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Taxas de Juros

Juros

E a remuneracao pelo uso de determinada riqueza. E o “aluguel”
pelo emprestimo do dinheiro.

“a nocao de juro decorre do fato de que a maioria das pessoas
prefere consumir seus bens no presente e nao no futuro. Em
outras palavras, havendo uma preferéncia temporal para
consumir, as pessoas querem uma recompensa pela

abstinéncia. Este prémio para que nao haja consumo € o juro.”.
(MATHIAS 1978)

= Adiamento do uso da riqueza
= Risco de Perda
= Inflacao




Taxas de Juros
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Taxa de Juros (i)

E a medida dos juros — interesse (em outros idiomas).
Pode ser diario, semanal, quinzenal, mensal, anual etc.
— porcentagem/unidade de tempo

Juros no final periodo / Capital empregado

Pode ser influenciada por:

- risco de perda (inadimpléncia);

- prazo;

- inflacao;

- custos de transacao (comissoes, tributos — CPMF+IOF)




N

~ TAXABASICA DE JUROS

Varios impactos:
Intervir na demanda agregada
Influenciar o investimento

Controle da Inflacao

Governo captar recursos

Governo cobrir déficit publico
Influenciar na liquidez

Aumentar FDI (foreign direct investment)
Influenciar taxa de cambio




Como funciona?
@ Divulgada pelo COPOM (Comité de Politica Monetaria)
todo més

@ Historico: Desde 1999, o governo adotou o sistema de
metas de inflacao e cambio flutuante

Fatores a considerar:
 a taxa de inflacdo (para controla-la)
* movimentos na taxa de cambio
 fatores conjunturais internos e externos
* Aumentar a captacao de recursos



Impactos Varios

Governo tem necessidade de
quitar as dividas

Aumenta a divida do
governo

{1

:> ‘ Aumenta a taxa 1

NS

Aumenta a atratividade dos
titulos/papeis do governo

Aumenta as taxas

(os bancos)

para investimentos :D

Inibe a capacidade de
investimentos

4

Inibe o crescimento da
economia
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TAXA SELIC
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pode-se dizer que € o custo que os bancos comerciais t€m para
pegar dinheiro com o Banco Central, fazendo com que a taxa
sirva de parametro para determinar o custo do capital para
todos os setores da economia (a montante).

calculo da taxa media ponderada e ajustada das
operacoes de financiamento por um dia, lastreadas em
titulos publicos federais e cursadas no referido sistema
ou em camaras de compensacao e liquidacao de ativos,
na forma de operacoes compromissadas
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METODOLOGIA DE CALCULO
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SELIC més (% anualizado)
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http://idg.receita.fazenda.gov.br/orientacao/tributaria/pagamentos-e-

parcelamentos/taxa-de-juros-selic#Taxaselic



INPC e IPC

Linear
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SELIC x INPC (més anualizado)
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Curiosidades

N

#Nao tem nada a ver com disponibilidade
de creditos oferecida pelos bancos para a
populacao, pois essa soO tem acesso a
empréstimos atraves das taxas dos juros
bancarios (a jusante)

# 0 Brasil deve quase 7 trilhoes de reais,
cada 1% (real) no aumento (diminuicao)
da taxa SELIC significa o0 aumento

(diminuicao) da divida do governo em 70
bilhoes de reais por ano.




O que € o Spread bancario?

taxa

icacao e a

Diferenca entre a taxa de apl
de captacao dos bancos.
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Decomposicao do Spread
ario

banc

Grifico 8 - Decompasicao do spread bancario (% ao ano)
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Fonte: Banco Central do Brasil
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GFEAFICO 1 - SPREAD NO BEASIL EM %, NO PERIODO DE JULHO DE 1994 A JULHO DE 2004

Evolucao do Spread
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Spreads diferentes

Tabela | ~ Spreads nas operacdes de crédito prefixadas (% ao ano)
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244 25,0

21,6

Pessoa Juridica

31,5 31,4

205

Desconto de Cuplicatas

Capital de Giro

14,5

17,7

158
391

55,6

451

Conta Garantida

13,3 13,4

135

Aquisigao de Bans
Hot money
Vendor

Pessoa Fisica
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27,5 30,3
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141
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Cheque Especial
Crédito Pessoal

63,4

64,0

509

15,9 234

175

Adquisigao de Bans - Veicules

Aquisigao de Outres Bans

Total Geral

53,0

49,4

497

39,9 42,4

36,1

Ranco Central do Rrasil

Fonte:
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@ Alta inadimpléncia

@ Compulsorio elevado (recolhimento obrigatorio do
BACEN para com os bancos em cada deposito
bancario, 2003: 60%). Multiplicador bancario

@ Consequéncia: Desaquece a economia, porque as
pessoas tomam menos empréstimos e fazem menos
financiamentos




Inflacao
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“Leénin, segundo se diz, declarou que a melhor maneira
de destruir o sistema capitalista é desmoralizar a moeda.
Por um continuo processo de inflagdo, os governos
podem confiscar, de modo secreto e despercebido, parte
importante da riqueza de seus cidaddaos. Com este
metodo, ele ndo apenas confiscam, mas confiscam
arbitrariamente; e enquanto o processo empobrece a
muitos, de fato enriquece a alguns (...)".

J M Keynes (Inflacao e Deflacdo — Colegdo Os
Pensadores. Abril Cultural).




Edmar Bacha — Introdu¢ao a Macroeconomia

PRECOS E NIVEL DE ATIVIDADE
(Nivel de precos ¢ distribui¢ao da renda)

N

P=f(0O,D) mercado de concorréncia perfeita

Na economia oligopolizada, as firmas tém politica de pregos:
f(0,D)

P= { f (condi¢des da concorréncia)
f (custos)
Preco ¢ uma variavel sobre a qual a firma tem uma politica. Preco ¢ fruto de uma
decisdo empresarial, na qual se levam em consideragdo os custos diretos, as
condicoes da concorréncia, fundamentalmente.

Sumariando: a taxa de intlagdo no curto prazo varia dependendo da variagao no
mark-up e da elasticidade de rea¢@o dos saldrios aos pre¢os. Dado o mark-up e dado o grau
de ajuste dos saldrios aos precos, estd dada a taxa de inflagdo. E qual € essa taxa de infla-
¢30? E o que ela sempre foi.

Por outro lado, no curto prazo, com a relacao produto/capital dada, a taxa de cres-
cimento depende da taxa de investimento. A taxa de investimento depende somente do
que os capitalistas querem investir, de modo que, dado o &nimo dos capitalistas, estd da-

da a taxa de crescimento do produto. E ndo existe nenhuma interagdo entre esta taxa e a
de inflac@o. ;

A economia cresce dquela taxa que os capitalistas a querem fazer crescer e a infla-
¢ao que ocorre € aquela que sempre ocorreu. Examinaremos criticamente estas conclu-
sOes nos dois proximos capitulos. Antes, entretanto, vamos relacionar nossa discussdo
com a experiéncia institucional brasileira no que concerne a fixa¢do de saldrios.



Inflacao

" Perda do valor aquisitivo da moeda ao

longo do tempo. "

f
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= Influencia na taxa de juros

¢ Juros Correntes

+ Juros Reais



Juros Correntes e Juros Reals

N

@ Juros Correntes @ ———  adotados por um sistema ou orgao
oficial (taxa aparente ou nominal)

# Juros Reais taxa de rendimento real

r=(j-f)
(1+f) exemplo SELIC (j)
inflacao: IPCA
J: juros correntes juros reais?
f : taxa de inflagao |
(1+r)=%

I : juros reais




Exemplos

®TILP

= [axa de juros de longo prazo

s Custo basico dos financiamentos do BNDES
= Fixada periodicamente pelo Banco Central

= Valor atual 6,5 % (a.a.)

f

\V




Fluxo Circular de Renda
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Fluxo circular de renda
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Mankiw, 2008
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(Musgrave & Musgrave.Financas Publicas. 1980, p. 190)
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Os impostos pode ser aplicados a:

Renda familiar (IRPF)

Dispéndios de consumo (semelhante aos impostos 3)

receitas provenientes de vendas no varejo (impostos sobre vendas no varejo — ICMS...)
receitas brutas das empresas

5. receitas liquidas das empresas — descontadas a depreciacao

6, as folhas de pagamentos (contribuicdo do empregador para os impostos sobre Folha de
Pagtos - INSS )

7. aos lucros (IRPJ)

8. aos salarios (contribuicdo do empregado para os impostos sobre Folha de Pagtos — INSS)
9. aos lucros retidos

ou

10. aos dividendos

H =




CLASSIC APPROACH TO THE ECONOMIC PROCESS
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ECOLOGICAL ECONOMICS APPROACH
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