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MODULO 1 — Papel e estrutura da macroeconomia

CAPITULO 1 — Apresentagdo

A partir da disciplina Fundamentos de Economia vocé observa como a Ciéncia
Econdmica trata suas variaveis e como algumas delas formam agregadamente a
demanda e a oferta de todo sistema econdmico, ou seja, a partir deste curso
vocé estard se preparado para interpretar as relacdes de variaveis econdmicas
importantes para as decisdes das empresas e do sistema financeiro, tais como, a
renda nacional, meios de pagamento e agregados monetarios.

Na primeira parte da disciplina vocé estudou a importancia das contas nacionais,
especialmente o Produto Interno Bruto (PIB), o Produto Nacional Bruto (PNB) e o
Balanco de Pagamentos, e a partir de agora, vai estudar os principios da politica
monetaria, da politica fiscal e da politica cambial.

CAPITULO 2 - O papel da Macroeconomia

A macroeconomia € um ramo de fundamental importancia na compreensao da
economia de um palis. Ela faz parte do nosso cotidiano, o que pode ser
percebido diariamente pelas noticias de jornais, radio e televisdo quando tratam
de assuntos como inflacdo, desemprego, crescimento econémico, taxa de juros,
déficit pusLicos, entre outros. Todos o0s agentes econdmicos, ao tomarem
decisdes como quanto consumir, investir ou poupar, sdo fortemente influenciados
pelas diversas variaveis econémicas.

A macroeconomia pode ser resumidamente definida como a parte da ciéncia
econbmica que estuda o comportamento global do sistema econémico. Desta
maneira, estuda o sistema econdmico como um todo, analisando a
determinacéo e o comportamento de grande agregados, tais como:

¢ Renda

e Produto Nacional

¢ Nivel geral de precos

e Emprego e desemprego
e Moeda e taxa dejuros

e Balanco de pagamento e taxa de cambio

A determinacdo do nivel de renda, emprego e de utilizacdo da capacidade

instalada de uma economia é uma das questfes mais importantes da andlise
macroecondmica. Em termos praticos, trata-se de se perguntar porque os paises



€ suas economias apresentam, ao longo do tempo, ritmos diferenciados de
crescimento. Ou ainda, olhando o mesmo fenémeno por outra perspectiva, trata-
se e compreender o que determina a criagado da riqueza em uma economia de
mercado. Varias sdo as questbes que surgem nesse plano de analise
macroecondmico, tais como:

e Por que, em um determinado periodo, uma economia pode apresentar
subutilizacdo de fatores produtivos que poderiam estar sendo empregados
para a producao de bens e servicos? Em outras palavras, por que existe
desemprego?

e Por que, em certas condi¢cdes, o nivel de atividades de uma economia
pode se elevar a ponto de causar pressoes altistas nos precos (inflagado)?

e Os governos devem (ou n&o) amortecer o0s Iimpactos dos ciclos
econdmicos? Em outros termos, as politicas econbmicas, podem acelerar
ou diminuir o ritmo de expansé&o darenda?

e Qual o peso das relagcbes econdbmicas internacionais — comeércio de bens e
servicos, fluxos de capitais, etc. — na determinacdo dos niveis internos de
emprego, renda e de precos (inflacdo/deflacéo, taxas de cambio, poder
de compra dos salérios, etc.)?

N&o se pretende aqui esgotar as varias respostas que podem ser elaboradas para
cada uma das questbes anteriores. Até porque ha varias correntes de
pensamento dentro da Ciéncia Econdbmica que apresentam distintas teorias que
procuram explicar aqueles e outros fenémenos.

CAPITULO 3 - Estrutura de Andlise Macroecondmica

A estrutura basica para uma analise macroecondmica normalmente divide a
economia em cinco mercados, que através de suas ofertas e demandas
determinam os agregados macroecondmicos. Sao eles:

Parte "real" da economia Parte "monetaria" da economia

Mercado de Bens e Servigos Mercado Monetario

Mercado de Trabalho Mercado de Titulos
Mercado de Divisas

Do lado "real" da economia o Mercado de Bens e Servicos determina o nivel de
producéo agregada, bem como o nivel geral de precos. O nivel geral dos precos
e do agregado da producdo depende da demanda agregada — consumidores,
empresas, governo, setor externo — e da oferta agregada de bens e servigos. Para
que ao menos houvesse um equilibrio de mercado, seria necessario que a oferta
agregada de bens e servicos fosse igual a demanda agregada de bens e
Servigos.

J& no Mercado de Trabalho a oferta de m&o de obra da-se pelo salario e pela

evolucado da populacdo economicamente ativa. Ja a procura de mao de obra
ocorre pelo seu custo a empresa e do nivel de producao desejada pela mesma.



O equilibrio nesse mercado se da pela igualdade entre a oferta e a demanda de
mao de obra, que determina o nivel de emprego e a taxa de salario.

Do lado "monetario” o proprio Mercado Monetario existe pelo motivo de todas as
operacdes comerciais da economia serem realizadas através da moeda. Nele
existe, portanto, uma demanda e também uma oferta de moeda — através do
Banco Central — , que juntas determinam uma taxa de juros. Aqui, a igualdade
entre a oferta e a demanda de moeda da a condicdo de equilibrio no mercado
monetario. E é ele que impdem, além da taxa de juros, o estoque de moeda.

No Mercado de Titulos temos a determinacdo do preco dos titulos, por exemplo,
dos titulos puUBlicos federais. Neste mercado existem dois agentes principais, 0s

superavitdrios, que gastam menos e ganham mais, podendo efetuar
empréstimos, e 0s agentes econdmicos deficitdrios, que gastam mais que

ganham, e que geralmente recorrem a empréstimos dos superavitarios. Quando
a oferta de titulos se iguala a sua demanda, ocorre o equilibrio desse mercado.

O Mercado de Divisas, também conhecido como mercado de moeda estrangeira,
cuida das transacdes da economia com o resto do mundo. Para que ocorra um
equilibrio nesse mercado é necessario que a oferta de divisas — gerada pelas
exportacdes e entrada de capital — seja igual a sua demanda — gerada pelas
importacbes e saida de capital financeiro. A taxa de cambio é a variavel
determinada neste mercado que possui interferéncia do Banco Central, que fixa
ou deixa a taxa de cambio flutuar.

CAPITULO 4 - Meios de Pagamento e Agregados Monetarios

Nesta Unidade vocé terd a oportunidade de aprofundar o conhecimento sobre
teoria monetaria no que se refere ao papel dos meios de pagamento e dos
agregados monetéarios, de forma a relaciona-los as variaveis econdémicas
importantes, como a taxa de juros, base monetéaria e renda nacional.

A Moeda

A moeda representa uma tentativa bem sucedida de organizar a comercializagdo de produtos, e
substituir a simples troca de mercadorias. Hd divergéncias sobre qual povo foi o primeiro a utilizar a
técnica da cunhagem de moedas, pois de acordo com alguns, a China utilizava moedas cunhadas antes
do século VIl a.C., época que é creditado ao povo lidio esta realizagGo. Durante muitos anos, a moeda
possuia um valor real, que dependia do metal de que era feita. Hoje, os paises do mundo usam moedas
de valor nominal, seu valor ndo corresponde a nenhum metal ou a qualquer outro lastro de valor.
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troca de bens e servicos, capaz de ser usado para pagamento e possui
aceitacao imediata, além da garantida por lei.

No passado, toda moeda possuia um lastro no padrao-ouro, ou seja, 0s paises
emitiam moeda, afirmando para sua populacédo e ao restante do mundo que o
valor expresso pelo poder de compra da moeda tinha um equivalente em ouro
guardado nos cofres do governo. A expansao do comeércio e a credibilidade do



papel-moeda e o fato de que nédo haveria uma troca total do papel-moeda
circulante em seu equivalente em ouro (100% de convertibilidade), mostrou aos
governos que o padrao lastreado no ouro ndo era necessario e o lastro foi sendo
reduzido paulatinamente até os nossos dias, em que esse padrao foi
completamente abandonado. Atualmente o padrdo é denominado de moeda
fiduciaria (fiducia = confianca) sem lastro sua aceitacdo é garantida por lei. Com
as autoridades monetarias tendo o poder de emitir moeda.

Veremos mais a frente que esse poder também impde aos governos e aos seus
gestores enormes responsabilidades, de tal forma, que um ramo da Economia se
preocupa com estas questdes de determinacdo da quantidade da moeda e de
seus efeitos sobre os restantes das variaveis econdémicas, denominada Economia
Monetaria.

Moeda: Fungdes e demanda

A moeda na sociedade contemporéanea cumpre uma série de funcdes
importantes para as relagfes econdmicas das nacgoes, podemos observar estas
funcbes a seqguir:

. Mao-.de-obra: a moeda facilita a troca entre as mercadgrias, se nao
existisse a moeda, as trocas teriam que ser diretas do tipo escambo’.

e Unidade de medida: a moeda serve para quantificar o valor dos bens e
para compara-los.

e Reserva de valor: a moeda representa um direito que seu possuidor tem
sobre outra mercadoria.

A demanda por moeda advém do fato de que as pessoas precisam dela para
fazer frente a seus pagamentos e obrigacdes financeiras (transag¢do) e para se
precaverem gquanto as incertezas de pagamentos inesperados (precaug¢édo), ou

seja, a populacao retém parte da quantidade de moeda da Economia para esta
finalidade. Podemos afirmar ainda que a demanda por moeda, ou encaixes
monetarios, depende do nivel de renda nacional, pois quando a renda aumenta,
a quantidade de moeda deve acompanhar a elevacao da renda para garantir
o fluxo de mercadorias.

'Escambo — é o processo de trocas diretas entre mercadorias, ou seja, se um produtor rural colhe cenoura e
pretende comprar uma enxada, ho escambo, ele teria que encontrar um ferreiro, que tivesse uma enxada
para vender e quisesse troca-la por cenouras. Fonte: Vasconcellos (2002).



A moeda, além de ser retida pela populacdo para transacdes e reserva, também
serve para que as pessoas invistam no mercado de titulos ou de imdveis ou em
outras opcdes de aplicacbes. Assim, a demanda por moeda depende da taxa
de juros, uma vez que com as taxas de juros maiores, as pessoas estao menos
dispostas a reter moeda e se sentem atraidas pelos ganhos dos juros que rendem
os titulos.
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Desta forma, a demanda por moeda advém de trés motivos, a saber:

e Motivo Transagdo: como nhao existe coincidéncia entre os fluxos de
pagamentos e recebimentos, os agentes econdmicos (individuos e
empresas) necessitam reter ativos monetarios durante o intervalo que vai
do momento em que recebem até o momento em que necessitam saldar
dividas.

e Motivo Precaugdo: advém da imprevisibilidade de certas despesas
(extraordinarias e incertas). Além de diversificados tipos de dispéndios que



nao sao facimente previsiveis nem programaveis, podem ainda ocorrer,
inesperadamente os mais variados tipos de infortUNiosS e oportunidades,
exigindo ambos, para que possam ser enfrentados, a retencao de saldos
monetarios.

e Motivo Especulagdo: enfatiza a visdo da moeda como reserva de valor
(patriménio). Assim, torna-se desejavel reter moeda para realizar
oportunidades especulativas, desde que o0s agentes econdmicos tenham
razbes para acreditar em mudancas a seu favor no preco dos ativos
financeiros.

Agregados Monetarios

Na maioria dos casos, os agentes econdbmicos entendem que “moeda” é o
dinheiro que carregam consigo e/ou que mantém depositado junto as instituicdes
que captam depdsitos, que € o termo técnico para os bancos. Esta visdo é
correta, porém parcial. Para compreender melhor os fenbmenos monetarios, as
autoridades monetéarias e os analistas costumam se guiar através da utilizacao de
varios indicadores, dentre os quais 0s agregados monetarios.

Os agregados monetarios buscam medir qual é a oferta de ativos liquidos que,
em maior ou menor grau, exercem as funcdes de moeda. Tradicionalmente
chama-se de M1 ao somatoério do papel moeda em poder do pusBlico (notas e
moedas metdalicas) com os depodsitos a vista (moeda escritural, movimentada por
meio de cheques e cartbes de débito). Este agregado corresponde aquilo que o
senso comum entende como sendo o dinheiro. M1 nao “rende juros”, tem liquidez
maxima e custo de manutencdo minimo. Ele é emitido pela Autoridade
Monetaria e pelos bancos criadores de moeda escritural. Os demais agregados
se organizam em funcao de quem emite os titulos considerados, que, por sua vez,

apresentam niveis de liquidez inferiores a M1. Assim, temos:

E composto pelo papel-moeda em Poder do PUBlico (PMPP) e pelos Depdsitos a
M1 | vista (DV). O PMPP é o resultado da diferenca entre o papel- moeda emitido
pelo Banco Central do Brasil e as disponibilidades de "caixa" do sistema bancério.

Engloba, além do M1, os depdsitos para investimento e as emissdes de alta
M2 | |iquidez realizadas primariamente no mercado interno por instituicdes depositarias
- as que realizam multiplicacao de crédito.

Inclui o M2 mais as captagdes internas por intermédio dos fundos de renda fixa e
M3 | 3 posicdo liquida de titulos registrados no Sistema Especial de Liquidacdo e
Custddia (Selic), decorrente de financiamento em opera¢des compromissadas

M4 | Engloba o M3 e os titulos PUblicos de alta liquidez.

Existem duas fontes criadoras de “moeda”: o governo ou autoridade monetaria e
0os bancos comerciais - ou, mais especificamente, as instituicbes que recebem
depdsitos. O governo é responsavel pela “emissao primaria” dos instrumentos
financeiros que sao utlizados pelo pPuUblico. Ja os bancos comerciais “criam
moeda” sempre que transformam os “depdsitos” em “empréstimos” (crédito).




O Banco Central é o responsavel pela oferta de moeda, mas o0s bancos
comerciais também podem criar ou destruir moeda. Ha criacdo de moeda
quando se altera o M1, como por exemplo: um banco comercial compra os
ddlares dos exportadores, creditando esses recursos em Reais na conta daqueles.
Alternativamente, ao emprestar recursos para pessoas fisicas e juridicas, atraves,
por exemplo, de um limite de crédito na propria conta corrente dos seus clientes,
0s bancos comerciais estdo criando moeda. Quando ha saque de um cheque
nao se cria nem se destréi moeda, pois ha apenas transferéncia de um tipo de
M1 para outro. O mesmo ocorre quando se faz um depdsito a vista num banco
comercial.



MODULO 2 — Politica Econdmica

CAPITULO 1 - Introdugédo

Com o objetivo de permitir & economia operar a pleno emprego, com baixas
taxas de inflacao e distribuicdo justa de renda os governos se utilizam de politicas
macroecondmicas, como as politicas fiscal, monetaria e cambial, que envolvem
a acao sobre a capacidade produtiva (producdo agregada) e despesas
planejadas (demanda agregada).

CAPITULO 2 - Politica Monetaria

A Politica Monetaria se refere a atuacdo do governo sobre a quantidade de
moeda, de crédito e das taxas de juros. Os instrumentos disponiveis para tal sdo:

. Emissdes de moeda

A emissdo de moeda pode implicar na maior disponibilidade de dinheiro em
circulacdo na economia. Se tal fato se observa, os agentes terdo em maos uma
quantidade de dinheiro maior para comprar os bens e servicos que demandam.
A elevacdo do nivel de demanda das familias pressiona a oferta, de forma que
esta tem que se elevar para acompanhar o crescimento da demanda. Os
empresarios, portanto, tem que produzir mais e, para isso, utilizam a capacidade
ociosa da firma, se houver. Uma vez utilizada a capacidade ociosa, caso a
demanda ainda nao tenha sido alcancada, serao realizados novos investimentos
(compra de maquinas, aumento da planta etc.) e serdo contratados novos
trabalhadores. Além disso, a maior oferta de dinheiro ocasionard a queda de seu
preco, uma vez que o dinheiro funciona como qualquer outra mercadoria
(quanto maior a oferta menor o preco). Logo, havera a diminuicdo da taxa de
juros.

Il. Reservas compulsérias (percentual sobre os depdsitos que os bancos
comerciais devem reter junto ao Banco Central);

De cada depésito que é feito nos bancos comerciais, parte dos recursos é
obrigatoriamente retida pelo Banco Central. Esses recursos que ficam com o
BACEN sdo denominados depdsito compulsério. Imaginemos que a taxa de
redesconto em um dado momento € de 50%. Imagine que um determinado
agente faca um depodsito de $1000. Caso ndo houvesse essa taxa, o banco
poderia emprestar para outro agente esses $1000. Mas como a taxa de
compulsoério é de 50%, $500 serao recolhidos pelo Banco Central, de forma que
apenas $500 restardo nos cofres do banco comercial para a realizagcdo de novos
empréstimos. Assim, a elevagdo da taxa de compulsério reduz a criagcdo de
moeda escritural por parte dos bancos comerciais.

lll.  Open market (compra e venda de titulos pPUblicos);

Caso o Banco Central constate excesso ou falta de meios de pagamento na
economia ele pode lancar mao de mecanismos de mercado aberto,
negociando titulos do Tesouro Nacional. Caso haja excesso de liquidez na
economia, ele pode lancar esses titulos no mercado com o intuito de reter parte
da liquidez em poder dos agentes e dos bancos. Caso ocorra falta de liquidez, o



BACEN pode resgatar esses titulos, o que coloca novamente o dinheiro em
circulacado na economia.

VEMDE HOJE

TITULOS AGENTE 2
RECOMFRA NO FUTURD

O35 TITULOS SA0 USADOS COMO GARANTIAS PARA LASTREAR AS OPERACOES DE CAPTACAD NO MERCADO ABERTO

IV.  Redescontos (empréstimos do Banco Central aos bancos comerciais);

O Banco Central atua como banco dos bancos comerciais. O redesconto € uma
taxa punitiva cobrada pelo BACEN aos bancos no caso de apresentarem
problemas de liquidez e necessitarem de empréstimos junto ao BACEN. Quanto
maior o redesconto, maior serda a prudéncia do banco ao realizar suas
operacgodes, reduzindo o incentivo a emprestar por parte dos bancos comerciais.

V.  Regulamentagdo sobre crédito e taxa de juros.

A taxa de juros pode ser compreendida como pre¢o do dinheiro. Uma elevacéao
na taxa de juros, portanto, pode ser interpretada como uma elevagdo no preco
do dinheiro. Essa elevacao faz com que os agentes se sintam desestimulados a
pegar empréstimos junto aos bancos, pois o valor final que sera pago por este se
eleva, o que acaba por diminuir a demanda da economia. Além disso, a
elevacdo da taxa de juros torna o mercado financeiro mais atrativo, de modo
que parte do dinheiro antes em circulagdo migra para estes mercados.

Além disso, o BACEN pode promover linhas de crédito seletivas, de forma a
beneficiar grupos de agentes com facilidades de crédito. Um exemplo sdo os
empréstimos consignados em folha de pagamento e alguns programas de
financiamento de imodveis, que possuem taxas de juros menores que as
praticadas no mercado.

Através destes instrumentos o governo, em especial por meio do Banco Central,
controla o volume dos meios de pagamento e, consequentemente, a liquidez do
pais. O controle dos meios de pagamento pode ter, pelo menos, duas diferentes
funcBes: a primeira é garantir a estabilidade do nivel de precos; a segunda é
intervir no nivel de atividade da economia, ou seja, O BACEN pode optar por
exercer um papel ativo dentro do sistema econdmico.

Os meios de pagamento se referem ao volume da oferta de moeda em
circulacdo na economia (excluidos os montantes mantidos em caixa pelas
autoridades monetarias e pelos bancos comerciais) mais a moeda escritural
(depdsitos a vista do pUblico nos bancos).



CAPITULO 3 - Politica Fiscal

A Politica Fiscal consiste em todos os instrumentos de que o governo dispbe para
a arrecadacao de tributos (politica tributaria) e controle de suas despesas
(politica de gastos). As despesas do Governo derivam da prestacdo de servigcos
e/ou da producdo de bens pelo setor puBLico, tais como 0 pagamento de
salarios de funcionarios puBLicos, obras, aposentadorias, etc. Atualmente, o
pagamento de juros € a parcela mais significativa dentre os gastos do governo
federal no Brasil. As receitas resultam de diversos mecanismos, tais como da
arrecadacao de impostos e contribuigcdes, venda de titulos pPUBLICOS e receitas
das empresas estatais.

e O aumento dos gastos pUBLicos (e/ou a diminuicado dos tributos) estimula o
aumento da producdo das firmas por duas vias: diretamente, quando o
setor PUBLICO compra bens e servicos das empresas e familias;
indiretamente, quando as familias, de posse de uma renda maior, elevam
sua demanda por bens de consumo, e, portanto, as vendas das que atuam
neste setor. Esse tipo de politica fiscal € conhecido como expansionista.

Se o objetivo da politica for reducao da inflagcdo, as medidas fiscais normalmente
utilizadas sdo a diminuicAo de gastos PuUBlicos e/ou o0 aumento da carga
tributaria (o que inibe o consumo e o investimento), ou seja, visam diminuir os
gastos da coletividade. Se o objetivo for maior crescimento e emprego, as
medidas fiscais seriam no sentido inverso, para elevar a demanda agregada, este
tipo de politica fiscal € conhecido como contracionista.

Ao longo do século XX, na maioria dos paises, o setor pUblico aumentou sua
participacao na atividade econdmica, o que o fez incorrer em custosos déficits.
Isso implica em necessidades crescentes de financiamento. Para atender a essas
necessidades, pode-se contar com trés procedimentos:

. Ainda que os impostos parecam uma forma natural de se financiar os
gastos pPUBLIcOS, eles apresentam uma série de limitacfes, ja que, seria uma
medida impopular aumentar os impostos, e, em periodo de recessdo, o
aumento de impostos iria agravar ainda mais a situacado (pois inibiria a
producédo privada, por exemplo).

ll.  Outra forma para tentar enfrentar o déficit PUBLiIcO consiste na emissao de
moeda (criacao de dinheiro). Este procedimento, entretanto, implicaria em
um grande aumento da presséao inflacionaria.

lll. A terceira possibilidade para financiar os gastos PUBLICOS consiste em
emissao de titulos da divida puUslica. Essa decisdo, no entanto, reduz a
quantidade de dinheiro no mercado que poderia ser destinada aos
investimentos privados, tendendo a aumentar a taxa de juros: os fundos
financeiros séo limitados e a emissdo de titulos da divida puUslica pode
reduzir as possibilidades de financiamento da iniciativa privada.

As politicas monetaria e fiscal representam meios alternativos diferentes para as
mesmas finalidades. A politica econbmica deve ser executada mediante uma
combinacédo adequada de instrumentos fiscais e monetarios.



Pode-se dizer que a politica fiscal apresenta maior eficacia quando o objetivo é a
melhoria da distribuicdo de renda, o que pode ser obtido através da taxacao das
rendas mais altas e do aumento dos gastos do governo com destinagdo a setores

menos favorecidos. A politica monetaria € mais difusa e genérica, no aspecto
distributivo.

Uma vantagem frequentemente apontada da politica monetaria sobre a fiscal é
que a primeira tem efeitos imediatos, dado que depende apenas de decisOes
diretas das autoridades monetarias, enquanto a implementacdo de politicas
fiscais depende de votacdo do Congresso, o que aumenta a defasagem entre a
tomada de decisdo e a implementacdo das medidas fiscais. Ademais, as
politicas fiscais s6 podem ser efetivadas no proximo exercicio fiscal (ou seja, no
ano seguinte a sua aprovacdo legal), conforme o chamado principio da
anterioridade ou anualidade.

CAPITULO 4 - Politica Cambial

O mercado de cambio (divisas) é formado pelos diversos agentes econdmicos
que compram e vendem moeda estrangeira, conforme suas necessidades.
Empresas que vendem mercadorias ou acdes no exterior estdo aumentando a
oferta de moeda estrangeira, em particular o Délar, pois sua receita ocorre em
moeda estrangeira. Empresas que compram bens ou acfes do exterior estdo
demandando moeda estrangeira (Délar), pois seus gastos ocorrem em dolares.
Neste sentido, o preco da moeda estrangeira em relacdo a moeda nacional é
determinado neste mercado. Este preco € chamado de taxa de cambio
(R$/USS).

A Politica Cambial atua sobre o setor externo da economia e diz respeito a acao
do governo sobre a taxa de cambio. O governo fixa ou permite que a taxa de
cambio seja flexivel, através do Banco Central. Nesse mercado cambial temos a
forte influéncia de regras por leis estabelecidas pelas autoridades monetarias e
que ampliam ou restringem o acesso a utilizacdo de politicas cambiais e fazem
com gue as taxas de cambio sejam mais ou menos afetadas pelas flutuacdes na
oferta e demanda por divisas.

. Regime de cambio flutuante: nesse caso, ndo ha intervencdo do Banco
Central no mercado. O preco da moeda estrangeira, ou a taxa de cambio,
€ determinado exclusivamente pela interacdo entre oferta e demanda. O
BACEN nao compra e ndo vende délares. Esse procedimento € adotado
nos principais paises desenvolvidos. Apos a desvalorizagdo do Real frente
ao Dolar em 1999, o pais adotou um regime hibrido de cambio, que mais se
aproxima do cambio flutuante.

. Regime de cambio fixo: este regime representa um caso extremo de
controle do mercado. O Banco Central deve estar constantemente
regulando o mercado. Caso haja um excesso de procura/demanda por
délares, este deve vender dbélares ao mercado para que o cambio nao se
desvalorize. Caso ocorra um excesso de oferta de délares no mercado, o
Banco Central deve comprar o excesso para que o cambio nao se valorize.
A Argentina adotou esse regime durante a década de 1990. Alguns paises
da América Latina, tais como, Equador e Uruguai, também adotam ou



adotaram esse sistema. Eles buscavam uma alternativa para controlar o
nivel de precos internos, fortalecendo a moeda nacional, pois esta estava
fixada a uma taxa determinada de cambio. Controlar o mercado de
cambio exige do Banco Central certo nivel de reservas internacionais
(cambiais). Se esse regime sofrer uma fuga significativa de capitais
(délares), o BACEN ira perder muitas reservas e consequentemente pode
desvalorizar a moeda local.

lll.  Formas hibridas de cambio: sdo maneiras de atuar sobre o cambio; uma
mistura entre o cambio fixo e o cambio livre ou flutuante. Existem INUmeras
maneiras intermediarias entre o cambio fixo e o cambio livre de se atuar
sobre o cambio. Este texto se concentra em duas delas, pelo fato destas
terem sido utilizadas na economia brasileira desde o periodo de 1994 até
2002. Regime de Bandas Cambiais e Dirty Float (flutuacao suja).

A taxa de cambio é um preco especial no sistema econémico, por trés motivos
principais: (i) sua determinacdo se d4 na esfera macroecondémica, ndo sendo o
resultado do que esta acontecendo em somente um setor da economia, mas sim
no conjunto dos setores, e pela interacdo de muitos agentes econdmicos com
distintas estratégias; (ii) Por ser um preco macroecondmico, suas variacdes
afetam Vvarios outros precos na economia e, assim, condicionam o0
comportamento de agentes econdmicos e/ou setores que, inicialmente, néo
estdo diretamente envolvidos com o comércio ou as finangas internacionais; e (iii)
pelos motivos anteriores, a taxa de cambio € um preco acompanhado de perto
pelas autoridades econémicas que, em muitos casos, intervém nos mercados,
mesmo em regimes cambiais que formalmente séo de “livre flutuagao”.

De forma sintética, a taxa de cambio afeta a vida cotidiana de todos os agentes
econbmicos. Tal interferéncia € tdo maior, quanto mais elevado o grau de
abertura comercial e financeira de um pais. Devido a isso, 0s governos, através
de politicas cambiais e de regulacao dos fluxos financeiros, procuram interferir na
taxa de cambio, ou se utilizam dos demais instrumentos para tentar afetar outras
variaveis macroecondmicas, como a inflacdo ou o ritmo de crescimento da
renda e do emprego.

&




CAPITULO 5 — Politica de rendas

Bem menos mencionada na literatura econdmica, mas nado menos importante, a
chamada politica de rendas trata da distribuicAo de renda e reducdo da
desigualdade, sendo também um tipo de politica econbmica, ao lado das
politicas monetaria, cambial e fiscal. O exercicio da politica de rendas
normalmente é executado a partir do controle da remuneracdo dos fatores
diretos de producdo (salérios, aluguéis, lucros, dividendos e precos de bens e
Servicos)

No setor agricola, existe a politica de precos minimos, que visa garantir precos ao
produtor agricola, com o objetivo de protegé-lo das flutuaces do mercado, ou
seja, de uma possivel queda acentuada dos precos e da renda agricola. Se no
momento da colheita os precos de mercado para um determinado produto
forem superiores ao preco minimo, o agricultor vende o seu produto no mercado.
Mas se o preco minimo for superior ao preco do mercado, ficara a cargo do
governo determinar se o produtor vendera a producéo a ele pelo preco minimo,
ou se o agricultor vendera o seu produto no mercado, ficando a cargo do
governo cobrir a diferenca de valor apurada entre o valor do produto vendido e
O preco minimo. O primeiro caso convencionou-se chamar de “Politica de
Compras”, enquanto o segundo faz parte de uma “Politica de Subsidios”.




MODULO 3 - Principais indicadores econdmicos

CAPITULO 1 - Principais indicadores econdmicos

Existem dezenas de indicadores econdmicos, com diversas finalidades e diversos
significados. Neste modulo, vamos falar dos principais indicadores econémicos, e
faremos uma tentativa de incluir esses indicadores em 5 categorias: nivel de
atividade, precos, balanco de pagamentos, juros e setor PUBIlico.

Nivel de atividade: esses indicadores tém por funcdo medir a producéo, a
renda, o desemprego e outras variaveis que evidenciam os resultados da
politica fiscal de determinado pais ou regido em um dado periodo. Esses
resultados sao utilizados como base para determinar o sucesso das politicas
implementadas e, eventualmente, dar subsidio para redirecionamentos.
Entre os indices de nivel de atividade, podemos encontrar o produto interno
bruto (PIB), o produto nacional bruto (PNB) e os indices de desemprego.

Precos: os indices de nivel de precos, também chamados de indices de
inflacdo, resultam principalmente da politica monetaria de um pais ou
regido, e evidenciam a deterioracdo, melhora ou manutencdo do poder
aquisitivo da moeda. Os calculos sdo efetuados como uma média da
variacdo dos precos pesquisados para uma cesta de produtos, ponderada
pelas quantidades produzidas, consumidas ou comercializada dos bens,
partindo de variaveis primarias obtidas nas pesquisas de orcamentos
familiares ou até de matrizes de relacbes entre setores da economia.
Existem diversos tipos de indicadores de inflacdo, como os indices de gerais
de precos no atacado, no varejo e na construcao.

Balanco de pagamentos: os indicadores que classificamos aqui como
“balango de pagamentos”, resultam principalmente da politica cambial de
um pais ou regido, e evidenciam o nivel de exportacdes, importacoes,
saldo da balanca comercial, saldo em transacdes correntes e divida
externa, por exemplo.

Juros: Os indices de juros resultam das politicas monetaria e fiscal de um
pais ou regiao, e apesar de serem concebidos para criar liquidez aos titulos
governamentais, como seu risco de crédito normalmente &€ mais baixo que
o risco do setor privado, e também devido a sua alta liquidez, essas taxas
de juros acabam servindo como parametro inferior (piso) para 0s juros
praticados em toda a economia.

Setor PUBLIcO: os indicadores classificados nessa categoria podem decorrer
das politicas monetaria, fiscal e cambial de um pais ou regidao. Podemos
classificar aqui os painéis de informacOes sobre a divida puslica, o indice
de desenvolvimento humano e a renda per capta, por exemplo.



MODULO 4 - Produto Interno Bruto (PIB)

CAPITULO 1 - DEFINICOES

Até a crise de 1929, ndo existiam muitas medidas confiaveis sobre o desempenho
de uma economia. Foi nessa época que foram desenvolvidas as contas
nacionais, entre as quais, o PIB se destacou, e até hoje esta medida é bastante
utilizada.

O Produto Interno Bruto (PIB) € um indicador de atividade econbmica de uma
regido, seja ela uma cidade, um estado, um pais ou mesmo um grupo de nagdes.
Sua medida é feita a partir da soma do valor dos bens e servicos finais produzidos
em uma regido durante um periodo determinado, a precos de mercado.

TransagOes envolvendo a mera transferéncia de bens usados, produzidos em
periodos anteriores, ndo entram no calculo do PIB corrente. As operacfes com
ativos financeiros também nédo séao contabilizadas no PIB.

O indice s6 considera os bens e servicos finais, evitando a dupla contagem de
itens que também fardo parte de outros produtos. Por exemplo, a matéria-prima
usada na fabricacdo de um bem nédo é levada em conta. No caso de um péao, a
farinha de trigo usada nédo entra na contabilidade, pois seu valor ja esta inserido
no valor do paozinho. Esse esforco tem por objetivo medir apenas o valor
adicionado por cada empresa ou setor na cadeia de producdo, e de obter
apenas o valor adicionado a producao daquele pais.

No entanto, dois tipos de bens usados no processo de producdo sao
contabilizados no PIB: Os bens de capital produzidos no periodo corrente e os
investimentos em estoques. Como os bens de capital sao utilizados na producéo
de outros bens, em periodos subsequentes, a parcela referente a depreciacao
desses bens é subtraida do produto final para construir uma medida de produto
liguido. No caso dos investimentos em estoques, a variacao liquida no estoque de
matéria-prima, produtos em processo e produtos acabados faz parte da conta
por ser producdo corrente, mas € preciso notar que essa variagcao nos estoques
também pode ser negativa.

Normalmente, encontramos duas denominacgdes para o Produto Interno Bruto: PIB
real e PIB nominal. O PIB nominal é calculado levando-se em conta os precos do
ano corrente, ou seja, se houver inflagdo no periodo, ela deve afetar o resultado
final. Assim, uma mesma producéo fisica pode corresponder a PIBs diferentes em
datas distintas. J4 o PIB real € medido com o preco fixado a partir de um ano de
referéncia, tirando-se desse calculo o efeito da inflagdo, logo, o PIB real
representa a producédo em termos de quantidade, sem efeito dos precos.

A responsabilidade pelo calculo do PIB no Brasil é do Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE), sendo que as informacdes sdo obtidas em estudo
de campo, por meio de questionarios. As grandes empresas, como a Ambev, a
Petrobras e a Vale, por exemplo, estdo sempre incluidas no levantamento. O
universo das médias e pequenas é abordado por amostragem, e os resultados
obtidos sdo extrapolados para o conjunto da economia.



CAPITULO 2 - Variaveis que impactam no PIB

O primeiro fator que influencia diretamente a variagdo do PIB é o consumo da
populacdo. Quanto mais as pessoas gastam, mais o PIB cresce. Se o consumo é
menor, o PIB cai.

O consumo depende dos salarios e dos juros. Se as pessoas ganham mais e
pagam menos juros nas prestacfes, o consumo € maior e o PIB cresce. Com
salério baixo e juro alto, o gasto pessoal cai e o PIB também. Por isso os juros altos
atrapalham o crescimento do pais.

Os investimentos das empresas também influenciam no PIB. Se as empresas
crescem, compram maquinas, expandem atividades, contratam trabalhadores,
elas movimentam a economia. Os juros altos também atrapalham aqui: os
empresarios ndo gastam tanto se tiverem de pagar muito pelos empréstimos para
investir.

Os gastos do governo sao outro fator que impulsiona o PIB. Por exemplo, quando
o governo faz obras, como a construcdo de uma estrada, sdo contratados
operarios e é gasto material de construcdo, o que ele eleva a producado geral da
economia.

As exportacdes também fazem o PIB crescer, pois mais dinheiro entra no pais que
€ gasto em investimentos e consumo. Por outro lado, as importagées diminuem o
PIB de um pais, pois representam saidas de recursos para a aquisicao de bens do
exterior. A diferenca entre as exportacdes e as importacbes € conhecida como
exportacao liquida.

CAPITULO 3 - Célculo do PIB

De forma resumida, o PIB pode ser calculado da seguinteforma:

PIB=Consumo das Familias+Gastos do Governo

+Investimentos das Empresas+Exportagdes Liquidas

Esta forma de calcular o PIB é chamada de otica da despesa, no entanto, o
produto de uma regido, também pode ser calculado por meio da o&tica da
producao ou pela 6tica da renda.



Diferentes abordagens de mensurac¢do do PIB

Existem trés Oticas diferentes para mensurar o PIB; a 6tica do produto; a otica
da renda e; a Otica do dispéndio.

() Pela ética da produgdo, o PIB corresponde a soma dos valores agregados
liguidos, ou seja, o valor da producdo dos bens e servicos descontados os
insumos utilizados, dos setores primario, secundario e terciario da economia,
mais os impostos indiretos, mais a depreciacdo do capital, menos os subsidios
governamentais.

(i) Pela ética da renda, o PIB é calculado a partir das remuneracfes pagas
dentro do territério econbmico de um pais, sob a forma de salarios, juros,
aluguéis e lucros distribuidos; somam-se a isso os lucros nédo distribuidos, os
impostos indiretos e a depreciacdo do capital e, finalmente, subtraem-se os
subsidios.

(i) Pela ética do dispéndio, resulta da soma dos gastos em consumo das

unidades familiares e do governo, mais as variagcdes de estoques, menos as
importacdes de mercadorias e servicos e mais as exportacdes. Sob essa 6tica,
o PIB é também denominado Despesa Interna Bruta.

O célculo do PIB pode ser realizado por meio das distintas oticas que, apesar
de suas diferencas conceituais, devem gerar 0 mesmo montante como
resultado, ou seja, existe uma identidade entre dispéndio = renda = produto.




MODULO 5 - Produto Nacional Bruto (PNB)

CAPITULO 1 - DEFINICOES

Como explicado em outro tépico, o PIB é o valor agregado de tudo aquilo que é
produzido em territorio nacional — por empresas nacionais ou estrangeiras, familias
e governo — em um determinado periodo. Nesse sentido, 0os bens e servicos finais
considerados no calculo do PIB nao fazem distincdo da nacionalidade dos

proprietarios das unidades produtoras. Tanto o que é produzido pelas empresas
nacionais, quanto pelas multinacionais é considerado no produto interno bruto, ou
seja, o PIB mede o total do valor adicionado produzido por firmas operando

no Brasil, independente da origem do seu capital. Um outro conceito, chamado
produto nacional bruto (PNB) considera o valor adicionado gerado por fatores de

producdo de propriedade de residentes, sejam estes, circunscritos ao territorio
nacional ou néo.

Ao introduzirmos as relacbes com o exterior, a primeira coisa que podemos
observar é que uma parcela do fluxo de producéo se dirige para o exterior. Paois,
de um lado, nem todos os fatores de producao sao fornecidos pelos proprietarios
que residem no pais, e de outro, os proprietarios de fatores que residem no pais
fornecem fatores para o resto do mundo.

CAPITULO 2 — Renda liquida recebida/ enviada

Deste modo, devemos introduzir novos conceitos: Renda Liquida Recebida do
Exterior (ou enviada para), que pode ser definida como o saldo entre as remessas de
rendas dos fatores de producao localizados no pais, mas de propriedade de

residentes no exterior (juros e lucros, principalmente), e as entradas de rendas dos
fatores de producéo localizados no exterior, mas de propriedade de residentes no

pais (dividendos, lucros, juros, etc.). Se as remessas forem maiores do que as
entradas, temos uma Renda Liquida enviada para Exterior, e se for menor Renda
Liquida recebida do Exterior.

Sao exatamente esses conceitos de Renda Liquida Enviada para o Exterior ou
Recebida do Exterior que nos permitem diferenciar entre agregados interno e

nacional. De fato, podemos considerar o Produto, a Despesa e a Renda como
ocorridos no pais, isto €, interno, ou dos residentes no pais, isto €, nacional.



MODULO 6 — Desemprego

CAPITULO 1 — Defini¢do e medida de desemprego

Definir emprego ndo é tao dificil: uma pessoa estd empregada somente se tem
um emprego em tempo parcial ou integral, entdo, emprego € 0 NUMero total de
pessoas correntemente empregadas.

Desemprego, no entanto, € um conceito muito mais sutil. Isso porque quando
uma pessoa nao esta trabalhando, ela ndo serad automaticamente considerada
desempregada. Por exemplo, a maioria dos aposentados provavelmente esta
feliz por ndo estar mais trabalhando, e de outra forma, muitas pessoas podem
estar incapacitadas para o trabalho, recebendo beneficios da previdéncia. Em
geral, considera-se desempregado aquele que esta sem emprego, procurando
emprego e disponivel para o trabalho. O aposentado normalmente nédo esta
procurando emprego, assim como um incapacitado ndo esta disponivel para o
trabalho.

Assim, o desemprego € medido como o NUmero total de pessoas que estao
ativamente procurando emprego, mas nao estao desempregados.

A forga de trabalho de um pais € a soma do emprego e do desemprego, ou seja, O
NUMero de pessoas que estao trabalhando somado aos que estdo procurando
por trabalho. J4 a participacdo na forca de trabalho, definida como a parcela
da populacdo em idade de trabalhar que esta na forca de trabalho, é calculada
da seguinte maneira:

= a5 > Forca de trabalho
I'axa de participacao na forga de trabalho =

Populagao com 16 anos ou mais|

A taxa de desemprego, definida como a porcentagem do total de pessoas na forca
de trabalho que estdo desempregadas, é calculada da seguinte maneira:

~ Trabalhadores desempregados
I'axa de desemprego -
Forca de trabalho

A taxa de desemprego normalmente € um bom indicador do quao facil ou dificil
€ encontrar emprego dadas as condi¢cdes correntes da economia. De 2003 até o
ano de 2014, a taxa de desemprego veio caindo até chegar ao menor valor da
série histérica. Em 2015, em decorréncia de uma grave recessdo, esse indice
voltou a aumentar, atingindo 8,5%, segundo a Pesquisa Nacional por Amostra de
Domicilios Continua (Pnad).



Desemprego em marco € o maior desde o inicio
da série historica
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E normal que uma pessoa procurando emprego leve pelo menos algumas
semanas para encontrar um trabalho adequado. No entanto, um trabalhador
que tem certeza de que vai encontrar um emprego, mas ainda nao aceitou uma
oferta, € contado como desempregado, o que significa que mesmo em épocas
de expanséo econdmica, a taxa de desemprego nao cai a zero.

Frequentemente, pessoas que gostariam de trabalhar mas nao estao trabalhando
nao sdo contadas como desempregadas, em especial, um individuo que desistiu
de procurar emprego por um tempo. Os individuos que querem trabalhar, mas
que responderam no questionario oficial que ndo estdo atualmente procurando

emprego porque ndo veem perspectiva de encontrar
um emprego dada a situagdo de mercado, sdo chamados de trabalhadores
desencorajados, € ndo sdo contabilizados na taxa de desemprego.

Finalmente, existe uma categoria de trabalhadores frustrados em sua

capacidade de encontrar emprego, mas que hao sao contados como
desempregados: 0s subempregados, trabalhadores que gostariam de ter um
emprego de tempo integral e com melhores condi¢cdes de trabalho.



MODULO 7 — Inflagdo

CAPITULO 1 - Introdugédo

Osindicesdeinflagao sao usados paramediravariagao dos pre¢os e oimpacto no custo de vida
da populagdo. No Brasil, a inflacdo é medida por meio de

diversos indices, divulgados por varias instituicdes, tais como o Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE), a Fundacao GetuLio Vargas (FGV), a Fundacao
Instituto de Pesquisas Econdmicas (FIPE).

Entre as diferencas de método, estdo os dias em que os indices sao apurados, 0s
produtos que incluem, o peso deles na composicao geral e a faixa de populacdo
estudada.

Em linhas gerais, o IPCA (indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo), por
exemplo, considerado a inflag&o oficial do pais, € medido pelo IBGE entre os dias
1° e 30 de cada més. Ele considera gastos como alimentacao e bebidas; artigos
de residéncia; comunicacao; despesas pessoais, educacao; habitacao; saube e
cuidados pessoais. O indicador reflete o custo de vida de familias com renda
mensal de 1 a 40 salarios minimos.

P

Outro indice de inflacdo é o IGP-M (indice Geral de Precos do Mercado),
monitorado pela FGV. Ele registra a inflacdo de precos variados, desde matérias-
primas agricolas e industriais até bens e servicos finais. E muito usado na correcdo
de aluguéis e tarifas pUBlicas, como conta de luz. Serve para todas as faixas de
renda.

CAPITULO 2 - INPC

O INPC (indice Nacional de Precos ao Consumidor) é medido pelo IBGE (Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica) desde setembro de 1979, e é obtido a partir
dos indices de Precos ao Consumidor regionais. O INPC tem como obijetivo
oferecer a variacdo dos precos no mercado varejista, mostrando, assim, o
aumento do custo de vida da populacéo.

Como o INPC mede uma faixa salarial mais baixa que o IPCA (até 6 salarios
minimos, diante dos 40 salarios minimos do IPCA), a alteracdo de precos de
servigos e produtos mais basicos é mais sentida neste indice. O peso do grupo
alimentos (arroz, feijao, leite, frutas, refeicdes feitas em restaurantes, lanchonetes)
€ maior no INPC que no IPCA. Logo, uma variacdo nesse grupo tem um impacto
maior no INPC.

Por exemplo, se a cesta basica passar de R$ 100,00 para R$ 150,00, uma familia
que tenha renda de um salario minimo sentird muito mais esse aumento que uma
com renda de nove salarios minimos.

Além disso, o gas de cozinha (dentro do grupo habitacdo) e o preco das
passagens de Onibus (dentro do grupo transporte) também tém maior peso no
INPC. Ja os aumentos ou quedas nos precos de automodveis e da gasolina tém
maior peso no IPCA porque ndo séao itens de consumo tao importante nas faixas
de menor renda.



Como é calculado o INPC?

O periodo de coleta do INPC vai do dia 1° ao dia 30 ou 31, dependendo do més.
A pesquisa é realizada em estabelecimentos comerciais, prestadores de servigos,
domicilios (para verificar valores de aluguel) e concessionarias de servicos
PUBlicos. Os precos obtidos s&o os efetivamente cobrados ao consumidor, para
pagamento a vista.

Sao considerados nove grupos de produtos e servicos: alimentacéo e bebidas;
artigos de residéncia; comunicacao; despesas pessoais; educacéao; habitacao;
SAUDe e cuidados pessoais; transportes e vestuario. Eles sdo subdivididos em
outros itens.

O INPC mede a inflagao para que parcela da populagao?

Abrange familias com rendimentos mensais entre 1 e 6 salarios minimos, residentes
nas regides metropolitanas de S&o Paulo, Rio de Janeiro, Belo Horizonte, Porto
Alegre, Curitiba, Salvador, Recife, Fortaleza e Belém, além do Distrito Federal e do
municipio de Goiania.

Em que tipo de contratos é usado o INPC?

O indice é utilizado para negociacéo de reajustes salariais.

CAPITULO 3 - IPCA

O IPCA (indice de Precos ao Consumidor Amplo), medido mensalmente pelo IBGE
(Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica), foi criado com o objetivo de
oferecer a variacdo dos precos no comércio para o pPublico final. O IPCA é
considerado o indice oficial de inflacao do pais.

Como é calculado o IPCA?

O periodo de coleta do IPCA vai do dia 1° ao dia 30 ou 31, dependendo do més.
A pesquisa é realizada em estabelecimentos comerciais, prestadores de servicos,
domicilios (para verificar valores de aluguel) e concessionarias de servigos
PUBlicos. Os precos obtidos séo os efetivamente cobrados ao consumidor, para
pagamento a vista.

S&o considerados nove grupos de produtos e servigos: alimentacéo e bebidas;
artigos de residéncia; comunicacao; despesas pessoais; educacao; habitacao;
SAUDe e cuidados pessoais; transportes e vestuario. Eles sao subdivididos em
outros itens.

O IPCA mede a inflagdo para que parcela da populagdo?

O indicador reflete o custo de vida de familias com renda mensal de 1 a 40
salarios minimos, residentes nas regides metropolitanas de Sao Paulo, Rio de
Janeiro, Belo Horizonte, Porto Alegre, Curitiba, Salvador, Recife, Fortaleza e Belém,
além do Distrito Federal e do municipio de Goiania.



Em que tipo de contratos normalmente é usado o IPCA?

E utilizado pelo Banco Central como medidor oficial da inflagdo do pais. O
governo usa o IPCA como referéncia para verificar se a meta estabelecida para
a inflacdo estad sendo cumprida.

CAPITULO 4 - IGP

O indice Geral de Precos (IGP), medido pela Fundacido GetuLio Vargas (FGV),
registra a inflacdo de precos desde matérias-primas agricolas e industriais até
bens e servicos finais. O IGP é formado pela média de trés outros indices: IPA
(indice de Precos por Atacado); IPC (indice de Precos ao Consumidor); e INCC
(indice Nacional de Custos da Construc¢&o), sendo esse Ultimo com peso menor.

O IGP é divulgado em diferentes versées, como o IGP-DI (indice Geral de Precos -
Disponibilidade Interna), o IGP-M (indice Geral de Precos do Mercado) e 0 IGP-10
(indice Geral de Precos 10).

O IGP-DI faz medi¢gdes no més cheio, ou seja, do dia 1° ao dia 30 ou 31 de cada
més. No IGP-M, o periodo vai do dia 21 do més anterior ao dia 20 do més atual. O
IGP-10 mede a evolucdo de precos no periodo compreendido entre o dia 11 do
més passado e o dia 10 do més corrente.

Como é calculado o IGP?
Os IGPs sdo compostos pelos indices IPA; IPC eINCC.
e Os dados do IPA sao pesquisados nas capitais onde haja industrias.

e O IPC é o célculo da variacao de precos de produtos e servi¢cos. A pesquisa
€ realizada em Sao Paulo, Rio de Janeiro, Belo Horizonte, Porto Alegre,
Salvador, Recife e Brasilia. Esse indice é formado por oito grupos: habitacédo
(com itens como empregada doméstica e material de limpeza),
alimentacéo, transportes, sAUuDe e cuidados pessoais (remédios, planos de
SAUDe e sabonete entre outros), educacao, leitura e recreacado, vestuario e
despesas diversas (itens como cartério, loteria e mensalidade de Internet).

e Os dados do INCC apresentam relatorios da construcdo civil. As medicdes
sdo feitas nas capitais Sado Paulo, Rio de Janeiro, Curitiba, Belo Horizonte,
Porto Alegre, Florianopolis, Salvador, Recife, Fortaleza, Belém, Brasilia e
Goiania. Esse indice contém trés grupos: materiais (azulejos, pisos e loucas),
servicos (aluguéis) e mao-de-obra (pedreiros).

O IGP mede a inflagao para que parcela da populagao?

Abrange toda a populacido, sem restricao de nivel de renda.

Em que tipo de contratos normalmente é usado o IGP?

Reajustes de tarifas puUBlicas, contratos de aluguel e planos e seguros de sAUDe
(nos contratos mais antigos).



CAPITULO 5 - IGP-M

O IGP-M (indice Geral de Precos do Mercado) é uma das versdes do indice Geral
de Precos (IGP). E medido pela Fundagido Getulio Vargas (FGV) e registra a
inflacdo de precos desde matérias-primas agricolas e industriais até bens e
servigos finais.

Como é calculado o IGP-M?

Esse indice é formado pelo IPA-M (indice de Precos por Atacado - Mercado), IPC-
M (indice de Precos ao Consumidor - Mercado) e INCC-M (indice Nacional do
Custo da Construcéo - Mercado).

Esses indicadores medem itens como bens de consumo (um exemplo é
alimentacdo) e bens de producdo (matérias-primas, materiais de construcao,
entre outros). Entram, além de outros componentes, 0os precos de legumes e
frutas, bebidas e fumo, remédios, embalagens, aluguel, condominio, empregada
doméstica, transportes, educacao, leitura e recreacdo, vestuario e despesas
diversas (cartorio, loteria, correio, mensalidade de Internet e cigarro, entre outros).

O IGP-M mede a inflagdo para que parcela da populagao?

Abrange toda a populacado, sem restricao de nivel de renda.

Em que tipos de contratos é usado o IGP-M?

Contratos de aluguel, reajustes de tarifas pUBLIicas € planos e seguros de sAuUDe
(nos contratos mais antigos).

CAPITULO 6 - IPC — FIPE

O IPC-Fipe (indice de Precos ao Consumidor, da Fundacao Instituto de Pesquisas
Econdbmicas) comecou a ser calculado em janeiro de 1939 pela Divisdao de
Estatistica e Documentacdo da Prefeitura de S&o Paulo, com o nome de indice
Ponderado do Custo de Vida da Classe Operaria na cidade de Sédo Paulo. Em
1968, a responsabilidade do calculo passou para o Instituto de Pesquisas
Econdmicas da USP e, posteriormente, em 1973, para a FIPE, fundacéo ligada aos
professores do Departamento de Economia da FEA-USP. O nome atual do indice
foi adotado em 1972. Ele mede a inflagdo na cidade de Sao Paulo.

Como é calculado o IPC-Fipe?

O IPC-FIPE é calculado medindo-se o més cheio, de 1 a 30 ou 31, e de maneira
quadrissemanal. O sistema de calculo da variagdo quadrissemanal do IPC-Fipe
abrange um periodo de oito semanas de coleta. Em cada quadrissemana, as
variacoes sdo obtidas dividindo-se os precos médios das quatro ULtimas semanas
(referéncia) pelos precos médios das quatro semanas anteriores a elas (base).

Sao consideradas as variagOes de precos de produtos e servigos definidos por
uma Pesquisa de Orcamentos Familiares (POF), que indica o que cada familia



gasta em média e quais itens sdo de maior relevancia. Além disso, uma POF
também tem como finalidade incorporar produtos e servicos novos.

Sete grupos de andlise sao utilizados pela Fipe (listados em ordem decrescente de
peso nos calculos): habitacédo, alimentacao, transportes, despesas pessoais (itens
como fumo, bebidas, recreacao e artigos de higiene e beleza), sAUDe, vestuario
e educacao.

O IPC-Fipe mede a inflagdo para que parcela da populagao?

O indicador reflete o custo de vida de familias com renda mensal de 1 a 20
salarios minimos, residentes na cidade de Sao Paulo.

Em que tipos de contratos é usado o IPC-Fipe?

O IPC-Fipe é utilizado como indexador informal para contratos da Prefeitura de
Séao Paulo.



MODULO 8 - Balango de Pagamentos

CAPITULO 1 — Introdugio

Os paises ndo sao estruturas isoladas, e mesmo os mais fechados mantém uma
série de relagbes econbmicas com outros paises, envolvendo trocas de
mercadorias, fatores de producdo e ativos financeiros. A intensificacdo destas
relacoes deu origem a um processo denominado globalizacdo econdémica, em
que as economias dos diferentes paises estdo mais inter-relacionadas do que
nunca. Dessa forma, a analise do comércio internacional de bens e servicos e dos
fluxos monetéarios internacionais se tornou uma atitude fundamental tanto da
estratégia econémica como da politica econdmica nacional.

O balanco de pagamentos € o registro contabil de todas as transacdes
econdmicas entre um pais e o resto do mundo durante um determinado intervalo
de tempo. O balanco de pagamentos € um importante instrumento de analise

econdOmica, pois ele permite acompanhar a evolucdo do fluxo de recursos
materiais e financeiros entre os agentes residentes? e ndo residentes em uma
determinada economia.

CAPITULO 2 — Estrutura do balango de pagamentos

A estrutura basica do balanco de pagamentos pode ser resumida em seis contas,
sendo trés delas analiticas:

1. A conta transag¢des correntes, que registra o comércio de bens e servicos, 0s
pagamentos e recebimentos de rendas de capital e trabalho, e as
transferéncias unilaterais de renda entre o pais e o resto do mundo. E
formada pelas subcontas: balanca comercial, balanca de servicos,
balanca de rendas e, transferéncias unilaterais de renda.

2. A conta capital, que registra as transferéncias unilaterais de ativos reais,
ativos financeiros ou ativos intangiveis entre residentes e ndo residentes. A
principal diferenca em relagdo as transferéncias unilaterais registradas na
conta corrente é que as transferéncias de capital envolvem direitos de
propriedade sobre ativos ao invés de renda.

3. A conta financeira, que registra todos os tipos de fluxos de capitais entre o
pais e o resto do mundo. Normalmente, estd organizada em quatro
subcontas: investimento direto, investimentos em carteira, derivativos e
outros investimentos.

2Residentes de um pais todas as pessoas fisicas ou juridicas que tém nele sua residéncia fixa ou seu centro de
negoécios.



Na auséncia de erros e omissées a soma destas trés contas € igual ao saldo do
balanco de pagamentos, isto €, a variagdo das reservas internacionais da
autoridade monetéria do pais decorrente de transa¢cfes com o resto do mundo.

Na pratica nem todas as transac¢des sao registradas formalmente. Nesse caso, ha
a necessidade da conta de erros e omissfes, que corresponde exatamente as

transacbes que nao foram registradas pela autoridade monetaria, mas que
acarretaram uma variacao das reservas internacionais do pais. A quinta conta do
balanco de pagamentos é simplesmente o saldo do balanco de pagamentos,
isto é, a soma dos saldos das contas corrente, capital e financeira com a conta
de erros e omissodes.

Por fim, para “zerar’ o sistema, introduz-se uma sexta conta, a chamada conta de
haveres da autoridade monetaria, na qual um saldo negativo representa um
aumento nas reservas internacionais do pais, e um saldo positivo uma queda nas

reservas internacionais. Assim, o saldo dessa conta nada mais € do que o inverso
do saldo do balanco de pagamentos.

Balanco de pagamentos sintético

1. Conta Transacbes Correntes

Conta Capital

Conta Financeira

Erros e omissdes

Saldo do Balanco de pagamentos (1+2+3+4)
Haveres da autoridade monetéria (-5)
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Quando o resultado de determinada conta é negativo, significa que houve maior
saida de recursos naquela rubrica contabil em especifico, sendo que resultados
positivos acusam consequentemente, entrada maior de recursos. Por exemplo,
um saldo positivo nas transacdes correntes indica a possibilidade de cumprimento
dos compromissos com o0 exterior. (poupanga externa negativa). Um saldo
negativo nas transacdes correntes indica a necessidade de capitacdo de
poupanca externa.

Por fim, um resultado positivo do Balanco de Pagamentos equivale a um
aumento das reservas internacionais, ou seja, um aumento dos doélares que
entram em determinado pais. Ha a necessidade de se trocar estes doélares por
reais nos bancos, para fazer uso dos mesmos; 0s reais sao injetados na economia
e os dolares séo retidos no Banco Central.

Desajustes sistematicos no balanco de pagamentos, sem perspectiva de reversao
a longo prazo, tendem a deteriorar a posicdo do pais no cenario econémico
internacional. Dessa forma, os governos sao obrigados a utilizarem politicas de
ajuste do balanco de pagamentos, que envolvem politicas econbmicas para
ampliar a entrada de moeda estrangeira e/ou diminuir a saida de recursos para o
exterior.




MODULO 9 - Délar, variagdo cambial e PTAX

CAPITULO 1 - Curso for¢ado da moeda nacional

De acordo com o Decreto Lei 857/69, sdo nulos de pleno direito os contratos,
titulos e quaisquer documentos, bem como as obrigacdes que, exequiveis no
Brasil, estipulem pagamento em ouro, em moeda estrangeira, ou, por alguma
forma, restrinjam ou recusem, nos seus efeitos, o curso legal do Real.

Em nivel internacional, entretanto, ndo ha aplicabilidade para o curso forcado da
moeda de algum pais especifico, visto que um pais pode nao aceitar
determinada moeda de outro com o qual esteja realizando operacOes de
comércio exterior e de financas internacionais.

Diante disso, a tendéncia € que as operacdes internacionais sejam lastreadas em
moedas fortes, estaveis do ponto de vista monetéario, moedas, via de regra,

representativas de paises com estabilidade socioecondmica, significativo
crescimento industrial, renda per capta relevante e reconhecida participacdo e
influéncia no comércio mundial.

Entdo, quando a abordagem de moeda foca a questdo de lastro para
transacdes externas, faz-se necessario entender que dentro do conceito de
mercado de cambio a realizacdo da troca de moeda de um pais pela moeda
de outro, com o objetivo de liquidar obrigacdbes de cunho financeiro e de
comércio internacional, via de regra, é feita somente com as chamadas moedas
conversiveis, aquelas de livre curso no mercado mundial, aceitas como meio de
pagamento nas transacdes internacionais e, via de regra, negociadas em bolsa.
Simbologia de moedas utilizadas em alguns livros mais recentes e no proprio
Sisbacen consideradas conversiveis: AUD (Délar Australiano), CAD (Dolar
Canadense), USD (Doélar Americano), GBP (Libra Esterlina), EUR (Euro), JPY (Yen
Japonés), entre outras.

CAPITULO 2 — Variagdo cambial e taxa de cambio

A diferenca resultante da conversdo de um valor em uma moeda para um valor
em outra moeda, a diferentes taxas cambiais, € conhecida como variagdo cambial.
Quando itens monetarios surgem de transacdes em moeda estrangeira

e ha uma mudanca na taxa de cambio entre a data da transacdo e a data da
liquidacao, o resultado é uma variagdo cambial.

A taxa de cambio pode ser considerada como sendo o preco de uma moeda de
um determinado pais pago ou recebido pela moeda de outra nacdo ou,
simplesmente, a relagcao de valor entre duas moedas.

Considerando que a taxa de cambio é, na verdade, o preco de uma moeda,

sua formacéo é influenciada pela lei da oferta e demanda. Semelhantemente a
uma mercadoria, pode-se afirmar que a demanda por uma moeda é maior quandoo
seu preco é menor, edeformainversa,ademanda é menorquando seu preco for maior.
Quanto a oferta de uma moeda, normalmente, quanto

menor for o preco da moeda, menor sera a quantidade ofertada e vice-versa.



As taxas de cambio operadas pelo mercado sao divulgadas em boletins pelo
Banco Central do Brasil. A Circular Bacen 3.300/2005 divulgou a metodologia de
apuracao da taxa média de cambio calculada pelo Banco Central do Brasil, que
€ conhecida como PTAX:

As cotagbes de compra e de venda da PTAX serdio calculadas com base no resultado da taxa
média (ponderada por volumes) das opera¢des realizadas no mercado interbancdrio de
cdmbio, com liquidagcdo em d+2, obtida apds o expurgo de uma parcela dessas operagoes,
cujo volume néo é superior a 5% do volume negociado no dia.

As taxas de cambio s&o livremente pactuadas entre as partes contratantes, ou

seja, entre o comprador ou vendedor da moeda estrangeira e o agente
autorizado pelo Banco Central a operar no mercado de cambio. O Banco Central
do Brasil ndao fixa, mas coleta e divulga as taxas médias praticadas no mercado
interbancario, isto €, a taxa média do dia apurada com base nas operacdes realizadas
naquele mercado, conhecida por "taxa PTAX", a qual serve como referéncia, € nao
como taxa obrigatéria. Normalmente, os contratos de

derivativos de cambio séo liquidados com base na PTAX divulgada para o dia Uil
anterior.

Onde vocé pode consultar as taxas divulgadas pelo Banco Central?

As taxas de cambio divulgadas pelo Banco Central podem ser consultadas no
seu site, ma secao de “Cambio e Capitais Internacionais”. Nessa secao do site,
também é possivel verificar valores de conversdo de moedas. As séries histoéricas
de taxas de cambio normalmente sdo encontradas na secdo de  “séries
temporais” de “Economia e Financas”.



MODULO 10 — JUROS

CAPITULO 1 — Taxa Livre de Risco

Antes de apresentar algumas taxas de juros bastante comuns no mercado
financeiro, vamos brevemente apresentar o que chamamos em financas de
“taxa livre de risco”. Segundo Damodaran, a taxa livre de risco deve ter as
seguintes caracteristicas:

e Nao pode ter risco de default: como consequéncia, nenhum titulo privado
pode ser considerado livre de risco, restando somente os titulos soberanos.

e Nao pode haver risco de reinvestimento: dai decorre que, para ser
considerado livre de risco, um titulo soberano tomado como referéncia
precisa ter vencimento parecido com o do projeto sob analise e ndo pagar
cupons.

e A taxa usada tem que estar na mesma moeda dos fluxos de caixa: ndo
adianta pegar um titulo em ddlares para fazer um valuation em reais.

e Taxas reais e nominais sdo bem diferentes: n&do adianta projetar o
crescimento de uma empresa considerando a inflacdo e usar uma taxa
real.

CAPITULO 2 — Taxa Pura de Juros

A taxa pura de juros ou a taxa livre de risco é a taxa de empréstimos que sao
praticamente destituidos de risco. A melhor aproximacdo para aplicar tal
conceito pode ser dada pelos titulos de risco soberano — emitidos pelo tesouro
nacional de paises que apresentam baixo nivel de risco, como Estados Unidos,
Inglaterra ou Alemanha — de prazos fixos e ndo sujeitos a frequentes transferéncias
antes do vencimento, procurando assim eliminar o prémio pela incerteza e
incorporar o “prego por esperar’.

Atualmente, com o elevado nivel de liquidez mundial, a forte globalizacdo do
mercado financeiro e a importancia relativa da economia americana no cenario
global, os investidores usam como parametro de taxa livre de risco os T-BON 30,
titulos de 30 anos emitido pelo tesouro dos Estados Unidos.

No dia-a-dia dos investidores a conclusdo mais importante é que a taxa pura ou
livre de risco oferecidas pelos titulos governamentais funcionam como um piso
para tomada de decisdo, ou seja, o investidor somente ird aplicar recursos em
titulos de maior risco quando lhe for oferecido remuneragdo superior a taxa livre
de risco.

CAPITULO 3 — SELIC BC

Provavelmente, vocé ja ouviu falar sobre o Comité de Politica Monetaria do
Banco Central (COPOM). O COPOM ¢é um o6rgao formado por profissionais do
Conselho Monetéario Nacional (CMN), que tem a finalidade de determinar a taxa
de juros prefixada a ser (no sentido de tentar ser) praticada pelo Banco Central
do Brasil em suas operagOes priméarias (leildes de lancamento), lastreadas em



titulos pPuUBlicos federais. Essa € uma taxa de referéncia, a qual, muitas vezes,
chamamos de Selic-BC.

CAPITULO 4 — SELIC Média

Em 16/04/2012, essa taxa de referéncia estava estabelecida em 9,75% ao ano. No
entanto, diariamente, titulos pPUBlicos sdo comprados e vendidos pelo mercado,
em novas operacoes primarias e em operacdes secundarias, por meio do Sistema

Especial de Liquidacdo e Custodia (Selic). A taxa média ponderada dessas
operacdes € conhecida como taxa Selic média, ou taxa Selic, apenas.

Se em um dado momento, existe expectativa de alta nas taxas de juros que serao
praticadas pelo mercado, a Selic vai superar a taxa de referéncia de 9,75%,
podendo resultar em perdas para os participantes de mercado que compraram
titulos no mercado primario.

Por exemplo, o Banco Barreto, acreditando nas previsdes de mercado de que a
taxa de juros ainda caird a niveis mais baixos que os atuais 9,75% a.a., adquire um
lote de titulos PUBIlicos federais no mercado primario, o que lhe remunerara uma
taxa de juros de 9,79% a.a.

A partir da sua expectativa de baixa, o banco capta recursos por meio de
operacao compromissada (venda com compromisso de recompra), com lastro
nos titulos adquiridos, pagando uma taxa de juros de 9,77% a.a., apurando um
ganho de 0,02% a.a.

Se, contra as expectativas do mercado, as taxas de juros, ao final dessa primeira
operagao compromissada, tiverem subido para 9,79% ao ano, o Banco Barreto,
ao refinanciar uma nova operacdo compromissada para continuar o0
carregamento de sua posicao nesse lote, amargara umprejuizo.

A taxa de referéncia tenta indicar ao mercado, portanto, a expectativa explicita
do Banco Central (BC) para a tendéncia futura das taxas de juros. A taxa média
Selic, por sua vez, explicita as satisfagcdes ou os temores do mercado em relacao
a tendéncia futura das taxas de juros.

CAPITULO 5 — Mercado Interbancario

Para gerenciar a liquidez durante um dia de transagcbfes com clientes e com
outras instituicoes financeiras, os bancos dispéem de recursos em ativos liquidos,
como dinheiro, por exemplo. Afinal, essas instituicoes precisam ter esses recursos
disponiveis para qualquer necessidade de liquidez que seus clientes possam ter.
No entanto, apesar do planejamento dessas instituicées, podem ocorrer situacoes
de desequilibrio de curto prazo.

Com o objetivo de facilitar o processo de troca dessas reservas bancarias, foi
criado o mercado interbancario, onde participam somente instituicoes
financeiras, como bancos e corretoras, por exemplo. E nesse mercado, sem a
participacdo do governo e sem a cobranca de impostos, que as instituicdes
financeiras equilibram sua liquidez de curto prazo.



CAPITULO 6 — CDI

Para lastrear este mercado, foi criado o CDI, ou Certificado de Depodsito
Interfinanceiro. Com funcionamento em linha com os do CDB, porém restrito
somente as instituicdes financeiras, o CDI permite que bancos emprestem e
tomem emprestado de outras instituicdes.

Como as mais usuais no mercado interbancario, as taxas registradas nas
operacdes de um dia servem de referéncia para o calculo da taxa CDI Over. A
taxa média diaria do CDI de um dia, também conhecido como Depdsito
Interfinanceiro, €, portanto, calculada com base nas operacdes de emissao de
Depositos Interfinanceiros pré-fixados, pactuadas por um dia Util e registradas e
liguidadas na CETIP, conforme determinagédo do Banco Central.

CAPITULO 7 — Taxa Basica Financeira — TBF

A Taxa Basica Financeira - TBF foi criada pelo Banco Central em 06/95 com o
objetivo de alongar o perfil das aplicac6es em titulos, pela criacdo de uma taxa
de juros de remuneracao superior a Taxa Referencial -TR. Sua metodologia de
calculo estd baseada na amostra estatistica das 30 maiores instituicdes
financeiras (bancos comerciais e de investimento, bancos multiplos com carteira
comercial e de investimento, sendo considerado uma UNIca instituicao financeira
0 conjunto de instituicbes de um mesmo conglomerado e a Caixa EconOmica
Federal), escolhida em funcdo do volume de captacdo de depdsitos a prazo
(CDB e RDB prefixados com prazos variando de 30 a 35 dias).

Diariamente, para cada uma das instituicées financeiras da amostra, € calculada
a taxa média ponderada em da seguinte forma: multiplica-se a taxa de cada
CDB/RDB emitido pelo seu valor de emissao; soma-se todos os produtos
anteriormente obtidos; divide-se o resultado pela soma de todos os valores de
emissao; e resultado é a taxa média ponderada em valor dos depdsitos a prazo
da instituic&o.

CAPITULO 8 — Taxa Referencial - TR

A Taxa Referencial foi criada em fevereiro de 1991, com o intuito de ser uma taxa
béasica referencial dos juros a serem praticados no més iniciado e ndo como um
indice que refletisse a inflagdo do més anterior.

Atualmente, o calculo da TR tem como base o valor da TBF, sobre o qual é
aplicado um redutor definido pelo governo. Logo, a TR € uma taxa de juros
basica calculada a partir do rendimento mensal médio dos CDBs e RDBs. Embora
seja usada como indexador dos contratos, a TR € uma taxa de juro e ndo pode
ser confundida com inflac&o. E divulgada diariamente, no final da tarde, mas
com um dia de defasagem. E usada para a correcdo das aplicagdes da
caderneta de poupanca e das prestacbes dos empréstimos do Sistema
Financeiro da Habitacdo. Neste (Ltimo caso, passou a ser facultativa para as
instituicdes financeiras em setembro de 2006.



CAPITULO 9 — Taxa LIBOR

A London Interbank Offered Rate (ou LIBOR) é uma taxa de referéncia diaria,
calculada com base nas taxas de juros oferecidas para grandes empréstimos
entre os bancos internacionais que operam no mercado londrino. E muito
utilizada como taxa referencial nas transacdes internacionais.
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Sua versdo definitiva € de 1986. Na época, a British Bankers Association
(Associacao dos Banqueiros Britanicos) pediu que o0s maiores bancos
compartilhassem informacfes diarias sobre as taxas de juros que pagariam,
quando tomassem empréstimos de outros bancos. Depois de eliminados os
valores extremos, uma taxa média era determinada para o dia.



MODULO 11 — indice de Desenvolvimento Humano (IDH)

Capitulo 1 — O que é desenvolvimento humano?

Todo ser humano é dono de um potencial que pode ser desenvolvido com base
em suas escolhas. O conceito de desenvolvimento humano é o processo de
ampliacdo dessas escolhas de tal forma que as pessoas tenham capacidades e
oportunidades para serem aquilo que almejam.

Na perspectiva do crescimento econdmico o bem estar de uma sociedade
depende apenas dos recursos ou da renda que ela pode gerar. Ja a abordagem
de desenvolvimento humano direciona o olhar para as pessoas, contemplando
suas oportunidades e capacidades. Neste conceito reside a ideia de que a renda
€ importante como um dos meios do seu desenvolvimento, mas ndo como seu
fim. O foco é deslocado do crescimento econémico, ou da renda, para o ser
humano.

Além de fatores econdmicos, a qualidade da vida humana é influenciada por
caracteristicas sociais, culturais e politicas. O conceito de Desenvolvimento
Humano parte destes parametros para aferir o avanco da qualidade de vida de
uma populacdo.O indice de Desenvolvimento Humano (IDH) e o Relatério de
Desenvolvimento Humano (RDH) publicados anualmente pelo Programa das
Nacdes Unidas para o Desenvolvimento (PNUD) baseiam-se neste conceito.

CAPITULO 2 — O que é IDH?

O Indice de Desenvolvimento Humano foi Criado por Mahbub ul Hag com a
colaboracdo do economista indiano Amartya Sen, ganhador do Prémio Nobel de
Economia de 1998, com a pretensdo de ser uma medida geral e sintética do
desenvolvimento humano.

A criacdo do IDH teve como objetivo apresentar um contraponto ao Produto
Interno Bruto (PIB) per capta, indicador muito utilizado que considera apenas a
dimensdo econdbmica do desenvolvimento. Ele ampliou a perspectiva sobre o
desenvolvimento humano, embora ndo abarque todos 0s seus aspectos na
totalidade. Por exemplo, democracia, participacdo, equidade, sustentabilidade
sdo outros dos muitos fatores do desenvolvimento humano que ndo sao
contemplados no IDH. Sendo assim, o IDH ndo é uma representacdo da
“felicidade” das pessoas, nem indica “o melhor lugar do mundo para viver”’, mas
fornece um referencial valioso para agdes governamentais que objetivam o bem
estar social.

O Relatério de Desenvolvimento Humano completou 20 anos em 2010. Desde
entdo, novas metodologias passaram a fazer parte do calculo do IDH. Os trés
pilares que constituem IDH sdo sAUDe, educacao e renda. A mensuracao deles é
feita da seguinte forma:

¢ Umavidalonga e saudavel (saube) € medida pela expectativa de vida,;

e O acesso ao conhecimento (educacdo) € medido por: i) média de anos
de educacéo de adultos, que € o NUMero médio de anos de educacéao
recebidos durante a vida por pessoas a partir de 25 anos; e ii) a expectativa



de anos de escolaridade para criancas na idade de iniciar a vida escolar,
que é o NUMero total de anos de escolaridade que um crianca na idade
de iniciar a vida escolar pode esperar receber se os padrdes prevalecentes
de taxas de matriculas especificas por idade permanecerem 0s mesmos
durante a vida da crianca,;

e E o padrao de vida (renda) € medido pela Renda Nacional Bruta (RNB) per
capita expressa em poder de paridade de compra (PPP) constante, em
ddlar, tendo 2005 como ano de referéncia.

CAPITULO 3 — IDH no Brasil

Em 2014, houve uma elevacao do IDH brasileiro de 0,752, em 2013, para 0,755. A
informacao positiva também pode ser anunciada de outra maneira, pois 0 pais
foi ultrapassado por Sri Lanka, no ranking de IDH, e passou da 742 posicao para a
752, No topo do ranking de 188 paises, estd a Noruega (0,944), e na ULtima
posicao, o Niger (0,348).

Para a coordenadora do Relatorio de Desenvolvimento Humano (RDH) no Brasil,
Andrea Bolzon, “o ranking € uma espécie de corrida em diregdo a maiores niveis
de desenvolvimento. Quando alguém te ultrapassa numa corrida ndo significa
que vocé parou de andar ou andou para tras, significa apenas que alguém
passou mais rapido porvocé”.

Na faixa em que o Brasil e muitos outros paises em desenvolvimento se
encontram, é bastante comum que as posi¢des se alternarem de um ano para
outro, pois elas estdo muito proximas. Para efeito de comparacao, o IDH de
alguns paises da América Latina e das nag6es do Bric sdo: México (0,756), Uruguai
(0,793), RUssIA (0,798) e China (0,727), india (0,609). O Sri Lanka, que ultrapassou o
Brasil, passou de 0,752 para 0,757 em 2014.

A categoria em que o Brasil esta inserido é a de “alto desenvolvimento humano”.
O pais tenta chegar a mais elevada no ranking, o grupo com “muito alto
desenvolvimento humano”.

Devemos ter em mente que Isso ndo significa, de maneira alguma, que toda a
populacao brasileira viva com padrdes de alto nivel de desenvolvimento. A ONU

ressalta que a desigualdade social ainda é elevada o que implica, na prética,
que os niveis de desenvolvimento variem bastante dentro do pais.

Quando olhamos a tendéncia de longo prazo, vemos que o Brasil acumula um
desempenho positivo. O pais teve o maior crescimento de IDH da América do Sul
entre 1990 e 2014. Neste periodo, a taxa meédia anual de expansédo do indice
brasileiro foi de 0,91%. Em 2014, a queda na renda reduziu o ritmo de crescimento
do IDH. ApdGs anos consecutivos de alta, a renda média do brasileiro teve uma
queda de 0,74% na comparacdo com 2013, passando de US$ 15.288 para US$
15.175.

Crises econdmicas podem ter reflexos negativos no IDH, porém, como o indice
mede tendéncias de longo prazo, esses efeitos s6 ocorrem em crises mais
prolongadas. Um exemplo foi a crise que o Brasil experimentou na década de 80,
que afetou nao s6 a renda, mas também escolaridade e a saUbe da populacéao.
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