Macroeconomia aberta: conceitos basicos

Roberto Guena de Oliveira

USsP

22 de outubro de 2012

Roberto Guena de Oliveira (USP) Macro aberta: conceitos basicos 22 de outubro de 2012 1/25



Sumario

e Fluxos internacionais de bens, servicos e capitais
9 Taxas de cambio real e nominal

e Paridade de poder de compra — PPP

Roberto Guena de Oliveira (USP) Macro aberta: conceitos basicos 22 de outubro de 2012 2/25



Sumario

e Fluxos internacionais de bens, servicos e capitais

Roberto Guena de Oliveira (USP) Macro aberta: conceitos basicos 22 de outubro de 2012 3/25



Economia aberta e economia fechada

Economia fechada Uma economia que nao interage com as
outras economias do mundo.

Economia aberta: Uma economia que interage livremente
com outras economias do mundo.
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Exportacdes, Importacoes, Exportacoes

Liquidas

Exportacdes liquidas = Exportacdes — Importacoes.

As exportacdes liquidas também sao chamadas de saldo
comercial.
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Os conceitos macroecondmicos de exportacdes e importacoes
envolvem:

@ Exportacao e importacao de bens.
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@ Exportacao e importacao de bens.
@ Exportacao e importacao de servicos.
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Os conceitos macroecondmicos de exportacdes e importacoes
envolvem:

@ Exportacao e importacao de bens.
@ Exportacao e importacao de servicos.

@ Remuneracao de capital investido no exterior e de
capitais investidos no pais por estrangeiros.
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Os conceitos macroecondmicos de exportacdes e importacoes
envolvem:

@ Exportacao e importacao de bens.
@ Exportacao e importacao de servicos.

@ Remuneracao de capital investido no exterior e de
capitais investidos no pais por estrangeiros.

@ Transferéncias unilaterais liquidas para o exterior.
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Como exportacao e exportacdes aparecem nas

contas nacionais?

Saldo da balanca comercial exportacdes de bens —
importacdes de bens.
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Como exportacao e exportacdes aparecem nas

contas nacionais?

Saldo da balanca comercial exportacdes de bens —
importacdes de bens.

Saldo de servicos exportacdes de servicos — importacdes de
servicos.
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Como exportacao e exportacdes aparecem nas

contas nacionais?

Saldo da balanca comercial exportacdes de bens —
importacdes de bens.

Saldo de servicos exportacdes de servicos — importacdes de
servicos.
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exterior — rendas enviadas ao exterior.
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Como exportacao e exportacdes aparecem nas

contas nacionais?

Saldo da balanca comercial exportacdes de bens —
importacdes de bens.

Saldo de servicos exportacdes de servicos — importacdes de
servicos.

Rendas liquidas recebidas do exterior rendas recebidas do
exterior — rendas enviadas ao exterior.

Transferéncias liquidas unilaterais de rendas Transferéncias

unilaterais ao exterior — transferéncias unilaterais
recebidas do exterior.
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Como exportacao e exportacdes aparecem nas

contas nacionais?

Saldo da balanca comercial exportacdes de bens —
importacdes de bens.

Saldo de servicos exportacdes de servicos — importacdes de
servicos.

Rendas liquidas recebidas do exterior rendas recebidas do
exterior — rendas enviadas ao exterior.

Transferéncias liquidas unilaterais de rendas Transferéncias
unilaterais ao exterior — transferéncias unilaterais
recebidas do exterior.

Saldo de transacodes correntes saldo da balanca comercial +
saldo de servicos + rendas liquidas recebidas do
exterior + transferéncias liquidas unilaterais de
renda.
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Transacdes correntes no Brasil em 2011 em

US$ milhdes

ltem Receita Despesa Saldo

Balanca comercial 256.039,60 -226.233,00 29.806,60
Balanco servicos 38.209,10 -76.161,10 -37.952,00
Tranferéncias 4915,40 —1931,20 2984,20
Rendas 10.752,90 -58.071,80 -47.318,90

Saldo trans. corr. 309.917,00 -362.397,10 -52.480,10
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Brasil: exportacdes e importacdes como

percentagem do PIB
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Brasil: importacao e exportacao de bens e

servicos como percentagem do PIB
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Brasil: Transacdes correntes - receitas e

despesas como percentagem do PIB
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Poupanca e investimento em uma economia

aberta

Tomemos a identidade
Y=C+I+G+X-M

Chamando X — M de exportacdes liquidas (EL), ficamos com
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Poupanca e investimento em uma economia

aberta

Tomemos a identidade
Y=C+I+G+X—-M
Chamando X — M de exportacdes liquidas (EL), ficamos com

I=Y-C-G—(X-M)
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Poupanca e investimento em uma economia

aberta

Tomemos a identidade
Y=C+I+G+X—-M
Chamando X — M de exportacoes liquidas (EL), ficamos com

I=Y-C-G—(X—-M)
&\S,_/ \ ,
EL
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Poupanca e investimento em uma economia

aberta

Tomemos a identidade
Y=C+I+G+X—-M
Chamando X — M de exportacoes liquidas (EL), ficamos com

I=Y-C-G—-(X—-M)
&\,_/ \ ,
S EL
ou seja,

I=S—-EL
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Poupanca e investimento em uma economia

aberta

Tomemos a identidade
Y=C+I+G+X—-M
Chamando X — M de exportacoes liquidas (EL), ficamos com

I=Y-C-G—-(X—-M)
&\,_/ \ ,
S EL
ou seja,
I=S—EL

Chamamos EL de investimento externo liqguido ou poupanca
exportada.
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Mais sobre as exportacoes liquidas

@ caso EL > 0, dizemos que ha superavit comercial. Nesse
caso, parte da poupanca doméstica € usada para
financiar investimentos no exterior (investimento externo
liquido positivo).
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Mais sobre as exportacoes liquidas

@ caso EL > 0, dizemos que ha superavit comercial. Nesse
caso, parte da poupanca doméstica € usada para
financiar investimentos no exterior (investimento externo
liquido positivo).

@ caos EL < 0, dizemos que ha déficit comercial. Nesse
caso, parte dos investimentos domésticos sao financiados
por poupanca do exterior (investimento externo liquido
negativo).
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Mais sobre as exportacoes liquidas

@ caso EL > 0, dizemos que ha superavit comercial. Nesse
caso, parte da poupanca doméstica € usada para
financiar investimentos no exterior (investimento externo
liquido positivo).

@ caos EL < 0, dizemos que ha déficit comercial. Nesse
caso, parte dos investimentos domésticos sao financiados
por poupanca do exterior (investimento externo liquido
negativo).

@ caso EL =0, dizemos que ha equilibrio comercial. Nesse
caso, o investimento externo liquido é nulo.
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Brasil: Poupanca nacional e investimento

interno como percentagem do PIB
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Brasil: Poupanca nacional e investimento

interno como percentagem do PIB
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Taxa de cambio real e taxa de cambio nominal

Taxa de cambio nominal quantas unidades monetarias de
outro pais é possivel comprar com uma unidade
monetaria nacional.
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Taxa de cambio real e taxa de cambio nominal

Taxa de cambio nominal quantas unidades monetarias de
outro pais é possivel comprar com uma unidade
monetaria nacional.

Taxa de cambio real é a taxa na qual bens e servicos de um
pais sdo trocados por bens e servicos de outro
pais.
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Taxa de cambio real e taxa de cambio nominal

Taxa de cambio nominal quantas unidades monetarias de
outro pais é possivel comprar com uma unidade
monetaria nacional.

Taxa de cambio real é a taxa na qual bens e servicos de um
pais sdo trocados por bens e servicos de outro
pais.

Apreciacao de uma moeda é uma elevacao na quantidade de
moeda estrangeira que ela pode comprar.

Roberto Guena de Oliveira (USP) Macro aberta: conceitos basicos 22 de outubro de 2012 16 /25



Taxa de cambio real e taxa de cambio nominal

Taxa de cambio nominal quantas unidades monetarias de
outro pais é possivel comprar com uma unidade
monetaria nacional.

Taxa de cambio real é a taxa na qual bens e servicos de um
pais sdo trocados por bens e servicos de outro
pais.

Apreciacao de uma moeda é uma elevacao na quantidade de
moeda estrangeira que ela pode comprar.

Depreciacao de uma moeda é uma reducao na quantidade de
moeda estrangeira que ela pode comprar.
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Calculando a taxa de cambio real

@ sejam e a taxa de cambio nominal, P o preco doméstico
de um determinado bem e P* o preco em outro pais do
mesmo bem.
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Calculando a taxa de cambio real

@ sejam e a taxa de cambio nominal, P o preco doméstico
de um determinado bem e P* o preco em outro pais do
mesmo bem.

@ para comprar uma unidade desse bem sao necessarios P
reais.
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Calculando a taxa de cambio real

@ sejam e a taxa de cambio nominal, P o preco doméstico
de um determinado bem e P* o preco em outro pais do
mesmo bem.

@ para comprar uma unidade desse bem sao necessarios P
reais.

@ Com esse valor é possivel comprar eP unidades de moeda
do outro pais.
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Calculando a taxa de cambio real

@ sejam e a taxa de cambio nominal, P o preco doméstico
de um determinado bem e P* o preco em outro pais do
mesmo bem.

@ para comprar uma unidade desse bem sao necessarios P
reais.

@ Com esse valor é possivel comprar eP unidades de moeda
do outro pais.

@ Como eP unidades de moeda do outro pais é possivel
comprar epﬂ* unidades do bem no outro pais.
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Calculando a taxa de cambio real

@ sejam e a taxa de cambio nominal, P o preco doméstico
de um determinado bem e P* o preco em outro pais do
mesmo bem.

@ para comprar uma unidade desse bem sao necessarios P
reais.

@ Com esse valor é possivel comprar eP unidades de moeda
do outro pais.

@ Como eP unidades de moeda do outro pais é possivel
comprar epﬂ* unidades do bem no outro pais.

@ A taxa real de cambio é, portanto, epﬂ*.
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Uss$

Taxa de cambio nominal (e) =0, 5R—$.
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Taxa de cambio nominal (e) =0, 5UR—S$§.
Preco da gasolina nos EUA =1, 02%.
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Taxa de cambio nominal (e) =0, 5UsS

RS
Preco da gasolina nos EUA =1, 02%.
Preco da gasolina no Brasil =2, 65W$Bras”.
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Taxa de cambio nominal (e) =0, 5US$

Preco da gasolina nos EUA =1, 02%.

. 0o R$
Preco da gasolina no Brasil =2, 65 m—r-5ma-
Taxa de cambio real

Taxa de cambio nominal x Preco interno

Preco externo
0 5042 x 2, 65

m B litros nos EUA
Us$ I H :
1,02 rocEua litro no Brasil
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Taxa de cambio nominal (e) =0, 5US$

Preco da gasolina nos EUA =1, 02%.

. 0o R$
Preco da gasolina no Brasil =2, 65 m—r-5ma-
Taxa de cambio real

Taxa de cambio nominal x Preco interno

Preco externo
0 5042 x 2, 65— | 5oitros nos EUA

US$ = : :
1, ozm litro no Brasil

Interpretacao: A gasolina no Brasil é 30% mais cara do que a
gasolina nos EUA.
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Sumario

e Paridade de poder de compra — PPP
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A teoria da paridade do poder de compra

As taxas de cambio devem se ajustar de modo a fazer com
que uma unidade de qualguer moeda seja capaz de comprar
a mesma quantidades de bens em todos os paises.

Roberto Guena de Oliveira (USP) Macro aberta: conceitos basicos 22 de outubro de 2012 20/25



Légica da paridade do poder de compra

Arbitragem: se um bem é vendido em uma localidade a um
preco inferior ao de outra localidade, é possivel
obter ganho comprando-se o bem na primeira
localidade e vendendo-o0 na segunda. Chamamos
esse processo de arbitragem.

Lei do preco Unico: As possibilidades de arbitragem elevam a
demanda nos mercados com pregos mais baixos e
aumentam a oferta nos mercados com precos
mais elevados até que nao haja mais diferenca
entre esses precos. Assim, o mesmo bem deve ser
vendido ao mesmo preco em todos os mercados.

Roberto Guena de Oliveira (USP) Macro aberta: conceitos basicos 22 de outubro de 2012 21/25



Implicacoes da paridade do poder de compra

Sejam
P o preco de um bem em moeda nacional.
P* o preco do mesmo bem em moeda de um outro
pais.
e a taxa de cambio.
Entao,
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Implicacoes da paridade do poder de compra

Sejam
P o preco de um bem em moeda nacional.
P* o preco do mesmo bem em moeda de um outro
pais.
e a taxa de cambio.
Entao,

@ uma unidade de moeda compra 1/P unidades do bem no
mercado local.
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Implicacoes da paridade do poder de compra

Sejam
P o preco de um bem em moeda nacional.
P* o preco do mesmo bem em moeda de um outro
pais.
e a taxa de cambio.
Entao,

@ uma unidade de moeda compra 1/P unidades do bem no
mercado local.

@ uma unidade de moeda nacional compra e unidades de
moeda do outro pais.
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Implicacoes da paridade do poder de compra

Sejam
P o preco de um bem em moeda nacional.
P* o preco do mesmo bem em moeda de um outro
pais.
e a taxa de cambio.
Entao,

@ uma unidade de moeda compra 1/P unidades do bem no
mercado local.

@ uma unidade de moeda nacional compra e unidades de
moeda do outro pais.

@ e unidades de moeda do outro pais compram 1/P*
unidades do bem no mercado do outro pais.
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Implicacoes da paridade do poder de compra

Sejam
P o preco de um bem em moeda nacional.
P* o preco do mesmo bem em moeda de um outro
pais.
e a taxa de cambio.
Entao,

@ uma unidade de moeda compra 1/P unidades do bem no
mercado local.

@ uma unidade de moeda nacional compra e unidades de
moeda do outro pais.

@ e unidades de moeda do outro pais compram 1/P*

unidades do bem no mercado do outro pais.

@ havendo paridade do poder de compra, % ==
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Implicacoes da paridade do poder de compra

Sejam
P o preco de um bem em moeda nacional.
P* o preco do mesmo bem em moeda de um outro
pais.
e a taxa de cambio.
Entao,

@ uma unidade de moeda compra 1/P unidades do bem no
mercado local.

@ uma unidade de moeda nacional compra e unidades de
moeda do outro pais.

@ e unidades de moeda do outro pais compram 1/P*

unidades do bem no mercado do outro pais.

@ havendo paridade do poder de compra, % = =, ou,

equivalentemente Fe,—f =1
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Implicacoes da paridade do poder de compra

Sejam
P o preco de um bem em moeda nacional.
P* o preco do mesmo bem em moeda de um outro
pais.
e a taxa de cambio.
Entao,

@ uma unidade de moeda compra 1/P unidades do bem no
mercado local.

@ uma unidade de moeda nacional compra e unidades de
moeda do outro pais.

@ e unidades de moeda do outro pais compram 1/P*

unidades do bem no mercado do outro pais.

@ havendo paridade do poder de compra, % = =, ou,

equivalentemente Fe,—f =1, ou ainda e = P*/P.
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Exemplo: o indice Big Mac da The Economist

Um indicador de quao valorizada estd a moeda de um pais
tem a férmula

IBM:eI;—l

na qual Igy é o chamado indice Big Mac, e é a taxa de cambio
expressa em ddlares americanos por moeda local, P é o preco
local do Big Mac e P* é o preco do Big Mac nos Estados
Unidos.

Como vocé pode notar, esse indice nada mais € do que a
diferenca entre o cambio real, medido em Big Macs e a
unidade. Caso ele seja positivo, indica uma super apreciacao
da moeda local em relagcao ao ddlar, caso negativo, indica
uma sub apreciacao dessa moeda.
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Paises selecionados - indice Big Mac

de 2012

Pais IBM(%) Pais IBM(%
Noruega 62 Japao -1
Suica 61 Israel -2
Suécia 41 Chile -4
Brasil 35 Nova Zelandia -4
Dinamarca 28 Costa Rica -4
Australia 18 Gra-Bretanha -9
Argentina 10 Emirados Arabes = —22
Canada 10 Coréia do Sul —24
Uruguai 10 México -36
Colombia 7 Arabia Saudita -37
Regiao do Euro 6 Hungria -38
Estados Unidos 0 india -61

em janeiro
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Exercicios

Faca os exercicios de nimero 1, 2,5, 6, 8,9, 10,11 e 12 nas
paginas 682 e 683 do livro.
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