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» Livro 1: “ Economia Brasileira — Fundamentos e Atualidade” — Antonio E. T. Lanzana,
Editora Atlas, 2001;

» Livro 2: “Economia Brasileira — Da Estabilizacdo ao Crescimento”, Editora Atlas, 2009;

» Livro 3: “ Manual de Economia” — Equipe de Professores da FEA-USP, Editora
Saraiva.

» Livro 4: “ Fundamentos de Economia” — Marco Antonio Sandoval de Vasconcellos e
Manuel Enriquez Garcia — Editora Saraiva.

» Livro 5 “ Economia Brasileira Contemporanea” — Marco Antonio Sandoval de
Vasconcellos, Amaury Gremaud e Rudinei Toneto Junior — Editora Atlas.

»  Sites importantes para consulta:
www.bcb.gov.br
www.ipeadata.gov.br
www.ibge.gov.br
www.pnud.org.br

- Objetivos de Desenvolvimento do Milénio, disponivel em
http://www.pnud.org.br/odm/index.php?lay=odmi&id=odmi

- ESTY, D.C. et. al. Pilot Environmental Sustainability Index. New Haven, Conn.. Yale Center for
Environmental Law & Policy, 2000. Disponivel em: http://www.sedac.ciesin.columbia.edu/es/esi/ES| 00.pdf



http://www.bcb.gov.br/
http://www.ipeadata.gov.br/
http://www.ibge.gov.br/
http://www.pnud.org.br/
http://www.pnud.org.br/odm/index.php?lay=odmi&id=odmi
http://www.sedac.ciesin.columbia.edu/es/esi/ESI_00.pdf
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» Estudo da economia como um todo

» Objetiva explicar as mudancas econdmicas
» Analisa o comportamento agregado

» Relacao entre variaveis:

macroecondmicas = eficacia da politica
macroeconomica

» Analise Ex-Ante e Ex-Post
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Necessidades Humanas
(ilimitadas)
X
Capacidade de Resiliéncia do Meio Ambiente
(pequena, demorada, muitas vezes impossivel)

Conflitos

— =

Ordem Econdmica: paises desenvolvidos x paises em desenvolvimento;
Ordem Social: distribuicdo desigual de renda,;

Ordem Ambiental: extincdo de espécies, poluicdo, problemas na
biosfera;

» Ordem Institucional: pouca ou nenhuma regulamentacao, baixa
fiscalizacao, julgamentos demorados (falta de informacdes).
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PIB (Produto Interno Bruto)

Definicdao: € a soma de todos os bens e servicos finais produzidos dentro
das fronteiras de um pais em um determinado periodo de tempo.

» O PIB inclui bens e servicos produzidos no presente, excluindo as
transacdes envolvendo bens produzidos no passado.

» O PIB pode ser medido por trés oticas distintas: producao,
remuneracao dos fatores de producéao (renda) e pela demanda.

» Composicao do PIB (setores): primario, secundario e terciario

» Soma dos Bens Finais

PIB=P,Q; +P,Q, +P;Q;+... +P,Q,
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» Soma dos Valores Adicionados
» Valor adicionado — o que cada etapa agrega de valor ao
produto.
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Fonte: Banco Central do Brasil
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Conceitos Preliminares
.

Podemos calcular o PIB dessa
economia de trés formas

Receitas
=PIB
3) ... Ou. ainda. somando o
que as firmas produzem... Bens e
Servigos
vendidos

Y

FIRMAS
*Produzem e vendem
bens e servigos
*Contratam e usam
fatores de producao

Fatores de
producdo

1) Somando o que foi pago
como Renda na formade
salarios. aluguéis. juros ou
lucros...

elucro= pPIB

Salérios. aluguéis

MERCADOS Despesas
DE = PIB
BENS E SERVICOS E
*Firmas vendem Bens o
*Familias compram servicos
comprados
FAMILIAS

«Compram e consomem
bens e servigos

*Detém e vendem
fatores de producéo

A

Trabalho. terra.

MERCADOS e capital
DE <
FATORES DE PRODUCAO

-F_am|lias vendem Renda= pP|B

*Firmas compram
—>» = Fluxo de insumos

e produtos

—>» = Fluxo de moeda

... 2) Somando o que o foi
gasto no consumo...
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Os varios conceitos de PIB o o
niversidaae de ao raulo

» PIB Corrente: € a producao medida a precos correntes.

» PIB Potencial: represente a capacidade total de producao
de uma economia.

> PIB ppp (Purchasing Power Parity): producdo do pais,
medida a precos das mercadorias nos USA (pais base,
ou de referéncia).

> PIB real: é o PIB deflacionado = PIBcorrente / Inflacao
» PNB: Produto Nacional Bruto = PIB — RLEE + RLRE

» BR: PIB > PNB

» EUA: PIB < PNB

12
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Inddstria de transformacéo 86,0

AN

T T T

72,0 74,0 76,0 78,0 80,0 82,0 84,0 86,0 88,0 90,0

Fonte: FGV 14
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Produtos alimentares

Vestuério, cal¢cados e artigos de tecidos
Téxtil

Matérias plasticas

Produtos farmac. e veterinarios
Quimica

Papel e papeléo

Mobiliario

Material de transporte

Material elétrico e de comunicacdes
Mecénica

Metalurgia

Minerais ndo-metélicos

Fonte: FGV

% 75.6
% 83,1

79,4

79,1
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PIB em ddlares PPP

PIB em dolares correntes

PIB per capita

US$ bilhdes Classificacao

dolares correntes  dolares ppp

PAISES US$ bilhdes Classificacdo
Estados Unidos 10.383,1 1
China 5.860,9 2
Japéo 3.425,1 3
India 2.799,6 4
Alemanha 2.235.8 5
Franca 1.601,4 6
Reino Unido 1.549,1 7
ltalia 1.524.7 8
BRASIL 1.355,0 9
Federagdo Russa 11856 10
México 904,6 11
Canadéa 924,7 12
Espanha 878.,0 13
Coréia do Sul 807,3 14

10.383,1
1.266,1
3.993,4

510,2
1.984,1
1.431,3
1.566,3
1.184,3

4524

346,5

637,2

7143

653,1

476,7

[N = [ N
KRooBRlRorvowilEvowr

36.006
989
36.006
487
24.051
24.061
26.444
20.528
2.593
2.405
6.320
22.777
15.961
10.006

36.006
4.580
35.750
2.670
26.920
26.920
26.150
26.430
1.770
8.230
8.970
29.480
21.460
16.950

FONTE: Relatdrio do Desenvolvimento Humano - PNUD, 2004
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Determina o comportamento do PIB a Curto Prazo
PB>DA=C+I+G+(X-M)

Onde:
C = Consumo Agregado das Familias
| = Investimento das Empresas

v v v

G = Gastos do Governo (Nao inclui transferéncias (aposentadorias),
porque néo séo feitos em troca de um bem ou servico)

GASTOS LIQUIDOS SETOR EXTERNO:
NX = (Exportacdes (X) — Importacoes (M))

w

w

O termo (X-M) também é chamado de Exportacdes Liquidas

18
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» Consumo (C)

Despesas das familias com bens e servicos, excetuando-se a aquisi¢cao
de nova moradia.

» Investimento (1)

Despesas com equipamentos, estoques e construcdes, incluindo as
aquisicdes de novas moradias pelas familias. Na Contabilidade Nacional,
o conceito de Investimento Agregado €é um conceito fisico, néao
financeiro. E o aumento fisico da capacidade produtiva, ou seja, do
estoque de capital fisico. “Bens que produzem outros bens, aumentando
o consumo e renda futura”. maquinas, equipamentos, prédios e
estoques. Portanto, na Macroeconomia, aplicacdoes em acbes e produtos
financeiros s&o parte da poupanca, e nao do investimento.

19
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Necessi-
dades de
auto-realizagao
(desenvolvimento
e realizagoes pessoais)

4 Necessidades de estima
(auto-estima,
reconhecimento, status)

Necessidades sociais
(sensacao de pertencer, amor)

2 Necessidades de seguranca
(seguranca, protecao)

1 Necessidades fisioldgicas
(comida, agua, abrigo)

Fonte: Kotler; Keller. Administracdo de Marketing (2012). P.174. 20
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| Investimento (*) | versads o6 S Pai

PTF
BEEE 0.0% 05% | 1,00 | 1,50%
35% | 22,3% | 19,9% | 17,6% | 15,3%
40% | 246% | 222% | 19,9% | 17,5%
45% | 26,9% | 245% | 22,1% | 19,8%
50% | 29,3% | 26,8% | 24,4% | 22,1%
55% | 31,6% | 292% | 26,7% | 24,3%
6,0% | 34,0% | 315% | 29,0% | 26,6%
6,5% | 36,4% | 33,9% | 31,4% | 28,9%
7.0% | 388% | 36,2% | 33,7% | 31,3%
75% | 412% | 38,6% | 36,1% | 33,6%

* A taxa de investimento é definida como a relac&o entre a Formacéo Bruta de Capital Fixo (FBCF) e o
PIB.
21
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26,90

20,70

19,10
18,50

N 1700 1700
17,0
\ -

16,00

17,00 & =

-
N - 16,50

15,30

Fonte: IpeaData
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States

Fonte: IMF (International Monetary Fund) 23
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» Compras Governamentais (G):

Despesas com bens e servicos pelos governos federal, estadual e
municipal. Nao inclui transferéncias (aposentadorias), porque nao sao
feitos em troca de um bem ou servico.

» Exportacdoes Liquidas NX = (X-M):
Exportacdes menos importacdes. Exportacfes Liquidas sdo tambéem
chamadas de balanca de transacdes correntes (TC).

» Um deéficit em TC e uma situacdo onde as exportacoes liquidas (NX) séo
negativas: Importacdoes > Exportacoes;

» Um superavit em TC €& uma situacdo na qual as exportacdoes liquidas (NX)
sao positivas: Exportacdes > Importacoes;

» Equilibrio em TC situacdo em que as exportacbes sao iguais as
importacoes.

» Taxa de Cambio Real e Taxa de Cambio Nominal

24
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2%

17% | ' 62%

M Consumo das Familias M Investimento (FBKF)

M Gastos do Governo M Setor Externo
Fonte: IBGE 25
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4

OFERTA AGREGADA:

E toda a producdo de bens e servigos do pais. E o proprio PIB (Produto
Interno Bruto).

DEMANDA AGREGADA:
Mede as despesas dos varios agentes econdmicos na compra do produto

(PIB) do pais.
Nivel de
Precos
Oferta
Agregada
T >
recos de
equilibrio
Demand
Agregada
0 Produto de Quantidade
equilibrio de Produto

26
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Oferta A greg ada Fpcola do Aries, Qargias ¢ Humandades

Fatores de deslocamento da Curva de Demanda:

» Mudancas no Consumo

» Mudancas no Investimento

» Mudancas nas compras do Governo
» Mudancas nas Exportacdes Liquidas

Fatores de deslocamento da Curva de Oferta:

» ModificacOes decorrentes da M&ao de Obra (taxa natural de
desemprego)

» Mudancas no estoque de Capital
» Mudancas decorrentes dos Recursos Naturais
» Mudancas decorrentes no Conhecimento Tecnoldgico

27
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Aumento continuo e generalizado dos nivel de precos.

Tipos de Inflacao:
» Inflacdo de demanda
» Inflac&o de custos
» Inflacao inercial

Distorcdes causadas por variaveis nominais (efeito da
Inflacao)

28
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» Registro contabil de todas as operacdoes de um pais
com o exterior.

» E composta por trés contas:
» Balanca comercial (mercadorias) (X e M)
» Balanca de servicos (turismo, juros, remessa de lucros, ...)
» Balanca de capitais (emprestimos, investimentos)
» IDE (investimento direto estrangeiro)

» O BP apresenta dois tipos de transacoes:

» Autdnomas (espontaneas):. motivadas pelos interesses dos
agentes (empresas, consumidores, governo);

» Compensatorias (induzidas): destinadas a financiar o saldo final
das transacdes autbnomas (“zerar” as contas do BP)

30
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A — Balanca de Transacdes Correntes (BTC ou Saldo em Conta Corrente do BP = Al + A2 + A3)
Al — Balanca Comercial
Al.1 - Exportacbes (FOB): crédito
Al.2 — Importagdes (FOB): débito
A2 — Balanca de Servicos e Rendas
A2.1 — Transportes (fretes, etc) e Seguros
A2.2 — Viagens Internacionais e Turismo
A2.3 — Rendas de Capital (lucros, juros, dividendos, lucro reinvestido pelas multinacionais)
A2.4 — Royalties e licencas
A2.5 — Diversos (servigcos governamentais — embaixadas, consulados, representac0es no exterior, etc)
A3 - Transferéncias Unilaterais Correntes (donativos)
B — Conta Capital e Financeira (Balanca (movimento) de Capitais)
B1 — Investimentos direto liquido (instalacdo e participacdo do capital de multinacionais no pais)
B2 — Reinvestimentos (reinvestimentos de multinaiconais ja instaladas no pais)
B3 — Empréstimos e Financiamentos a Longo e Médio Prazo (Banco Mundial, etc)
B4 — Empréstimos a Curto Prazo
B5 — AmortizagOes de Empréstimos e Financiamentos
B6 — Empréstimos de Regularizacdo do FMI (problemas de liquidez)
B7 — Capitais a Curto Prazo (aplicagdes no mercado financeiro)
C — Erros e Omissoes

Saldo do Balanco de Pagamentos A B C

D — Transacdes Compensatorias (Financiamento Oficial Compensatorio)
D1 — Variagédo de Reservas = - SBP

31
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US$ Bilhdes
Fonte: BCB
Discriminacao 1995 1998 2001 2003 2005 2008 2010 2014 2015 2017, 2018 2019
BALANCO COMERCIAL (1) -4,6| -7,7 1,5 23,8 434 23,8 18,5 -6,6f 17,7 64,00 53,1 394
Export 46,4 51,1 58,3 73,1 118,3/ 198,4 201,3 224,1 190,1 218,1] 239,5 224,4
Import. ] 51,00 58,8 56,7 494 74,8 174,6/ 182,8 230,7 172,4 154,1] 186,5 185,0
SERVICOS/RENDA PRIMARIA (2) -17,8 -27,6 -26,9 -22,9 -33,4 -58,7 -97,2 -100,3 -75,0 -81,1 -94,6 -91,1
Lucros e Div. -29 -69 -50 -56 -12,7/ -33,9 -55,6 -31,2 -20,8 -21,0| -36,5 -31,1
Viagens intern. 24 43 -1,5 02 -09 -52 -10,7 -18,7/ -20,8 -13,2 -12,3| -11,7
Juros ] -7,6] -12,1 -144 -12,6 -13,1] -7,2| -12,00 -21,3] -21,9 -21,8 -22,5 -20,0
RENDA SECUNDARIA (3) 3,6 1,5 16 29 3,6 42 2,9 2,7 28 2,1 -03 1,0
TRANS. CORR. (4)=(1)+(2)+(3) -18,8] -33,8 -23,8 3,8 13,6 -30,7| -75,8 -104,2] -54,5 -15,00 -41,5 -50,8
CONTA CAPITAL/FINANC. (5) -16,5 -38,00 -24,1 3,1 13,2 -28,7] -69,7 -96,4 -56,3 -9,6 -42,4 -52,7
Invest. Direto -3,3 -26,0 -24,7 -9,9 -12,6/ -24,6| -55,6 -67,1 -61,6 -47,5 -76,1 -56,5
Titulos/acdes/out invest./deriv. -26,1 -4,1 -2,8 44 21,3 -7,2 -63,4 -40,3 3,9 32,5 30,8 29,5
Amortizagoes 98 25,21 32,5 38,0 544 206 306 30,7 56,2 48,2 48,4 48,8
RESULTADO BP = A RESERVAS 12,9 -8,0 33 85 43 30 49,1 10,8 1,60 51 29 -26,1
RESERVAS 51,8 44,6 359 49,3 53,8 193,8 288,60 363,60 356,5 374,00 374,7| 356,9
DIVIDA EXTERNA 122,8 233,9 228,6 219,9 201,2] 267,1] 350,4 560,4 5454 546,1] 559,2 574,3
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Balango de Transagoes Correntes (% PIB)

1,33 |

”

Fonte: Banco Central
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Fatores Determinantes do Produto Potencial e % EACH |
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Fatores Determinantes do Produto Potencial e Seu /& EACH ]E{gg

IdAt € Human

Crescimento Escola de Ates, Clencias

» Pais cresce pouco, porgue investe pouco.

» Taxa atual de investimento (18% do PIB) garante
crescimento de 2,5%.

» Retomada do investimento passa por trés grandes
guestoes:
» Ajuste fiscal

» Marco regulatorio
» Criacao de ambiente favoravel aos investimentos.

idades
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» Recursos “Disponiveis” (nao utilizados para consumo)
» Fontes de Poupanca:
» Familias (renda — consumo)
» Empresas (lucro)
» Governo (receita — despesas correntes)
(# de déficit publico)
» Externa (poupanca dos nao residentes e internalizadas)
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Taxa de
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Externa Publica das Empresa das Familias
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ltem 3:

Objetivos e Instrumentos de
Politica Economica
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Objetivos de Politica Econdmica £ EACH ’@

U dddSPI

»Podemos elencar 4 objetivos principais:

1.Crescimento da Producéao (PIB)

Apesar de ser uma medida com muitas discussoes sobre o0 seu conceito
é a principal forma de expressar o aumento bem-estar material e de
gualidade de vida entre os paises. Paises que tém PIB elevado também
tém:

» Melhores condi¢cOes de educacao

» Melhores indicadores de saude

» Menor mortalidade infantil

» Maior expectativa de vida

» Crescimento da taxa de emprego
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Universidade de Séo Paulo

Taxa de mortalidade
Ranking , Renda N.acional Bruta| Alfabetizagao E).(pectativa de Esperanca de Vida de cr.ian(;as.< 5 an.os Médi? de
IDH Pais per capita (PPCem |entre Adultos| Vidaao Nascer a0 Nascer (Anos) (por mil nascidos vivos {Escolaridade
USD 2005) (% - 2010) (Anos) - 2012 2010) (Anos)
1 Noruega 48.688 - 81,3 81,3 3 12,6
3 EUA 43.480 - 78,0 78,7 8 13,3
4 Paises Baixos 37.282 - 80,0 80,8 4 11,6
7 Suécia 36.143 - 81,6 81,6 3 11,7
5 Alemanha 35.431 - 80,6 80,6 4 12,2
2 Australia 34.340 - 82,0 82,0 5 12
7 Irlanda 28.671 - 80,7 80,7 4 11,6
6 Nova Zelandia 24.358 - 80,8 80,8 6 12,5
45 |Argentina 15.347 97,8 76,1 76,1 14 9,3
85 |Brasil 10.152 90,3 73,8 73,8 19 7,2
77 |Peru 9.306 89,6 74,2 74,2 19 8,7
101 |China 7.945 94,3 73,7 73,7 18 7,5
81 Bdsnia-Herzegovina 7.713 97,9 75,8 75,8 8 8,3
121 |Indonésia 4.154 92,6 69,8 69,8 35 5,8
185 |Mogambique 906 56,1 50,7 50,7 135 1,2
186 |Niger 701 28,7 55,1 55,1 143 1,4
186 |Congo (Rep Dem) 319 66,8 48,7 48,7 170 3,5

Fonte: PNUD - Relatério de Desenvolvimento Humano 2013
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2. Controle da Inflacéao
Inflacado controlada néao significa inflacao zero!

» Indice de precos.
» No Brasil &€ adotado o regime de metas de inflacdo (inflation target)

» Para calcular um indice de precos, sao adotados quatro passos:
I. Fixar uma cesta de bens:
ii. Coletar os precos
iii. Calcular o custo da cesta
Iv. Escolher um periodo-base e calcular o indice
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Escola de Artes, Ciéncias e Humanidades

campus capital
@.. &

Universidade de Séo Paulo

V.

Fixar uma cesta de bens

Trata-se de determinar os precos de quais bens serdo coletados e seus
pesos.

» Identifica-se junto as familias qual a proporcéo da renda total € gasta no consumo de
quais bens e servicos.

» Esse levantamento € realizado periodicamente na Pesquisa de Orcamento Familiar
(POF).

Coletar os precos
» Mensalmente apura-se o preco dos bens e servicos que compdem a cesta.

Calcular o custo da cesta

» De posse das informacOes sobre precos e de seus pesos no orcamento do
consumidor, é possivel calcular o preco da cesta.

Escolher um periodo-base e calcular o indice
» Escolher um periodo-base é fazé-lo referéncia para os outros periodos.

» Calcular o indice é dividir o preco da cesta em um periodo qualquer pelo preco da
cesta no periodo-base.
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IPCA-IBGE - Indice de Precos ao Consumidor Amplo

» Reflete a variacdo mensal de precos para familias com renda até 40 salarios
minimos, em 11 regides metropolitanas e Distrito Federal. Utilizado para fixar a
meta de inflacao.

IPC-FIPE

» Mede a variacdo semanal nos ultimos 30 dias, dos bens e servicos consumidos
pelas familias que ganham até 20 salarios minimos, no Municipio de Séo
Paulo.

IGP-FGV - Indice Geral de Precos

» Compde-se de 3 indices:
» 60% Indice de Precos por Atacado (IPA)
» 30% indice de Precos ao Consumidor (IPC)
» 10% Indice Nacional do Custo da Construc&o (INCC)
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Diferenca entre IGP-DI (Disponibilidade Interna) e IGP-M (Mercado):

» IGP-DI- precos coletados do 10. ao ultimo dia do més.

» IGP-M - precos coletados de 21 do més anterior a 20 do més atual. Apresenta
3 prévias (decéndios).

Diferenca entre IPCA e IGP

» O IGP sofre mais diretamente o efeito de variagbes cambiais, por incluir precos
de insumos no atacado (bens tradeables). O IPCA, de varejo, tem maior
participacdo de bens no-tradeables (aluguel, domésticas, servicos médicos,
etc.), que nao sofrem influéncia imediata das variagcdes cambiais.
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Objetivos de Politica Econdémica — Evolugéo da :}:' EACH |2

I f | ~ B . | I P vy Escola de Artes, Ciéncias e Humanidades
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Plano Cruzado http://www.youtube.com/watch?feature=player embedded&v=XPWdnUuXYiA

http://www.youtube.com/watch?feature=player embedded&v=KOQkuMV P1zY

http://www.youtube.com/watch?v=0HB2It4cOsQ

Jornal da Globo 03/07/1987 http://www.youtube.com/watch?v=-T4x-6zAkFo
(trechos)
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IPCA
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Objetivos de Politica Econ6mica — Evolucao da
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2.4 Servigos Privados

2.2 Servigos regidos por contrato

-2, Servigos =21 Servicos de Utilidade Publica e Taxas
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Os Planos de Estabilizacéo
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WA Escola de Artes, Ciéncias e Humanidades
WYL¥F  Universidade de Sao Paulo

Sintese dos Padroes Monetarios Brasileiros

Rs1$000 = Cr$1,00
(mil réis = um cruzeiro)

Cr$1,00 = Cr$1
{um cruzeiro = um cruzeiro)

Cr$1.000 = NCr$1.00
(mil cruzeiros = um cruzeiro novo)

NCr$1,00 = Cr$1.00
(um cruzeiro novo = um cruzeiro)

Cr$1,00 =Cr$1
{um cruzeiro = um cruzeiro)

Cr$1.000 = Cz81.00
(mil cruzeiros = um cruzado)

(Cz$1.000,00 = NCz§1,00
(mil cruzados = um cruzado novo)

NCz$1,00 = Cr$1.00
{um cruzado novo = um cruzeiro)

Cr$1.000,00 = CR$1.00
(mil cruzeiros = um cruzeiro real)

CR$2.750.00 = R$1,00
(dois mil setecentos e cinqienta
Cruzeiros reais = um real)

Centavo
{100 centavos = Cr$1,00)

Centavo
(100 centavos = NCr$1,00)

Centavo
(100 centavos = Cr$1.00)

Centavo
(100 centavos = Cz81.00)

Centavo
{100 centavos = NC2z51.00)

Centavo
{100 centavos = Cr$1.00)

Centavo

{100 centavos = CR$1.,00)

Centavo
(100 centavos = R$1.00)

Dnmdl

comego do século XV,
até 30.10.1942.

1°.11.1942a
19.12.1964

212194 a
12.2.1967

13.219%7a
1451970

15519702
1581984

16.8.1984 2
27.2.1986

28219862
15.1.1989

16.1.19892
15.3.1990

16.3.1990a
31.7.1983

1°.8.1993a
30.6.1984

Em vigor a partir de
1°.7.1994

Podamos cnar:
1568: GsrTina;0 6, AAZZ00 3 CITUECH

g MOedas POMMUQUESAS Na 182 descoberts (Brast).

ape e
1645: Ordam de 24 de marco, ofictaizandd 0 nome
“réis” como moeda.

1833; Lal 59 09 8 de OUTLOND, qUe reorganizou 0
‘Sisiama MonStano 00 Brask independenta.

DL 4791, de 5.10.1942

Lei 4511, de 12.12.1964

DL 1, de 13.11.1965
Decreto 60.190, de 8.2.1967
Res. 47, de 8.2.1967

Res. 144, de 31.3.1970

Lei7.214, de 15.8.1984

DL 2.283, de 27.2.1986
Res. 1.100. de 28 2.1986
DL 2.284, de 10.3.1986

MP 32, de 15.1.1989
Res. 1.565, de 16.1.1989
Lei 7.730. de 31.1.1989

MP 168, de 15.3.1990
Res. 1.689, de 18.3.1990
Lei B.024, de 12.4.1990

MP 336, de 28.7.1993
Res. 2.010. de 28.7.1993
Lei 8.697, de 27.8.1993

MP 434, de 27.2.1994
Lei 8.880, de 27.5.1994
MP 542, de 30.6.1994
Lei 9.069. de 29.6.1995

Exemplos
(nf0 servem para comecao de valores e nem

Portugal: Rs0$500 = $500 = quinhentos réis
:D. tido I Rslzﬂm 28100 = doze mil e cem réis.

1676: D. Hennque I; e : :0008000 = um conto de reis =

1645: . Jodo IV um milhdo de réis

1833: Regéncia Trina, Rs1.020.100.800:1205230

no 2°Império. durantz  (um bilhdo, vinte milhdes, cem mil e oitocentos

amenoridade de contos, cento e vinte mil e duzentos e trinta réis)

D. Pedro Hf do Brasil

Getidio Dornelles Vargas  Rs1.020.100.800:1208230 = Cr$1.020.100.800.120,23
(um trilhdo, vinte bilhdes, cem milhdes, oitocentos mil,
cento € vinte cruzeiros e vinte € trés centavos)

Humberto de Alencar Cr$1.020.100.800.120,23 = Cr$1.020.100.800.120

Castelio Branco (um trilhdo, vinte bilhdes, cem milhdes, oitocentos
mil e cento e vinte cruzeiros)

Humberto de Alencar Cr$1.020.100.800.120 = NCr$1.020.100.800,12

Castello Branco (um bilhdo, vinte milhdes, cem mil e oitocentos
cruzeiros novos e doze centavos)

Emilio Garrastazu Médici  NCr$1.020.100.800,12 = Cr$1.020.100.800,12
(um bithdo, vinte milhdes, cem mil e oitocentos
cruzeiros e doze centavos)

Jodo Baptista de Cr$1.020.100.800,12 = Cr§1.020.100.800

Oliveira Figueiredo (um bilhdo, vinte milhdes, cem mil e citocentos cnzeiros)

José Samey Cr$1.020.100.800 = C2§1.020.100.80
(um milhdo, vinte mil e cem cruzados e oitenta
centavos)

Jose Samey €2$1.020.100.80 = NCz§1.020,10
(mil ¢ vinte cruzados novos e dez centavos)

Fernando Affonso NCz$1.020,10 = Cr§1.020,10

Collor de Melio (mil e vinte cruzeiros e dez centavos)

ftamar Augusto Cr$1.020.10 = CR$1,02

Cautieiro Franco (um cruzeiro real e dois centavos)

Htamar CR$1,02 = R$0.00037

Cautieiro Franco CR$11.000.000,00 = R$4.000.00

(onze milhGes de cruzeiros reais = quatro mil reis)
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3. Equilibrio Externo
»Déficit externo mais forte - perda de reservas - moratoria

P Superavit externo mais prolongado:
v' Emissao de moeda (inflacdo) ou
v' Expanséao da divida interna (Risco)

»Diversificacao da pauta de exportacao:

v' Menor dependéncia de poucos produtos (clico do acucar e do
cafe)

¥ Diversificacao dos Parceiros Comerciais
»Pauta de Exportacao de Alto Valor Adicionado - Tecnologia
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Fonte: SECEX
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Pauta de ExportacdOes Brasileiras por Continente :}:' EACH |2
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Participacédo das Exportacdes Brasileiras por Bloco 1'-‘"" EACH | S
Econbémico (2017) “355:' i %';0”‘;:5.3
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Pauta de Importacdes Brasileiras - 2018 '=e;’:' Eacol de s, Oencies s Humanidades
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Bazeado nos estades produtores
Valor: 3181 B
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RESERVAS INTERNACIONAIS (USS$ bilhdo) . EACH|E3.

Universidade de Sao Paulo
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4. Distribuicdo de Renda
» Politicade prazo mais longo.

» IDH = indice de Desenvolvimento Humano
v Agrega indicadores sociais aos tradicionais medidores de renda;

v Principal utilizagéo: classificar paises ou regides segundo o grau de
desenvolvimento humano;

v’ Constitui-se de uma meédia aritmética de 3 indices. variando de 0 a 1
(quanto mais proximo de 1. maior o padrao de desenvolvimento humano);

» Concepcao:

Em todos os estagios de desenvolvimento econdémico algumas necessidades
sao essenciais para o desenvolvimento humano, sem as quais muitas das
escolhas na vida dos individuos ndo chegariam nem a ser feitas. Essas
necessidades sao:

v/ uma longa e saudavel existéncia,
v’ aquisicdo de conhecimento e
v/ acesso a recursos necessarios para um padrao de vida decente.
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Os anos de 1994 e 2000 sdo médias. Nesses anos a PNAD nAo foi a campo.

Miséria: renda per capita inferior a R$ 135 mensais a precos da grande Sao Paulo ou R$ 127 a precos médios nacionais ponderados pela
populacdo de cada estado.

Fonte: CPS/FGV - a partir dos microdados da PNAD/IBGE
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indice

BRASIL

Posicdo 79 entre 186 paises (grupo com alto
desenvolvimento humano) — paises abaixo do
Brasil (Jamaica, Arménia, Equador, Turquia,
Colémbia, Sri Lanca, Argélia e Tunisia)

0375

0.75

0725

0,675

0,85

0,825

0.6

0.7

0,684

0,613
4

1990 1995 2000 2005 2010 2015 2016 2017 2018

-» IDH

Fonte: PNUD 2019

4p¥a» ‘
"‘ "" A campus capita
Ny ad =
(y/ 4)
WaYARYaY  Escola de Artes, Cigncias e Humanidades
WYL¥F  Universidade de Sao Paulo

DESENVOLVIMENTO HUMANO PELO PAIS

Rio Branco (AC)
Entre as capitais,
possui o pior

indice de longevi-

dade (0,798)

Macapé (AP) Maceié (AL)

E a capital com o Tem o pior

menor indice de indicador de

renda no pais: educagdo entre as
capitais (0,635)

Aguas de Sao
Pedro (SP)
Possui 0 segundo
maior indice geral
€0 primeiro no
indicador educa-
¢ao do pais (0,825)

Vitéria (ES)

E a melhor capital
em dois indicado-
res: educagao
(0.805) e renda

Florianépolis (SC) ©0876)

A melhor capital no
indice geral (0,847)
divide com Brasilia o
mais alto indicador
de longevidade
(0.873)

60



campus capital

. . . 550 EACH |2
Objetivos de Politica EconOmica WO oo, i e

4Y¥»  (niversidade de Sao Paulo

EVOLUGAO DO DESENVOLVIMENTO HUMANO NOS MUNICIPIOS BRASILEIROS

Faixa do IDHM

® Muito alto  0.80021.0

® Alto 0.7002 0,799 ::::U?HNI:L‘::‘?EO
Mé.dlo 0.6002 0,699 em Muito Alto

@ Baixo 0.5003 0,599

@ Muito baixo 030.499

Sul, Sudeste e
Centro-Oeste
Nenhum municfpio
em Muito Baixo

1991 2000 2010

Municfpios % Municfpios % Municfpios %

0 0,0 1 0,0 44 0,8 Muito Alto

0 0,0 133 2,4 1.889 339 Alto

43 08 1.451 26,1 2.233 40,1  Medio

745 134 1.652 29,7 1.367 246  Baixo 61

4.777 85,8 2.328 41,8 32 0,6 Muito baixo
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EVOLUGAO DO IDHM E DE SEUS SUBINDICES
1991 17 2000 W 2010

0,816
0,727 P 0,727
662
0,612
o 0,456
0,279
IDHM IDHM Educacdo IDHM Renda IDHM Longevidade
Destaques
’ -l
’ % ri,f,.\
: ..\.!V. A ) 4 .-.' 2 e
= }
IDHM Educacao IDHM Renda IDHM Longevidade
< Saiu de 0,279 (1991) para < Teve crescimento de < Reflete a queda da
0,637 (2010) 14,2% no periodo fecundidade e mortalidade
< E adimensao que mais < Corresponde a um ganho infantil no pais ocorrrida
avangou nos ultimos 20 anos de renda de R$ 346,31 nos no periodo
Movimento puxado pelo Gltimos 20 anos < Subindice na faixa de
fluxo escolar de jovens 2,5 < 72% dos municipios Muito Alto Desenvolvimen- 62
vezes maior em 2010, cresceram acima da média de to Humano
emrelacaoa 1991 crescimento nacional

Fonte: Ipea e PNUD
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Os 11 paises com melhor . 43° Bahamas
IDH na América Latina 56° MEXico.
42° ?orbodos
62° Costa Ricae » 59° Trinidad e Tobago
54° Panama@

B 42°Barbados
= 43°Bahamas
0 : 0 ]
= jg° i?g:l;leentina AN o 73°Brasi
52° Uruguai
54° Panama
I-l 56° México 45° Chile ®
59° Trinidad e Tobago = ® 52° Uruguai
E 62° Costa Rica 46° Argemino
B 63°Peru

72° Brasil

% [l ED

63



campus capital

% EACH |5

Obj et I VO S d e PO | |,t| C a EC O n 6 m I C a. "t:e;‘;"’ Escola de Artes, ClenCIaseHumamdades
- 000000}

W0 W o o O U H W N -

Os dez paises

com melhor IDH
Noruega 0,944
Austrélia 0,935
Suica 0,930
Dinamarca 0,923
Paises Baixos 0,922
Alemanha 0,916
Irlanda 0,916
Estados Unidos 0,915
Canada 0,913
Nova Zelandia 0,913

Universidade de Séo Paulo

1° Noruega
Canadd ve
¢ Paises Baixos

Ilanda @ *e— - Alemanha

Liechfenstein

7 Suécia

® Esiados
Unidos

1 % .
Ausiralia NG

Zelandia
®
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Os dez paises
com pior IDH

= 169° Zimbabue

B 168° Rep. Dem. do Congo i o 161° Burkina Faso
== 167° Niger A 0
54 166° Burundi 164° Guiné Bissaue A Niger

= 165° Mogambique 162° Liberia® ®163° Chade

B 164° Guiné Bissau 168° Rep. @@ 146° Burundi

il 163° Chade Dem. Congo 3

= 162° Libéria 169° Zimbabue®  165° Mocambique
Bl 161° Burkina Faso

il 160° Mali
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- ]
Distribuicdo de Renda - Década de Noventa

Bolivia 5,6 48,2 31,7
Brasil 2,1 67,5 57,3
Canada 5,7 40,2 24,1
Coréia 7,4 42,2 27,6
Etiopia 8,6 41,3 23,5
EUA 4,7 41,9 25,0
Guatemala 2,1 63,0 46,6
Honduras 3,8 57,4 41,9
India 8,5 42,6 28,4
Japao 8,7 37,5 22,4
México 4,1 55,3 39,2
Suica 5,2 44,6 29,8
Uganda 6,8 48,1 33,4
Fonte: World Bank
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Conflito entre os Objetivos de Politica #5 EACH | gk
Eiiiini’\imiiia Esn?\?e?m ade de éo aulo ° “

» Equilibrio externo x Controle da inflacao
» Controle da inflacao x Crescimento do PIB
» Equilibrio externo x Crescimento do PIB

O Desafio da Politica Econémica

» Buscar todos os objetivos simultaneamente

» A questao da “Sintonia Fina”

» Orisco de se buscar um crescimento do PIB acima da
capacidade do pais:
v’ As pressdes inflacionarias
v" O desequilibrio externo
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1. Politica Fiscal — Pol LP 2 PIB (AO)
» Decisbes sobre gastos publicos e arrecadacéo tributaria
» Quanto e como o governo arrecada
» Quanto e como o0 governo gasta
» O déficit publico e seu financiamento

2. Politica Monetaria — Pol CP - DA -> Nivel de Precos (Infl)

» AcOes do governo sobre:
v Quantidade de moeda da economia
v Volume e condicdes de crédito
v’ Taxas de juros
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Universidade de Séo Paulo

3. Politica Cambial e de Comércio Exterior
Politica Cambial (mais flexivel):
b Sistemas Cambiais
v' Cambio fixo
v" Mini-Bandas
v' Céambio livre
v Flutuacgao suja (BR)
Combate a inflacdo x Equilibrio externo
» Politica de Comércio Exterior (menos flexivel)
v" Impostos de importacao
v Incentivos a exportacao

4. Politica de Rendas = Bem estar social (welfare state)
» Acdes do governo sobre:

v" Formacao de Precos e Saléarios

v" Imposicao x Negociacao

v' A experiéncia Brasileira:
= Qs varios planos de congelamento
= As varias politicas salariais

v' Atualmente: precos e salérios livres
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Iltem 4
Politica Fiscal
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1. A Estrutura da Politica Fiscal
Gastos Publicos - Arrecadacéao tributaria = Déficit Publico

2. Politica Fiscal e Objetivos de Politica Econdmica (Curto
Prazo)

» Expansao do PIB:

v Gastos 1 T DA = 1 PIB
v’ Tributacéo |

» Combate a Inflacao

v Gastos | | DA = | Inflacao
v’ Tributacéo 1
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» Equilibrio Externo (Combate ao Déficit)

v’ Gastos ¥ JDAD I M
v’ Tributacdo 7
. Conseqguéncias sobre o PIB

» Distribuicdo de Renda

» Gastos:

v Atuacdo maior nas areas de salde e educacao
- Inclui: saude, saneamento, habitacao, nutricdo e seguridade social

v" Direcao dos gastos aos mais pobres

» Tributacdo =» estrutura progressiva (“guem ganha mais, paga mais™)
» EXxcesso de vinculacdes (transferéncias a estados e municipios)
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» Qualidade dos gastos deixa a desejar:

» Gasto social per capita é tao alto ou maior que outros
paises da AL (18% do PIB)

» Desperdicio

» Direcionado aos niveis de renda mais elevada:
v' 41% mais pobres recebem 20% dos gastos
v' 16% dos mais ricos recebem 34%

v Gasto per capita de US$ 110/ano para pessoas com renda de até
Yas.m.

v' Gasto per capita de US$ 737/ano para pessoas de renda de mais
de 2 s.m.
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=== Ordem crescente de Renda
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DESPESAS PUBLICAS NAS UNIVERSIDADES E NIiVEL DE RENDA

s 3

©

IE | ﬁ)

g

% 6

c

2 ] /

o 4

UT

o -

Q.

.g O I T

S 0 50 100
mais pobres mais ricos

—— Ordem crescente de Renda
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]
¥ Os Gastos do Governo

1. Despesas Correntes
= Consumo
» Transferéncias
= Juros
= Subsidios
2. Despesas de Investimento

O problema previdenciario
v' Regime de particao simples
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1. DESPESAS CORRENTES 35,0
- Pessoal 12,50
- Assisténcia e Previdéncia 11,00
- Juros Reais 7,00
- Subsidios 0,5
- Qutros 40
2. DESPESAS DE INVESTIMENTO 2,0
3. TOTAL (1+2) 37,0

Fonte: Banco Central, FGV
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b

Universidade de Séo Paulo

Déficit Publico: € o mesmo que Déficit Total ou Nominal do Setor Publico
(inclui Uniao, Estados, Municipios, Previdéncia e Empresas Estatais);

Déficit Operacional: exclui pagamentos com correcao cambial e monetaria:
guando a inflacdo é zero é igual ao nominal;

Déficit Primario: exclui também o pagamento de juros;
Déficit de Caixa: € o déficit do Tesouro
Qual o risco de uma divida publica elevada?

¥ O Risco da Divida Elevada
» A percepcao do investidor externo (“fundamentals”)
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- 000000}

4.0

3.0

2.0

1.0

0.0

-1.0

mem Resultado primario estrutural, em % do PIB potencial

-3.0
- Resultado primario recorrente, em % do PIB
-4.0
Yo I (o] I~ K O o N S 0 O I~ 0 o (=N o] o <t w [{o] M~ *
[e2] (o] (e)] (2] (o] o o (=] o o (] o o o o — — — — — — — — o
@ O o o o o o o o o o o o o o o O o o O o [= T = T
-~ ~ — — — (o] N N (o] N N N N N N N (o] N N N N (o] 8

* 12 meses encerrados em set/18

Fonte: Banco Central 79
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Fonte: Banco Central
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Fonte: IpeaData
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[
» O Financiamento do Déficit Publico
» Carga Tributaria
v" Final dos anos 80: 24% do PIB
v" Cresceu muito na década de 90: 2008 = 33%

Carga Tributéaria Brasileira - % PIB

Fonte: IPEAData e Banco Central
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PESO BRUTO

Maiores cargas tributarias do mundo

(% em relacao a0 PIB)

Dinamarca
Finlandia
Bélgica
Franca

Italia

Suécia
Austria
Noruega
Luxemburgo
10 Hungria

11 Eslovénia

12 Alemanha

13 Islandia

14 BRASIL

15 Repiblica Tcheca
16 Grécia

17 Reino Unido
18 Espanha

19 Nova Zelandia
20 Argentina

21 Canadi

22 Israel

23 Eslovaquia
24 Japio

25 Irlanda

26 Australia

27 Suiga

28 Estados Unidos
29 Urugual

30 Corelado Sul

LN O D W

campus capital

% EACH

'L 5"4’ Escola de Artes, Ciéncias e Humanidades
WY,9»  Universidade de Sao Paulo

452
a4
432
43
426
428
425
408
39,3 } /J %’
ot N /‘ QUEM GANHA
36,7 T E APOPULACAO
355 e Indice de retorno ao bem
‘ estar da sociedade
g \/ {Carga Triutdria/IDH)
::: @ Australia 46" Grécia
P 2" CoreiadoSul A7 Repiblica Tcheca
326
g @ suica 4% Argentina
s & Irlanda 20° Esiovenia
306 @ Japio 24 Luxemburgo
305 7% Canada 22" suécia
296 8% NovaZelsndia 28 Austria
29,5 Q Israel ﬁ Franca
283 6" Reino Unido 25° Béigica
273 31" Urugual, 28% nuaiia
271 @2 Esioviquia 27 Hungria
264 33" Espanha 28° Dinamarca
263 44 1standia 29 Finlandia
15¢ Alemanha 30" BRASIL

243

Fonte: OECD
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A Divisao dos Impostos:
1. Diretos = Progressividade (IR, IPTU, IPVA E ITR)

2. Indiretos = Regressividade
» Valor adicionado (ICMS e IPI)
» “Cascata’ (PIS, COFINS e CPMF)

» Sistema Tributario Brasileiro

» Regressivo
» Imposto em cascata
» Penaliza a producao nacional
v Exportacao
v Concorréncia com o importado
v" Alto custo de arrecadacao

» Penaliza o investimento
v' Bens de Capital - tratamento de bens de consumo
v Estimulo a sonegacao (muito concentrado)
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Tabela 4
Carga Tributana Direta e Indireta sobre a Renda Total das Familias em 1996 e em 2004
em % da renda familiar e cimo d
ren?;ni;l';il:sal tributagf-i-::l direta tril:nutagi-"m indireta carga tributaria total ng;i{;:g L?jrz
(em pontos de
1996 2004 1996 2004 1995 2004 percentagsm)
ate 2 SM 1.7 3.1 26,5 458 282 488 20,6
2a3 26 3.5 20,0 345 226 38,0 15,4
Jab 3.1 3,7 16,3 30,2 194 339 14,5
5ab 4.0 41 14,0 279 18,0 320 14,0
Gat 42 5,2 13,8 26,5 18,0 N7 13,7
8al0 4.1 59 12,0 257 16,1 M7 15,6
10a15 46 6.5 10,5 237 15,1 305 15,4
15a20 5.5 6,9 9.4 216 14,9 284 13,5
20 a 30 b1 8,6 9.1 201 14,8 28,7 13,9
mais de 30 106 9.9 7.3 164 17,9 26,3 84

Fonte dos dados primarios: IBGE, POF 1995/15996, POF 2002/2003; Vianna et. alii (2000); SRF " & Progressividade no Congsumo -
Tributagdo Cumulativa e sobre o Valor Agregada™

* tributos considerados nas POFs: IPI, ICMS, PIS, COFINS ( indiretos); IR. contribuig@es trabalhistas, IPVA, IPTU (diretos); 1SS,
elaboracac da autora 85
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Titulo do Grafico
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Escola de Artes, Ciéncias e Humanidades
Universidade de Séo Paulo

45% -
39%
40% - 145 dias
35% s
. 130 dj 38%
132 dias 132 dias
29% 31%
30% - 115 dias
27%
25% 100 dias
25% - 92 dias
24%
90 dias
of
20% 20%
73 dias

15% T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1

7 7 7 7 7 7 7 < < 7/ Y, < . <2 <2 <2 <2

9 9 9, 9, 9, 9, 9, [7) [7) [7) [7) [7) [7) 0. 0. 0. 0.

%S % B b % % % 9 9 GG G %G 7 e o

Fonte: Instituto Brasileiro de Planejamento Tributério
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Numeros Impressionantes!

O 275.095 regras tributarias foram criadas no Brasil
entre 1988 — 2011, segundo uma compilacao
transformada em livro pelo advogado mineiro
Vinicius LeoOncio;

O Brasil cria, em média, 46 novas regras de
tributos a cada dia util.

O 80 vezes em um ano as empresas chegam a
fornecer uma mesma informacdo. Em meédia uma
empresa preenche 2.200 campos de documentos
no ano;

d R$ 45 bilhbes sdo os gastos a mais com
contadores, advogados e toda a estrutura para
lidar com a burocracia, segundo dados da FIESP;

0 R$ 2.038 é o custo medio para uma abertura de
empresa no Brasil, contra R$ 1.213 na Colémbia,

R$ 315 no Canada e R$ 559 na RuUssia.
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ltem 5:
Politica Monetaria
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» Introducao

» Politica Monetaria € a acado do governo sobre: moeda,
crédito e juros.
v Oferta e demanda de moeda e crédito

» Conceito preliminar de moeda
v' Meios de pagamento = moeda em poder publico + depdsito a vista

» Caracteristicas:
v’ Liquidez imediata
v' Nao rendem juros
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]

» Meios de Pagamento: € conjunto de ativos
flnanceiros empregados como moeda.

» M1= PMPP + Depoésitos a Vista
» M2= M1 + Dep. Poupanca + Titulos bancéarios privados

» M3 = M2 + fundos renda fixa + oper. Compromissadas no Selic
(passivo das instituicdes depositarias e fundos de renda fixa junto ao
publico)

» M4 = M3 + titulos publicos no Selic (volume de poupanca financeira)

» Base monetaria: emisséao primaria de moeda (total de
moeda em circulacdo mais reservas bancarias).
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» A Demanda de Moeda
v' Transacao, precaucao e reserva de valor
v Demanda de moeda e inflacao (hiperinflacao)

» A Oferta de Moeda
v" O monopdlio da emissao: BC (moeda manual = moedas e cédulas)
v A criacdo de moeda pelos bancos (moeda escritural) > C/C
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A Universidade de Sao Paulo

» A Teoria Quantitativa da Moeda

M = volume de moeda

V = velocidade de circulagcao da moeda
P = nivel de pregos

Q = gquantidade produzida

R __J:J

de Moeda

» Moeda e Indexacéao (efeito na inflacdo) > aceleracéo
inflacionaria
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» O governo atua do lado da oferta. Tem como objetivo o controle
da inflac&o (Politica de Curto Prazo), dento do regime de metas de
inflacdo (inflation target). Para tanto se utilizados
Instrumentos de Politica Monetaria:

v' Compulsorio (efeito no multiplicador bancario): reducdo do compulsério
aumenta capacidade de empréstimo

v" Redesconto / Empréstimo de Liquidez

v' Operacfes de Open Market (Mercado Aberto)
* Relacéo entre taxa de juros e preco de ativos
= Controle da Base Monetaria

» Outros fatores de expanséao/contratacao da base monetaria
v' Déficit (superavit) publico
v Superavit (déficit) externo
v Financiamento das operacdes de crédito
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Consideracoes Sobre as Taxas de Juros

+ O lado do aplicador e do tomador:
 Elevada cunhafiscal (BC = 1/3 da diferenca)
 Risco
+ As diferentes taxas de juros:
« Taxareferencial (TR)
— Caderneta de poupanca
— Saldos do SFH
- Taxade juros de longo prazo (TJLP):
— Financiamentos BNDES
—  PIS/PASEP e FAT (“ colar” ativo e passivo)

— Meédia ponderada: titulos federais das dividas externa e
interna
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- Taxa SELIC (Sistema Especial de Liquidacéo e Custodia)

— Taxa basica (COPOM)
— Operacoes com titulos publicos
—  “Viés” (a partir de 1999)
- Juros internos x juros externos
— Com globalizacdo = politicas monetarias mais dependentes
— 0O “risco” dos paises (“ Rating”)
— O elevado risco Brasil
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— " Piso” das taxas de juros

!BR - !EU + !BR + !lan - |EU!

Onde:

Jgr = Juros nominais no Brasil

Jgy = Juros nominais nos Estados Unidos
Rgr = Risco Brasil

lzr = Inflac&o no Brasil

ley = Inflagd@o nos Estados Unidos

— A taxa real de juros no Brasil é igual a taxa
real de juros nos Estados Unidos mais o Risco
Brasil
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Relacao Banco Central / Tesouro

w

w

Confuséo entre politica monetéaria e politica da divida publica

Quando h&aindependéncia do BC, Tesouro emite titulos de longo prazo e
BC controla a liquidez

O que é independéncia do Banco Central?
— Administradores outorgados pelo Legislativo
—  BC é proibido de financiar Tesouro
—  Fixacéao de limites para o BC criar ou destruir moeda
. No Brasil € diferente:
— Inseguranca nao permite colocar papéis de longo prazo
— BC sempre foi 0 agente da divida publica
—  Superposicao entre politica de divida publica e liquidez

. A Constituicdo de 1998 proibiu o BC de financiar o gasto publico, mas
deixou duas brechas:

—  BC pode financiar bancos oficiais

—  BC pode adquirir titulos do Tesouro
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Politica Monetaria e Objetivos de Politica Economica

+ Crescimento da Producéao - PIB

. Para aumentar demanda:
— T crédito
—  djuros
. Instrumentos:
— 7 base (“ open”)
— compulsério

+ Controle da Inflagao

. Para reduzir demanda:
— dcredito
— Tijuros
. Instrumentos:
—  { base (“ open”)
— 7T compulsério 08



o - = EACH |52
P O I I t I C a. M O n et ar I a. ::‘5‘ Escola de Artes, Ciéncias e Humanidades

WYL¥F  Universidade de Sao Paulo

+  Equilibrio Externo

« Combate ao Déficit:
—~  d crédito
— 7T juros
J Instrumentos:
—~ I base (* open”)
—~ 1 compulsério
J Para aumentar importacgoes:
— o inverso
*  Juros elevados para atrair recursos externos

+ Distribuicao de Renda

) Juros elevados concentram renda
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DEFICIT PUBLICO

SUPERAVIT EXTERNO

DEFICIT NAS/OPERAGOES
DE CREDITO

SUPERAVIT PUBLICO

DEFICIT EXTERNO

SUPERAVIT NAS!
OPERAGOES DE CREDITO

AUMENTA BASE
MONETARIA

REDUZ

BASE
MONETARTA

% EACH | 5.
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BC REDUZ
VENDE BASE
TITULOS MONETARTA

POLITICA
MONETARTA

BC
AUMENIA BASE

MONETARIA

TITULOS
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Iltem 6:
Politica Cambial
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»TAXA CAMBIAL NOMINAL E REAL

v As transacfOes internacionais sao influenciadas pelos precos
internacionais.

v' Os dois precos internacionais mais importantes sao a taxa de cambio
nominal e a taxa de cambio real.

Nominal R$2,02=US$1 Y$110=US$1 US$1,20=E%$1
Transitividade R$1=US$0,42 Y$1=US$0,009 US$1=E$0,833

v As taxas cambiais negociadas nos mercados Spot (a vista), Futuros e a
Termo séo taxas nominais de cambio. Taxa Cambial Real (RER) é um
conceito teodrico, onde se compara a evolucéo da taxa cambial nominal
com a de indices de precos, tomando-se um mesmo periodo base.

EP*

RER (&) =
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» A taxa de cambio real é a taxa a qual se pode trocar os bens e
servicos de um pais pelos bens e servicos de outro pais.

» A taxa de cambio real compara o preco de bens domesticos e
iInternacionais na economia domestica.

» Exemplo:

Se uma cerveja americana custar o dobro de uma cerveja
brasileira, a taxa de cambio é de 2/1 cervejas brasileiras por
cerveja americana.
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Taxa Cambial Efetiva (cesta de moedas)

Considera as participacbes das moedas de | paises no comercio
exterior brasileiro (¢;), tomando uma media ponderada das paridades
bilaterais em termos reais (RER;).

&,RER, + @,RER, +---+a RER.

2.2

REER =

€ importante tomar como base um periodo de comércio exterior (ou
balanco de pagamentos) equilibrado.
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Paridade do Poder de Compra (PPP)

A taxa cambial de PPP é aquela que equalizaria 0s precos
domesticos com o0s externos para um determinado conjunto
de bens, mantendo a mesma relacdo de troca do periodo

inicial.

Ao se comparar dois periodos, t, e t;, a taxa de PPP varia de
acordo com o diferencial da evolucao dos precos domésticos
X externos.

_ EOH./PO
ppPp Pl*/PO*
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Criticas a PPP:

* ndo contempla ganhos de produtividade diferentes entre os
paises;

* ndo contempla diferenciais de qualidade ente paises;

« supOe gue tarifas e barreiras nao-tarifarias nao se alterem;

Conclusao:

 PPP e bom indicador para curto prazo, mas nao para longo
prazo, quando o0s fundamentos da economia exigem
mudancas no cambio real.
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Taxa de cambio nominal real/dolar e taxas efetivas reais de cambio (ponderadas pelas importagoes e pelas
exportagoes) —1997-2018

(Numeros Indices 100= média de 2010)
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——Importac3o Total (IPA) — Importa¢3o Total (INPC) — Exportacdo Total (INPC) —Exportacio Total (IPA) —Taxa de cAmbio RS/USS

Fonte: FMI, SECEX, BCB e IBGE.
Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/ Ipea.
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Politica Cambial

TAXA REAL DE CAMBIO e PRECOS

RELATIVOS

E*PPI/FIPE
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REGIMES CAMBIAIS
CAMBIO FIXO

Bacen determina a cotacao da taxa cambial, responsabilizando-se por comprar
excedente ofertado ou vender dolares para atender excesso de demanda no
mercado cambial;

Intervencd0es do Bacen resultam em variagao das reservas internacionais
(este regime requer elevado colchao de reservas);

Existe variante de cambio FIXO ADMINISTRADO, no qual o Bacen realiza
pequenas desvalorizacOes frequentes (crawling peg ou regime de mini-
desvalorizacoes);

Vantagem: menor volatilidade. Desvantagem: descolar dos fundamentos
macroecondémicos e instabilidade das R.I.
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CAMBIO FLEXIVEL

Mercado determina a cotacdao da taxa cambial através de oferta e
demanda, subindo a cotacdao quando ha excesso de demanda por
dolares e vice-versa;

Bacen nao intervém, de modo que as reservas internacionais nao variam;

Existe variante de cambio FLUTUACAO SUJA (Dirty Floating), no qual
0 Bacen realiza pequenas intervencfes quando nota distorcoes no
mercado (liquidez reduzida, informacao assimetrica);

Vantagem: formacé&o de preco reflete realidade do mercado cambial,
R.l. sdo estaveis. Desvantagem: volatilidade da taxa cambial.
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BANDAS CAMBIAIS

Um regime de bandas cambiais pode ser enquadrado como Fixo ou
Flexivel dependendo da amplitude da banda. O regime brasileiro de
minibandas (1995 a 1998) tinha amplitude muito pequena,
caracterizando-o como um regime fixo. Note-se que as reservas
cambiais desempenhavam papel fundamental para clearing do mercado;

Os regimes chileno até 2000 e da ECU até 98, cuja amplitude das
bandas era 5% e 3% respect. em torno da taxa central, poderiam ser
caracterizados como regimes flexiveis.

O currency board, mais que um regime cambial fixo, € tambem um
regime monetario (caixa de conversao) e fiscal (impede monetizacao do
déficit publico).
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Taxa de Cambio (R$/ US$)

$4,50 -

Cambio Livre (1999 em
$4,00 -

$3,50 A

$3,00 A

$2,50 A

$2,00 -

$1,50 { Cambio Fixo (1995 - 1998)

$1,00 -

$0,50

©~
1
1

1995.01
1995.08
1996.03
1996.10
1997.05
1999.09
2000.04
2000.11
2001.06
2002.01
2002.08
2003.03
2003.10
2004.05
2004.12
2005.07
2006.02
2006.09
2007.04
2007.11
2008.06
2009.01
2009.08
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A Politica Cambial e de Comércio Exterior do Real

Fase | do Plano (julho/1994 a janeiro/1999)

Apreciacao cambial (1 US$ = R$ 0,83)
Reducao das aliqguotas de importacao
Antecipacao ao acordo do Mercosul
Insercao do Pais na economia internacional
Importacdo como “tampa” para os precos
Importacao efetiva e potencial
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O Decorrer do Plano

Ganhos de produtividade

Recuperacao gradual do cambio

Regime cambial: 0,6% a.m.

Os esforcos para manter o regime cambial

O papel dos juros

Crise Mexicana

Crise Asiatica

Crise Russa

Papéis com correcao cambial

A necessidade de atrair recursos para equilibrar o
balanco de pagamentos

O papel das privatizacoes
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A Crise:

- Perda de credibilidade
- Abertura da banda
- Acordo com o FMI

A Fase Il (a partir de janeiro/1999)

- Aflutuacao livre
- Adesvalorizacao
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A Politica Cambial e de Comércio Exterior e
Objetivos de Politica EconOmica

Crescimento da Producéao
- DA=C+I+G+X-M
- Desvalorizacao Cambial

- TX
- M

—  Mas vem com medidas restritivas

« Apreciacao Cambial
- IX
- ™™

116



o . EACH
Politica Cambial W e o ’@E
7

Controle da Inflacao
- Desvalorizacao cambial
— 7T Preco de insumos importados
— T Preco dos importados finais
— Pressao de custos (passthrougt = IGP)

- Apreciacdo Cambial e/ou J tarifas de importacao

— concorréncia
— “tampa” para precos > controle da inflacao
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Equilibrio Externo:
- Desvalorizacao cambial
- TX
- JIM
— | Gastos com turismo
- Apreciacao Cambial
- IX
- ™™

— 1 Gastos com turismo

Distribuicdo de Renda:
. Melhora com {4 de precos
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MInl
Banadas

Mais FaVoravel ao
Controle dla Inflacao

I
Risco = Desequilibrio Externo
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Mais Favioravel ao
Equilibri? Externo
|
Risco = Volat|lidade Cambial
e Inflacao

v
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-]
A politica econGmica sob os diferentes regimes cambiais
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Regime cambial e politica econdmica

Politica monetaria | Politica fiscal
expansionista expansionista
Cambio . efeitos positivos
. sem efeitos
fixo sobre renda
Cambio efeitos positivos .
) sem efeitos

flexivel sobre renda
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Expectativas de Mercado 27 de marco de 2020
A Aumento ¥ Diminuicdo = Estabilidade
2020 2021 2023

Ag r gado semg::s sen:'aén; Hoje :::mm:r-\al* Resp. **| H34 H31 Hoje Comp. L. Resp. ** Hi4 Ha1 Hoje Comp. % Resp. **

IPCA (%) 319 304 294 VYV (3) 121 375 360 357 ¥ (3) 111 = 35 350 350 =— (36) 87
IPCA (atualizagdes Gltimos 5 dias Gteis, %) 320 290 267 Vv (3) 49 370 357 35 Vv (3) 48 = 350 35 350 = (35) 41
PIB (% de crescimento) 217 148 -048 VvV (7) 84 250 250 250 = (159) 75 = 250 250 250 = (56) 56
Taxa de cAmbio - fim de periodo (R$/US$) 420 450 450 = (1) 110 415 429 430 A (2) 96 A 417 430 430 = (2) 76
Meta Taxa Selic - fim de periodo (% a.a.) 425 375 350 Vv (1) 113 575 525 500 Vv (1) 103 = 650 625 625 = (2) 80
IGP-M (%) 396 412 413 A (4) 66 400 400 400 = (141) 55 = 360 350 350 = (3) 45
Precos Administrados (%) 360 324 300 Vv (9) 31 38 375 378 A (1) 30 = 350 350 350 = (13) 20
Producdo Industrial (% de crescimento) 241 100 085 VvV (4) 14 250 250 250 = (9) 13 = 235 250 250 = (3) 9
Conta Corrente (US$ bilhdes) 58,00 -5650 -5580 A (2) 25 5940 5853 -5850 A (3) 20 v 6420 -70,00 7000 = (2) 11
Balanca Comerdial (USS bilhoes) 3670 3525 3500 V (5) 25 3319 349 3530 A (2) 20 A 3050 2890 3350 A (1) 11
Investimento Direto no Pais (US$ bilhdes) 80,00 80,00 80,00 = (5) 25 84,05 80,00 8140 A (1) 21 = 86,00 8500 8600 A (1) 12
Divida Liquida do Setor Pablico (% do PIB) 5690 56,55 5663 A (2) 23 57,82 5795 5787 Vv (1) 22 v 5970 60,10 5990 Vv (1) 15
Resultado Primario (% do PIB) 10 1,20 4130 VvV (3) 27 -050 -053 -060 ¥V (1) 26 A 020 02 015 Vv (1) 18
Resultado Nominal (% do PIB) 550 560 600 YV (2) 21 500 -48 -48 — (1) 19 = 480 -490 -490 — (1) 1

* comportamento dos indicadores desde o Focus-Relatério de Mercado anterior; os valores entre parénteses expressam o numero de semanas em que vem ocorrendo o Gltimo comportamento ** nimero de respostas na amostra mais recente

2020 ——2021——2022 2023 —

IPCA (%) IPCA (atualizagbes Gltimos 5 dias Uteis, %) PIB (% de crescimento) Taxa de cdmbio - fim de periodo (R$/USS) Meta Taxa Selic - fim de periodo (% a.a.)
40— 45 3 46 8
3% \ ~— \ 40 2 o :
3.4 35 1 4,2 . 6
32 “\.«1\ ' 4,0 = 5
310 3,0 0 3&3#4:—_#"__’ 4
28 ) =) o o o 25 o ) o o =] i =) =) o o o 38 ) ] o o o g ) =) o o o
22222222888 2g2egc 2288888 2cg2z22822 888 22222222888 2S2gs 2222889
58555283828 5:3¢ 585398388583 °¢ 5855535338583 °¢ 2ESspgd3edeat 2ES55g88888s¢
IGP-M (%) Pregos Administrados (%) Produgdo Industrial (% de crescimento) Conta Corrente (USS bilhdes) Balanga Comercial (USS bilhdes)
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Expectativas de Mercado 27 de marco de 2020

A Aumento ¥ Diminuigdo = Estabilidade
mar/20 abr/20 Proximos 12 meses, suavizad
Agregado H&4 HA1 o Comp. Resp. ** Ha4  HA1 o Comp. Resp. HE4  HA1 o Comp. Resp. =+
semanas semana semanal *
IPCA (%) 017 011 011 = (2) 119 035 025 020 Vv (3) 117 v 35 349 340 Vv (1) 79
IPCA (atualizagdes Gltimos 5 dias Gteis, %) 015 011 011 = (2) 49 03 020 012 Vv (4) 49 v 357 326 308 VvV (3) 37
Taxa de cambio - fim de periodo (R$/USS) 430 475 49 A (11) 109 425 468 48 A (8) 109 A
Meta Taxa Selic (% a.a.) 4,25 - - - - - v
IGP-M (%) 025 040 052 A (4) 66 030 030 030 = (8) 66 v 418 421 421 = (1) 50
* comportamento dos indicadores desde o Focus-Relatério de Mercado anterior; os valores entre parénteses expressam o nimero de semanas em que vem ocorrendo o (ltimo comportamento ** nimero de respostas na amostra mais recente
mar/20 —— abr/20 mai/f20 Proximos 12 meses, suavizada =——
IPCA (%) IPCA (atualizagdes Ultimos 5 dias Gteis, %) Taxa de cdmbio - fim de periodo (R$/US$) Meta Taxa Selic (% a.a.) IGP-M (%)
0,35 04 55 7 8gg
0,30 = 03 50 6 1 -
8 Y 0,45
025 02 L“H,. 45 i 5 h 040
3 } o b 0,35
0,15 01 40 - — —~ 4 v e ““r i e A Y
0,10 00 35 3 0,25 W
o2 Sla 2 @ oo Sl R ] 222022222228 e B e 2229022222228 222022092222 §
3538538883 °¢ 3fs3g%838853¢ 3153833388583 °¢ 58538333853 °¢ 5Es3%53gdsst
IPCA (%) IPCA (atualizagdes Ultimos 5 dias Uteis, %) IGP-M (%)
40 4,0 46
39 3.8 4.4
38 36 42
3% 34 4,0
3’5 32 3,8
34 30 36
2220222223338 222202222228 2220222222238
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