PRO 3160
Economia

SLIDES 17
Macroeconomia da Economia Aberta

PRO 3160
Davi Nakano e Roberta Souza

Conceitos Basicos

Economia Fechada N&o interage com outras
economias do mundo

. Interage livremente com outras
Economia Aberta i
economias do mundo




Conceitos Basicos

Uma Economia Aberta I

Compra e vende ativos
financeiros nos
mercados financeiros
mundiais

compra e vende
produtos e servicos nos
mercados mundiais

Fluxo Internacional de Bens e Capital

cresceram nas ultimas quatro décadas

O comércio e fluxo financeiro internacional I

Os EUA sdo uma grande economia aberta:
sao grandes importadores e exportadores

O Brasil abriu sua economia a partir de 1990 I




Fluxo de Bens: Importagoes e Exportagoes I

Importacdes sao produtos e servicos produzidos
no Exterior e vendidos no mercado domeéstico

Exportacdes sdo produtos e servigos produzidos
no mercado doméstico e vendidos no Exterior

ExportacOes Liquidas (Balanca Comercial) € a
diferenca entre Exportacdes e Importacdes

Fluxo de Bens: Balanga Comercial (EL) |

Déficit Comercial: Importacdes > Exportacdes I

Superévit Comercial: Exporta¢des > Importacdes I

Equilibrio Comercial: Importac6es = Exportacdes I




Fatores que Afetam a Balanga Comercial (EL) I

Gostos e preferéncias dos consumidores I

Precos dos produtos e servigos no pais e no
Exterior

A taxa de cambio através da qual as pessoas
trocam moeda nacional por moeda de outros
paises

Fatores que Afetam a Balanga Comercial (EL) |

Os custos logisticos para enviar um produto
de um pais para outro

internacional

As politicas do pais a respeito do comércio I




Investimento Externo Liquido

Investimento Externo Liguido ou Fluxo liguido de
capitais € a diferenca entre as compras de ativos
estrangeiros por residentes no pais e as compras de
ativos locais por estrangeiros

Quando um residente no Brasil compra a¢cdes de

uma empresa na NYSE*, o IEL aumenta (o investimento
externo liquido brasileiro aumenta)

Quando um investidor estrangeiro compra titulos do

governo brasileiro, o IEL diminui (reduz o investimento
externo liquido do Brasil)

*New York Stock Exchange

Tipos de Investimento Externo

Investimento Direto: o comprador administra
diretamente seus recursos

Ex: a Renault abre uma fabrica no Parana

Investimento de Portfélio: o comprador ndo
administra diretamente seus recursos

O fundo de penséo Petros (funcionarios da
Petrobras) compra acdes da Microsoft na NYSE




Variaveis que influenciam o IEL I

A taxa de juros real paga pelos ativos estrangeiros I

A taxa de juros real paga pelos ativos nacionais I

A percepcao de risco (econdmico e politico) da posse
de ativos estrangeiros

Politicas governamentais que afetam a posse de ativos
nacionais por estrangeiros

Igualdade entre EL e IEL

As Exportacdes Liquidas (Balanca Comercial) e o
Investimento Externo Liquido estdo intimamente
relacionados

Para a economia como um todo, as Exportacdes
Liquidas devem ser iguais ao Fluxo Liquido de Capitais
(ou investimento externo liquido)




Igualdade entre EL e IEL

Um pais precisa pagar pelo qgue compra no Exterior

Um pais recebe pelo que vende ao Exterior

Se EL>0 (exportagdes >importacdes)

Entdo IEL >0 (capital estrangeiro entra no pais)

Poupanca, Investimento e IEL I

As Exportacdes Liquidas sdo um componente do PIB I

Y=C+I1+G+EL I

A Poupanca Nacional é o total produzido pelo pais
menos o consumo das familias e os gastos do governo

Y-C-G=I+EL I




Poupanca, Investimento e IEL (ou FLC) I

A Poupanca Nacional (S) éigualaY-C-G I

Portanto S=1+ EL I

Como EL = IEL I

FLC = investimento externo
liquido

Fluxos Internacionais de Bens e Capital

Déficit Equilibrio Superavit
Comercial Comercial Comercial
Export < Import Export = Import Export > Import
EL<O EL=0 EL>0
Y<C+I+G Y=C+I+G Y>C+I1+G
S<li S=lI S>1
IEL<O0 IEL=0 IEL>0
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Ranking dos maiores paises nas exportagdes mundiais

Segunda Parte




Pregos nas Transagoes Internacionais

As transacoes entre paises séo influenciadas pelos
precos internacionais

Os dois precos mais importantes nas transacoes
internacionais sao a taxa de cambio nominal e a taxa
de cambio real

Taxa de Cambio Nominal

O preco, em moeda nacional, de uma unidade de
moeda estrangeira;

Igual ao numero de reais necessarios para se
adquirir uma unidade de dolar (USA)

E possivel ter a definicdo inversa: Quantidade de
moeda estrangeira necessaria para adquirir uma
unidade de moeda doméstica

Ps: é preciso estar explicito!
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Taxa de Cambio Nominal

Uma elevacao da taxa de R$ 2,00 para R$ 3,00
significa que houve uma desvalorizag&o nominal
da taxa de cambio;

Moeda nacional vale menos do que antes (maior
guantidade de moeda nacional para adquirir uma
unidade de moeda estrangeira,

Impactos:
- Estimulo as exportacdes (barateia os bens que o
pais exporta)

Taxa de Cambio Nominal

Uma diminuigcéo da taxa de R$ 3,00 para R$ 2,00
significa que houve uma valorizagcdo nominal da
taxa de cambio;

Moeda nacional vale mais do que antes (menor
guantidade de moeda nacional para adquirir uma
unidade de moeda estrangeira);

Impactos:
- Estimulo as importacfes
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Taxa de Cambio Real

A taxa de cambio real é aquela pela qual uma
pessoa pode trocar bens e servigcos de um pais
por bens e servi¢os de outro pais

A taxa de cambio real compara o0s precos de
produtos em uma economia com 0s precos desses
produtos em outra economia, em moeda local

Taxa de Cambio Real

A taxa de cambio real depende da taxa de cambio
nominal e dos precos praticados nas duas
economias em moeda local

indice de

Taxa de Taxa de Cambio preco local

Cambio Real = Nominal .
Indice de preco no

pais estrangeiro
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Taxa de Cambio Real

Uma apreciacao da taxa de cambio real torna os
produtos domésticos mais caros em relacao aos
estrangeiros

Uma depreciacao da taxa de cambio real torna os
produtos domésticos mais baratos em relacéo aos
estrangeiros

Taxa de Cambio Real

LIMITACOES:
- Grau de abertura da economia;

- Preferéncia dos consumidores.
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Regimes Cambiais

O nivel da taxa pode ser determinado: (1)
confronto entre oferta de divisas e demanda por
elas; (2) interferéncia do governo no mercado
cambial (fixando as taxa)

Trés regimes:
regime de cambio flutuante;
regime de cambio fixo e

regime misto.

Regime Fixo

- O Banco Central compra e vende moeda
estrangeira no mercado por um valor fixo

- O Bacen deve dispor de reservas suficientes
para ser o grande vendedor do mercado
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Regime Flutuante

a taxa de cambio varia livremente de acordo com
a oferta e demanda por moeda estrangeira

Oferta e demanda pela moeda estrangeira
oscila como a oferta e demanda de qualquer
outro produto;

Oferta: exportadores e demais residentes
gue recebem renda,;

Demanda: importadores e residentes que
transferem renda e recursos para o resto do
mundo

Regime Misto

a taxa de cambio pode variar dentro de um dado
intervalo, determinado pelo Banco Central
(também chamado de sistema de bandas

cambiais)

Regime de cambio flutuante atenuado (a
autoridade intervém no mercado toda vez
gue achar necessario)
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Teoria da Paridade do Poder de Compra

Teoria mais simples para explicar a
taxa de cambio entre moedas

Uma unidade de uma moeda deveria comprar a
mesma quantidade de um produto em qualquer pais

Teoria da Paridade do Poder de Compra

Lei do Preco Unico

Se houver diferencas de preco entre paises, 0s
agentes econdmicos fardo arbitragem e levarao os
precos a igualdade

Arbitragem: obter vantagens devido a
diferenca de pregos em diferentes mercados

Se houver diferencas de

preco entre paises, ha a Comprar onde € barato
possibilidade de realizacéo e vender onde é caro

de lucros
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Teoria da Paridade do Prego de Compra

Devido a arbitragem, os precos devem
convergir, 0 que garante o poder de compra
da moeda (a taxa de cambio real no longo
prazo deveria convergir para 1)

De acordo com a Teoria da Paridade do
Poder de Compra, uma moeda deve ter o
mesmo poder de compra em diferentes
paises, e a taxa de cambio deve ser tal que

garanta esse poder de compra

Teoria da Paridade do Poder de Compra

Dificuldades de comercializac&o
ou logisticas

Limitacdes

Produtos néo perfeitamente
substitutos
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*Baseado na teoria de
paridade de compra (a nocao
de que um ddlar deve comprar
a mesma quantidade em todos
0s paises.)

*No longo prazo, a taxa de
cambio entre dois paises deve
equalizar os precos de uma
mesma cesta de bens e
servi¢os nos dois paises;

*Neste caso, a comparacao é
feita a partir do Big Mac — que
€ produzido e vendido em
cerca de 120 paises
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