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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)
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Taxa de Cambio Real também volatil

Taxa Real de Cambio - Cesta com 5 Moedas!
IPCA (Set/08 = 100)
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Analise da volatilidade ano a ano

Brasil figura entre as primeiras
colocacoes em 5 de 8 anos
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Volatilidade Cambial ano a ano em varios paises

Af. do Sul 760%  8.28%  570% = 4.45%  8.25%  3.02%  12.84%  9.16%  19.66%
3.34% 7.26%  4.23% 2.07% 2.34%  4.85%  15.12%  8.02%  16.01%
Brasil 18.62%  8.30%  4.23%  6.89%  2.58% = 6.34% 14.94%  6.67%  21.52%
Canada 1.48%  5.41%  4.23%  253%  1.66%  6.84%  8.42%  456%  14.15%
Chile 426%  6.46%  4.02%  454%  1.71%  2.83%  14.09% 4.52%  13.01%
China 0.04%  0.29%  0.13%  1.16%  0.93% 1.71%  200% 0.11%  6.74%
Cingapura 1.88%  1.07%  1.49%  137%  1.75%  2.14%  357%  212%  7.89%
Colémbia 9.08%  1.76%  3.83%  1.38%  4.29%  5.32%  10.89%  6.95%  13.17%
OGS 4.23%  2.05%  3.39%  151%  1.75%  1.07%  14.95%  6.57%  13.09%
Filipinas 222%  1.84%  050%  157%  2.23%  4.72%  6.63%  1.24%  8.58%
India 0.60%  1.98%  1.72%  1.82%  1.82%  4.36%  8.09%  2.65%  6.31%
Indonésia 5.84%  2.84%  3.75%  3.55%  1.85%  1.85%  9.05%  6.12%  8.05%
srael 243%  3.88%  155%  2.68%  3.61%  3.13%  528%  2.99% = 8.73%
apao 437%  3.84%  254%  452%  1.77%  3.16%  5.20%  3.60%  7.94%
VEERE 0.00%  0.00%  0.00%  0.43%  1.41% 1.71%  447%  1.85%  5.15%
WAEEGRER  6.26%  524%  455%  2.32%  4.21% = 4.42% @ 13.93%  8.14%  17.11%
Paraguai 13.98%  597%  2.19%  1.69%  4.95%  3.15%  8.27%  1.33%  13.64%
Peru 1.87%  0.26%  2.17%  1.81%  1.73%  2.44%  4.14%  3.12%  6.27%
Russia 1.21%  2.39%  1.37%  1.43%  234%  249%  6.44%  591%  9.38%
Suica 5.95%  2.95%  3.63%  4.03%  2.63%  3.12%  5.44%  3.04%  11.54%
Tailandia 1.92%  2.99%  2.34%  2.79%  2.89%  4.49%  4.85%  1.74%  10.50%
Taiwan 158%  1.01%  1.69%  2.75%  1.25%  0.90%  3.43%  2.14%  3.64%
Turquia 9.05%  7.42%  5.01%  1.82%  6.36%  6.41% 11.39%  4.20% = 9.74%
Uruguai 26.61%  3.15%  4.33%  2.95%  0.82%  3.96%  7.83%  2.05%  14.59%
5.75%  4.45%  3.37%  398%  3.04%  3.80%  7.42%  354%  14.35%

Volatilidade cambial = desvio padrao no periodo/ mé  dia no periodo

J

F l E SP m * Os dados de 2009 séo relativos ao 1° semestre do ano



Volatilidade Cambial: Primeiras colocacoes

20 1° 50 1° 10° 3° 30 50 1°

Brasil

1° Uruguai  Brasil  Af.doSul Brasil Af.doSul Canada Australia  Af. do Sul
2° Brasil Af.doSul Turquia  Chile Turquia Turquia Cor.do Sul N. Zelandia Af. do Sul
3° Paraguai Turquia N. Zelandia Japdo Paraguai Brasil Brasil Australia N. Zelandia

O Brasil € o pais com maior volatilidade cambial no periodo de
2002 a 20009.

Além disso, em 5 dos 8 anos pesquisados, o Brasil aparece entre
0s 3 paises com maior volatilidade cambial.

Os 2 paises, apos o Brasil, que mais aparecem entre os 3 com
maior volatilidade na taxa de cambio s&o:

Africa do Sul: aparece em 4 anos;

Turquia: aparece também em 4 anos.

F l E SP m * Os dados de 2009 séao relativos ao 1° semestre do ano 10



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)
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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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Maior valorizacao cambial em 2009 (Moedas / Dolar)

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

Dados até 15/06/09

%6L°9T
%E'ET
%0°ZT
%6'TT
%S0T eIqWQ|0D
%26 eISguOpU|
%G'L
%br'L .ﬂ
%G niad
" %0°'S T renbnin
m %[ T ElpUEIreL
S %y'T "™ elpu
g |£3 96507 INS OP BIBIOD
,m 2 i lovz0-1 eUD
< 82 19%9'0-einbint
,.m £ '940'T-0IN® Op BUOZ
S lyiz v wemve,
Q £ % T-mseuidii
m 2 _ﬁo.ﬂ-‘ﬂ:o_mm:_o
e E %8 T~ TeISe[e N
= ° 1%1°2-p
? loosz-F
,m e
m_o\&.q-
= lose ;-
'
< 9 3 S

FIESP{CIESP:

17



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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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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Ingresso de Capitais de jan/09 a jun/09

Do ingresso de US$ 16,7 bilhdes verificados entre Jan-Jun 2009 ,
86,5% sao investimentos estrangeiros diretos.

Investimento Estrangeiro - US$ milhdes

Discriminagéo 2008 2009 .

Jun [|Jan-Jun | Ano Jan Fev Mar Abr Mai | Jun JJan-Jun
Total 3,131 29,993 | 44,291 | -413 299 | 1,925 ] 3,656| 6,229 5,993 | 16,744
Investimento Direto 2,726 16,710 | 45,058 | 1,930 | 1,968 | 1,444 | 3,409 2,483 4,193 | 14,482
Acoes -402 | 4,828 | -7,565 | -542 | -343 852 639 | 2,509 -85 3,030
Renda fixa 807 8,455 6,798 | -1,801]-1,327] -370 | -39211,237]11,885|) -768

|

De jan/09 a jun/09 , o ingresso de investimento em acoes representou
18,1% do investimento estrangeiro total. A partir de abril/09, o ingresso de
iInvestimento estrangeiro em renda fixa passa a ficar positivo.

FIESP m Fonte: BC -




A recente apreciacao cambial esta associada ao ingre  sso de
Investimento estrangeiro em acoes e renda fixa
Investimento Estrangeiro e Taxa de Cambio
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