Aula 7: A Macroeconomia Kevnesiana

Nesta nossa 72 aula, nds estaremos entrando
no cerne da macroeconomia propriamente dita,
introduzindo a chamada teoria macroecondmica
keynesiana cuja principal caracteristica é o papel
do governo e de sua politica fiscal (impostos e
gastos governamentais) na determinacdo do nivel
do produto e da renda agregados. Trata-se de
uma teoria desenvolvida em funcdo da grande
depressdo de 1929-33 e que ainda se mantém na
moda nos dias de hoje, sendo rotineiramente
objeto de questbes nas provas de macro-
economia dos concursos publicos. Entdo, vamos
1a!

1.Introducéao: O Equilibrio com Desemprego:
Classicos x Keynesianos

Até a grande depressdo de 1929-33, a questdo do desemprego nao
causava maiores preocupacdes. A maioria dos economistas — formados
na tradicdo classica — acreditava que, eventualmente, poderia surgir
algum desemprego, mas era um fenbmeno temporario que, logo, seria
eliminado pelo proprio mecanismo e atuacdo livre das forcas de
mercado.

Esta crenca dos classicos de que o pleno emprego da méao-de-obra
era a situacdo natural e normal da economia, baseava-se,
fundamentalmente, na chamada “Lei de Say”, segundo a qual “a oferta
cria sua prépria demanda”.

Em outras palavras, por tras da Lei de Say esta o raciocinio de que
os individuos s6 ofertam seus recursos produtivos — como 0s servi¢cos de
mao-de-obra — porque desejam comprar bens e servigos. Assim, se um
aumento da oferta de servicos de um individuo produzisse 10 unidades
de produtos adicionais, haveria automaticamente um aumento da
demanda por bens e servicos no mesmo montante. Em consequéncia,



tudo o que fosse produzido seria consumido, ndo havendo razdes para
sub-producéo ou super-producdo. Nao sobraria nem faltaria produto.

1.1. A poupancga e o investimento no sistema classico

Como se poderia conciliar esta posicdo dos economistas classicos
com a existéncia evidente de poupanca? Se as pessoas poupam é
porgue optaram por ndo gastar toda a renda que obtiveram no processo
produtivo. Consequentemente, a oferta de produtos (que deu origem a
renda) sera maior que a demanda.

A explicacdo classica para a poupanca (S) é a de que os individuos
somente estardo dispostos a adiar o consumo, ou seja, a poupar, caso
lhes seja pago um prémio ou recompensa (juros) por este sacrificio. A
quantidade poupada sera, entdo, maior ou menor gquanto maior ou
menor for a taxa de juros (r).

Em outras palavras, existe uma relacdo direta e positiva entre S e r.
Se r se eleva (cai), a poupanca se eleva (se reduz). Esta relacdo esta
ilustrada na Figura 1, abaixo:

Figura 1 Figura 2

Mas, os bancos s6 oferecerdo uma taxa de juros maior, pela
poupanca do publico, se houver, por parte dos tomadores de
empréstimos, isto é, as empresas, uma demanda satisfatéria. No
modelo classico, as firmas demandardao estes recursos para comprarem
novas maquinas, ou seja, para realizarem seus investimentos
produtivos. Mas, s6 o fardo se o0s retornos esperados desses
investimentos excederem o custo dos empréstimos — dado pela taxa de
juros. Dai, pode-se concluir que a quantidade de investimentos (I) que
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sera efetivada (isto €, a demanda por recursos da poupanca) variara
inversamente a taxa de juros. Se r estiver baixa, havera mais
investimentos; se r estiver alta, haverd menos investimentos. Esta
relacdo inversa ou negativa entre | e r estd mostrada na Figura 2.

Observe, agora, a Figura 3, que mostra as curvas de | e S, juntas.
Nesta figura estdo marcadas trés taxas de juros (r,, r, e r,). Se, por

acaso, a taxa de juros estiver num nivel muito elevado, digamos r1q,

haverd& um excedente de poupanca sobre o0s investimentos e, em
consequiéncia, os bancos reduzirdao o prémio (r) que pagam pela
poupanca. Com um r menor, a poupanca deve se reduzir e 0
investimento aumentar. Se, ao contrario, r estiver muito baixo,
digamos, se rp, havera muita demanda por investimentos, e faltara

poupanca. Em conseqiéncia, os bancos aumentardo r para atrair mais
poupanca. Com r se elevando, S aumenta e | cai. No final deste
processo, teremos um nivel de r tal que igualara S e I. Na Figura 3, este
nivel € r.

Figura 3
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H& duas anotagdes importantes a serem feitas com relagdo ao
sistema classico: primeiro, neste sistema, o valor da taxa de juros é
determinado pela oferta de fundos (poupanca) e pela demanda por
estes fundos (investimentos). Esta € uma conclusdo diferente da que foi
proposta na teoria keynesiana — que diz que a taxa de juros é
determinada no mercado monetario, pela oferta e demanda de moeda.
Segundo, pela teoria classica, a igualdade entre S e | ocorre sempre ao
nivel da renda de pleno emprego (Yy).



1.2. A critica keynesiana

Esta visdo classica dos problemas econdmicos sempre foi aceita sem
maiores contestacbes até a Grande Depressdo do inicio dos anos 30.
Com o aprofundamento da crise econbmica de 1929-33 e nao havendo
qualquer sinal de que a economia americana (e européia) poderia se
recuperar através da atuacdo das forcas de mercado, os pressupostos
da teoria classica comecaram a ser questionados. Isto propiciou o
aparecimento de uma nova teoria para explicar, de forma mais
convincente, o fendmeno da crise e sua consequéncia mais evidente e
direta: o desemprego em massa.

Esta nova escola, que deu uma verdadeira guinada na forma de
enfocar os problemas macroeconémicos, teve seus principios e
pressupostos expostos no livro “Teoria Geral do Emprego, dos Juros e
da Moeda”, publicado em 1936 pelo economista inglés John Maynard
Keynes — e que provocou uma verdadeira revolucdo no pensamento
econdmico. Esta nova interpretacdo dos fendbmenos macroecondémicos
modernos conhecida como “Teoria Keynesiana” — e que sera objeto de
nosso estudo a seguir — se assenta em trés proposi¢cbes importantes
relativamente simples, a saber:

| - Desemprego: ao contrario dos economistas classicos, Keynes
argumentou que as forcas de mercado de uma economia
poderiam nédo ser suficientemente fortes para levar a economia ao
pleno emprego. Na realidade, o equilibrio macroeconémico
poderia ocorrer em um nivel com desemprego em grande escala;

II- Causa do desemprego: na interpretacdo de Keynes, o
desemprego era o resultado de gastos muito baixos em bens e
servi¢os; ou seja, o desemprego era devido essencialmente a
uma “demanda agregada insuficiente”;

III- Remédio para o desemprego: para acabar com o
desemprego, a Unica saida é aumentar a demanda agregada. E,
para Keynes, a melhor maneira para isso era “aumentar os gastos
governamentais”.

Com esta introducdo, passamos agora ao estudo da determinacéo
“do nivel da renda de equilibrio”, de acordo com a teoria keynesiana.

2. A Demanda e a ofertas agregadas



A teoria keynesiana estd voltada para a chamada “determinacao do

nivel da renda nacional de equilibrio” — no sentido de que a oferta
agregada — isto é, a producao total de bens e servigcos de uma economia
— seja igual a demanda agregada — ou seja, os dispéndios da

coletividade com estes bens e servicos. Invertendo o pressuposto da Lei
de Say (“a oferta cria sua prépria demanda”), a abordagem keynesiana
afirma que a demanda agregada determina o nivel da oferta agregada
e, consequentemente, o nivel da renda de equilibrio.

Mais importante ainda, este equilibrio entre oferta e demanda
agregadas pode ocorrer (e geralmente ocorre) em um ponto abaixo do
nivel de pleno emprego (Yf). Ou seja, a economia esta em equilibrio

mas com desemprego de mao-de-obra e com fabricas produzindo
aquém de sua capacidade de producdo. Para que a economia atinja o
nivel do pleno, é necessario que a demanda agregada seja aumentada
através do aumento de qualquer de seus componentes.

Mas, o que vem a ser demanda agregada? O que chamamos de

demanda agregada (DA) é o resultado da soma das compras de
diferentes agentes econémicos, a saber:

a) gastos de consumo privado (C ) - que sédo os dispéndios dos
individuos em bens e servigcos, como alimentacao, vestuario,
automoveis, viagens, lazer, etc.

b) investimentos (1) - que sdao as compras de maquinas e
equipamentos e edificacdes pelas empresas, mais as adi¢cbes
desejadas ou voluntarias de estoques (nao incluindo, portanto,
0 aumento nao-planejado de estoques, isto &, os produtos néo-
vendidos devido a uma insuficiente demanda);

c) gastos do governo (G) - ai incluidos os dispéndios
governamentais com compras de bens e servicos e com o
pagamento de funcionarios, para o bom funcionamento da
administragcao publica;

d) exportacfes (X) - traduzidas nas vendas de bens e servigcos ao
exterior.

Ou seja,
DA=C+I1+G+X (@D

De outro lado, temos a oferta agregada (OA) — também chamada
de “oferta global” (OG) - compreende todos os produtos disponiveis
para venda no mercado interno, seja oriundos da producéo interna, seja



oriundos das importa¢gbes. Em outras palavras, a oferta agregada (OA)
se compde da soma do produto interno bruto, a precos de mercado (Y),
mais as importacOes de bens e servicos (M). Ou:

OA=Y+ M 2)

Lembrando que, em equilibrio, a oferta agregada deve ser igual a
demanda agregada, temos:

Y+M=C+1+G+X )
e,
Y=C+1+G+X-M 4

sendo (X-M) as chamadas “exportac¢des liquidas”.

Recordando que, pelas identidades das contas nacionais, o valor do
produto corresponde ao valor da renda gerada, podemos concluir, a
partir da equacdo (4) que, sabendo-se os valores dos diversos

componentes da ?emanda agregada, encontraremos o valor da renda ou
produto nacional® de equilibrio (Y). - { comentario:

Assim, nosso objetivo passa a ser o de estudar um modelo que nos
permita encontrar este nivel de equilibrio da renda. Para facilitar nosso
entendimento, dividiremos a analise em trés etapas:

i) primeiro, excluiremos de nosso modelo o governo e o setor
externo;

ii) depois, incluiremos o governo; e,

iii) finalmente, completaremos o modelo com a inclusdo do setor
externo.

3. Modelo simples de dois setores: economia
fechada e sem governo

Numa economia muito simples, sem governo e sem setor externo,
isto é, sem transacbes com o exterior, a renda nacional (Y) sera

! Como j& mostramos na Aula 4, a diferenca entre o produto “interno” e o “nacional”, e entre a renda
“interna” e a “nacional’ reside na “renda liquida enviada ao exterior”. Para 0s nossos objetivos aqui, esta
diferenca é irrelevante e os dois conceitos podem ser usados de forma intercambidvel, sem prejuizo da
analise e de suas conclusdes. No caso do presente texto, estaremos, doravante, usando os termos renda
nacional de equilibrio ou produto nacional de equilibrio, ao invés de “interno” por serem aqueles de uso
mais freqliente nos livros textos de macroeconomia.



destinada apenas ao consumo das familias (C) e a poupanca (S), ja que,
nao havendo governo, ndo ha impostos. Temos, entédo:

Y=C+S (5)

Da mesma forma, o produto nacional (Y) se destinara ao consumo
das familias (C) e aos investimentos das empresas (l), ou seja:

Y=C+ I (6)

Pela equacao (5), a poupanca (S) sera dada pela diferenca entre a
renda nacional (Y) e o consumo (C). Sendo a poupan¢ca um ndo-gasto,
poder-se-ia imaginar, a principio, que a poupanca seria
contraproducente para a economia, uma vez que, se a renda nao for
gasta por quem a recebeu, havera formacédo indesejada de estoques de
produtos numa ou noutra empresa. Esta sobra de produtos fard com
que estas empresas cortem producdo no momento seguinte, reduzindo
0 emprego e a renda nacional. Se assim é, por que, entdo, a poupanca é
bem vista por todos e até estimulada pelo governo? A resposta € muito
simples: a poupancga financia os investimentos produtivos das empresas.
Sem poupanca ndo ha investimentos. Mas, € importante entender que,
para que o nivel da renda nacional esteja em equilibrio, € necessario
que a poupanca “planejada” pelas familias seja igual ao investimento
“planejado” pelas empresas. Isto significa que, em equilibrio,

S=1 )

De acordo com a equacédo (6), se soubermos os valores de C e de
I, ou de C e S, na equacéo (5), encontraremos o nivel da renda nacional
de equilibrio. Vejamos como calcula-la, comecando pelo consumo (C):

3.1. A funcéo consumo

Seguindo o raciocinio de Keynes, parece razoavel afirmar que o
principal determinante do consumo é a renda disponivel (Yq), isto &, o
montante que as pessoas dispdem para gastar apods retirados o0s
impostos e acrescidas as transferéncias governamentais. No caso
presente, como estamos supondo, por enquanto, que nhdo existe
governo nessa economia, ndo ha impostos nem transferéncias
governamentais e, portanto, a renda disponivel (Yg) € igual, por
definicdo, a renda nacional (Y). Assim, se a renda cresce ou se reduz, o
mesmo ocorrera com O CONsSUMO, mas Nao necessariamente N0 mMesmo
montante.



A funcdo consumo mostra a relacéo existente entre
0 nivel das despesas de consumo e o0 nivel da renda
disponivel.

Empiricamente, descobriu-se que o consumo corresponde a uma
proporcdo e da renda e que esta propor¢cado entre consumo e renda
disponivel é altamente estavel.

Mas, sera que o valor do consumo total é determinado
exclusivamente pela renda disponivel corrente? Como se explica, entéo,
que pessoas que nado dispdem de renda no momento presente, como é o
caso daquelas que se encontram desempregadas, consomem um
minimo que seja? Na realidade, quando se olha no agregado, percebe-
se que uma parte do consumo total independe do nivel de renda — ou
pelo menos do nivel da renda corrente ou presente. Se assim é,
podemos definir a funcdo consumo do seguinte modo:

C=a+ bYy (8)

onde, a = parte auténoma do consumo,? isto é, a parcela que
ndo depende da renda;

b = fracdo da renda que é gasta.

Esta fracdo b é chamada de propensdo marginal a consumir (PMC)
- que, na verdade, se constitui hum dos mais importantes conceitos
introduzidos por Keynes na analise da determinacédo do nivel da renda.
O termo “marginal” sempre significa, em economia, um “extra” ou
“adicional” qualquer decorrente de um acréscimo qualquer ocorrido em
um variavel. No caso presente, significa o adicional de consumo
decorrente de um aumento na renda. Techicamente, a propensao
marginal a consumir ¢é definida pela razdo entre a variagdo no consumo
(AC) decorrente de uma variacdo na renda disponivel (AYd) e esta
variagdo na renda. Ou seja,

AC
PMC =b = TYd )

20 trago horizontal sobre a letra significa que é um valor dado, auténomo, isto é, que néo depende de outra
variavel.



O valor de b situa-se no intervalo entre O e 1, valendo notar que
este valor, como ja se disse, é bastante estavel ao longo do tempo,
significando dizer que se a PMC de uma sociedade é, digamos, 0,8 ( o
que equivale dizer que corresponde a 80% da renda disponivel), este
valor tende a permanecer em torno desse valor por varios anos.>

3.2. A fungédo poupancga

Nem toda a renda pessoal disponivel se destina ao consumo. Uma
pequena parcela se destina a poupanca (S). Podemos dizer que a

BN

poupanca corresponde a parcela da renda disponivel que nao é gasta.
Ou:

Renda disponivel = consumo + poupanca
Poupanca = renda disponivel - consumo
Em notacéo abreviada, temos:

Yd=C+ S (10)
S=Yd-C (11)

Para acharmos a funcdo poupanca basta substituirmos na equacao
(11) o valor do consumo dado pela equacéo (8), ou:

S =Yq- (a+ bYqg)
S = -a +Yq4 - bYyg

S =-a+ Yq (1-b) (12)

Tal como no consumo, um conceito importante com relacdo a
poupanca é a chamada propensao marginal a poupar (PMP) ou (s) e que
pode ser definida como sendo a razdo entre a variacdo na poupancga,

® O estudante n&o deve confundir o conceito de PMC com um outro conceito semelhante que é a “propens&o
média a consumir” (PMeC). Esta ultima é dada pela razdo entre o consumo total e a renda disponivel, isto &,
PMeC = C/Yd ou ainda, PMeC = a+bYd/Yd
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decorrente de uma variacdo na renda disponivel, e esta variacdo na
renda disponivel, ou:

PMP = s =AS/AYq (13)

Note-se que, pela equacdo (10), a renda pessoal disponivel se
destina ao consumo e a poupanca. Donde se conclui que qualquer

variacdo na renda disponivel (AYq) sera distribuida entre consumo e
poupanca, ou:

AYq = AC + AS (14)
Dividindo-se todos os termos da equacgéo (14) por AYq4, tem-se:

AYd _ AC | AS
AYd  AYd ~ Avd

ou,
1 = PMC + PMS (15a)
ou ainda,
1=Db+s (15b)
e,
s=1-b (15c¢)

Todos esses conceitos desenvolvidos até aqui estdo sumarizados na
Tabela 1 que apresenta, na primeira coluna, dados hipotéticos de
diversos niveis de renda disponivel. Na segunda coluna, aparecem os
dados de consumo. Como se pode ver, 0 consumo cresce a medida em
que a renda disponivel cresce. Deve ser observado que quando a renda
salta de 400 para 900 (ou AY4q = 500), o consumo pula de 500 para 900

(ou AC = 400). Dividindo-se AC por AYg, temos uma propensao
marginal a consumir igual a 0,8. O mesmo ocorre quando a renda
aumenta de 900 para 1.400, com o consumo passando de 900 para
1.300. Se dividirmos a variagdo no consumo pela variacdo na renda
disponivel, para cada nivel de renda, encontraremos uma propensao
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marginal a consumir (b) igual a 0,8, mostrado na terceira coluna. A
quarta coluna nos fornece o montante da poupanca - dado pela
diferenca da renda disponivel e respectivo consumo. Importante
observar que quando a renda é muito baixa, 0 consumo supera a renda
disponivel e, portanto, a poupanca é negativa (igual a -100, no caso).
Ja a dltima coluna nos da a propensao marginal a poupar. Se a PMC =
0,8, entado, por definicdo, a PMS € 0,2.

TABELA 1

Renda, consumo e poupanca

Renda Consumo PMC (=b) Poupanca PMP(=s)

disponivel

400 500 -100

900 900 0,8 0] 0,2
1.400 1.300 0,8 100 0,2
2.000 1.780 0,8 220 0,2
2.800 2.420 0,8 380 0,2
3.800 3.220 0,8 580 0,2
5.000 4.180 0,8 820 0,2

Deve ser enfatizado que os dados de consumo que aparecem ha
coluna 2 foram calculados sob a hipotese de que a propensdo marginal a
consumir, b, é constante ao longo do tempo - uma hipotese que é feita
para tornar o calculo mais facil. Empiricamente, sabe-se que b
apresenta-se relativamente estavel mas nao necessariamente
constante. Registre-se que o proprio Keynes tinha sérias dlvidas com
relacdo a constancia de b, chegando mesmo a sugerir que a propensao
marginal a consumir pode declinar a medida que a renda atinge niveis
mais elevados.

Tanto a funcdo consumo como a funcdo poupanca podem ser
melhor visualizadas através de graficos. Assim, por exemplo, a
Figura 4 mostra a funcdo consumo, C = a + bYy, e a funcdo poupanca
(S) supondo que nédo ha governo e, portanto, T = O.
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Na Figura 4a. n6s medimos a renda disponivel no eixo horizontal e
o nivel do consumo no eixo vertical. A linha de 45°, por ser eqlidistante
dos dois eixos, tem a propriedade de representar, em todos 0s seus
pontos, igualdade entre o nivel de renda e a demanda agregada (no
caso presente, medida pelo consumo). Observe que a fungdo consumo,
C = a + bYq, nado parte da origem do gréafico e, sim, um pouco acima,
no eixo vertical. A distancia entre o ponto zero do grafico e o intercepto
da funcdo consumo no eixo vertical corresponde ao consumo auténomo,

a. Ja a inclinacdo da reta do consumo é dada por b =AC/AYgq.

C

1000 '
0 1000 1500
(@)
S
S
-a 1000 1500
(b)
Figura 4

Na Figura 4b. esta retratada a funcdo poupanca, S = -a + Yq (1-b).
Graficamente, a fun¢do poupanca € derivada da diferenca vertical entre
a linha de 45° e a linha do consumo. A baixos niveis de renda, como ja
se observou, a poupanca € negativa, devido a parcela do consumo
autbnomo, a. Também aqui, n6s medimos no eixo horizontal a renda
disponivel, enquanto o eixo vertical mede o nivel da poupanca (negativa
ou positiva).
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3.3. Calculo da renda de equilibrio

Temos, agora, todos os ingredientes para achar o valor da renda de

equilibrio (Yg) neste modelo simples onde, por hipdtese, a demanda
agregada tem apenas dois componentes - 0 consumo e o investimento.
Para tanto, vamos retomar a equacao (6):

Y=C+ I (6)

na equacédo os valores de C e de I. No caso do consumo, seu valor esta
definido na equacao (8). Quanto ao investimento, poderiamos supor que
seu valor esta associado ao nivel da renda ou a taxa de juros. No
entanto, como estamos trabalhando, ainda, com um modelo de
economia muito simples, vamos supor que o valor do investimento é
dado exogenamente, isto é, ndo depende de nenhuma outra variavel e,
assim, pode ser representado por (l1). Mais a frente relaxaremos esta
hip6tese e faremos o investimento funcéo direta do nivel de renda e/ou
inversa da taxa de juros. Assim, por enquanto, o valor do investimento
sera dado por:

1=1 (16)
Substituindo, entdo, os valores de C e de | na equacéo (6), temos:

Y =a+bYq+ I a7

A renda disponivel (Ygq) €, por definicdo, igual a renda nacional (Y)
menos os impostos (T) mais as transferéncias governamentais (R), ou:

Yq=Y-T+R (18)

Na hipotese de uma economia sem governo, ndo ha impostos nem
transferéncias governamentais e, portanto, a renda disponivel é igual a

P {Comentério:
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renda nacional. Assim, podemos substituir Y4 por Y na equacao (17),
ficando:

Y=a+by+I (19)

Agora, para achar o valor de Y, basta operar a equacdo (19),
assim:

Y-bY=a-+I
Y(1-b) =@ + |
Y =@+ 1)/ (1-b)
ou,
Y=1/1b .@+ ) (20)

Ou seja, pela equacdo (20), o valor da renda ou produto de
equilibrio (Y) é dado pela soma dos gastos autbnomos - no caso, (a + )
- multiplicado por um valor k definido por:

k=1/1-b (21)

valendo lembrar que (1-b) equivale a propensdo marginal a poupar

(s).

Vejamos um exemplo numérico:

Suponha que a funcédo consumo seja dada por: C = 100 + 0,8Y e
que o investimento seja: | = 500. Qual sera, entdo, o valor de Y de
equilibrio?

Substituindo esses valores na equacado (6), obtém-se:
Y = 100 + 0,8Y + 500
Y - 08Y = 600
Y(1-0,8) = 600
Y =1/0,2 . 600

Y =5 x 600 = 3.000
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Assim, o nivel da renda de equilibrio sera 3.000. E por que sabemos
que este é o nivel de equilibrio? Para entender o porqué, vamos supor
que, por alguma razdo, a producdo total corrente esteja situada em
3.500, ao invés de em 3.000. Neste caso, 0os produtores estardo
oferecendo no mercado bens e servigos no valor de 3.500, enquanto a
demanda total é de somente 3.400 - consistindo esta de 2.900 de
consumo (= 100 + 0,8x3.500) mais um investimento igual a 500. Como
resultado, o0s estoques de bens né&o-vendidos vdo se acumular,
ocorrendo 0 que os economistas denominam de investimento em
estoques ndo-desejado.. Em consequéncia, os comerciantes vao reduzir
o0 volume de seus pedidos as fabricas e estas, por seu turno, vao cortar
producdo. Neste processo, a economia regredird até o nivel de 3.000,
que é o nivel de producgéo equivalente a soma de C e I.

Mas, devemos atentar para o fato de que durante o periodo anterior
ao ajustamento, a economia estava em desequilibrio, produzindo 3.500.
Ocorre que toda producédo — isto é, os 3.500 do exemplo - deve se
destinar ao consumo ou ao investimento (uma vez que, por hora, o
governo e o setor externo estdo excluidos do modelo). Mas, como pode
haver 3.500 de consumo e investimento quando ja vimos que a

demanda total de consumo e investimento situa-se abaixo disso?

Para responder esta questdo, n6s devemos fazer uma distingao
entre investimento desejado e investimento efetivo. O investimento
efetivo representa os expansao da fabrica, aquisicbes de maquinas e
equipamentos e aumentos de estoques - independentemente da
acumulacdo de estoques ser desejada ou ndo. Assim, com uma
producdo corrente de 3.500, a demanda de consumo seria 2.900 e o
investimento efetivo seria 600. Mas, o investimento desejado - isto &, a
demanda de investimento - alcancaria somente 500. Ou seja, haveria
um investimento nio-desejado em estoques no montante de 100. E
esta acumulacdo indesejada de estoques que levard a reducdo na
producdo em direcdo ao nivel de equilibrio de 3.000!

Ainda nessa mesma
linha de raciocinio, vale
lembrar  que, nesses DA
modelos de determinacao 45
do nivel da renda ou
produto de equilibrio,
parte-se, em geral, da
hipotese de que o
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z

consumo efetivo é igual a

demanda por consumo

(isto é, o consumo

desejado), ja que os

consumidores ndo podem

ser forcados a comprar

bens. Eles compram

simplesmente o que eles

desejam comprar. Se

assim €&, o equilibrio, neste

modelo de dois setores,

ocorre somente onde e quando o investimento desejado é igual ao
investimento efetivo, isto €, quando ndo ha acumulacdo indesejada de
estoques.

Todo esse raciocinio pode ser melhor visualizado através da Figura 5
que mostra a curva de consumo (C) e, paralela a esta, a curva da
demanda agregada (DA), que corresponde a soma de C + I. A
distancia vertical entre a curva de consumo e a da demanda agregada é
dada pelo valor do investimento (I). O equilibrio ocorre no ponto em
que a demanda agregada intercepta a linha de 45°, isto é, onde a
demanda agregada é igual a renda ou produto nacional (Y). Tomando
os exemplo numérico acima, o equilibrio ocorre quando a demanda
agregada e a renda ou produto nacional sdo iguais a 3.000. A esse nivel
de renda, o consumo é 2.500 (ou: C = 100 + 0,8 x 3.000) e o
investimento é 500.

3.4. O multiplicador dos gastos e as variacdes no nivel da
renda ou do produto de equilibrio

Podemos constatar, no exemplo numérico acima, que o valor dos
gastos autdbnomos (600) foi multiplicado por 5, que, no caso, € o valor
de k - o chamado multiplicador dos gastos*. Pela equacdo (21), o valor
deste multiplicador depende do valor de b, isto é, da “propensédo
marginal a consumir”. Assim, se:

b=09 —> k=10;
b=08 —> k=5;
b=0,75 - k=4.

* Também chamado, as vezes, de “multiplicador keynesiano dos gastos”.
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Donde se conclui que, quanto maior a PMC, maior sera o valor do
multiplicador e vice-versa.

Pela equacédo (20), qualquer variacdo nos gastos autdbnomos (a+l),
provocara uma variacao do nivel da renda de equilibrio. Esta variacdo do
nivel da renda serd, porém, ampliada pelo multiplicador desses gastos.
Assim, voltando aos dados do exemplo numérico anterior, suponha que
0s empresarios decidam elevar seus investimentos para 700 - ou seja,
um acréscimo de 200. O novo valor de equilibrio de Y sera:

Y =100 + 0,8Y + 700
Y - 0,8Y = 800
Y(1-0,8) = 800

Y = 1/0,2 x 800

Y =5 x 800 = 4.000

Ou seja, um aumento de 200 nos investimentos provocou um
acréscimo de 1.000 no nivel da renda de equilibrio, devido ao
multiplicador dos gastos. Donde se conclui que a variacdo - positiva ou
negativa - que se pretenda dar ao nivel da renda dependera da
magnitude do multiplicador (k) e da magnitude da variacdo do gasto
autébnomo (AGA), isto é:

AY = k . AGA (22)

Mas, como se explica que um aumento de 200 nos gastos de
investimentos provoque um aumento de 1.000 no nivel da renda de
equilibrio? Ou seja, de onde surge o multiplicador?

A existéncia do multiplicador pode ser explicada da seguinte
maneira: um aumento no investimento provoca, num primeiro
momento, um aumento no nivel da renda; este aumento na renda, por
sua vez, provoca, hum segundo momento, um aumento no consumo (ja
que o consumo depende da renda); o aumento no consumo, por seu
turno, provoca um novo aumento em Y ( porque Y = C + 1), e assim por
diante.

A equacdo (22) nos da uma solucao para o problema de politica
econdmica bastante comum: o que pode ou deve ser feito quando o
nivel corrente da renda de equilibrio estiver abaixo ou acima do
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chamado nivel da renda de pleno emprego (Y5)? - lembrando que Y, em
outras palavras representa o nivel de producdo maxima possivel quando
todos os recursos existentes no pais estdao empregados.

Se o0 nivel corrente da renda de equilibrio estiver abaixo de Y;, a
demanda agregada devera ser estimulada; se estiver acima, devera ser
reduzida. Trata-se dos chamados hiatos deflacionarios e inflacionéarios,
que serao analisados mais a frente, depois que introduzirmos o governo
em nosso modelo de demanda agregada.

3.5. A poupanca e o investimento: o paradoxo da parcimoénia

Como ja foi dito, neste modelo de dois setores, o equilibrio ocorre
quando a poupanca € igual ao investimento desejado. Mas, é importante
que, embora a poupanca e o investimento desejado sejam iguais em
equilibrio, os valores da poupanca e do investimento desejado sé&o
determinados de forma independente um do outro e é bom enfatizar
que a poupanca nao causa o investimento. Poupanca é, simplesmente,
0 que sobra da renda, apo6s realizado o consumo. Ja o investimento
desejado depende da lucratividade esperada da nova fabrica e dos
novos equipamentos e estoques.

Agora, suponha que a poupanca mostre uma tendéncia para
exceder o investimento desejado. Imaginemos, como no exemplo
numérico anterior, que o investimento desejado seja R$ 700 e que a
renda se situe no nivel de desequilibrio de R$ 5.000 - acima do nivel de
equilibrio que, digamos, seria de R$ 4.000. Com uma fung¢do consumo C
=100 +0,8Yea

renda situando-se em R$ S+l
5.000, a poupanca seria
R$ 900, superando,
portanto, o investimento
desejado. Neste caso, o
nivel da renda cairia até St

Figura 6
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que a poupanca se iguale
com o] investimento
desejado.

Se isto é fato, seria
mais apropriado dizer que So
o investimento desejado g
causa a poupanca, e nao o |
contrario, pelo menos no
caso de uma economia 0
que enfrenta desemprego
em larga escala. Se o
investimento aumentasse,
atingindo, portanto, R$800
— o nivel de equilibrio da renda passaria, entdo, para R$4.500, com a
poupanca saltando para R$800. Em outras palavras, um aumento na
demanda de investimento aumenta a renda e, dai, a poupanca se eleva.

3200 3500

Mas, hd um ponto mais curioso ainda nesta analise: o que devera
ocorrer caso, por exemplo, o publico decida, por uma razao qualquer,
aumentar sua taxa de poupanca? A resposta é simples, embora
paradoxal: na préatica, a poupancga, longe de aumentar, provocara uma
queda no nivel da renda e do emprego até que o publico retorne ao seu

nivel anterior de poupanca.

Esta conclusdo pode ser melhor visualizada através da Figura 6. Em
nosso exemplo, com o investimento desejado em R$ 700, caso o publico
aumente sua taxa de poupanca para 25% da renda (ou seja, a PMC
passa para 0,75), a renda caird para R$ 3.200. A este nivel de renda, a
poupanca se igualara ao investimento desejado (ambos serdo R$ 700).
Ou seja, o aumento no desejo de poupar ndo conduziu a um aumento
no volume da poupanca de equilibrio, mas, sim, a uma queda no nivel
da renda!

Na realidade, 0O S+
argumento pode ser
colocado de forma mais
drastica ainda: caso a S;
demanda por investimento
seja uma funcdo direta e
positiva da renda - isto €, So

I=iY

700
S1
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0 investimento cresce a
medida que a renda cresce
- entdo, um aumento no
desejo de poupar (ou seja,
uma reducdo da PMC)
provocara, de fato, uma
queda no volume da
poupanca de equilibrio, tal
como mostrado na Figura
7, onde a um aumento na
taxa de poupanca faz com
que a linha da nova func¢ao

poupanca (S;) cruza com a curva de investimentos ao nivel da renda de
equilibrio igual a Y;, reduzindo, em consequéncia, a poupanca para
S: (projetada no eixo vertical). A explicagdo para tanto é muito
simples:

A tentativa dos consumidores de aumentar sua taxa de poupanca
resultard em formacao indesejada de estoques de produtos nas fabricas,
uma vez dque a producdo excedera a demanda agregada.
Consequientemente, a renda cai até atingir um novo nivel de equilibrio.
Como resultado do aumento no desejo de poupar, poupanca, de fato,
caira. Este é o conhecido paradoxo da parcimdnia que, pode assim ser
descrito:

Paradoxo da Parcimdbnia: Se, por hipotese, o
investimento for uma funcdo direta e positiva da renda, um
aumento no desejo de poupar por parte do publico acaba por
reduzir o nivel da renda de equilibrio e, consequentemente, reduz
a poupanc¢a a um nivel abaixo do nivel que vigorava antes.

De todo modo, deve ser enfatizado que o paradoxo da
parcimodnia s6 se aplica a uma economia em recessdo, com desemprego
em larga escala. Numa economia com excesso de demanda agregada e
inflagdo, uma queda na demanda de consumo liberara recursos para
investimentos. Neste caso, um aumento no desejo de poupar pode
assim causar um aumento na poupanca e investimento de equilibrio.

4. A economia com governo
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4.1. Efeitos do governo na economia

Vamos, agora, tornar nossa economia um pouco mais realista,
incluindo o governo em nosso modelo. A introducdo do governo no
modelo ira afetar a determinacdo do valor da renda de equilibrio de trés
formas:

i) as compras de bens e servicos, pelo governo, irdo alterar o valor
da demanda agregada;

ii) a arrecadacdo de impostos (T) alteram o valor da renda
disponivel (Yq) que, agora, sera diferente da renda nacional; e,

iii) o consumo privado (C) passa, agora, a ser funcdo da renda
disponivel, de fato, e ndo mais da renda nacional.

Numa economia com governo, a renda nacional (Y) sera destinada
ao consumo (C), a poupanca (S) e aos impostos (T) , ou

Y=C+S+T (23)

Da mesma forma, sob a outra O6tica, o produto nacional (Y) se
destinara ao consumo privado (C), aos investimentos empresariais (I) e
as compras do governo (G), ou seja:

Y=C+1+G (24)
Assim, pelas equacgdes (22) e (23), temos:
C+S+T=Y=C+1+G

E a condicado de equilibrio da renda passa a ser:

C+S+T=C+1+G
Ou melhor, ainda:

S+T=1+G (25)

Desta forma, conhecendo-se os valores de C, | e G (ou os valores
de C, S e T), acha-se o valor da renda de equilibrio.
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Tomemos, por exemplo, o valor de Y dado pela equacdo (24).
Como ja foi dito, a funcdo consumo, agora, nao depende da renda

nacional (Y), mas, sim, da renda disponivel (Yg), ou
C =a+ bYy (26)

A renda disponivel, por seu turno, € igual a renda nacional (Y)
menos os impostos (T), ou

Yg=Y-T° @7

Observe-se que os impostos (T) podem assumir trés formas
diferentes, a saber:

)} um valor autbnomo, independente do nivel da renda, isto é:
T=T (28)

ii) um valor relacionado a renda, isto €, um percentual (t) da renda,
ou:

T=1tY (29)
i) um valor misto, incluindo as duas formas anteriores, ou seja:
T=T+1tY (30)

Para comecar, vamos supor, por enquanto, que 0s impostos
independem do nivel da renda, isto €, T = T. Mais adiante, usaremos o
imposto relacionado a renda e veremos como isto afeta o valor do
multiplicador dos gastos (k). Agora, suponhamos, mais, que o0 governo
gaste um valor qualquer, G, e os empresarios decidam investir um dado
valor, 1.

Para acharmos o valor da renda de equilibrio, vamos substituir
estes valores na equacédo (24), encontrando:

Y=a+b(Y-T)+1+GC (31)

® Observe-se que estamos desconsiderando as transferéncias governamentais ( R). Caso fossemos incluir estas
transferéncias, a Yd seria igual & renda nacional (YY) menos os impostos (T) liquidos das transferéncias ( R),
ou: Yd=Y - (T-R) ou,ainda, YA=Y-T+ T+R
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Para se achar o valor da renda de equilibrio, é s6 operar a equacgao
(31), assim:

Y=a+bY-bT+I1+G
Y-bY=a-bT+1+G

Y(1-b) =a-bT+1+G

e,

Y= (1/1-b) (a-bT +1+ G) (32)

Ou seja, o valor da renda de equilibrio, mais uma vez, sera dado
pela soma dos gastos autbnomos (GA) vezes o multiplicador, k.

Pela equacédo (32), podemos observar que, quando os impostos nao
estdo relacionados a renda, isto é, quando ndo sdo uma fracdo da
renda, o valor do multiplicador (k = 1/1-b) é igual ao do multiplicador
simples de uma economia sem governo, visto anteriormente. Na
verdade, a introducdo do governo no modelo altera somente o lado dos
gastos autbnomos que, agora, incluem o valor do imposto, com sinal
negativo (-bT), e o valor dos gastos do governo (G).

Vejamos um exemplo numérico:
Suponha que uma economia apresentou 0s seguintes dados:
C =100 + 0,9Yy4; T=500; | =400 e G = 600.

Com base nesses dados, calcule o valor da renda corrente de
equilibrio (Y).

Para acharmos o valor de Y, poderiamos substituir esses dados
tanto na equacdo (31) como na equacgado (32). No entanto, julgamos
mais conveniente fazé-lo na equacao (31) - que é a equacédo basica do
modelo - enquanto a equacao (32) é derivada daquela e depende dos
itens que naquela aparecerem.

Substituindo os dados do problema na equacéo (31), temos:
Y =100 + 0,9(Y - 500) + 400 + 600
Y = 100 + 0,9Y - 450 + 400 + 600
Y - 0,9Y = 650
0,1Y = 650
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Y =1/0,1 x 650
Y =10 x 650 = 6.500

Conclui-se, assim, que o valor do multiplicador dos gastos (k) é 10
e o nivel da renda de equilibrio (Y) é 6.500.

4.2. Os diversos multiplicadores das variagdes dos gastos
autonomos

Pela equacédo (32), podemos deduzir que qualquer variagdo num
dos componentes dos gastos autdbnomos provocard uma mudanca no
valor de equilibrio da renda que sera igual a variacdo do gasto vezes o
multiplicador, k.

Ocorre que, ainda pela equacao (32), enquanto as variacdes em G
e em | sdo ampliadas diretamente pelo multiplicador, as variacdes nos
impostos (AT) serdo multiplicadas por -b e, depois, por k. Assim, os
impactos de um aumento ou reducdo de G ou de | sobre o nivel da
renda de equilibrio serdo de intensidade diferente dos impactos de um
aumento ou corte dos impostos (T). A partir desta constatacao,
podemos derivar os diversos multiplicadores das variacdes dos gastos
autdbnomos, a saber:

i) Multiplicador das variacdes em G ou em |I:
k=1/1-b e AY=k.AG ou, AY =k.Al (33)

ii) Multiplicador das variacbes em T (quando nao-
relacionado a renda):

ke = (1/1-b) . (-b) ou, k¢=-b/1-b e AY =k¢.AT (34)

Note-se que o sinal do multiplicador dos impostos é negativo. Isso
ocorre porque um aumento dos impostos reduz a renda disponivel, o
que, por sua vez, reduz o consumo e, dai, a demanda agregada, com
impacto negativo sobre o nivel da renda de equilibrio.

Antes de prosseguirmos, € interessante observarmos a relacdo
existente entre esses dois multiplicadores. Para tanto, vamos calcular os
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valores dos multiplicadores das variacbes em G (ou em 1) e das
variacdes em T, supondo que a propensdo marginal a consumir (b) seja:

) 0,9; ii)0,8; iii) 0,75.

Usando as formulas dadas pelas equacdes (33) e (34), temos:

i) k=1/1-0,9 = 10; e ki = -0,9/1-0,9 = -9
i)k =1/1-0,8 =5 e k=-0,8/1-0,8 =-4
iii)k = 1/1-0,75 =4 e k(=-0,75/1-0,75 = -3

Pelos exemplos acima, conclui-se que o valor do multiplicador dos
impostos (ndo-relacionados a renda, voltamos a repetir) € uma unidade
menor que o multiplicador dos gastos (G e 1), e tem o sinal negativo.

iii) O multiplicador do “orcamento equilibrado™:

Orcamento equilibrado ocorre quando o governo gasta exatamente
0 que arrecada de impostos. Caso 0 governo persiga este objetivo,
qualquer aumento de suas despesas devera ser financiado por um igual
aumento de impostos.

A questdo que, agora, se coloca é a seguinte: - qual deve ser o
efeito liquido sobre o nivel da renda de equilibrio se o governo aumentar
seus gastos em AG e, para tanto, aumentar 0s impostos Nno mesmo
montante do aumento em G, isto é, AG = AT?

Lembre-se que um aumento em G provoca um aumento em Y igual
a k. AG, enquanto um aumento em T provoca uma queda em Y igual a
ki . AT. Entdo, o efeito final sobre Y sera a soma desses dois efeitos, ou:

AY =k . AG + kt . AT

AY = (1/1-b) AG + (-b/1-b) AT
Como AG = AT, podemos substituir AT por AG:

AY = (AG/1-b) + (-b. AG/1-b)

AY = AG(1-b/1-b)

e,

AY = AG
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Ou seja, a variacao no nivel de renda (AY) sera igual a variacdo do
gasto do governo (AG). Donde se conclui que, se 0 governo aumentar
seus gastos e os impostos no mesmo montante (AG=AT), provocara um
aumento na renda de equilibrio num valor igual & variagcdo orcamentaria
(AY=AG=AT). Este fato é conhecido na teoria macroeconémica como o
Teorema do Orcamento Equilibrado.

Mas, resta a pergunta: qual a magnitude do multiplicador do
“orcamento equilibrado”? Para responder esta pergunta devemos
recordar que AY = k. AG. Como AY=AG, entao, neste caso, k = 1!

Vale lembrar que esta conclusdo de que o multiplicador (k) do
orcamento equilibrado é igual a 1 s6 é valida na hip6tese de os impostos
(T) ndo serem relacionados a renda. Como se vera mais adiante, caso
0s impostos sejam relacionados a renda, o multiplicador do orcamento
equilibrado é, ainda, positivo, sendo, porém, menor que 1!

4 .3. Hiato deflacionario e hiato inflacionario

Um importante conceito macroeconémico € o de “renda de pleno
emprego” (Ys) - que corresponde aquele nivel ao qual todos os fatores
de producéo, particularmente a mao-de-obra, estdo empregados. Atingir
e permanecer ao nivel da renda de pleno emprego é o objetivo maior de
todos os governos e, geralmente, as politicas e medidas governamentais
estéo voltadas para este fim.

Ocorre, no entanto, que, por varias razdes, o nivel corrente da
renda de equilibrio pode estar, em determinado momento ou periodo,
abaixo ou mesmo acima do nivel da renda de pleno emprego,
decorrendo dessa constatacédo dois conceitos importantes:

i) Hiato deflacionario - corresponde a diferenca entre o nivel
da renda de pleno emprego (Ys) e o nivel da renda corrente de
equilibrio, estando esta abaixo daquela. Tal situacdo implica
que parte dos recursos produtivos da economia estdo
desempregados, e geralmente é decorrente de uma demanda
agregada deficiente. Para se atingir o pleno emprego, faz-se
necessario, entdo, que se estimule a demanda agregada, o
que, na teoria keynesiana, se traduz na adocdo de medidas
fiscais, como:

a) aumento dos gastos do governo (AG); e/ou
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b) reducéo de impostos (AT)C.

E qual devera ser a magnitude dessas medidas? Isto vai depender
do valor do multiplicador dos gastos (ou dos impostos) e da magnitude
do hiato deflacionario. Lembre-se que neste caso, o hiato inflacionario

corresponderd a variacdo na renda corrente - isto é, AY - necessaria
para que se atinja o nivel da renda de pleno emprego.

ii) Hiato inflacionario - corresponde tal hiato a diferenca entre o
nivel da renda de pleno emprego e o nivel corrente da renda
de equilibrio, estando esta acima daquela. Isto decorre do fato
de que a demanda agregada esta exacerbada, situando-se
acima da oferta agregada maxima possivel da economia. Ao
contrario do que alguns poderiam imaginar, tal situagcao
acarreta muitos inconvenientes como, por exemplo, o
surgimento de pressdes inflacionarias e junto com estas vém
as incertezas e instabilidades macroeconémicas. Também aqui
faz-se necessaria a adogcdo de medidas fiscais - segundo o
modelo keynesiano - voltadas para reducdo da demanda
agregada, citando-se:

a) corte ou reducdo dos gastos do governo; e/ou
b) aumento dos impostos.

Mais uma vez, a magnitude dessas medidas dependera do valor
do multiplicador e de quanto sera necessario reduzir o nivel da renda
corrente para que esta retorne ao nivel da renda de pleno emprego.

4.4. A hipotese dos impostos relacionados a renda

Até agora, vimos tratando os impostos como se fossem
autbnomos, isto é, independentes do nivel da renda. Tal hipotese foi
adotada para uma melhor e mais facil compreensdo do processo de
determinacdo do nivel da renda de equilibrio e da atuagdo dos
multiplicadores das varia¢cfes dos gastos e dos impostos.

No entanto, devemos admitir que, no mundo real, raramente nos
defrontamos com impostos especificos ou autbnomos. Mais
realisticamente devemos supor que 0s impostos sejam relacionados

® Eventualmente, até mesmo um aumento nas transferéncias governamentais (4R) poderia provocar um
aumento no consumo e, dai, um aumento na demanda agregada, elevando, via multiplicador, o nivel da renda
de equilibrio.
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com ou dependentes do nivel de renda. Mais realista ainda seria supor
que os impostos tém dois componentes: um componente auténomo (T)
e um componente que é uma funcado t da renda, ou seja:

T=T+tY (35)
Com essa hipodtese, a equacéao (31) ficaria assim:
Y=a+b(Y-T-tY)+1+G (36)

Para se achar o valor da renda de equilibrio, basta operar a
equacao (36), assim:

Y=a+bY-bT-btY +1+G
Y-bY+btY=a+bT+1+G
Y(A-b+bt)=a-bT+1+G

1
Y = (m)(a—bu | +G) (37)

Verifica-se, pela equacao (37) que, com a introducdo do imposto
como funcado da renda, o multiplicador se altera. Antes, o multiplicador
era dado por:

k=1/1-b

Agora, o multiplicador teve seu denominador ampliado e, em
conseqliéncia, o valor da fragcdo se reduziu, sendo dado por:

k = 1/1-b+bt (38)
4.5. Os estabilizadores automaticos

Foi visto que, quando o governo aumenta seus gastos ou mesmo
quando os empresarios aumentam seus investimentos, um processo de
multiplicacdo desses gastos entra em funcionamento, ampliando seus
efeitos finais sobre o nivel da renda ou produto de equilibrio. Caso, no
entanto, o0s impostos sejam relacionados a renda, o efeito do
multiplicador é enfraquecido pois todo aumento que se verificar na
renda provocara um aumento nas receitas tributarias, reduzindo a renda

diponivel e, dai, o consumo induzido. No final das contas, com o imposto
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relacionado a renda, o impacto na renda de equilibrio decorrente de um
aumento nos gastos do governo acaba sendo menor do que seria, caso
0s impostos fossem autdbnomos.

O mesmo ocorre na hipotese oposta, isto é, de uma reducao dos
gastos do governo ou dos gastos de investimento — o que reduzira a
renda de equilibrio. Mas, sendo os impostos relacionados a renda, a
arrecadacado tributaria automaticamente caira, reduzindo o impacto da
reducdo dos gastos sobre o nivel da renda de equilibrio. Por reduzir o
impacto sobre a renda decorrente dessas variagdes nos gastos do
governo ou nos gastos de investimentos, costuma-se chamar o imposto

associado a renda de estabilizador automatico.

Ha varios outros estabilizadores automaticos, como, por exemplo,
a contribuicdo previdenciaria — que aumenta quando a renda aumenta e
se reduz quando a renda se reduz. Um outro exemplo é o auxilio
desemprego. Num recessdo, com desemprego, a renda cai bastante,
reduzindo, dai, o consumo agregado. No entanto, a queda na renda é
compensada, parcialmente, pelos pagamentos do auxilio desemprego. O
inverso ocorre quando 0 emprego cresce e a renda cresce.

5. O modelo com governo e a economia aberta

Quando abrimos a economia, devemos introduzir no modelo as
exportacdes liqguidas de bens e servicos (X-M) e, assim, teremos o
modelo completo, tal como definido na equacdo (4), do inicio deste
capitulo:

Y=C+1+G+X-M (4)

As funcBes consumo, investimento e gastos do governo
permanecem como na equac¢ao (31). Os impostos podem ou nao ser
funcdo da renda. No caso presente, permaneceremos com a hipétese de
que os impostos sdo funcdo da renda (tY) e ainda tém um componente
autébnomo (T)

Assim, resta apenas definir as varidveis X e M. Em principio,
podemos supor que as exportacbes dependem exclusivamente da
demanda externa e, como tal, seu valor é determinado exogenamente,
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isto é, fora do modelo’. Neste caso, podemos definir o valor das
exportacdes como sendo um dado autdbnomo, ou:

X =X (39)

Quanto as importac¢des, os registros histéricos mostram que elas
sdo altamente dependentes do ritmo da atividade econdémica, ou seja,
sdao uma funcao do nivel da renda (mY), mas, também, apresentam um
componente autbnomo (M), ndo relacionado a renda. Assim,

M=M + mY (40)

A exemplo da fungdo consumo, o coeficiente m é denominado de
propensdo marginal a importar.

Ja temos, agora, as definicdes de todas as variaveis e podemos,
entdo, achar o valor da renda de equilibrio. Para tanto, basta substituir
os valores de C, I, G, X e M na equacéo (4), obtendo, entéo:

Y=a+b(Y-T-bY)+1+G+X-M-mY (41)
Y=a+bY-bT-btY +1+G+X-M-mY
Y-bY +btY +mY=a-bT+1+G+X-M
Y(L-b+bt+m)=a-bT+1+G+X-M
Y = (1/1-b+bt+m) (a-bT + 1 + G + X - M) (42)

Pela equacéo (42), podemos verificar que, com a introdugcdo das
importagfes como funcdo da renda, o denominador foi acrescido do
coeficiente m e, com isso, o valor do multiplicador se reduziu, tornando-
se, portanto, menor do que o encontrado para uma economia fechada.

Desta dltima afirmativa podemos tirar outra conclusao
importante: a magnitude do multiplicador k depende, em ultima analise,
das variaveis da demanda agregada que forem funcdo do nivel da
renda. Assim, por exemplo, ao introduzirmos a hipotese de que os
impostos eram funcdo de Y, o multiplicador se reduziu pelo acréscimo,
no denominador do multiplicador, do coeficiente dos impostos, t. Da
mesma forma, fazendo as importacbes uma funcdo m da renda, o

" Atente-se para o fato de que em modelos macroecondmicos mais complexos, além da demanda externa, as
exportacOes sdo também influenciadas pela relacdo de precos domésticos vis a vis 0s precos externos e pela
taxa de cambio vigente.
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multiplicador tornou-se menor ainda, com a adicdo deste coeficiente
aquele denominador. Neste raciocinio, podemos imaginar a hipotese de
serem os investimentos também uma funcdo da renda, assumindo, por
exemplo, um formato do tipo

I=1-+iY (43)

onde, | = componente autbnomo dos investimentos, e

i = coeficiente que poderia ser chamado de “propenséao
marginal a investir’, que define o volume de investimentos em funcéo
da renda.

Adotando-se esta hipotese em nosso modelo, o valor do
multiplicador, k, sera novamente alterado. E, sendo os investimentos
funcdo do nivel de renda, qual serd o novo valor de k? Deixamos a
resposta a cargo do aluno.

E *

Com essas colocacdes, encerramos esta nossa 7% Aula. A seguir, e como
sempre, sdo apresentados alguns exercicios de revisao e fixagcdo sobre os modelos
keynesianos de determinacédo do nivel da renda de equilibrio.

Nossa proxima aula versard sobre o modelo IS-LM que é uma continuacao
natural do que vimos nesta 72 aula. Até la.

EXERCICIOS DE REVISAO E FIXACAO (Gabarito no final)

1. De acordo com a Lei de Say:
a) a demanda cria sua propria oferta.
b) a poupanga depende exclusivamente do nivel de renda.
c) a oferta cria sua prépria demanda.
d) o nivel do produto depende s6 da demanda agregada.
e) o investimento depende de estimulos do governo.

2. De acordo com a teoria classica:
a) a poupanca depende da renda e o investimento depende da taxa de juros.
b) a poupanga depende da taxa de juros e o investimento depende da renda.
c) a taxa de juros influencia diretamente o nivel do produto e da renda.
d) somente o investimento depende da taxa de juros.
e) tanto a poupanga como o investimento séo fungdes da taxa de juros.

3. No modelo keynesiano, a fungdo consumo:
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a) relaciona-se negativamente ao nivel da renda disponivel.
b) relaciona-se positivamente ao nivel da renda disponivel.
¢) ndo se relaciona com o nivel da renda disponivel.

d) depende da taxa de juros.

e) depende, exclusivamente, da decisdo do individuo.

4. A propensdo marginal a consumir é a razdo entre:
a) a variago no consumo e a variagdo na renda disponivel;
b) a variagdo no consumo e a renda disponivel;
¢) o consumo total e a variagdo na renda disponivel;
d) o consumo total e a renda disponivel total;
€) 0 consumo total e a renda total.

5. Se uma familia consome CR$ 8.000 quando sua renda disponivel (Yd) é CR$ 10.000 e consome
mais CR$ 2.400 quando Yd aumenta CR$ 3.000, sua propensd@o marginal a consumir (PMgC) é:
a) 0,75; b) 0,9; c) 0,85; d) 0,8; e) 0,7.

6. Dada a fungéo consumo: C = a + bY( , esta incorreta a afirmativa:

a) a é a parte autdbnoma do consumo;

b) a propenséo marginal a consumir é b;

c) a propensdo marginal a poupar (PMgS) é=Y —a-b;
d) a propensdo média a consumir (PMeC) = (a + bYq)/Y;

e) somente a afirmativa (c) esta incorreta.

7. A propensdo média a consumir (PMeC) é a relagéo entre:
a) a variagao no consumo e a renda total;
b) a variagdo no consumo e a renda disponivel;
¢) o consumo total e a renda total;
d) a variagdo no consumo e o consumo total;
e) o consumo total e a renda disponivel.

8. Ao contrario dos classicos, para Keynes a poupanga:
a) é uma funcdo inversa da taxa de juros.
b) é uma fungdo direta do nivel da renda disponivel.
¢) é uma funcéo direta do nivel dos investimentos.
d) é uma fungdo direta da taxa de juros.
e) é uma funco inversa do nivel da renda disponivel.

9.De acordo com a teoria keynesiana, dada a fun¢do consumo:
C =a+DbYy, a poupanca sera definida por:

a)S=-a+Yq(l-b)
b)S=-a

) S =-bYy
d)S=+a-Yy(l-b)
e)S=Y-bYd

10. A “eficiéncia marginal do investimento™ é definida como:
a) a taxa de retorno de um projeto que se situar acima da taxa de juros do mercado;
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b) a taxa de retorno de um projeto que for igual a taxa de juros do mercado;

c) a taxa de retorno esperada de um investimento durante a vida de um projeto;
d) a taxa de juros sobre as aplicagdes financeiras;

e) a taxa de juros aplicada sobre a poupanga.

11. De acordo com a fungé@o consumo: C = a + bYd, é incorreto afirmar:
a) “consumo autdbnomo™ é a parte do consumo que n&o se relaciona a renda;
b) “consumo induzido” é a parte do consumo que depende do nivel de renda disponivel;
¢) o consumo total é dado pela soma do “consumo autdnomo” mais o “consumo induzido™;
d) o principal componente da fun¢do consumo é o “componente autbnomo™;
e) o fator b é definido com a “propensdo marginal a consumir”.

12. Se a PMgC = 0,75, o valor do multiplicador é:
a) 5; b) 10; c) 4; d) 3; e) 2,5.

13. Existe um “hiato inflacionario” quando:
a) a oferta agregada excede o nivel de equilibrio da renda corrente (Ye);
b) o nivel da renda de pleno emprego é maior que o nivel da renda corrente;
¢) o nivel da renda de equilibrio corrente € maior que o nivel da renda de pleno emprego;
d) o nivel da oferta agregada esta acima da demanda agregada;
e) o nivel de equilibrio da renda corrente é igual ao nivel da renda de pleno emprego.

14. O “*hiato deflacionario™ ocorre quando:
a) a renda de equilibrio corrente esta abaixo da oferta agregada;
b) a renda de equilibrio corrente excede o nivel de renda de pleno emprego;
¢) o nivel dos investimentos é maior que o da poupanca;
d) a demanda agregada é maior que a oferta agregada;
e) o nivel de equilibrio da renda corrente situa-se abaixo da renda de equilibrio de pleno
emprego.

15. Se a PMgC ¢ 0,75 e se existe um hiato inflacionario igual a CR$ 100 bilhdes, numa economia
sem governo e sem setor externo, a variagcao necessaria nos investimentos para se atingir o nivel
do pleno emprego sera (em CR$ bilhdes):

a) 100; b) 10; c) 20; d) 5; e) 25.

16.Sendo Y =C + 1 ea=200; b =0,9; 1 =500, entdo o valor da renda de equilibrio sera:
a) 8.000; b) 7.000; ¢) 6.000; d) 5.000; e) 4.000.

17. Retornando aos dados iniciais da questdo anterior, e supondo que 0s empresarios aumentem
seus investimentos em 50 bilhdes, a expanséo na renda de equilibrio sera:
a) 500; b) 50; c) 200; d) 100; e) 250.

18. Numa economia com governo e fechada, onde os impostos néo sdo relacionados a renda, o
valor do multiplicador dos gastos:
a) serd menor que o multiplicador dos gastos simples;
b) serd maior que o multiplicador simples;
c) serdigual a 1;
d) sera igual ao multiplicador dos gastos sem governo;
e) depende dos gastos do governo.
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19. Sendo C =100 + 0,8Yq4 ; T = 200; R = 100; G = 500 e | = 300, o nivel da renda de equilibrio

Sera:
a) 3.100; b) 3.500; ¢) 4.000; d) 4.100; e) 4.500.

20. Se o nivel da renda de pleno emprego for 6.000, e considerando os dados iniciais da questdo
anterior, de quanto devera ser o aumento nos gastos autbnomos (G ou |) para que a economia
atinja o pleno emprego?

a) 180; b) 190; c) 380; d) 390; €) nenhuma dessas.

21. Ainda com base nos dados iniciais da questdo 19, o valor do multiplicador dos gastos
autbnomos e o dos impostos serdo, respectivamente:
a)5e-5; b)-5e5; c)-4eb5; d)5e—4; e)5ed.

22. Com os mesmos dados da questdo 19, o valor do multiplicador do ““or¢amento equilibrado™
sera:
a) 1; b) 2; ) 3; d) 4; e) 5.

23. Com os mesmos dados da quest&o 19, e supondo que a renda de pleno emprego (Ys) seja 5.100,

quanto o governo devera gastar a mais para que a renda atinja o pleno emprego, supondo que
0 “orgamento seja equilibrado™?
a) 100; b) 300; c) 600; d) 1.000; e) 1.300.

24. Supondo os dados da questéo 19, e que Y¢ seja 5.100, de quanto devera ser a variagéo dos
impostos para que a renda atinja o pleno emprego (Yf)?
a)-250; b)-200; c¢)-1.000; d)-500; e) -100.

25.Supondo que C = 200 + 0,75Yy e que | = 400; G = 500 e que a fungdo imposto seja
T =400+ 0,2Y; e R =200, o nivel da renda de equilibrio sera:

a) 2.300; b) 2.275; ¢) 2.350; d) 2.325; e) 2.375.
26. Sendo a PMgC = 0,8 e os impostos (T) = 200, o nivel de equilibrio da renda crescera R$ 500
bilhdes se:
a) ocorrer um aumento de R$ 100 bilhdes nos impostos e CR$ 100 bilhdes nos gastos do
governo;

b) ocorrer um aumento de R$ 125 bilhdes nos impostos e um aumento de R$ 200 bilhdes nos
gastos do governo;

¢) ocorrer uma redugdo de R$ 500 bilhdes nas receitas de impostos;

d) ocorrer um aumento de R$ 500 bilhdes no dispéndio do governo;

) ocorrer um aumento de R$ 200 bilhdes no consumo.

27. No modelo completo Y =C + | + G + X - M, sendo C =40 + 0,8Yy4; T=0,2Y; |=200;

G =300; X=100 e M =40 + 0,14Y, o multiplicador dos gastos sera:
a)l; b) 1,5; c) 2,5; d) 2; e) 3,5.

28. Considerando os dados da questdo anterior, o nivel da renda corrente de equilibrio sera:
a) 1.200; b) 1.000; ¢) 1.100; d) 1.280; e) 1.240.

29. Estabilizadores automaticos séo:



35

a) acOes do governo para moderar a queda da renda;

b) aumentos dos gastos governamentais para aliviar a situagdo dos desempregados;

¢) mudangas automaticas nas receitas tributarias e nas transferéncias quando a economia se
afasta do nivel do pleno emprego;

d) mudangas discricionarias nos gastos autbnomos;

€) mudancas discricionarias nos impostos.

30. Suponha que uma economia apresenta os seguintes dados:
C=60+08Yy;T=50+0,2Y; 1 =100+ 0,2Y; G = 200; X =40 e M = 20 + 0,04Y. Neste
caso, o valor do multiplicador (k) e o niel da renda de equilibrio ser&o, respectivamente
a) 1 e 1.300; b) 2 e 1.400; ¢) 3 e 1.500; d) 4 e 1.600; e)5 e 1.700
GABARITO:
1.¢c; 2.¢€; 3.b; 4, q; 5.d; 6. c;
7.¢c; 8.b; 9. q 10. c; 11. d; 12.¢;
13.¢; 14. ¢; 15.¢; 16. b; 17. b; 18. d;
19. d; 20. c; 21.d; 22.3; 23.d; 24. a;
25.¢e; 26. b; 27.d; 28. a; 29. ¢c; 30. e.



