos se mantéem igual a 1, qual o valor da oferta de moeda
necessaria para o pleno emprego ?

(@) 90

b) 100
c) 110
d) 120
e) 130




(+) (=) (+)(-)
s—>Y =c(Y,T)+I(Y,1)+G

Y Y

= A curva IS desloca-se para a direita sempre gue houver um aumento da
demanda por bens e servicos, nao induzido por uma queda na taxa de juros.

= A curva LM desloca-se para a direita sempre que houver um aumento da
oferta monetaria.



e
Supondo o Pleno Emprego:

Y =200= 200=400-600R = R =0,333

Substituindo na LM :

% - 0,5(200) —30(0,333) = M =90

m,( %)
1

1S,

Ma

0,333] 5

200 " Y
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4) De acordo o modelo Keynesiano, se uma economia estiver na situacao
da armadilha da liguidez, uma politica monetaria expansionista ocasionara
as seguintes situacoes, EXCETO:

V(+/-)a) a economia permanecera na situacao de desemprego.
V b) toda a expansaomonetaria sera retida para fins especulativos.
V C) ataxa de juros nao sera alterada.
F d) aexpansao monetaria sera aplicada na atividade produtiva.
? e) ataxa de juros somente podera subir no futuro.

= A) Desde que a economia ja esteja em uma situacao com desemprego.

» E) Ataxa de juros sera alterada caso haja uma contracao da oferta monetaria
(subird) ou sera reduzida, caso haja uma modificacdo das expectativas com
relacéo a taxa atual.



e
A Ineficacia da Politica Monetaria

* Um aumento em M, aumenta a liquidez real, elevando a demanda por titulos.
A elevacao da demanda por titulos eleva o preco dos titulos, reduzindo a taxa
de juros. A reducao da taxa de juros aumenta o0 Investimento e,

consequentemente, o produto.

= Note entdo, que 0 mecanismo de transmissao da politica monetaria nao
funcionara se:
= O aumento da liguidez real ndo aumentar a demanda por titulos (armadilha
da liquidez);
* A reducao da taxa de juros nao afetar o investimento (anelasticidade do
iInvestimento a taxa de juros — modelo keynesiano simplificado).




e
Armadilha da Liquidez

= Suponha uma situacdo onde a taxa de juros é “baixa” e exista a expectativa
de que ela tende a subir. Neste caso, segundo Keynes, 0s agentes
econOmicos irao entesourar qualquer aumento da oferta monetaria,
esperando pelo aumento da taxa de juros.

* Logo, 0 aumento da oferta monetaria ndo aumenta a demanda por titulos e,
com isso, nao afeta a taxa de juros.

» Observe que estamos dizendo que 0s agentes econOmicos estao dispostos a
reter qualquer quantidade de moeda que lhes for dada. Dito de outro modo, a
elasticidade da demanda por moeda a taxa de juros é infinita (& taxa i ).




I
Armadilha da Liquidez

LM

ST

= Logo, no caso conhecido como armadilha da liquidez, a politica monetaria
nao afeta a taxa de juros e, por isso, nao afeta o produto. Note que a politica
monetaria ndo desloca a curva LM.




Anelasticidade do Investimento a Taxa de Juros

= Caso 0 aumento da oferta monetaria aumente a demanda por titulos, a taxa de
juros caira. Entretanto, suponha que o investimento seja anelastico a taxa de
juros. Nesse caso, a menor taxa de juros nao aumentara o investimento e, com
1SS0, nao tera qualquer efeito sobre a demanda agregada e o produto.




e
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5) Pelo Principio da Demanda Efetiva, como a oferta agregada é constante
a curto prazo, as alteracbes do nivel de emprego e de renda dependem

apenas da demanda agregada. Tal principio inverte um dos principais
postulados da Teoria Classica, denominado:

a) Leil geral da Oferta.

Lel de Say.

c) Principio da Excluséo,
d) Lei de Okun.
e) Escala de Oferta.

» Segundo a “Lei de Say” (economia classica), tida oferta cria sua propria
demanda.
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6) Sobre a "armadilha da liquidez", & correto afirmar que:
a) uma reducao drastica no nivel de moeda e realizada para que o nivel de
produto possa aumentar.

a curva de demanda por moeda torna se infinitamente elastica a uma dada
taxa de juros.

c) a oferta de moeda torna-se inelastica a uma dada taxa de juros.
d) a demanda especulativa por moeda aumenta a uma dada taxa de juros.

e) a politica monetaria € totalmente eficaz, desvalorizando a aplicacao da
politica fiscal.




e
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7) Das medidas de politica econbmica abaixo, assinale a opcao que provoca
deslocamento para a direita da curva IS.

Reducao da carga tributaria autbnoma.
b) Aumento da carga tributaria autbnoma.
c) Reducédo dos salarios nominais.

d) Aumento dos salarios nominais.
e) Reducao dos gastos do governo.




= Conforme dito anteriormente, qualgquer fator gue aumente a demanda agregada,
gue nao seja a reducao da taxa de juros, desloca a curva IS para a direita.

s

I i :
pol 9

Yo vi

LT 5TV 51C T DATY 51 'V'PD A
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8) Em uma economia fechada, se o equilibrio ocorrer na faixa absolutamente
iInelastica da funcéo LM, é correto afirmar que:

a) uma politica monetaria contracionista reduz a taxa de juros e,
conseguentemente, o nivel de renda da economia.

Uma politica fiscal antirecessiva nao eleva o nivel de renda da economia
em funcao do chamado efeito deslocamento.

C) uma politica monetaria expansionista eleva a taxa de juros, sendo eficaz
para aumentar o nivel de renda da economia.

d) uma politica fiscal expansiva eleva a taxa de juros e, como nao existe
moeda especulativa, ha um aumento no nivel de renda da economia.

e) uma politica fiscal recessiva eleva a taxa de juros, no entanto, nao altera o
nivel de renda da economia.



Politica Monetaria Expansionista no Modelo IS-LM

Note que temos uma curva LM
para cada nivel de liquidez real.

Y YV Y

——

Um aumento da oferta monetaria nominal, dado o mesmo nivel de precos, aumenta a
liquidez real, reduzindo a taxa de juros, aumentando o investimento e a producéao. Por isso,
dizemos que a taxa de juros € o mecanismo de transmissao da politica monetaria.




Politica Monetaria Contracionista no Modelo IS-LM

Y Y

D —

Uma reducao da oferta monetaria nominal, dado o mesmo nivel de precos, reduz a liquidez
real, aumentando a taxa de juros, reduzindo o investimento e a producdo. Por isso,
dizemos que a taxa de juros € o mecanismo de transmissao da politica monetaria.




Politica Fiscal Expansionista no Modelo IS-LM (Antirecessiva)

Y Y’

E ————

Um aumento nos gastos do governo (maior demanda agregada) eleva a producao
(renda). Com isso, temos um aumento da demanda por moeda e a
conseguente elevacao da taxa de juros.
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9) De acordo com Lopes e Rosseti (2009), no modelo keynesiano tipo Hicks-Hansen,
dada a existéncia de uma oferta flexivel de fatores de producao, um aumento da
oferta monetaria sem alteracao nas expectativas empresariais provoca:

a) elevacao da taxa de juros e reducéao do nivel de renda.
b) inflacdo e reducéo dos salarios reais.
c) elevacao da taxa de juros e reducéo do nivel de poupanca.

reducao da taxa de juros e elevacado do emprego e da renda.
e) reducao da taxa de juros e reducao dos investimentos.

» Trata-se do modelo 1S-LM tradicional, onde existe desemprego (disponibilidade de
fatores de producéo).

= Como vimos, nesse caso, teremos uma reducao da taxa de juros e, com ISSO, um
aumento do investimento, com o conseguente aumento do produto.



A Politica Fiscal e o Investimento

O aumento da demanda por moeda apods o
aumento da renda eleva a taxa de juros gerando
um impacto negativo sobre o investimento privado.

Efeito “crowding-out”




S
O Multiplicador e o Efeito “Crowding-Out”

* Observe que podemos calcular a variacao da renda apds um aumento em um do
componentes autdbnomos da demanda agregada, utilizando o multiplicador, desde
que a taxa de juros permaneca constante, o que acontece nos seguintes casos:

* Bacen fixa a taxa de juros, armadilha da liquidez (veremos a seguir) e economia
aberta, desde que haja perfeita mobilidade de capitais.

e Caso a variacao da demanda agregada eleve a taxa de juros, ocorrera o efeito
“crowding-out”: reducao do investimento por conta da elevacao da taxa de juros.
Neste caso, a variacao do produto sera dada por:

1 AG l,
1-c -1, 1-c -1,

AY = i

 Como, a priori, nao conhecemos o impacto sobre a taxa de juros, o novo equilibrio
deve ser calculado através da igualdade entre a curva LM e a nova curva IS.



e
Eficacia da Politica Fiscal

e A Politica Fiscal

G T— (multiplicador) = DAT=Y T:(N:l )T: | T:(Iv:l ji—)(M d ) _(—j

p ) (P

* Um aumento em G eleva a demanda agregada e o produto na medida do
multiplicador. O aumento da renda eleva a demanda por moeda, elevando
a taxa de juros até que a demanda por moeda se reduza
compensatoriamente, reestabelecendo o equilibrio no mercado monetario.




e
Eficacia da Politica Fiscal

* Logo, a politica fiscal sera mais eficaz quando:

* Menor a sensibilidade da demanda por moeda a renda e maior a
sensibilidade da demanda por moeda a taxa de juros.

* Nesses dois casos, a curva LM sera mais achatada e, com isso, a taxa
de juros subira menos apos a expansao fiscal.

* Quanto maior o multiplicador.
* Nesse caso, o deslocamento da IS sera maior ap0s a expansao fiscal.
 Quanto menor a sensibilidade do investimento a taxa de juros (mais
inclinada a curva IS).

* Nesse caso, ap0s o aumento da taxa de juros, derivado da expansao
fiscal, menor sera a queda do investimento.



e
A Ineficacia da Politica Fiscal

* A politica fiscal expansionista eleva a demanda agregada e o produto. O
aumento do produto (renda) eleva a demanda por moeda, elevando a taxa
de juros. A elevacao da taxa de juros reduz a demanda por moeda
compensatoriamente, até que o mercado monetario retorne ao equilibrio.
Entretanto, suponha que:

* A demanda por moeda seja anelastica a taxa de juros. Nesse caso, o
mercado monetario retornara ao equilibrio somente se a renda voltar ao
seu valor inicial (so6 existe um nivel de renda que equilibra o mercado
monetario).

* O investimento seja infinitamente elastico a taxa de juros. Nesse caso,
um aumento infinitesimal na taxa de juros reduz o investimento
infinitamente (até que o produto retorne ao equilibrio inicial).



...
Caso Classico: Demanda por Moeda Anelastica a Taxa de Juros

* O aumento da renda provocado pela expansao fiscal eleva a demanda por moeda
(ponto B). O excesso de demanda monetaria eleva a taxa de juros. Como a
demanda por moeda é anelastica a taxa de juros, a elevacao desta nao reduz a
demanda por moeda. Logo, o mercado monetario retornara ao equilibrio
somente quando a renda voltar a ser igual a YO (ponto C). Note que, trata-se de
um caso de “crowding-out” total.

I 4 LM (%]
PO




L
Investimento infinitamente Elastico a Taxa de Juros

* O aumento da renda apo6s a expansao fiscal eleva a demanda por moeda,
elevando a taxa de juros. Como o investimento é infinitamente elastico a
taxa de juros, ele se reduz infinitamente (caso i > io, fazendo, fazendo com
gue a curva IS sequer se desloque para a direita. Trata-se de mais um caso
de “crowding-out” total.

i 4




\‘ . ( ] ..- () '

* A macroeconomia utiliza-se do modelo IS-LM para balizar as medidas de
politica fiscal e monetéaria a serem implantadas. Sendo assim, a eficacia da
politica fiscal ou da politica monetaria, no modelo IS-LM, seguirda o0s
seguintes conceitos econOMIcoS:

Fa) Quanto maior for a sensibilidade do investimento em relacdo a taxa de
juros, maior sera o efeito da politica fiscal sobre a renda, uma vez que
gualguer mudanca na taxa de juros gerara um grande impacto sobre o
Investimento.

Como vimos, nesse caso, maior a eficacia da politica monetaria e menor a

eficacia da politica fiscal

Fb) Se a demanda por moeda for insensivel a taxa de juros, uma pequena
variacao sera suficiente para ajustar o mercado de ativos, uma vez que
uma mudanca na taxa de juros, induzir-se-4 a uma grande variacao no
Investimento e na renda.

Note que temos o “caso classico”, onde a variacao da taxa de juros nao afeta a

demanda por moeda, nao contribuindo assim para ajustar o mercado monetario.
- prof Antonio Carlos Assump¢io



F d)

Fe)

As politicas fiscal e monetaria serao influenciadas pela elasticidade da
demanda por moeda em relacdo a taxa de juros e pela elasticidade do
iInvestimento também em relacao aos juros.

Como vimos: gquanto maior a sensibilidade da demanda por moeda a taxa de
juros (mais achatada a LM) maior sera a eficacia da politica fiscal e menor a
eficacia da politica monetaria.

A concorréncia de um CROWDING-OUT ou efeito deslocamento, com a
substituicao das importacdes via pressao cambial, podera inviabilizar a
politica monetaria no curto prazo, uma vez considerado o nivel de
Investimento externo.

O efeito “crowding-out” diz respeito a uma reducao do investimento, dada a
elevacao da taxa de juros, ocasionada por uma politica fiscal expansionista.

Na ocorréncia da armadilha de liquidez, ou seja, em uma situacao em
gque a taxa de juros esta tao elevada que a demanda por moeda &
infinitamente inelastica, a politica monetaria nao tera efeito algum sobre

a renda. Taxa de "uros ”baixa”i com exgectativa de ﬂue va subir.



Economia Aberta/ IS-LM-BP
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1) Com relacéo ao regime de cambio fixo, € correto afirmar que:

a) mantém paridade fixa com o dolar, e o dbélar com o0 ouro, ou seja, padréo-
dolar de Bretton Woods.

b) constitui-se de um método para compatibilizar precos altos com o nivel geral
de precos do resto do mundo, independentemente das decisdoes da
autoridade monetaria.

possui paridade entre a moeda domeéstica e a estrangeira estabelecida por
meio de uma decisao do governo ou de uma lel.

d) ataxa de cambio e fixada por meio do sistema de bandas de flutuacao.
e) também é conhecido como crawling peg.

= Entretanto, note que, para manter a paridade fixada, o Banco Central devera
comprar e vender qualquer quantidade de moeda estrangeira ao preco fixado.



e
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2) De modo geral, existem dois tipos de regime cambial: o de taxas fixas e 0
de taxas flutuantes de cambio. Assinale a opcdo que melhor explica uma
das caracteristicas do cambio flutuante.

a) O Banco Central é obrigado a disponibilizar reservas cambiais.

b) A politica monetaria (taxa de juros) fica dependente do volume de reservas
cambiais.

c) As reservas cambiais ficam vulneraveis a ataques especulativos.

O mercado determina a taxa de cambio.

e) Maior facilidade de controle das pressdes inflacionarias, devido as
desvalorizacOes cambiais.




e
IM — 2014 — Questao 1

3) Num regime de taxas fixas de cambio determinadas pelo Banco Central,
supondo-se que a oferta e a demanda de divisas estao Inicialmente em
equilibrio, é correto afirmar que

a) Ha sempre equilibrio automatico entre demanda e oferta de divisas
estrangeiras.

a demanda de divisas estrangeiras supera a oferta de divisas se a inflacao
Interna for maior que a externa e nao houver variacao de taxa de cambio.

c) a oferta de divisas estrangeiras supera a demanda de divisas se a inflacao
Interna for maior que a externa e nao houver variacao de taxa de cambio.

d) havera, necessariamente, desequilibrio entre a demanda e a oferta de divisas
estrangeiras.

e) a demanda de divisas estrangeiras e feita pelo Banco Central.



= Como vimos, na parte de economia internacional, a PPC, na sua versao
relativa, postula que:

AE )
— =77
E

= | ogo, caso a inflagao doméstica seja maior que a inflagao externa, o que
valoriza o cambio real, teremos um aumento das importagoes, o que
Implica em aumento de demanda pela moeda estrangeira.
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4) O modelo de Mundell-Fleming mostra os efeitos das politicas monetaria e
fiscal em uma economia que mantem transacbes com o0 exterior. Assinale a
opcao que corresponde a uma hipoétese basica do referido modelo.

a) As exportacOoes de bens e servicos sdo consideradas funcao crescente da
renda e decrescente da taxa de cambio, ou seja, se a taxa de cambio diminui,
as exportacoes aumentam.

b) Os precos internos e externos sao flexiveis, podendo haver inflacdo interna
ou externa.

c) Os agentes econOmicos geram expectativas de que possa haver modificacao na
taxa de cambio.

d) O pais € grande na economia mundial, fazendo com que seu volume de
exportacdbes e importacoes represente uma parcela significante no comercio
Internacional.

Assume-se que opera a condicdo de Marshall-Lerner, ou seja, uma
desvalorizacdo cambial estimula as exportacoes e desestimula as importacoes,

contribuindo para que o saldo do balanco comercial melhore.
- prof Antonio Carlos Assump¢io



e
(-) (+) (+)
a) NX=f|Y,e,Y’

b, ¢ e d) No modelo Mundell-Fleming, assumimos precos rigidos, nao sao levadas
em consideracao expectativas e representa-se as peguenas economias abertas.

e) Condicao de Marshall-Lerner.

» Assume-se valida a condicao de Marshall-Lerner, garantindo que uma
desvalorizacdo cambial melhora as exportacoes liquidas. Tal condicdo diz
respeito as elasticidades dos produtos exportados e importados.

= A observacdo € importante, pois existe a possibilidade de uma desvalorizacéo
cambial deteriorar as exportacbes liquidas. Basta imaginar que tanto o0s
produtos exportados como 0s importados por uma determinada nacao sejam
bastante inelasticos. Neste caso, as quantidades exportada e importada seriam
pouco afetadas com a desvalorizacdo, enquanto o preco dos importados teria
aumentado e o preco dos exportados teria diminuido. Desta forma a receita
liqguida em moeda estrangeira poderia diminuir.
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5) Analise as afirmativas abaixo, relativas a taxas e mercado de cambio.

V I. Arbitragem é o processo que consiste em comprar uma moeda barata e
vendé-la mais cara.

V 1l. Moeda veiculo é aguela amplamente utilizada em contratos internacionais
formalizados por partes que néo residam no pais que a emite.

V Ill. Swap cambial € a venda a vista de uma determinada moeda combinada com

uma recompra futura dessa mesma moeda.

F 1IV. Permanecendo "tudo o mais constante", uma apreciacdo da moeda de um
pais em relacdo as moedas estrangeiras torna suas exportacOes mais
baratas e suas importacoes mais caras. >

= Conforme vimos na parte de economia Internacional.



« Assinale a opcao correta.

a) Apenas as afirmativas |, Il e |l sdo falsas.
b) Apenas as afirmativas Il e |V sao falsas.
c) Apenas as afirmativas Ill e IV sao falsas.
d) Apenas a afirmativa Il e falsa.

Apenas a afirmativa |V e falsa.




R ———————————————————
Taxa de Cambio e a Balanca Comercial

"A Taxa de cambio €& o preco relativo dos bens domeésticos
comparativamente aos produzidos no exterior. Sendo assim, uma alteracao
em seu valor deve modificar as quantidades consumidas de ambos os
bens, importados e produzidos domesticamente, por dois motivos:

» substituicao dos bens relativamente mais caros pelos mais baratos;
» alteracao na renda real.




e
Taxa Nominal de Cambio

- A taxa nominal de cambio (E) é a quantidade da moeda doméstica que pode
ser adquirida com uma unidade da moeda estrangeira. Logo, se E = 1 (um dolar
compra um real), uma mercadoria que custe R$ 100 pode ser adquirida no exterior
por US$ 100 (preco da mercadoria doméstica em moeda estrangeira).

Y

Y

USS 100

v
m
|

1 RS 100 Preco do Bem no Brasil = RS 100

- Se, por um aumento da demanda por US$, a taxa de cambio passa a ser E=1,2
(valorizacdo da moeda estrangeira — desvalorizacao da moeda doméstica, ou
desvalorizacao cambial), temos:

A 4

A 4

A 4

USS 83,33 E=1,2 RS 100 Preco do Bem no Brasil = R$100

- Agora, a mercadoria doméstica ficou mais barata na moeda estrangeira e a
mercadoria estrangeira ficou mais cara na moeda domestica).



e
Taxa Nominal de Cambio

- Logo, uma desvalorizacdo (aumento) da taxa de cambio estimula as
exportacOes, pois torna os bens domésticos mais baratos em moeda estrangeira e
diminui as Importagcdes, pois torna 0s bens estrangeiros mais caros em moeda
doméstica (note que, com E = 1,2 sao necessarios R$ 120 para a aquisicédo de
US$ 100).

- Entretanto, imagine que, no momento em que a taxa de cambio nominal se
desvalorizou em 20%, o0s precos domesticos aumentaram 20%.

USS 100 E=1,2 RS 120 Preco do Bem no Brasil = RS 120

A 4
A 4
A 4

- Agora, mesmo com o cambio nominal desvalorizado em 20% a mercadoria
domestica continua com 0 mesmo preco na moeda estrangeira (um dolar
compra 20% a mais de reais, mas nao compra mais produtos no brasil, pois os
precos em reais também subiram 20%).



e
Taxa Real de Cambio

- Portanto, ataxa de cambio relevante para medir a competitividade de
uma nacao em relacdo a outra € a taxa de cambio real, ou seja, a taxa
nominal de cambio ajustada as variacGes dos precos nos paises, logo:

P* —— Nivel de prec¢os externo
e=E—

P —— Nivel de precos doméstico

- Assim, uma desvalorizacao real da taxa de cambio aumenta as
exportacoes e reduz as importacdbes, melhorando a balanca comercial de
uma nacao. No caso de uma valorizacao real, temos os efeitos contrarios.




Taxa de Cambio Real Efetiva (Real Multilateral)

= Como um pais possui varios parceiros comerciais, ele possui varias taxas de
cambio bilaterais. Devido a isso, usamos 0 conceito de taxa de cambio real
efetiva, que € uma ponderacao feita com as diversas taxas reais bilaterais,
onde 0s pesos referem-se as participacbes relativas de cada parceiro
comercial no total do comércio.

ﬁi Fator de ponderacao para o pais i;

n
> BEP’ bio b "
— E. = Taxa de cdmbio bilateral com o pais i;

— 1=

eEF P PI* — Nivel de precos do pais i.
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6) Considere os seguintes dados para uma economia hipotética:

» C=50+0,75Yp * Onde

= | =40 + 0,05Y » C = consumo agregado das familias
*» G =160 * Yp = renda disponivel

= T=20+0,2Y * | = nivel de investimento

= X=80 Y =renda

* M=15+0,15Y » G = gastos do governo

» T = arrecadacao de tributos
= X = exportacao de bens e servicos
= M = importacao de bens e servicos




« Combase nas informacfes acima, assinale a opcéo que corresponde ao nivel
de equilibrio da renda.

a) 60

b) 120
c) 300

600

e) 1.200




e
= O Equilibrio no Mercado de Bens exige que DA =Y. Logo:

Y :a+b(Y —T)+c+dY +G+X—-M ,
onde M =15+0,15Y e T =20+0,2Y

Y =50+0,75(Y —20—0,2Y )+40+0,05Y +160+80—15—0,15Y
Y —0,75Y +0,15Y —0,05Y +0,15Y =50 —15+40+160+80—15
[1-0,75+0,15-0,05+0,15]Y =300

Y™ = > Y " =600
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7)

De acordo com Dornbusch et al. (2009), sob uma politica de
minidesvalorizacOes cambiais, a taxa de cambio &

depreciada a uma taxa aproximadamente igual ao diferencial de inflacao

b)

C)
d)

e)

entre o0 pais e seus parceiros comerciais.
apreciada a uma taxa menor gque a inflacao interna.
depreciada a uma taxa aproximadamente igual a inflac&o interna.

depreciada a uma taxa expressivamente maior que o diferencial de inflacao
entre o0 pais e seus parceiros comerciais.

Depreciada a uma taxa expressivamente menor que o diferencial de
Inflacdo entre pais e seus parceiros comerciais.




» A politica de mini desvalorizacOes cambiais é utilizada para manter a

taxa real de

cambio constante.

= Portanto, nesse caso, a taxa nominal de cambio deve ser desvalorizada
o diferencial entre a inflacdo doméstica e externa.

na medida o

o —E—
P
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8) Analise os dados a sequir.

* Funcao Poupanca.............cccceeeenneen. S=-10+0,2Y
* |nvestimento Autobnomo................... | = 30

" EXPOrtacgoes.......cooeevveeieinieieeeneenn, X=8

" IMPOracoes......ccovvvveveeieeeeeeeenne, M=2

= De acordo com Gremaud et al. (2011) , qual € o valor do nivel de
Renda "Y" que mantem a economia na condicdo de equilibrio, tomando per
base os dados acima?

a) 150

b) 200

c) 210

d) 220

e) 250
- prof Antonio Carlos Assump¢io



» Note que a funcéo poupanca € dada por S =-10 + 0,2Y .

= Observe que, caso a renda seja zero a poupanca sera igual a -10. Logo,
nesse caso, teremos C = 10.

= Como a PMgS =0,2, a PMgC =0,8.
=" | ogo, C =10+ 0,8Y.

Equilibrio >Y =C+1+ X —-M

Y =10+0,8Y +30+8-2—Y —0,8Y =46 — (1—0,8)Y =46
46

Y > Y =230

" 072
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9) Segundo Sachs e Larrain (2006) , de acordo com modelo IS-LM, no
curto prazo, uma politica monetaria expansionista em uma peguena
economia aberta com perfeita mobilidade de capital e taxa flexivel de
cambio acarreta em

a) reducao da producao.

b) aumento das reservas internacionais.
C) reducao das reservas internacionais.
d) apreciacao da moeda nacional.

aumento da producéao.




Politica Monetaria com Cambio Flexivel e PMC

| +
LM LM1
VAN
L . A C
I=1"+E"+« BP =0
B
N /
/ \ IS1
IS
>
Yo Y1 Y




= A politica monetaria expansionista desloca a LM para LMi. O excesso
de oferta monetaria nominal e real (pois, por hipotese, 0Ss precos sao
rigidos no curto prazo) aumenta a demanda por titulos, reduzindo a taxa de
juros, estimulando niveis maiores de investimento, fazendo com que as firmas
aumentem a producao. Portanto, com economia fechada o novo equilibrio
ocorreria no ponto B. Entretanto, com economia aberta e PMC ocorre uma
rapida saida de recursos (maior demanda por moeda estrangeira) quando a
taxa de juros domeéstica diminui, ou seja, o BP fica deficitario. Como a taxa
de cambio é flexivel, o Bacen néao intervém no mercado cambio, permitindo
a desvalorizacdo do cambio nominal e real (precos fixos no curto prazo). A
desvalorizacdo cambial real aumenta as exportacfes liquidas de bens e
servicos (maior demanda sobre a producédo domeéstica), deslocando a curva IS
para IS1, com o0 consequente aumento da producéo. Note que, com 0 aumento
da renda, hda um aumento da demanda por moeda, que reequilibra o mercado
monetario.




Modelo Classico




e
Os Pilares da Economia Neoclassica (Classica)

= Com precos e salarios flexiveis e mercados concorrenciais, as forcas de
mercado tendem a equilibrar a economia a pleno emprego.

= As variaveis reais e 0s precos relativos seguem trajetdrias independentes da
politica monetaria, que so afeta o nivel geral de precos.

* A renda nacional depende da dotacao dos fatores de producéao (incluindo a
tecnologia).

» Vale a Lei de Say : “toda oferta cria sua propria procura’.

» Desta forma, temos uma oferta agregada vertical, ao nivel de pleno
emprego, de modo que somente politicas de oferta sao capazes de afetar os
niveis de producéo (renda).



e
Os Pilares da Economia Neoclassica (Classica)

P

P\
DA’

Pofp—
DA

Y* Y

Variacbes na demanda agregada afetam somente as variaveis nominais
(nivel de precos, produto nominal e salario nominal).




I —————————————
Determinacao do Produto

Introduzindo a Oferta Agregada e a Demanda Agregada

= Oferta Agregada: Quantidade total de bens e servicos ofertada a um determinado
nivel de precos

= Hipoteses Simplificadoras

» DecisOes de oferta levando-se em conta 0s precos e salarios atuais
(sem expectativas)

= A economia gera um unico bem

» Aforca de trabalho € homogénea



e
A Funcao de Producao

= Nos mostra a quantidade maxima de produto que pode ser obtida
através da combinacao dos fatores de producao.

@ (2 @)

Y=AT| K,L

\ %

—— Mao-de-obra

> Estoque de capital : fixo no curto prazo

> Tecnologia : exdgena no curto prazo

» Desta forma, alteracbes do produto, no curto prazo, sao devidas as
alteracoes na quantidade de mao-de-obra.



Propriedades da Funcao de Producao

= Afuncéo de producéo € homogénea linear:
» Dada a tecnologia, temos retornos constantes de escala. Desta forma, ao
dobrarmos as quantidades de K e L dobraremos a quantidade de produto.

= A Lel dos Rendimentos Marginais Decrescentes

» Dada a existéncia de um insumo fixo, ao adicionarmos uma quantidade cada vez
maior do insumo variavel, a producao tende a crescer a taxas decrescentes.

AY A produtividade marginal do trabalho, que mede a
P |\/|g | — —— | variacao no produto dada a variacdo na quantidade de
AL trabalho € positiva e decrescente.
AY A produtividade marginal do capital, que mede a
P l\/lg K=—— variacao no produto dada a variacao na quantidade de
AK capital € positiva e decrescente.
oY oY 0°Y 0°Y
Logo, temos:|—>0, —>0 e —<0, —<0
’ oL oK oL oK




I —————————————
Representacao da Funcao de Producao

= Funcao estritamente concava, pois 0s acréscimos em L fazem com que
a producao cresca a taxas decrescentes.

Y4

Y=Af(K,L)

22
18

10




AlteracOes no Estoque de Capital e na Tecnhologia

Y

A /Yl L
20 YO0

Aumento em K ouem A

15 /

|4

PMgL |

Um aumento no estoque de capital ou
uma variacao tecnoldgica, desloca a
funcdo de producao para cima, pois
agora é possivel produzir mais com o
mesmo numero de trabalhadores. Logo,

10

5 _\
PMgL1

PMgLo

1 2 L

temos um aumento na produtividade
marginal do trabalho.




Demanda por Trabalho e a Oferta de Produto

= Dados o0 estoque de capital e a tecnologia, a quantidade de trabalho
determina o nivel de producéo no curto prazo.

= Como o objetivo das firmas € a maximizacdo de lucros, elas contratarao
trabalhadores até o ponto em que o0 acréscimo de receita, dada a
contratacdo de um novo trabalhador, seja superior ao acrescimo de
custos, ou seja, até o ponto onde RMgL = CMgL.

CMgL :£ =W
AL W
Max.Lucro= PMgL:E
RMgL = 2R _ pMgL e P
AL




((-) ()()\
W. .5
_ f _p’K’A
\_ J

» Logo, a oferta de produto € dada por

v

= Note que o aumento no salario real faz com que

CMg > RMg, reduzindo a demanda por trabalho.

= Um aumento em K ou em A provoca um aumento

na PMgL, fazendo com que RMg > CMg,
aumentando a demanda por trabalho.




A Oferta de Trabalho

= O Passo seguinte para determinar a oferta agregada €& determinar a oferta
de trabalho por parte das familias.

» Quando o salario real aumenta, temos dois efeitos que acontecem
simultaneamente:

» Efeito-Substituicdo : um aumento do salario real aumenta o custo de

oportunidade do lazer, induzindo os agentes econOmicos a ofertarem mais
trabalho;

» Efeito-Renda : um aumento do salario real aumenta a riqueza dos agentes
economicos, fazendo com que eles sejam induzidos a trabalhar menos e,
consequentemente, demandarem mais lazer.

» Caso ES > ER, um aumento do salario real aumentara a quantidade ofertada de
trabalho, o que implica em uma curva de oferta positivamente inclinada.



O Mercado de Trabalho

()
w/P 1S _ ¢ W | |__, | Estamos supondo
B E que |[ES| >|ER|
[W A
P
Com precos e salarios flexiveis o mercado de

A

* trabalho funciona a pleno emprego, existindo
( somente o desemprego voluntario.

(=)

(+) (+)

" Desemprego involuntario ( U = |5 — |_D) ., ocasionado
pela fixacdo de um salario superior ao de equilibrio.



Abordagem Classica da Oferta Agregada

= Hipotese:
» Precos e salarios flexiveis = mercados se equilibram continuamente

* O mercado de trabalho estara sempre em equilibrio de pleno emprego,
existindo apenas desemprego voluntario.

= O produto gerado € de pleno emprego e depende da dotacao dos fatores
de producao.

* A demanda agregada determina apenas o nivel de precos da economia.




I —————————————
A Curva de Oferta Agregada

= Como vimos, a forca de trabalho determina o produto, dado estoque de capital e a
tecnologia. Como nao existe desemprego involuntario, toda a forca de trabalho
esta empregada, gerando um nivel de produto de pleno emprego.

* Portanto, com todos 0s recursos empregados, aumentos no produto sO ocorrem
se as variaveis reais (W/P), K ou A forem alteradas. Desta forma, temos:

Py OA2 OA OA1

((_) (+) (+)\ K\I/ KT
S VV. . R
o=t p’Y Al AT

N )




I EEEE————————————————
Demanda por Moeda e Demanda Agregada:

A Teoria Quantitativa da Moeda

= Para os classicos a moeda possui uma unica funcdo: meio de troca. Os agentes
economicos demandam moeda pelos motivos “transacao” e “precaucao”, ambos
relacionados com a renda de forma positiva, inexistindo a possibilidade de
entesouramento. Desta forma, a moeda e utilizada para demandar bens e
servigcos. Portanto, um aumento no estoque monetario aumenta a demanda

agregada. Com isso, a TQM €&, a0 mesmo tempo uma teoria de demanda por
moeda e demanda agregada.

Observe que o lado direito representa a oferta agregada
TQM - MV =PY — nominal e o lado esquerdo a demanda, dada pelo estoque
monetario multiplicado pela velocidade de circulacao da moeda.

= Sendo constante a velocidade de circulacao da moeda, por habitos adquiridos, e
constante o produto ao nivel de pleno emprego, temos:

AM AP

M P
- prof Antonio Carlos Assump¢io

> Neutralidade da Moeda




I —————————————
Mecanismo Cumulativo de Wicksell (S =)

» De acordo com o0s economistas classicos a taxa real de juros nao
depende da politica monetaria.

» A interacao entre a poupanca e o investimento determina a taxa de juros
real (taxa natural de juros).

» Muitas vezes, o fato das variaveis reais ndo depender das variaveis
nominais é chamado de dicotomia classica.




VariacOoes na Demanda Agregada

YA A

Y*

o
45

W/P) 4 — L R
(W/P) f P oA

(Wj P1
PJs Po
D DA’




e
Variacoes na Demanda Agregada

* Um aumento na demanda agregada, com a producao constante (pleno
emprego) e P e w flexiveis eleva o nivel de precos, ndo possuindo
gualquer impacto sobre o produto real.

= Note que a elevacao em P tende a reduzir o salario real, ocasionando um
excesso de demanda em relacao a oferta de trabalho. Esse fato faz com
gue o salario nominal suba, até que o salario real volte a ser o mesmo.

* Logo, no modelo classico, variacbes na demanda agregada afetam as
variaveis hominais, mas nao as variaveis reais.




ModificacOes no Estoque de Capital ou na Tecnhologia

Yu
Y’
Y*
/Y
Y*
O
45
*
(W/P) 4 - L 5,
\ s OA | OA’
5
W \
P 1
L] \<
P D i
° L1 P1
LD \
DA
L* Li* L Y* Yr* Y
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ModificacOes no Estoque de Capital ou na Tecnologia

= Um aumento no estoque de capital (ou uma melhoria tecnologica) desloca
a FDP para cima.

= O consequente aumento na PMgL aumenta a demanda por trabalho,
elevando o salario nominal (e real).

= A maior producéao, derivada da maior forca de trabalho e da maior PMgL,
eleva a producéao, deslocando a curva de OA para a direita.

= A maior OA reduz o nivel de precos.

= Note entao que o salario real aumenta pela maior demanda de trabalho, que
aumenta w e pela reducéo do nivel de precos.

= Note que o produto potencial aumentou: aumento na capacidade de geracao
de oferta.
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1) Segundo o Modelo Classico, com relacdo a demanda de trabalho, as
empresas nao decidem sobre o preco que vendem seus produtos e nem
sobre o salario que pagardo aos empregados. A decisdo de quanto produzir,
de modo a obter o lucro maximo, se restringe a definicdo da quantidade de
mao-de-obra e de producao. Sendo assim, assinale a opcao que
corresponde a maximizacao do lucro nesse modelo.

a) Areceita marginal é igual ao preco.

b) O custo marginal € igual a receita marginal.

c) A produtividade marginal do trabalho é igual a receita marginal.
A produtividade marginal do trabalho e igual ao salario real.

e) A produtividade marginal do trabalho é igual ao salario nominal.

Como vimos : Max.Lucro = PMgL :%
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2) Pautando-se na racionalidade dos agentes economicos, ao se definir o nivel
de emprego no mercado de trabalho e dada determinada funcao
de producao, chega-se ao produto de pleno emprego. Sendo assim, no
Modelo Classico, o produto de pleno emprego corresponde

a oferta agregada.
b) a demanda agregada.

C) a produtividade marginal.
d) areceita marginal.
e) ao custo marginal.




IM — 2014 — Questao 5
3) Em relacao a teoria quantitativa da moeda, assinale a opcao correta.

Uma variacao na quantidade de moeda, caso sua velocidade de circulacao
seja estavel, causara uma variacao do produto nacional em termos nominais
na mesma direcao.

b) Como a velocidade e instavel, quando o Banco Central altera a quantidade
de moeda, ele causa alteracOoes no proporcionais valor nominal da
producao.

c) Uma variacao na quantidade de moeda causa aumento nos Gastos do
Governo.

d) A quantidade de moeda em circulacdo nao afeta nem o nivel de renda, nem
0 nivel de precos.

e) A quantidade de moeda determina o nivel de taxa de juros e, por
conseguinte, a taxa corrente de investimento.
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4) Segundo Mankiw (2009), em relacao a dicotomia classica, pode-se afirmar
gue

a) as variaveis nominais sao aquelas medidas em unidades fisicas.

b) as variaveis reais sao aquelas medidas em unidades monetarias.

c) o PIB real mede, monetariamente, o valor da producao de bens e servi¢cos
da economia.

a mesma consiste na separacao tedrica entre variaveis nominais e reais.

e) o PIB nominal mede a quantidade total de bens e servicos produzidos na
economia, nao sendo influenciado pelos precos correntes desses bens e
Servigos.




Oferta Agregada e Curva de Phillips




I E————————————————————————hhh—— S,
Tipos de Desemprego

» Desemprego Ciclico ou Conjuntural

» A insuficiéncia de demanda pode gerar uma recessao, levando o produto
para um nivel inferior ao do produto potencial. Quando isso ocorre a
demanda por trabalho se reduz e varios individuos que desejam trabalhar
ao salario real vigente nao encontram emprego; trata-se de desemprego
iInvoluntario conjuntural.

* Desemprego Estrutural

= Taxa de desemprego associada ao produto potencial da economia ou taxa
natural de desemprego. E a taxa de desemprego nao-aceleradora da
Inflacdo. Uma certa taxa de desemprego de longo prazo, diferente entre os
diversos paises, que nao é tao peguena a ponto de pressionar 0s salarios
e precos para cima nem tao grande a ponto de pressionar os salarios e
precos para baixo.

» Associada ao desemprego friccional e a fatores estruturais, legais e
Institucionais.



I —————————————
Determinantes da Taxa Natural de Desemprego

* Podemos pensar nos determinantes da taxa natural de desemprego em
termos da duracao e da frequéncia do desemprego.

» A duracao do desemprego depende de fatores ciclicos e, alem disso, das
seguintes caracteristicas do mercado de trabalho:

» Organizacao do mercado de trabalho, inclusive a presenca ou auséncia
de agéncias de emprego, servicos de emprego para jovens etc.

» Caracteristicas demograficas da forca de trabalho.

» Capacidade e desejo do desempregado de continuar procurando um
emprego melhor, o que depende em parte da disponibilidade do
seguro-desemprego.




e
IM — 2014 — Questao 15

1) O Desemprego Marxista\ ("a mao de obra desempregada criard um
exercito de reserva, que levara a revolucadodo proletariado") é também
conhecido por desemprego

a) Conjuntural.
b) ldeoldgico.
c) Friccional.

Estrutural. Segundo Marx, associado a mecanizacao da economia (fator estrutural).
e) Involuntario.
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2) De acordo com Dornbusch et. al. (2009) , aléem de fatores ciclicos, as
caracteristicas estruturais do mercado de trabalho que influenciam a duracéao
do desemprego sao:

a) nivel de escolaridade da forca de trabalho e nivel tecnologico da economia.

b) caracteristicas demograficas da forca de trabalho e taxa de inflac&o
esperada.

@ organizacao do método de trabalho, caracteristicas demograficas da forca
de trabalho e capacidade e desejo do desempregado de continuar
procurando um emprego melhor.

d) nivel de escolaridade da forca de trabalho e distribuicéo de renda.

e) nivel de escolaridade da forca de trabalho e taxa de inflacao esperada.
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3) Segundo Dornbusch et al. (2009), qual é a diferenca entre o desemprego
ciclico e o friccional ?

a) O desemprego ciclico ocorre quando a economia esta no pleno emprego,
enquanto o desemprego friccional ocorre quando a economia nao esta no
pleno emprego.

b) O desemprego ciclico sera sempre menor que o desemprego friccional.

c) O desemprego ciclico e resultado da estrutura do mercado de trabalho,
enquanto o desemprego friccional é igual a taxa de desemprego natural.

d) O desemprego friccional €& observado somente em economias
subdesenvolvidas, ao passo que o desemprego ciclico nao se verifica em
economias desenvolvidas.

O desemprego friccional ocorre guando a economia esta no pleno emprego,
enquanto o desemprego ciclico ocorre quando o produto esta abaixo do
pleno emprego.



I —————————————
Inflacao, Inflacao Esperada e Desemprego

= A curva de Phillips mostra uma relacao entre inflacao, inflacao esperada e
desemprego, e pode ser escrita da seguinte forma:

e | €
— a— _— —

= Avariaveis m, n¢, e U, referem-se a inflacéo, inflacao esperada e desemprego
no anot e p € uma constante positiva.

» Segundo esta equacao:

= Um aumento da inflacao esperada leva ao aumento da inflacao efetiva.

= Dada a inflacao esperada, um aumento na taxa de desemprego (economia
“desaquecida’), leva a uma gueda na inflacao.




e
» Suponha que as expectativas sobre a inflacao sejam formadas de

acordo com:
e . ; "
T : — ﬂit - Expectativas adaptativas estaticas
e
p— — — —
Sem =m  — T—T_=p—ol

*Curva de Phillips com expectativas adaptativas:

*Versao aceleracionista da curva de Philips ou versdo de
Friedman-Phelps (monetarista).




»Como a taxa natural de desemprego € a taxa de desemprego
nao-aceleradora da inflacao:

un:>7tt—7tt_1:O—>O=p—ocun—>un:

P
o

» Onde p representa os fatores estruturais determinantes da taxa de
desemprego natural.

Sen —n_ =0,18-3u —u = O’:;LS »u = 0,06 — 6%.

* Logo, podemos escrever a curva de Phillips como:

nT—T =—0U—-U —71mt—7T =-3U-—6%.
t t—1 t n t t—1 t




R —of U — 4, )

* A eguacao acima nos proporciona uma maneira de pensar sobre a taxa
natural de desemprego:

* A taxa de desemprego néo-aceleradora da inflacao, é a taxa de
desemprego necessaria para manter a inflacao constante.

» Caso a taxa de desemprego se mantenha abaixo da taxa natural de
desemprego, a taxa de inflacao aumentara permanentemente.

* Logo, com expectativas adaptativas, nao existe um trade-off
permanente entre inflacao e desemprego.




e
Um Exemplo Numérico da Curva de Phillips

= Suponha que a curva de Phillips seja dada por : 7, — 7, =018 —3u,

com 7, =7, e, emt1, U=U € 7=0

a) Qual ataxa natural de desemprego ?

Resposta: como a taxa natural de desemprego é a taxa de desemprego
ndo-aceleradora da inflagdo, devemos ter, 7, — 7, ; = 0.

Logo, 0=018—-3u, = 3u, =018 = |u, =0,06=6%

Observe entao, que a curva de Phillips pode ser escrita como:

7, — 7y =—3(u, —6%) —|7z, — 7, =-3(u, —6%)




e
Um Exemplo Numérico da Curva de Phillips

b) Suponha que o governo deseje reduzir a taxa de desemprego para
5% e manté-la nesse patamar. Quais seriam as taxas de inflacdo nos
proximos 3 periodos ?

€ — J—

m, —mf =018-3u,
t 7z, -0=018-3(0,05)
. = 0,03 = 3%

e — ﬂ.te+1 = 0’18 - 3ut+1
t+l 7, ,-0,03=018-3(0,05)
.., =0,06 =6%

Logo,

|7z, =0.09=9%




o
Graficamente

CphLP

Curva de Phillips de longo
prazo: associada a taxa
natural de desemprego.

— QO
7Z-t+2 _9/0




e
» Observacoes importantes:

» Como as expectativas sdo adaptativas, caso o Bacen realize uma politica
monetaria expansionista, apos as expectativas serem formadas, teremos a
taxa de inflacdo maior que a expectativa de inflacao (produto maior que o
potencial e taxa de desemprego menor gue a natural).

* No periodo seguinte, a expectativa de inflacdo se ajusta a inflacao, na
auséncia de novos chogques monetarios, com o produto voltando ao seu nivel
potencial e a taxa de desemprego convergindo para a taxa natural.
Entretanto, com uma taxa de inflacao maior.

» Caso o0 Bacen deseje manter a taxa de desemprego sistematicamente abaixo
da natural ele devera promover chogues monetarios de maneira sequencial.
Nesse caso, a inflacdo subira permanentemente.

» Por conta desse ultimo resultado, a curva de Phillips com expectativas
adaptativas também é conhecida como “versao aceleracionista”.
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4) Dentre as afirmativas abaixo sobre a Curva de Phillips (CP) e formacao de
expectativas, assinale a opcao correta.

a) Tem formato de "U", indicando que existe um ponto 0timo em gue a taxa de
inflacdo e a taxa de desemprego sao minimos.

b) E um dos instrumentos analiticos das teorias do controle da inflacdo e
representa uma relacao direta entre o nivel de precos e a taxa de
desemprego.

c) Considerando-se expectativas adaptativas por parte dos agentes
econdmicos, a inflacdo nao tera um componente inercial.

Tem declividade negativa, indicando que quanto mais proxima do pleno
emprego estiver a producao da economia, maior sera a taxa de inflacao.

e) No longo prazo, os empresarios adaptam suas expectativas aos precos
mais altos e a CP torna-se uma reta horizontal .
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5) De acordo com Lopes e Rosseti (2009) , Friedman mostrou que, no longo
prazo, a curva de Phillips tende

a) somente para a vertical, em decorréncia de reajustamentos que se observam
NnOS componentes inerciais.

b) tanto para a vertical quanto para a horizontal, em decorréncia de
reajustamentos que se observam nos componentes inerciais da inflacao.

C) somente para a horizontal, em decorréncia de reajustamentos que se
observam nas expectativas.

somente para vertical, em decorréncia de reajustamentos que se observam
nas expectativas.

e) somente para a horizontal, em decorréncia de reajustamentos que se
observam nos componentes inerciais da inflacao.
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6) De acordo com Sachs e Larrain (2006), no modelo Keynesiano basico,
guando a economia sofre o impacto de uma revolucao tecnologica, qual dos
efeitos abaixo se verifica sobre a Curva de Oferta Agregada ?

a) Deslocamento somente para a direita.

b) Deslocamento, somente para cima e para a esqguerda.
c) Permanece inalterada.

Deslocamento para baixo e para a direita.

e) Deslocamento somente para baixo.




Choque Adverso de Oferta Choque Favoravel de Oferta
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7) A curva de Phillips, juntamente as hipoteses de que a producao é
proporcional ao emprego e de que o preco € proporcional aos custos,
implica uma curva de oferta positivamente inclinada que se desloca ao

longo do tempo. Entao, é correto afirmar que um deslocamento positivo na
curva de demanda agregada:

Observacoes:

1) Producao proporcional ao emprego - Um aumento em Y (produto) aumenta o nivel
de emprego (N), reduzindo assim a taxa de desemprego (u) (desemprego ciclico).

2) Regra de formagao de precgos, supondo a PMgN =1 - P = (1+u)w . Logo, para
produzir mais, contrata-se mais (maior a demanda por trabalho, pressionando os
salarios (custos) e, consequentemente, o nivel de precos.

e Logo, de uma forma geral, um aumento da demanda agregada “aquece a

economia”, reduzindo a taxa de desemprego, pressionando os salarios para cima,

assim como o nivel de precos.
- prof Antonio Carlos Assump¢io



d)

Reduz o nivel dos precos administrados e equilibra o nivel de pleno
emprego.

Diminui o nivel de emprego, ao desemprego friccional e reduz os salarios.
Afeta rapidamente os salarios nominais, mantendo o nivel de emprego.
Desloca o equilibrio de emprego para fora do mercado de trabalho.

Aumenta o nivel de precos e a producao, o que pode levar a aumento
salarial.




e
IM — 2016 — Questao 38

8) Em um determinado pais, a populacao economicamente ativa (PEA)
representa 30% da populacao. Da PEA, 55% estao oficialmente empregados
e o0 restante encontra-se desempregado. Em relacao aos desempregados,
40% sao do sexo masculino e 60% do sexo feminino. Sabendo-se que 25%
dos homens desempregados estao atualmente procurando emprego, qual a
probabilidade, dentre a totalidade da populacao desse pais, de sortearmos
aleatoriamente um homem desempregado que componha a PEA, mas nao
esteja atualmente procurando emprego?

a)1,35% b) 2,75%‘4,05% d) 5,25% e)6,07%




e
 Suponha uma populacao composta por 1000 habitantes

N =55%
165 Procuram
Emprego
Populacao PEA = 30% 25% = 13,5
1000 300 M =40% =54
u=45% Nao Procur.
135 75% = 40,5

F=60% =81

* Probabilidade, dentre a totalidade da populacao (1000) desse pais, de sortearmos
aleatoriamente um homem desempregado que componha a PEA, mas nao esteja
atualmente procurando emprego (40,5) - (40,5 / 1000)*100 = 4,05%.
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9) A teoria econbmica atribui algumas causas classicas ao processo inflacionario, por

exemplo, uma inflacao de demanda leva a um aumento do lucro das firmas,
nominalmente. O aumento de lucro pode estimular o aumento da producao e,
consequentemente, a demanda por mao de obra. Se a mao de obra estiver
completamente empregada, deve ocorrer uma disputa das firmas pela mao de
obra escassa, redundando num aumento dos salarios oferecidos aos
trabalhadores, elevando os custos de producdo e/ou servicos, que sao repassados
aos precos. Esse mecanismo inflacionario € um exemplo classico de inflacao

‘)e custos

b) Sistémica Questao, no minimo, confusa...
c) Inercial

d) De demanda

e' De oferta
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Inflacao de Demanda
Y>Yn & u<un

Inflacdo de Custos: aumento do preco de um insumo
utilizado em larga escala (deslocamento da oferta agregada)

Componente Inercial




* O enunciado cita uma inflacao de demanda (aumento da demanda agregada
gue eleve a taxa de inflacao por conta do “aquecimento da economia”).

* O aquecimento da economia, como vimos, eleva a demanda por trabalho,
pressionando os salarios (custos) para cima. Entretanto, note que o fator
desencadeador de tudo isso segundo o enunciado foi uma expansao da
demanda agregada...




Crescimento Economico
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1) Com base no modelo de crescimento de Solow, assinale a opcao que
apresenta o fator que explica a persisténcia do crescimento no produto

per capita ao longo do tempo.

a) Crescimento populacional.
b) Aumento da taxa de poupanca.
c) Aumento da demanda agregada.

Progresso tecnoldgico.
e) Crescimento dos gastos governamentais.




Modelo de Solow e a Tendéncia Para o Estado Estacionario
O produto per capita € funcao do estoque de capital per capita:

y = f(k)
O investimento é funcao da renda, na medida da PMgS (exogena):

i =sy —i=sf (k)

Logo, a equacao dinamica de Solow € dada por:

k =sf (k)—(o+n)k

Quanto maior o produto per capita, maior o investimento per capita.

Caso 0 investimento per capita seja maior que a depreciacao do estoque de
capital (o) e o crescimento populacional (n) , o estoqgue de capital per capita
estara crescendo, aumentando assim o produto per capita.




Modelo de Solow e a Tendéncia Para o Estado Estacionario

= Partindo de ko : o investimento per capita supera a depreciacao total

do estoque de capital per capita (o+n) .
= Como a PMgk & decrescente e n e 6 sd0 constantes, a economia

converge para um estado estacionario — k e y constantes.




5
Modelo de Solow e a Tendéncia Para o Estado Estacionario

* Logo, 0 crescimento continuado do PIB per capita sO € possivel caso a
orodutividade aumente sequencialmente, por conta, segundo Solow, do
nrogresso tecnologico.

* Note que um aumento da taxa de poupanca provoca apenas uma
mudanca de nivel:

* Quanto mais elevada a taxa de poupanca, maior sera o PIB per capita, mas
de qualquer forma, a economia convirgira para um estado estacionario,
onde a taxa de crescimento do estogue de capital per capita e do PIB
per capita sao, ambas, igualis a zero.






