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CONVERSA INICIAL

Ola! Chegamos a ultima aula da disciplina de Analise Econémica! Seja
bem-vindo.

Para tomarmos decisdes sdo necessarios dados, fatos, relatos, enfim...
Precisamos de informagfes. Se nés pensarmos na gestdo de uma empresa,
perceberemos que ela se depara com informacdes de dois ambientes para
tomar decisdes: o0 ambiente interno e o externo. Esse tema se preocupara
com o ambiente externo, apresentando alguns indicadores econémicos, ou
seja, informacdes sobre a situacdo da economia que influenciam fortemente os
resultados empresariais.

Os indicadores econémicos apresentam dados importantes para que a
empresa adeque a sua forma de gestado e estratégias, pois além de informar o
passado e o presente da economia onde a empresa esta inserida, propicia o
levantamento das tendéncias.

Imagine que pela manha, antes de sair para o trabalho, vocé |1é a
meteorologia e percebe que ha previsdo de chuva para o dia, hdo seria
prudente vocé levar um guarda-chuva? Entéo, os indicadores econémicos
permitem que a empresa entenda melhor o que est4 acontecendo no mercado,

bem como propicia tracar tendéncias para dar suporte as tomadas de decisdes.

CONTEXTUALIZANDO

Politica e recessdo devem pesar em rating do Brasil neste ano
Londres - O Brasil deve continuar sendo afetado por escandalos politicos e
uma recessdo em 2016, afirma a agéncia de classificacéo de risco Standard &
Poor's (S&P). A previsado € que no pais e em outros da América Latina, como a
Venezuela, o conturbado cenario politico doméstico seja um fator que vai pesar
este ano na avaliagdo do rating soberano. (Exame.com — 24/01/2015)
Em Davos, Brasil aparece mal na foto

A economia brasileira deve encolher 3,5% neste ano e ficar estagnada
no préximo, enquanto o produto bruto mundial deve crescer 3,4% e 3,6%, de
acordo com as novas projecdes do FMI, aceitas de modo geral pelos
participantes do painel. (Exame.com — 24/01/2015)

Economia brasileira vai demorar para se recuperar, apontam analistas -

Mercado vé délar em R$ 4 até 2019 e PIB negativo no 2° mandato de Dilma




Previsdo média para IPCA sobe e contas devem ficar no vermelho até
2016.

A economia brasileira vai demorar para sair do buraco. Segundo a
percepc¢éo de economistas do mercado financeiro ouvidos pelo Banco Central
e analistas consultados pelo G1, as previsfes que, no inicio de 2015,
indicavam um ajuste mais rapido para controle da inflacdo, para as contas
publicas e nivel de atividade, agora mostram que esse processo deve demorar
bem mais tempo — podendo abranger o segundo mandato inteiro da
presidente Dilma Rousseff. (Globo.com - 17/10/2015)

Freguentemente nos deparamos com noticias e informac¢des como estas
citadas. Os indicadores econémicos sao elementos que, quando analisados em
conjunto, fornecem a situagdo da economia no momento e nos permite projetar
cenarios para a elaboracao das estratégias empresariais.

No ano de 2014, em decorréncia da crise, muitas empresas encerraram
as suas atividades, mas também muitas iniciaram. Faca uma pesquisa que
mostre os dados quantitativos de encerramento e abertura de empresas no
Brasil nesse ano.

Procure identificar:

e Setores mais afetados com a crise.

e Setores que apresentaram oportunidades de negdcios.

TEMA 1 - PRODUTO INTERNO BRUTO

O Produto Interno Bruto ou simplesmente PIB é um indicador que
mede a atividade econémica de uma regido (pais, estado, cidade, etc.) em um
determinado periodo. Ele é composto pela soma de todos 0s bens e servigos
finais produzidos dentro dos limites territoriais da regiao.

Somente os valores finais sao considerados no calculo para que ndo
haja a contabilizac&o de valores dos bens intermediarios, pois esses ja
compdem o produto final. Ao considerar somente o valor final de um bem, se
evita que os valores da cadeia produtiva sejam considerados duas, trés ou até
mais vezes. Por exemplo: no PIB ser&o contabilizados os valores das rendas
geradas pelas montadoras de veiculos, mas nédo pelas fabricas de pneus, aco,

assessorios, etc., que ja estao inclusos nos valores dos veiculos.




No esquema a seguir temos a cadeira produtiva de veiculos no que se
refere ao segmento aco: a empresa que produz aco vende para a industria de
pecas de motores, que vende para outra que produz motores, que vende para
a montadora:

Inddstriade Indiistria de Inddstriade

Motores Automoveis

Inddstriade Ago Pegas para
Motores

Frequentemente nos deparamos com noticias sobre o PIB brasileiro e,
nao raro, elas trazem uma analise comparativa entre o PIB que se esta
noticiando com o de periodos anteriores para que tenhamos uma ideia do
desempenho que teve a economia. Estas comparagdes utilizam o conceito de
PIB real para evitar as falsas conclusdes que o PIB Nominal nos traz. Assim,
vamos as diferencas entre eles na proxima tela!

PIB Nominal: considera os precos vigentes no periodo considerado, ou
seja, os valores praticados no momento de suas vendas, valores inflacionados.

PIB Real: considera os valores expurgados dos seus efeitos
inflacionarios, com referéncia a uma data base.

Ao considerar o PIB real, as andlises constatardo a real situacdo da
atividade econdmica, ndo sendo mascarada pelos efeitos inflacionéarios.

Vamos a um exemplo préatico. Suponhamos que o Brasil produza um
anico produto: petréleo. Em 2014 o preco do barril do petréleo era de R$
100,00 e a producéo foi de 1.000 barris, portanto o PIB de 2014 foi de R$
100.000,00 (100,00 x 1.000).

Em 2015 a producao do petréleo passou para 1.200 barris, sendo o
preco corrente de R$ 130,00. O PIB de 2015 foi de R$ 156.000,00 (130,00 x
1.200).

Se analisarmos o PIB nominal constataremos um crescimento de 56%,
mas esse percentual ndo explica corretamente o ganho que obtivemos na
atividade econbmica, portanto, vamos calcular o PIB real:

PIB Nominal
Deflator

PIB real =

Prego 2015 _ 130,00

Dreco 2014 100,00
Deflator =

1,3




156-000.%0 — 4120.000,00

PIB real =

Variacdo do PIB real =

PIB real 2015 120.000.00
(_—— 1 )1["] = (—— 1) 100 = 20%
PIN real 2014 100.000.00

Em termos reais, a economia teve um ganho de 20% em sua atividade.

Resumindo: quando se busca uma avaliacdo mais consistente das
variacfes na atividade econdémica de um pais (ou uma regido qualquer) ao
longo do tempo é preciso usar um deflator (normalmente um indice de precos)
no PIB Nominal (PIB a precos correntes) para transforma-lo em PIB Real.
Assim, se elimina as variacdes artificiais ocorridas pelos aumentos de precos.

Outro conceito muito utilizado é o do PIB per capita, ou seja, o PIB por
pessoa (habitantes da regido). O seu calculo € simples, pega-se o PIB do
periodo e divide-se pelo numero de habitantes. Este indicador € um dos
utilizados para medir a qualidade de vida da populacéo. Veja a comparacéo na
tela a seguir, avance!

Pais “A” tem um PIB de US$ 3,0 trilhoes.
Pais “B” tem um PIB de US$ 2,0 trilhoes.

Se analisarmos somente os valores do PIB concluiremos que no pais “A”
a populacéo tem uma riqueza que no pais “B” e com isso uma qualidade de

vida melhor. No entanto, considere que:

¢ Pais “A” tem uma populagao de 200 milhdes de habitantes

Pais “B” tem uma populagao de 50 milhées de habitantes

Assim, se calcularmos a rigueza por habitante teremos o seguinte:
Pais “A” tem um PIB Per Capita de US$ 15 mil
Pais “B” tem um PIB Per Capita de US$ 40 mil

Agora ficou muito mais facil de verificar que o pais “B” € o que tem maior

rigueza por habitante e, provavelmente, a melhor qualidade de vida.




A medicao do PIB no Brasil, atualmente, € de responsabilidade exclusiva
do IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica), que € uma fundacéo
publica vinculada ao Ministério do Planejamento, Orcamento e Gestéo. A
argumentacgédo para a exclusividade do IBGE é que muitos dados utilizados na
apuracédo do PIB séo sigilosos, e as empresas privadas somente fornecem os
dados sob garantia de sigilo.

Sugestdo de leitura: leia as paginas 260 até 268 do livro Introducéo a
Economia — Principios e Ferramentas, item “Medindo o Produto Interno Bruto”,
O’Sollivam, Sheffrin e Nishijima, editora Pearson, disponivel na Biblioteca

Virtual.

TEMA 2 - RENDA, IMPOSTOS E PODER DE COMPRA

Renda

Vocé viu no tema anterior que o PIB é uma medida da atividade
econdbmica de um pais ou regido. Outra forma de medir esta atividade € através
da Renda Nacional.

Segundo Vasconcellos, 2011, “A Renda Nacional é a soma dos
rendimentos pagos as familias, que sdo proprietarias dos fatores de
producdo, pela utilizacdo de seus servi¢cos produtivos, em determinado
periodo”.

O autor ainda apresenta uma férmula para o seu calculo:

RN=w+j+a+l

Onde:

RN = Renda Nacional

w = salarios

j =juros

a = aluguéis

| = lucro

A Renda Nacional expressa o quanto a economia esta gerando de
recursos financeiros para as familias, sejam elas proprietarias dos meios de
producéo ou fornecedoras de servigos.

Pela férmula apresentada acima podemos verificar que a Politica de
Rendas, instrumento da Politica Econdmica, esta mais relacionada com a

distribuicdo da renda do que com a propria formacéo da renda. Essa ultima é




formada pelo nivel que a atividade econdmica se encontra, assim, se 0 governo
nao estabelecer, por exemplo, a obrigatoriedade do salario minimo (politica de

renda) e os empresarios pagarem menores salarios, o que observaremos € que
a Renda Nacional continuard a mesma (diminui salarios mas aumenta os lucros

na mesma proporcao).

Impostos

Nessa questdo vamos considerar toda a gama de tributos, ou seja:
impostos, taxas e contribuicoes.

Segundo a Lei n°® 5.172/1966, em seu artigo terceiro temos que: “Tributo
é toda prestacao pecuniaria compulsoria, em moeda ou cujo valor nela se
possa exprimir, que ndo constitua san¢do de ato ilicito, instituida em lei e
cobrada mediante atividade administrativa plenamente vinculada”.

Os tributos séo utilizados como fonte de receita do governo, mas
também tem papel importante na Politica Econdmica. Na rota V verificamos
que a Politica Fiscal se constitui em uma ferramenta da Politica Econémica,
gue pode ser usada na forma restritiva como também expansiva.

Se a economia estiver com um processo inflacionario, pode-se concluir
que a demanda agregada é superior a oferta de bens e servicos, ou seja, existe
mais dinheiro em poder das familias do que o seu correspondente em bens e
Servicos.

Nessa situacdo o governo pode aplicar uma politica fiscal restritiva
elevando, por exemplo, determinados impostos. Vamos considerar um Unico
imposto para facilitar nossa analise, no caso o IPI (imposto sobre produtos
industrializados). Ao aumentar a aliquota do IPI, as empresas repassarao esse
aumento para os precos dos seus produtos, ou seja, eles ficardo mais caros,
fazendo com que a populagédo compre menos e com isso fagam menos
pressdo na inflagdo. Perceba que, em termos reais, ao aumentar impostos o
governo reduz a renda da populacdo. A renda permanecera a mesma
nominalmente, mas o poder de compra ira diminuir.

O governo pode também incentivar o consumo reduzindo impostos, pois
0s bens e servigos ficardo mais baratos e com iSso as compras aumentarao,
movimentando a economia. No entanto, cabe aqui uma reflexdo: um governo
que possua déficit orcamentario (gasta mais do que arrecada) ird reduzir a sua

fonte de receita?
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Poder de Compra

Em sintese, considera-se o poder de compra como sendo a capacidade
de aquisicdo de bens e servicos, com determinada moeda. Imagine que o um
salario minimo tem o “poder” de adquirir certa quantidade de bens e servigos
no ano 1, entdo se o0 mesmo salario conseguir adquirir a mesma quantidade de
produtos e servicos no ano 2 dizemos que o “poder de compra” do salario
minimo foi preservado (se manteve igual do primeiro periodo para o segundo).
Se ele, ao invés disso, puder adquirir mais ou menos produtos e servicos o seu
“poder” variou.

Assim fica facil de entender que em economias com inflacdo o poder de
compra da populagéo diminui. Os reajustes salariais ocorrem em periodos
superiores aos aumentos dos precos, assim, quando o trabalhador recebe o
seu reajuste ele recompde momentaneamente (ou hem isso) o seu poder de
compra, mas, ato seguinte, 0s precos comecam a subir e o poder de compra
novamente diminuir.

Na tentativa de se criar um indice que pudesse espelhar a paridade do
poder de compra entre paises, a revista The Economist criou o indice Big Mac,
em 1986. Parece brincadeira, mas é sério. A ideia basica € comparar o preco
(em ddlares) do sanduiche nos Estados Unidos com o preco nos demais
paises (também em ddlares). Esse indice foi bastante criticado tendo em vista
as fortes diferencgas nos custos de producao de um pais para outro.

Em 2006, uma instituicao australiana de analise de risco e
investimentos, a Commonwealth Securities Limited, comecou a calcular um
novo indice, o chamado indice Ipod. A ideia era comparar o preco em dolares
do aparelho Ipod Nano de 8 gigabytes em diversos paises, tendo em vista que
ele é fabricado predominantemente na China, assim a questao dos diferentes
custos de producédo entre paises seria contornada.

A ideia de se ter um indice de poder de compra ndo é nova, desde o
inicio do século passado tenta-se estabelecer um que possibilite estabelecer,
principalmente, comparagdes entre regides diferentes.

Em 2009, Mladen Adamovic (ex-funcionario do Google) criou a
plataforma colaborativa Numbeo, onde pessoas do mundo todo colaboram para
manter mais de 1,5 milhdes de cadastros de pre¢cos em cerca de 5.000

cidades. Com essas informagdes foi possivel estabelecer um indice para se




comparar o poder de compra nas cidades cadastradas. Esse indice mensura a
capacidade de compra dos mesmos bens e servi¢os (alimentos, transporte,
moradia, entre outros) nas principais cidades do mundo.

A referéncia de preco é a cidade de Nova York. Na publicacdo abaixo

(Revista Veja - 9/7/2014), podemos verificar os indices para 15 cidades:

“Como base para o indice, foi usada a cidade de Nova York com 100
pontos. Ou seja, os moradores de Séo Paulo, que recebeu 41,7 pontos,
possuem poder de compra 58,3% menor que 0s nova-iorquinos. Entre as
cidades brasileiras que aparecem no indice, a melhor colocada é Goiania com
75,8 pontos, e a pior é Curitiba, que ficou com apenas 28,6. Outras cidades
brasileiras que receberam pontuacéo sdo: Campinas (65,8), Recife (61,1),
Brasilia (60,6), Fortaleza (47,8), Florianépolis (42,1), Belo Horizonte (38,7), Rio
de Janeiro (34,6), Salvador (33,2) e Porto Alegre (31)”.

Fonte: http://veja.abril.com.br/blog/impavido-colosso/brasil-vai-mal-em-

indice-que-mede-o-poder-de-compra-nas-principais-cidades-do-mundo/

O poder de compra tem relacdo direta com a demanda agregada, assim
guanto maior ele for maior também sera a demanda. Tal fato € interessante
considerar, pois se 0 pais estiver atravessando uma fase de desequilibrio
econdmico o proprio governo tomara acdes para alterar o poder de compra da
populacdo. No item anterior falamos sobre os impostos, perceba que eles

alteram o poder de compra da populacéo.

Sugestéo de leitura
Leia o item “Consumo (C)” do livro Macroeconomia de Olivier Blanchard,

editora Pearson, paginas 40 a 42, disponivel na Biblioteca Virtual.
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E para complementar os conceitos deste tema, assista ao video do

professor Silvio. Disponivel no material on-line.

TEMA 3 - INFLACAO, RECESSAO E CUSTO DE VIDA

Inflacéo

A inflacdo é um fendmeno em que ocorre 0 aumento continuo e
generalizado nos precos dos bens e servicos de uma regido. Quando medido
esse aumento em um determinado periodo, em termos de variacdo percentual,
se estabelece a taxa de inflagdo. No Brasil o indice Nacional de Preco ao
Consumidor Amplo é considerado o indice oficial da inflagdo. Cabe salientar
gue o indice mede a variacao nos precos de determinados produtos e servicos
que compdem a sua “cesta”. Entdo se a inflagao foi de 10% em um
determinado periodo, por exemplo, quer dizer que para adquirir todos os
produtos e servicos dessa cesta se gastara 10% a mais que no periodo

anterior.

Veja a seguir informagdes do Portal Brasileiro de Dados Abertos sobre o
IPCA:

indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo - IPCA

Objetivo

O IPCA tem por objetivo medir a inflacdo de um conjunto de produtos e
servicos comercializados no varejo, referentes ao consumo pessoal das
familias, cujo rendimento varia entre 1 e 40 salarios minimos, qualquer que
seja a fonte de rendimentos. Esta faixa de renda foi criada com o objetivo de
garantir uma cobertura de 90 % das familias pertencentes as areas urbanas de

cobertura do Sistema Nacional de indices de Precos ao Consumidor - SNIPC.

Historico

4 O indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) é
produzido pelo IBGE desde 1979.

v Desde junho de 1999, é o indice utilizado pelo Banco Central do

Brasil para o acompanhamento dos objetivos estabelecidos no sistema de metas

de inflacéo, sendo considerado o indice oficial de inflagcdo do pais.




Metodologia
Os precos obtidos séo os efetivamente cobrados ao consumidor, para
pagamento a vista. A Pesquisa € realizada em estabelecimentos comerciais,

prestadores de servigos, domicilios e concessionarias de servigos publicos.

Definicao
indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (INPCA) mede a
variacdo do custo de vida das familias com chefes assalariados e com

rendimento mensal compreendido entre 1 e 40 salarios minimos mensais.

Abrangéncia geografica da pesquisa
As pesquisas sao feitas nas Regides Metropolitanas do Rio de Janeiro,
Porto Alegre, Belo Horizonte, Recife, Sdo Paulo, Belém, Fortaleza, Salvador e

Curitiba, além de Brasilia e do municipio de Goiania.

Recesséo

Segundo Seldon e Pennance, 1983, a recesséo é o “declinio na
atividade econbmica assinalado por um disseminado desemprego e uma
queda, generalizada, na produc&o, nos lucros e nos precos. E, as vezes,
denominada depressao (nos casos mais graves) e slump nos paises de lingua
inglesa”.

A recessao esta diretamente ligada a anélise do PIB, ou seja, se esse
tiver crescimento negativo por dois trimestres consecutivos diz-se que a
economia entrou em recesséo.

Esse declinio na atividade econbmica gera um ciclo pernicioso que
realimenta a recessao e que, se nao for contornada, pode levar a depresséo,

observe:

Queda na producdo

T

Aumenta desemprego

Queda no investimento

l

T

Diminui a renda das
familias

Aumenta ociosidade,
faléncia, concordatas

l

i

Diminui consumo

Diminui lucro das
empresas

]

Queda nas vendas

Os motivos que levam uma economia a entrar na recessao e mesmo na
depressao séo os desequilibrios de ordem macroecondémica oriundas de

diversas causas e combinac¢fes de fatores: crise politica, falta de infraestrutura,
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tecnologia defasada, perda da competitividade, erros na conducao da politica
econbmica, desaceleracdo da economia mundial, crise externa, fuga de

investimentos externos, entre outros.

Custo de Vida

De maneira simples podemos considerar que o custo de vida é a soma
de todos os gastos que uma pessoa tem para sobreviver. Esse custo € medido
pelo consumo de produtos e servigos da populacdo de uma determinada regido
(pais, estado ou cidade). Segundo o IBGE, “o custo de vida de uma populagao
pode ser medido através de calculos com base nos precos de um conjunto de
produtos e servigos consumidos pelas pessoas. E possivel comparar a
variacdo deste custo no tempo e no espaco por intermédio de nimeros, que
sdo chamados de indices. Neste caso, indices que medem a variacdo do custo
de vida”.

Obviamente, as pessoas tém hébitos de consumo diferentes e
consequentemente gastos diferentes. De maneira geral, as comparacoes entre
0s custos de vida das diferentes regides contemplam gastos com habitacao,
transporte, alimentacéo, vestuario, salde e educacgdo. Assim, em um pais
como o Brasil, com grande extensao territorial, encontramos custos de vida
muito diferentes.

Em S&o Paulo o Departamento Intersindical de Estatistica e Estudos
Socioecondmicos (DIEESE), calcula um indice chamado ICV (indice de Custo
de Vida). Esse indice mede a variagdo do custo de vida das familias, dessa
cidade, com renda de 1 a 30 salérios minimos. No seu calculo sdo

considerados trés estratos:

1. Familias com menor renda: 1 a 3 salarios minimos
2. Familias com renda intermediaria: 1 a 5 salarios minimos
3. Familias de maior poder aquisitivo: 1 a 30 salarios minimos

Outro indice que mede a variagdo do custo de vida das familias
paulistanas é o IPC (indice de Preco ao Consumidor). Ele é calculado pela
FIPE (Fundagéo Instituto de Pesquisa Econ6mica) com base numa cesta de
compras de familias que ganham de um a vinte salarios minimos.

O Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) elabora outros

indices de precos ao consumidor, com cobertura nacional, no intuito de
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fornecer aos brasileiros indicadores aproximados das variagcdes nos custos de

vidas e com isso corrigir, por exemplo, os salarios. Sao eles o INPC e o IPCA.

indice Nacional de Pre¢co ao Consumidor (INPC)

Abrangéncia geogréfica: regides metropolitanas de Belém, Fortaleza, Recife,
Salvador, Belo Horizonte, Rio de Janeiro, S&o Paulo, Curitiba, Porto Alegre,
Brasilia e Goiania.

Populacdo: familias com rendimentos mensais compreendidos entre um e
cinco salarios minimos.

Periodo de coleta das informacgdes: do primeiro ao ultimo dia do més.

Objetivo: corrigir os salarios.

indice de Preco ao Consumidor Amplo (IPCA)

Abrangéncia geografica: regides metropolitanas de Belém, Fortaleza, Recife,
Salvador, Belo Horizonte, Rio de Janeiro, Sdo Paulo, Curitiba, Porto Alegre,
Brasilia e Goiania.

Populacao: familias com rendimentos mensais compreendidos entre um e
quarenta salarios minimos.

Periodo de coleta das informacfes: do primeiro ao ultimo dia do més.
Objetivo: corrigir as Demonstracdes Financeiras das companhias abertas.
Desde a implantacdo de metas para a inflacdo, em 1999, ele foi escolhido
pelo Conselho Monetario Nacional como o indice referencial, por isso é

considerado o indice oficial da inflagdo no Brasil.
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Veja um exemplo:

PESO DOS GRUPOS DE PRODUTOS E SERVICOS
Tipo de Gasto Peso % do Gasto Peso % do Gasto
(até 31.12.2011) (a partir de 01.01.2012)

Alimentacao e bebidas 23,46 2312
Transportes 18,69 20,54
Habitacdo 13,25 14,62
Saude e cuidados pessoais 10,76 11,09
Despesas pessoais 10,54 9,94
Vestuario 6,94 6,67
Comunicacéo 525 4,96
Artigos de residéncia 3,90 4,69
Educacao 721 4,37

Total 100,00 100,00

Fonte: portalbrasil.net

Existem varios indices no Brasil que foram criados com diferentes

finalidades, veja no quadro resumo a seguir:

Caracteristicas dos Principais Indices de Precos

indices
Instituto  Iindice  Compo-  Faixa de Renda Area de Abrangéncia

9 Regibes Dia 16 do més anterior
IPCA-15 Metropolitanas + a0 dia 15 do més de n:d"edazma 2000
1340 5M Brasilia & Goiania referéncia
IBGE ndo ha
IPCA 10 Regides
Metropoitanas + | Dia 1°aodia 30domés | A odia15da | oo
1a55M Brasilia, Goidnia e de referéncia més subseglents
INPC Carmpo Grande
Dia 11 do més anterior
1GP-10 ao dia 10 do més de “‘;fd‘;“azg"’:ia 1903
Jasslal referéncia efer
no IPC, que &
computado
juntamente Dia 21 do més anterior
IPA (B0%) . o A o dia 30 do
com Indices de 7 das 5 ao dia 20 do més de B
Fov | igew | 1PC 30%) .h.p"d“”. o més de referéncia | 1ggg
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Fonte: Banco Central do Brasil — Diretoria de Politica Econdmica

TEMA 4 - TAXA DE JUROS E RISCO PAIS

Segundo Vasconcellos, 2011, “taxa de juros representa o preco do

dinheiro no tempo. Como ja observamos, é uma taxa de rentabilidade para
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aplicadores, e o custo do empréstimo, para tomadores. Normalmente, é
expressa em uma porcentagem por um periodo de tempo; por exemplo: 10%
ao ano; 2% ao més”.

Existem, no estudo da matemética financeira, diversas nomenclaturas
para as taxas de juros: taxa over, taxa nhominal, taxa efetiva, taxa real, entre
outras. No entanto, todas elas tém relacdo com uma Unica taxa chamada Taxa
Basica da Economia. No Brasil essa taxa € conhecida como “Taxa Selic”.

No site do Banco Central do Brasil encontramos a seguinte definig&o:

Define-se Taxa Selic como a taxa média ajustada dos financiamentos
diarios apurados no Sistema Especial de Liquidacdo e de Custodia
(Selic) para titulos federais. Para fins de calculo da taxa, séo
considerados os financiamentos diarios relativos as operacoes
registradas e liquidadas no préprio Selic e em sistemas operados por
camaras ou prestadores de servicos de compensacgéo e de liquidagéo
(art. 1° da Circular n° 2.900/1999, com a alteracéo introduzida pelo art.
1° da Circular n°® 3.119/2002).

A taxa de juros € uma ferramenta da Politica Monetéria de forte impacto
no controle da inflacdo. Quando o COPOM altera a taxa Selic todos os
mercados sao afetados.

Se a taxa aumenta:

e Aumenta o custo dos empréstimos para os tomadores;

e Aumenta a remuneracao das aplicacoes financeiras;

e Incentiva o ingresso de capital externo no mercado financeiro;

e Pode desestimular o investimento nas atividades produtivas, pois 0s
empresarios podem preferir aplicar os seus recursos no mercado
financeiro;

e As vendas diminuem, pois, o dinheiro fica mais caro fazendo com que
as pessoas emprestem menos e consequentemente consumam
menos;

e Aumenta o custo da divida interna;

e Reduz a demanda agregada diminuindo a pressao sobre os precos e

consequentemente a inflagéo.

Se a taxa diminui:

e Diminui o custo dos empréstimos para os tomadores;




e Diminui a remuneragéo das aplicacdes financeiras;

e Pode estimular a saida de capital estrangeiro aplicados no mercado
financeiro;

e Pode estimular o investimento nas atividades produtivas;

e As vendas aumentam, pois, o dinheiro fica mais barato fazendo com
que as pessoas emprestem mais e consequentemente consumam
mais;

¢ Diminui o custo da divida interna;

e Aumenta a demanda agregada aumentando a pressao sobre os

precos e consequentemente pode fazer com que a inflagéo suba.

Risco Pais
O "risco pais" foi uma expressao criada para determinar o grau de

instabilidade econémica dos paises, com o intuito de alertar os investidores
externos quanto aos riscos (perigos) envolvidos no ambiente de negdcios e que
podem afetar os seus investimentos.

Existem muitos indices sobre o tema, assim como muita confusédo sobre
quais se referem especificamente ao risco pais. Por isso, quando se fala do
assunto é preciso informar sobre qual indice se esta falando.

De modo mais abrangente o risco pais engloba trés categorias: risco
politico, risco mercadolégico e risco geografico. As agéncias internacionais
mais conhecidas que determinam os ratings (classificacdo) sdo: Fitch Ratings,
Standard & Poor’s e Moody’s.

As classificacdes utilizadas séo:

? ™ Significado
Fitch Ratings Moody's Standard & Poor’s nagescala
AAA B A2 B AAA B 4 Graude
AA+ BT A1 R AA+ T investimento
AA HEEE A2 BN AA B | comqualidade
AA- BT A3 BN AA- B alta e baixo
A+ HE A1 EE A+ N risco
A Il A2 e A =
A- HE A N A- 1IN
BBB+ N Baal M BBB+ Grau de
BBB . N Baa2 N BBB N investimento,
BBB->ll (&1 Baa3lllit=x BBB- W qualidade média

BB+ N Bat N BB+ Il Sateg
BB W Ba2 N B8 W .
Be- W Ba3 N s8- W baixa

B+ = B1 =5 B+ W las

B =) B2 W B =

B- il B3 m B [}

ccc 1 Caal ccc+l Risco alto de

cc 1 Caa2 Il cce '“gg!mp‘e"‘:'a

(& 1 Caa3 l ccc-1 s

RD | ca | ¢c 1| K—

D ‘ Cc ‘ c |

D l v

Fonte: G1- 15/10/2015


https://en.wikipedia.org/wiki/Fitch_Ratings
https://pt.wikipedia.org/wiki/Standard_%26_Poor%C2%B4s
https://en.wikipedia.org/wiki/Moody%C2%B4s
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Alternativamente, o banco J. P. Morgan oferece um indice de risco
especifico para as economias emergentes, denominado EMBI+ (Emerging
Markets Bond Index Plus).

O EMBI+ (Emerging Markets Bond Index Plus), calculado pelo Banco
J.P. Morgan Chase, € um indice ponderado que mede o retorno de
instrumentos de divida externa de mercados emergentes ativamente
negociados. Para a maioria das carteiras, a data base (um numero-indice igual
a 100) é 31 de dezembro de 1993, quando foi iniciado o céalculo do EMBI+. O
rendimento da carteira em determinado periodo corresponde a variacéo do
indice entre a data inicial e a final.

E o risco Brasil? Segundo o Banco Central: “O risco-Brasil € um conceito
gue busca expressar de forma objetiva o risco de crédito a que investidores
estrangeiros estdo submetidos quando investem no Pais. No mercado, os
indicadores diarios mais utilizados para essa finalidade sédo o EMBI+Br e o
Credit Default Swap (CDS) do Brasil”.

O EMBI+Br é um indice que reflete o comportamento de titulos da divida
externa brasileira. A variacdo do indice entre duas datas permite calcular o
retorno de uma carteira composta por esses titulos. O spread do EMBI+Br é o
valor normalmente utilizado pelos investidores e publico em geral como medida
do risco-Brasil e corresponde a média ponderada dos prémios pagos por esses
titulos em relacéo a papéis de prazo equivalente do Tesouro dos Estados
Unidos, que sdo considerados livres de risco. Esse prémio de risco é chamado
no jargdo de mercado como spread over Treasury dessa carteiral.

Basicamente, o mercado usa o EMBI+Br para medir a capacidade de o
pais honrar os seus compromissos financeiros, ou seja, quanto maior a
pontuacado do indicador de risco, maior € o risco de crédito do pais a que se
refere. Assim, para conseguir atrair capital estrangeiro em montante suficiente
para o financiamento de sua divida externa, um pais com spread elevado no
EMBI+ necessita oferecer altas taxas de juros em seus papéis.

O CDS é um contrato bilateral que permite ao investidor comprar
protecdo para crédito especifico contra evento de crédito do emissor de
determinado ativo. O emissor é conhecido como entidade de referéncia. Um
evento de crédito (default) inclui ocorréncias tais como inadimpléncia, falha em

pagamentos, reestruturacéo de divida ou faléncia do emissor do ativo. Para
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adquirir essa protecédo, o comprador faz pagamentos periddicos ao vendedor,
normalmente trimestrais ou semestrais, especificados como porcentagem do

principal. Essa porcentagem € conhecida como spread, prémio ou taxa fixa, e
representa, para o investidor em ativo de risco, o custo para a prote¢cao contra

um evento de crédito relacionado com o emissor do ativo.

TEMA 5 - MEDIDAS INTERNACIONAIS

“Vivemos em um mundo globalizado”. Ao considerarmos tal fato
comegamos a entender o porqué de vivermos em extrema competicao.
Administrar uma empresa requer muita sagacidade e entendimento do
ambiente de negdcio, que muda constantemente. A globalizacdo ndo é um
modelo “finalizado” de integragao econémica, social e cultural, mas sim um
processo em constante evolugéo.

Com o intuito de estabelecer regras nas relagcdes comerciais entre 0s
paises, surgiu a Organizacdo Mundial do Comércio — OMC, onde se
estabeleceu acordos multilaterais e plurilaterais no comércio de bens, servicos
e direitos de propriedade intelectual comercial. A OMC também serve de férum
para resolver problemas e diferencas comerciais entre paises membros.

A ideia central de um mundo globalizado é o livre comércio entre os
paises, e € exatamente nesse ponto em que as empresas brasileiras
encontram uma das maiores dificuldades: competir com os produtos externos.
O ambiente de formacao dos precos dos produtos nacionais € muito diferente
do dos importados, o que resulta em mudancas estratégicas constantes das
empresas para nao encerrarem as suas atividades.

Veja o que disse o presidente da Estrela ao UOL economia em
09/12/2015: “Uma das mais tradicionais industrias de brinquedos do Brasil, a
Estrela estuda abrir fabricas no Paraguai. O objetivo, segundo o presidente da
empresa, Carlos Tilkian, é fugir dos impostos e das leis trabalhistas do Brasil,
que, segundo ele, aumentam o custo de produgao”.

Outro argumento utilizado pela Estrela € que o custo da energia elétrica
no Paraguai é 80% mais baixo que no Brasil.

O Brasil tem se utilizado de medidas protecionistas para minimizar o
impacto da concorréncia externa, mas essa pratica encontra forte resisténcia
na OMC. No entanto, essa ndo € uma pratica adotada somente pelo Brasil,

grandes poténcias como os EUA também a utiliza, mas a questdo é que o
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mundo todo faz pressao para romper essa protecédo, sendo alguns casos
levados a juizes internacionais.

O protecionismo néao deve ser considerado a panaceia capaz que
resolver todos os problemas concorrenciais com os produtos importados. Essa
medida é insustentavel frente ao estagio de interacdo econémica que a
globalizacéo trouxe.

Existe uma maxima que diz “para importar é preciso exportar’. O
raciocinio é simples: para importar é preciso possuir a moeda aceita nas
transacdes comerciais, e como a conseguimos? Emprestando ou exportando.
Paises com medidas protecionistas, frequentemente sofrem retaliacoes em

suas relagcdes comercias com outros paises.

TROCANDO IDEIAS

Agora € a sua vez!
Vocé acha que o Produto Interno Bruto esta diretamente ou
inversamente relacionado com o custo de vida da populacao.

Acesse o férum da disciplina e exponha sua opinido sobre essa questao.

NA PRATICA

Elabore uma analise histérica do PIB brasileiro (2000 a 2015) em termos
reais, confrontando-os com o custo de vida do brasileiro no mesmo periodo. A
analise deve buscar a existéncia ou ndo de correlacdo entre PIB e custo de
vida.

Como fazer?

1 — Levantar os valores do PIB real em cada ano, bem como as suas
variacfes percentuais.

2 — Levantar as variacdes do IPCS no periodo.

3 — Elaborar analise de correlacdo e apresentar conclusao.

SINTESE

Vamos recapitular o que estudamos até aqui? Acompanhe os tépicos:
v" O Produto Interno Bruto (PIB) € um indicador que mede a atividade
econdmica de uma regido (pais, estado, cidade, etc.) em um determinado

periodo. Ele é a soma dos precos de todos os bens e servicos finais
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produzidos no pais, ou seja, os produtos intermediarios ndo entram na
composicao do valor.

v PIB Nominal: considera 0s precos vigentes no periodo
considerado.

v PIB Real: considera os valores expurgados dos seus efeitos
inflacionarios.

v" A Renda Nacional é a soma dos recursos financeiros gerados pela
economia, através dos lucros dos empresarios, salarios das familias, juros
ganhos e aluguéis auferidos. Representa o quanto a economia esta gerando
de dinheiro.

v Tributo é toda prestacao pecuniaria compulsoria que é utilizada
pelo governo como fonte de receita.

v' Poder de Compra é capacidade de aquisicdo de bens e servicos,
com determinada moeda.

v' A inflacdo é um fendmeno em que ocorre 0 aumento continuo e
generalizado nos precos dos bens e servigos de uma regiao.

v A recessdo é a diminuicdo na atividade econdmica gerando
desemprego. Em permanecendo essa situacdo a economia pode chegar a
um estagio mais grave chamado de depressédo econémica.

v O custo de vida é a soma de todos os gastos que uma pessoa tem
para sobreviver. Esses gastos sdo utilizados para o consumo de produtos e
servicos necessarios a manutencédo da vida. A variacdo nesses custos &
representada por indices de precos, tais como: ICV (indice de Custo de
Vida), IPC (indice de Preco ao Consumidor), INPC (indice Nacional de Preco
ao Consumidor) e IPCA (indice Nacional de Preco ao Consumidor Amplo).

v' Taxa de juros é a relacdo percentual entre o juro recebido/pago e
a gquantia monetaria aplicada/emprestada, em um determinado periodo de
tempo. A taxa basica da economia brasileira e a taxa Selic.

v O risco pais indica o grau de instabilidade econémica dos paises,
e tem como objetivo alertar os investidores externos quanto aos perigos
envolvidos no ambiente de negdcios. Engloba trés categorias: risco politico,
risco mercadologico e risco geografico.

v A globalizagao resulta em um mercado extremamente concorrido,

exigindo das empresas uma administracdo mais eficaz e com foco na
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reducdo de custos. A ideia central de um mundo globalizado € o livre

COmercio entre os paises.
v Com o objetivo de estabelecer regras nas relagdes comerciais

entre os paises, surgiu a Organizacdo Mundial do Comércio — OMC,
pregando o livre comércio entre os seus membros e fiscalizando-os contra

as medidas protecionistas.
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