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Economia internacional pós-crise de 2008: 
taxas de juros de curto prazo (%)
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Page 3 Fonte: Eurostat, Comissão Européia, ECB, FMI, OCDE, referentes a 2010 / Elaboração: ACLacerda 

PIIGS: indicadores macroeconômicos 

Os PIIGS correspodem a 35% do PIB da Zona do Euro
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Países selecionados: déficit nominal e dívida líquida
pública (% PIB)*

Fonte: FMI / Tesouro Nacional dos Países /  Elaboração: Chief Economist - Siemens Brasil      *Em dezembro/2010.
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Risco Soberano - países em desenvolvimento:
(EMBI+, em pontos-base)

Fonte: JP Morgan /Elaboração: ACLacerda                                             EMBI+ = índice geral de todos os países em desenvolvimento.
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Brasil: superávit primário, custo de financiamento da dívida e 
déficit nominal (% PIB)

Fonte: Tesouro Nacional, BCB / Elaboração: ACLacerda
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Brasil: taxa de juros nominal, real ex-post, e inflação
(% em dez.) 
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Período Juros
Nominais

Inflação
(IPCA) Juros Reais

2005 18,00 5,70 11,64

2006 13,25 3,10 9,84

2007 11,25 4,50 6,46

2008 13,75 5,90 7,41

2009 8,75 4,30 4,27

2010 10,75 5,90 4,58

2011 (p) 12,50 6,50 5,63

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011(p)

Selic Meta BC % a.a. (1) IPCA acumulada  (2) Juros reais anual (1/2)



Page 8 Fonte: FED, BCE, BoJ e BoE / Elaboração: ACLacerda                     /1 em junho/11.

Taxas de juros de títulos de 10 anos (%) /1
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Moedas em relação ao Dólar dos EUA (índice base Jan-09=100)

Fonte: BCB / Elaboração: ACLacerda                                         *Cesta=Euro+Yen+Libra+Dólar Canadense+Franco Suíço
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O Real está excessivamente valorizado…(1/2)
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Taxa de câmbio real efetiva/1 (R$/US$)

Fonte: BCB / Elaboração: ACLacerda

O Real está excessivamente valorizado…(2/2)
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/1Taxa de  câmbio nominal (R$ / US$) comparativamente à cesta das 16 moedas dos principais parceiros comerciais do 
Brasil,  deflacionadas pelo seu respectivo Índice de Preços por Atacado (IPA).
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• Política Monetária:
• Diferenciação dos juros títulos dos longo, médio e curto prazos;
• Desindexação de contratos e tarifas públicas;
• Sistema de metas de inflação: ampliar horizonte temporal e indicadores;
• Ampliar leque de captação de expectativas.

• Política Fiscal-Tributária:
• Programa de melhoria da eficácia do setor público;
• Reduzir o custo de financiamento da dívida pública;
• Desonerar investimentos e exportações.

• Política Cambial:
• Reduzir o espaço para as operações de arbitragem:

• < diferencial de juro doméstico x internacional;
• aprimorar controles cambiais;
• tributação.

• Influenciar a agenda internacional – regulação e fluxos.

Fonte: ACLacerda

A coordenação das políticas fiscal e monetária para a 
redução da taxa de juros no médio prazo
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