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A importancia da taxa de cambio para a economia bra  sileira

=> A taxa de cambio € um dos principais precos da

economia, pois:

= Determina a exportacao e a importacao (a balanca
comercial), pois define os precos dos produtos tradeables e

non-tradeables

= Estimula/Desestimula os investimentos, que se abrem com a

oportunidade (ou nao) de exportar.

= Determina a parcela do produto que sera produzida e a

parcela comprada no exterior
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A importancia da taxa de cambio para a economia bra  sileira

= A taxa de cambio deve ficar em um valor tal que propicie um
saldo de balanca comercial e um nivel de producéo interna

gue induza o desenvolvimento econdmico.

= Tao ou ainda mais sério quanto o nivel dataxade c ambio

e sua volatilidade.

= Taxa de cambio muito volatil dificulta aos agentes

saberem o seu valor, mesmo num futuro muito proximo
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A importancia da taxa de cambio para a economia bra  sileira

A evolucao da taxa de cambio nos ultimos anos nao tem sido

satisfatoria

= A taxa de cambio flutuante flutua, mas o Real é certamente a moeda

mais volatil dentre os paises emergentes e desenvolvidos

= Apresentaremos um primeiro conjunto de propostas com o objetivo de

abrir a discussao, mas sem esgotar 0 assunto.

= O Bacen tem instrumentos para reduzir volatilidade, mas
antes de tudo o BC tem gue concordar com a existénc ia

do problema
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Taxa de Cambio Real vs US$ volatil

Taxa de Cambio Nominal (R$/US$)
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Volatilidade frente as principais moedas

Taxas de Cambio Nominal
Fim do Periodo (Set/08 = 100)

150 -
: = : : A : = E ................ +73% ..................................
140 As variagOes cambiais tém acontecido em relagao :
a outras moedas, e ndao somente ao dolar. :
130 -
............... {+43%
120 - P
:1-219%
110 - :
+35% -16%
100 - R
oooooooooooooooooooooooooooooooooo _8%
90 -
80 -
70 -
— Real / lene =—Real / Euro =—Real / Délar
60 [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ i i i i i [ [ [ [ [ [
MMM MMDMDMDMDMDMNMDMS OO OO0 OO0 OO0 O 00 o o)oooy oo O
QRO QRO QO Q Q0 Q0 Q0 Q00 Q0 QQQ Q00
c O © =, L > c O ®© =3 O 35 c O ®©
Lewgeg2T"Rvwo 238 Lecgeg2T™ oo 2I82ccwe 2
Fonte: BCB

FIESPCIESP: 6



Taxa de Cambio Real também volatil

Taxa Real de Cambio - Cesta com 5 Moedas!
IPCA (Set/08 = 100)
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Analise 2003 - 2009

Real:

Maior valorizacao

Maior volatilidade
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Maior valorizacao cambial do mundo nos ultimos 5 an 0S

Apreciacdes Cambiais em Relac&do ao Dolar (Agosto 20 03 = 100)

50% -
45%
40% - 38%
35%
31‘V33%
0
30% | Valorizagéo Média = 23,3% 2804528%29%
l 230 /24%24%25/0
22%22%22% 0
ooy T 20% g g BB B & & & & L L P F
o
15%16%
10% -
-3%
0% | g
:sccs-—zcs c*-— g-—woﬂ-— 'c===ccs_§cn
wa%%ﬁzﬁﬁ.gagesgagj\gsggg
w S 8 5 » 8 O T 2 g8 20N & 3 g 5 © g £ @
o = < 2l O
2 O ©
g 3
pa

i
B
'u



A volatilidade cambial (contra o dolar) € a maior
2504 - Volatilidade Cambial de 2003 a 2009
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Volatilidade cambial = coeficiente de variacdo = desvio padrdo / média do periodo
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lor

Volatilidade Cambial de 2003 a 2009 (Moedas / Euro)
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Analise Set/2008 - Jun/2009

Volatilidade: 3° lugar

Analise 2009

Maior valorizacao
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Volatilidade Cambial de set/08 a jun/09
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Real é a 32 moeda mais volatil apds a crise
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Maior valorizacao cambial em 2009 (Moedas / Dolar)

Evolucéao da Taxa de Cambio em 2009 (Moedas / Ddélar)

Dados até 15/06/09
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Diferencial de Juros e

Reservas Internacionais
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Diferencial de juros: o mesmo desde o iniciodacri  se

Taxa de Juros Bésica - Brasil x EUA x Reino Unido (% ao ano)
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Reservas internacionais sobre o PIB
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Reservas Internacionais (% PIB) - 2008
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Mais reservas - menor volatilidade do cambio
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eriodo

Reservas internacionais brasileiras aceleraram no p

recente

Reservas Internacionais (US$ Bilhdes)
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Nivel de reservas estabilizou-se em 2007
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BRASIL - Evolucédo das Reservas Internacionais / PIB
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Aumento de reservas tende a reduzir volatilidade

Reservas Internacionais e Volatilidade Cambial
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O Fluxo de Capitais

Estrangeiros no Brasil
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Fluxo de Capitais em Maio/09 concentrado em acoes

Investimento Estrangeiro - US$ milhdes

Discriminacdo : 2008. 2009 : :
Mai | Jan-Mai | Ano | Jan | Fev [Mar |Abr Mai | Jan-Mai

Total 3586 | 26.862 |44.291 | -413 | 299 |1.925]|3.656 6.229 | 11.697
Investimento Direto 1.313 | 13.984 | 45.058 | 1.930 | 1.968 | 1.444 | 3.400| 2.483 | 11.234
Acles 1.392| 5.230 | -7.565 | -542 | -343 | 852 | 639 | 2509 3.115
Renda fixa 881 | 7.648 | 6.798 |-1.801|-1.327| -370 | -392 | 1.237| -2.652

Em Maio/09, o ingresso de investimento em acgoes representou 40% do
Investimento estrangeiro total. A Renda fixa representou 20%. O
Investimento direto estrangeiro ficou com 40%.

Fonte: BC
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A recente apreciacao cambial esta associada ao ingre  sso de
iInvestimento estrangeiro no pais

Investimento Estrangeiro e Taxa de Cambio
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