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Apresentagio

Caros Académicos:

Este e-book foi elaborado para servir de suporte no estudo da dis-
ciplina de Politicas Econoémicas e Contemporaneas. Nele o aluno po-
dera estudar alguns conteddos abordados durante a disciplina e tem o
objetivo de apresentar o conceito de Politica Econémica e os principais
instrumentos que so utilizados para estabilidade econémica e que po-
dem favorecer o desenolvimento socioeconémico do pais. Vocé enten-
derd o funcionamento dos principais instrumentos de Politica Mone-
tiria, como a emissdo de moeda e a fixacdo da taxa de juros impacta
na economia, bem como, a imposi¢do de recolhimentos compulsérios
pelos bancos e a taxa de redesconto sio utilizadas como forma de criar
e destruir dinheiro de circula¢io. Além disso, veremos as implicacoes
da politica cambial, fiscal e de rendas sio fundamentais para compor
a politica econémica do pais.

Portanto, aprofundar o conhecimento teérico em Politicas Econd-
micas contribuird para vocé compreender as perspectivas para a eco-
nomia brasileira e para as institui¢cdes puiblicas e privadas que sio di-
retamente afetadas pela politica econémica.

Boa leitura!
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1. Politica Economica

O Estado pode utilizar-se de uma série de instrumentos com a
finalidade de ajustar a economia, propiciar o crescimento e desenvolvi-
mento do pais. Dependendo de como os formuladores de politica eco-
némica compreendem os fendmenos econdémicos, nés também podere-
mos identificar mais intervenc¢io do Estado nas atividades econémicas
e politicas sociais ou menor interferéncia na condu¢io das atividades
econémicas. Essas decisoes politicas tém interferencia direta na vida
daqueles que participam das viarias esferas publicas: Unido, estados e
municipios. Assim como a forma de condugio da politica econémica
pode elevar a qualidade de vida de toda a populagio ou propiciar mais
pobreza e reduzio de bem-estar.
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Vocé ja se perguntou:

Quais sdo as fung¢des do Banco Central do Brasil?

Se a taxa de juros foi reduzida, por que a taxa de juros do
cartdo de crédito e do cheque especial continuam tao altas?

Se os bancos concedem empréstimos para as pe€ssods, quem

concede empréstimos aos bancos?

Se os impostos aumentarem o que acontece com a economia

do pais? Mas se reduzir os impostos COmo aumentar a receita

para o Estado fornecer os servicos publicos como sadde,

educacgio e seguranga?

Quando o governo lan¢a programas que promovem a renda
do trabalhador isso é prejudicial para os empresirios?

Mas se o valor do délar aumentar qual impacto para o

cidadao comum que ndo vai ao exterior?

Algumas pessoas podem até pensar que algumas dessas questoes
nao possuem nenhuma relacdo com suas vidas. Entretanto, todas essas
questdes de alguma forma tém algum efeito em sua vida, mesmo vocé
nio se dando conta. E é a politica econémica que vai te responder

como cada uma dessas questdes se relaciona com a sua vida.
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As principais politicas econdémicas estio apresentadas no quadro 1 a seguir:

Quadro 1 - Tipos de Politica Economica

Politica Economica Atribuicao

Gestao da moeda e do crédito. Operacoes de
emissao e controle de moeda, decisdes sobre
seu curso forcado. Atuacao, via moeda, na vida
econdmica, organizando sistema monetario e
bancario que respondam as necessidades da
economia.

Politica Monetaria

Define e aplica impostos e taxas sobre os
agentes econdmicos com base na Receita Fiscal.
Politica Fiscal Define os gastos do Governo e influi na politica
monetaria, em especial, no fluxo de caixa e na
concessao de crédito dos agentes econémicos.

Define o valor externo da moeda e controla os

Politica cambial .
fluxos de moeda estrangeira.

Controla os fatores de producao como salarios,
Politicas de rendas encargos, distribuicio de resultados da
atividade econ6mica, sistemas de precos, etc.

Fonte: CAVALCANTE; MISUMI; RUDGE (2005, p. 4).
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Embora tenha se destacado no pensamento econémico atual o
monetarismo ortodoxo que compreende que a politica monetiria é a
principal responsavel pelas flutuacoes quanto pela estabilidade da eco-
nomia, a politica monetiria nio é a Unica que interfere e apresenta
instrumentos para o controle da politica econdémica. Por mais forte
que seja essa tendéncia nas institui¢des governamentais que formulam
a politica econoémica, deve ser ressaltado o papel da politica fiscal, que
abrange os diferentes tributos e gastos governamentais, a politica de
rendas que apresentam controles diretos sobre as remuneracoes dos
fatores (como salarios, royaltes, lucros, dividendos e lucros), sobre os
precos dos produtos finais e intermedidrios e sobre as condi¢bes de
concorréncia; e por fim a politica cambial que apresenta a capacida-
de de intervir nas taxas de cAmbio. Todas essas politicas combinadas
constituem a politica econémica de um pais que pode atingir o objeti-
vo de estabilidade da economia, com crescimento e desenvolvimento,

mas isto depende de como estes instrumentos sejam administrados

(LOPES; ROSSETTTI, 1998).

A politica econdémica atua principalmente sobre a circulac¢io de
moeda na economia, buscando controlar as taxas de inflagdo ou evitar
uma recessao econdémica. Mas antes vamos falar um pouco como sao
classificados os meios de pagamento ou agregados monetarios. Utili-
zamos o conceito de agregados monetdrios para mensurar a quantida-
de de moeda de um pais. Esses ativos estdo agregados de acordo com

a sua liquidez (MONTORO FILHO; TROSTER, 2001).
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Existem vdrios ativos como depésitos a prazo, bonus do Banco

Central, caderneta de poupanca, entre outros que sio considerados

ativos. Estes ativos, muitas vezes, apresentam caracteristicas da moeda
numa Gtica mais abrangente. Tais ativos recebem a denominagio de
quase-moedas, pela facilidade serem convertidos em moeda, pois pos-
suem alta liquidez. Cada pais conceitua agregados monetario de acor-
do com a liquidez desses ativos. Vejamos no quadro 2, como ¢ feita
essa classificacdo dos agregados monetdrios. MO também é chamado
de moeda manual ou moeda corrente, pois é o estoque de moeda que
fica em mios das pessoas ou das empresas. O M1 incluem os depésitos
na conta corrente nos Bancos Comerciais e também pode ser denomi-
nado como moeda escritural ou bancdria. MO e M1 sio os meios de
pagamento de liquidez imediata e nio rendem juros. M2, M3 e M4

rendem juros aos seus aplicadores e incluem as quase-moedas.

Quadro 2 - Agregados Monetarios (Meios de pagamentos)

MO Moeda em poder do publico (papel-moeda e moedas metalicas)

M1 MO + depdsitos a vista nos bancos comerciais

M2 M1 + fundos do mercado monetario + titulos publicos em poder do publico
M3 M2 + depdsitos de poupanca

M4 M3 + titulos privados (depdsitos a prazo e letras de cAmbio)

Fonte: Montoro Filho e Troster (2001, p. 345).
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O Banco Central apresenta os agregados monetarios todos os meses. Além

disso, o Banco Central (BACEN) possui trés fungées principais, de acordo
com Montoro Filho e Troster (2001):

a) Banco dos Bancos: O Bacen pode receber fundos dos bancos comerciais
e transferir de um banco para outro. Esta tltima func¢io é desempenhada
pela Camara de Compensa¢io de Cheques.

b) Banco do Governo: O governo deposita grande parte dos seus fundos no
BACEN;, e quando precisa de dinheiro, ele emite titulos (obrigacdes) e o
libera para a venda ao publico ou a0 BACEN. As vendas destes titulos sio
efetuadas pelo BACEN;, assim, este é o agente financeiro do governo.

c) Executor da Politica Monetiria: O BACEN tem o controle da oferta monetdria,
ou seja, por emissio de moeda ou por outros instrumentos de politica monetdria.

Agora, vocé precisa compreender como atua a politica monetdria e quais

sdo estes instrumentos que o governo usa para controlar a oferta monetaria.

Figura 1 - Banco Central do Brasil (em Brasilia)
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Fonte: Banco Central do Brasil.



http://www.brasil.gov.br/economia-e-emprego/2016/04/entrega-anual-da-declaracao-de-bens-no-exterior-termina-em-5-de-abril/bcb01.jpg/view
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Curiosidade:

Quando foi fundado o Banco Central do Brasil?

“Em dezembro de 1964, a Lei n° 4.595 cria o Banco Central do
Brasil, autarquia federal integrante do Sistema Financeiro Nacional
(SEN). O Banco Central iniciou suas atividades em marco de 1965,
uma vez que o art. 65 da Lei n°® 4.595 estabeleceu que a Lei entraria
em vigor 90 dias apds sua publica¢io. Apéds a criagio do Banco
Central buscou-se dotar a instituicio de mecanismos voltados
para o desempenho do papel de “banco dos bancos”. Em 1985
foi promovido o reordenamento financeiro governamental com a
separacdo das contas e das func¢des do Banco Central, Banco do
Brasil e Tesouro Nacional. Em 1986 foi extinta a conta movimento
e o fornecimento de recursos do Banco Central ao Banco do
Brasil passou a ser claramente identificado nos or¢camentos das
duas instituicdes, eliminando-se os suprimentos automaticos. O
processo de reordenamento financeiro governamental se estendeu
até 1988, quando as fungdes de autoridade monetiria foram
transferidas progressivamente do Banco do Brasil para o Banco
Central, enquanto as atividades atipicas exercidas por esse tltimo,
como as relacionadas ao fomento e a administragio da divida
publica federal, foram transferidas para o Tesouro Nacional”.

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL. Historia do BC.

I. Leia o texto sobre a Histéria do BC na integra



https://www.bcb.gov.br/acessoinformacao/legado?url=https:%2F%2Fwww.bcb.gov.br%2Fpre%2FHistoria%2FHistoriaBC%2Fhistoria_BC.asp
https://www.bcb.gov.br/acessoinformacao/legado?url=https:%2F%2Fwww.bcb.gov.br%2Fpre%2FHistoria%2FHistoriaBC%2Fhistoria_BC.asp
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2. O que é Politica Monetaria?

“A politica monetdria é um tipo de politica econémica que controla
a quantidade de dinheiro em circulacgdo, das taxas de juros e do crédito
de um pafs, através de uma autoridade monetiria” (DICIONARIO
FINANCEIRO, 2019).

A politica monetdria se bem aplicada ela contribui para atingir as

seguintes metas macroecondmicas, de acordo com Cavalcante, Misumi

e Rudge (2005, p. 5):

Expansao econdomica e pleno emprego

Controle da inflagao

Equilibrio do balanco de pagamentos

Por meio da politica monetaria o Estado pode controlar a emissdo
de moeda para estimular as atividades economicas; contrair a oferta

monetdria quando surgem tendéncias de desvaloriza¢io da moeda; e

avaliar a moeda comparando com outras como politica comercial para

estimular a exportagio (CAVALCANTE; MISUMI; RUDGE, 2005).
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O Estado atua com os instrumentos de politica de moeda para
aumentar ou reduzir a circula¢io de moeda em poder do publico de
acordo com os objetivos economicos pretendidos pelo governo. A ofer-
ta de moeda se da por meio do Banco Central que possui o monopélio
da emissdio de moeda e por meio dos bancos comerciais, por meio dos

depésitos a vista.

Outros conceitos importante para compreender a oferta monetaria
e como a politica monetdria atua sdo os conceitos de “criagio” e

“destruicio” de moeda.

Quando aumentar o volume de moeda manual ou moeda escri-
tural tém-se criagio de moeda. Por outro lado, se observa-se a redu-
¢do do volume dos meios de pagamentos haverd destruicdo de moeda.
Analise os exemplos dados por Montoro Filho e Troster (2001):

Figura 2 - Exemplos de criacao e destruicao de moeda

Fonte: Elaborada a partir de dados de Montoro Filho e Troster (2001, p. 350).
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Os bancos comerciais também podem criar e destruir moeda por
meio de suas transacoes?

Quando um individuo faz um depésito a vista em um banco co-
mercial, o banco recebe e terd que disponibilizar a quantia depositada
quando solicitada pelo depositante. Essas quantias atualmente sio re-
queridas por meio de cheques e por cartio eletronico de débito, assim
somente uma parcela de todos os depédsitos dos usudrios do banco é
utilizada para movimentagio do dia-a-dia do banco, o que lhe resta
um montante para realizar empréstimos. Uma parte desses depdsi-
tos sdo retidos pelo banco como reservas para a realizagdo de suas
movimentagdes e garantir o funcionamento do sistema, sdo as reser-
vas voluntdrias. O Banco Central também exige que o banco reserve
um percentual do montante de depdsitos, sdo as reservas obrigatd-
rias, o restante os bancos efetuam esses empréstimos criando dinheiro.
Vamos entender como funciona o multiplicador monetdrio, para isto

acompanhe a explicagio pautada em Montoro Filho e Troster (2001).

* Suponhamos que os bancos comerciais mantenham uma parcela
de r% dos seus depdsitos como reservas, e emprestem o restante

(1 — )% ao publico
Sendo que:
* r = taxa de reservas ou encaixes bancirios (rela¢io reservas-depdsitos)

* Suponhamos que o publico decida reter c% do total dos seus ativos
monetirios em moeda manual, ndo depositada nos bancos.
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¢ = Taxa de retengdo do publico em relagio ao total dos meios de
pagamento.

Agora suponhamos que seja feito novo depésito do Banco A:

Este banco fica com r% como reserva, e empresta (1 — r)% ao pu-
blico. J4 nesta etapa, aumentou a moeda escritural, pois parte do
depésito inicial foi emprestada a terceiros, criando mais moeda es-
critural, o que ja representa um aumentodos meios de pagamento.

O publico, recebendo (1 — r), guardard c% como moeda manual, e
depositard o restante, (1 — )% de (1 — )% no Banco B.

O Banco B reterd r% de (1 — ¢) (1 — r) e emprestard (1 — r) de
1-0%de (1 —-r)?(1-c)ousea(d—c)(-r? O processo con-
tinua, até a expansio monetdria tende a cessar na enésima etapa.

Ao final, tem-se uma tipica progressio geométrica de razio:

(1 - ¢ (I - r), denominando o m de multiplicador monetario,

chega-se a férmula de PG:

1
1-(1-¢o)(1-r)
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* O multiplicador monetdrio varia inversamente em relacio a taxa
de reservas ou a taxa de retengdo do publico.

* Quanto mais os bancos forem obrigados a reter em caixa (maior
r), menos eles poderdo emprestar ao publico e menor a expansio

monetaria.

* Quanto maior a taxa de retengio do puiblico (maior c), menos serd
depositado nos bancos e contardo com menos depdsitos para re-
passar a outros clientes.

O fundamental do mecanismo do multiplicador é que para uma
dada expansio inicial de depdsitos, o sistema bancirio serd capaz de
efetuar uma expansio maultipla de moeda escritural. O Banco Central
controla a base monetiria, e dessa forma controla os demais agregados
(MONTORO FILHO; TROSTER, 2001). O controle da base mo-
netdria é realizado por meio dos instrumentos de politica monetiria.
Agora que vocé entendeu que o Banco Central pode executar a politica
monetdria por meio da emissdo de moeda e os bancos comerciais tam-
bém podem criar moeda (mesmo nio podendo emitir moeda) segui-
mos com a explana¢io dos demais instrumentos de politica monetaria.
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Fique atento:

Politica monetaria expansionista

Na politica monetdria expansionista, o Banco Central aumenta a ofer-
ta de moeda ao pais, pode ser por meio da diminuc¢do das taxas de

juros com o objetivo de crescer a economia e expandir o consumo.

Essa pratica reflete na demanda por bens e servicos que se elevam com
as taxas de juros mais baixas. As empresas tomam mais empréstimos

para atender a demanda por bens e servigos.

Qual é o problema? Se a oferta nio é toda suprida, pode causar au-

mento dos precos, e gerar um aumento da inflacio.

A politica expansionista tem como vantagem a expansio da economia,

diminui¢do do desemprego, porém, a desvantagem de manter o pais

sujeito a inflacdo.

Politica monetaria contracionista

A politica monetaria contracionista é realizada quando acontece o in-
verso, ou seja, a diminuicdo do PIB e do consumo dentro de uma

economia.

O Banco Central aumenta a taxa de juros, reduzindo a moeda dentro

do fluxo econémico e, com isso, a reducido da inflagio devido a dimi-
nuicio da demanda.

Fonte: DICIONARIO FINANCEIRO. O que é politica monetaria?

I. Acesse o texto O que é politica monetdria? na integra



https://www.dicionariofinanceiro.com/politica-monetaria/
https://www.dicionariofinanceiro.com/politica-monetaria/
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2.1. Reservas compulsérias

As reservas compulsérias ou recolhimento é mais um instrumento
de controle da liquidez que o Banco Central pode usar para combate da
inflacdo e estabilizagdo financeira. Quando um individuo vai ao banco
e faz um depésito a vista, parte deste valor é recolhido de todos os cor-
rentistas que o banco deve manter retido no BACEN. Em épocas de
crises, como aconteceu com a crise de 2008, os bancos podem utilizar
desses recursos, tratam-se de “colchdes de liquidez”. Essa exigéncia do
recolhimento compulsério é uma medida de salva guarda para evitar
possiveis calotes das institui¢oes financeiras, ou seja, emprestar além do
que captou e para a sua movimenta¢io cotidiana (BACEN, 2019). “O
compulsério é calculado sobre depdsitos a vista e o float bancério (recur-
sos em transito de terceiros, depdsitos sob aviso, cobranga e arrecadagio

de tributos e cheques administrativos)” (CAVALCANTE; MISUMI;
RUDGE, 2005, p. 10).

Como impacta na liquidez de moeda o aumento ou redu¢io do
percentual das reservas compulsérias pelos bancos?

Como pode ser observado na figura 3, se o Banco Central aumen-
ta o percentual exigido para recolhimento pelos bancos isso reduz a
capacidade de empréstimos dos bancos, o que reflete na reducio dos
meios de pagamentos. Se o Bacen reduz o percentual de recolhimento,
isso expande os meios de pagamentos por meio de maior disponibili-
dade de empréstimos dos bancos para os usudrios.
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Figura 3 - Recolhimento compulsério

Reducao dos meios
Expansao de taxa de reservas —> de paggamento
Reducdo da taxa de reservas _} :2p:angs::1::tso e

Fonte: Lopes e Rossetti (1998, p. 258).

De acordo com o Banco Central, a taxa de recolhimento de depé-

sitos a vista em junho de 2019 estd em 21%, para poupanca estd deter-
minado 20% e recursos a prazo 31% (BACEN, 2019).

2.2. Redesconto ou empréstimo de liquidez

As vezes os bancos podem apresentar problemas temporirios de

liquidez, por nio ter recursos em caixa para sua movimenta¢io dia-
ria. O banco comercial pode recorrer a outro banco (mercado inter-
bancirio), quando isso acontece. O Banco Central é um emprestador
de ultima instancia, e concede empréstimos de curto prazo, impondo
uma taxa elevada, por um dia. Essa medida tem carater punitiva, para

que os bancos tenham a pritica de se precaver diariamente nas suas

politicas de crédito, diminuindo o crédito aos usuirios e diminuindo,

assim, os meios de pagamento (BERCHIELLI, 2000).
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Em outras palavras, o Banco Central é o banco dos bancos des-
contando titulos dos bancos comerciais a uma taxa prefixada para
atender a solicitagdo do banco com problemas. Como os bancos po-
dem recorrer a empréstimos de outros bancos, essa medida de recorrer
ao redesconto é considerada extremada. Se o Bacen expande a taxa de
juros para essas operacoes, diminuiu os limites operacionais e a impo-
sicdo de maiores restricoes quanto aos titulos aceitos para redesconto
sdo formas que levardo a redu¢do dos meios de pagamento. Se o Bacen
deseja expandir os meios de pagamento as medidas sdo opostas (Figu-

ra 4) (LOPES; ROSSETTI, 1998):

Figura 4 - Impactos do Redesconto praticado pelo BACEN nos meios de pagamento
visando uma politica contracionista

Expansao da taxa de
juros de redesconto

Reducao dos prazos

de resgate ; —> Aumento
—>

Reducao

das reservas dos

bancarias

meios de
pagamento

Reducao dos limites
operacionais

Maiores restricoes quanto aos
tipos de titulos redescontaveis

Fonte: Lopes e Rossetti (1998, p. 261).
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Quando o Banco Central deseja operar uma politica monetaria
expansionista, as medidas sio de reducio da taxa de juros, ampliacio
dos prazos e limites operacionais e remocao de restricdes quanto aos
tipos de titulos redescontdveis. Observe a figura 5:

Figura 5 - Politica expansionista do BACEN por meio do Redesconto

Reducao da taxa de
juros de redesconto

Ampliacao dos prazos
de resgate

Diminuicao Expansao

das reservas dos

S _ bancarias meios de
Ampliacao dos limites pagamento

operacionais

Remocao de restrigdes quanto
aos tipos de titulos redescontaveis

Fonte: Lopes e Rossetti (1998, p. 261).




B Anotacdes \

O redesconto é operado nas seguintes formas apresentadas no quadro 3:

Quadro 3 - Operacoes de redesconto

Fixado para cada banco em funcao
Intralimite dos saldos médios dos depdsitos
totais.

Acima do limite, as taxas mais
Extralimite elevadas, podendo ser taxas
punitivas.

Usado para refinanciar operacoes
Seletivamente de longo prazo, de interesse do
governo.

Nao usado no Brasil, € mais utilizado

Crédito Seletivo . . .
em operacoes de refinanciamento.

Fonte: Cavalcante; Misumi; Rudge (2005, p. 11).

2.3 Operagoes de Mercado Aberto (Open Market)

O Banco Central realiza opera¢des de compra e venda de titulos
governamentais possuidos pelo publico. A ideia de expansio e contra-
¢do de economia parte do principio de quando o Bacen vende titulos
e os individuos efetuam esses pagamentos, estes o fazem por meio de
depésitos em bancos comerciais. Estes depdsitos terdo uma parte reco-

lhidos e outra parte pago ao Bacen, e isto faz com reduza as reservas
dos bancos e diminua o efeito multiplicador.




B Anotacdes

Observe o quadro 4 as fun¢des do Open Market descritas nele:

Quadro 4 - Fungoes do Open Market

Ponto de vista

Funcoes
de ¢
- Adequar continuamente o volume dos meios de
Banco pagamento as necessidades da economia, atuando no
curto prazo com titulos com efeito de quase-moeda.
Central .
- Regular a taxa de juros.
- Antecipar acoes para controle da liquidez.
e n - E reserva secundaria de alta liquidez.
Instituicoes . . T
. . - Ajusta instantaneamente sua proépria liquidez.
Financeiras . - ..
- Remunera disponibilidades de curtissimo prazo.
- Induz a aplicacao de recursos ociosos de curtissimo prazo.
Empresas . . . . N .
- Otimiza a administracao do caixa.

Fonte: Cavalcante; Misumi; Rudge (2005, p. 12).

As operacoes de mercado aberto funcionam diariamente por meio
de uma rede nacional de negociadores de titulos publicos, denominados
de dealers. Semanalmente, o Tesouro Nacional emite titulos e é leiloa-

do entre esses dealers (CAVALCANTE; MISUMI; RUDGE, 2005).
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A

3. Formacao da taxa de Juros

A Taxa de Juros Bésica é determinada pelo Banco Central por
meio das decisdes do Comité de Politica Monetiria do Banco Central
(COPOM). O Copom estabelece as linhas que a politica monetéria
serd direcionada e define a taxa de juros, com o objetivo de controlar
a inflacdo de acordo com a meta estabelecida.

O Copom ¢ presidido pelo Presidente do Banco Central e se retine
com mais oito membros da Diretoria Colegiada do Bacen, para definir
a taxa de juros que é uma meta para a SELIC, que passa a ter vigéncia
entre essas reunides que sio realizadas desde 2006, oito vezes ao ano,
com espaco de aproximadamente a cada seis semanas, sdo realizadas
em dois dias. A primeira se¢do comeca na tarde de terca-feira, e a re-
unido é concluida no fim da tarde do dia seguinte (BACEN;, 2016). “A
taxa SELIC é a taxa média ajustada dos financiamentos didrios, com
lastro em titulos piblicos, apurados no Sistema Especial de Liquidagao
e Custédia (Selic)” (CAVALCANTE; MISUMI; RUDGE, 2005, p.
14). As operacoes da taxa Selic sdo liquidadas em dinheiro, o sistema
funciona a partir das operagdes de mercado aberto, no qual o Bacen
compra ou vende titulos ou reservas, através dos leildes eletronicos.
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A tendéncia para os juros é de queda quando o BACEN eleva a

quantidade de dinheiro em circulagdo na economia, e se o BACEN

reduz a quantidade de dinheiro a tendéncia é de elevagdo do custo do
dinheiro, ou seja, aumenta a taxa de juros, e a SELIC serve de refe-
réncia para remunerar o custo do dinheiro para as operagdes no mer-
cado financeiro. De acordo com Cavalcante; Misumi; Rudge (2005, p.
14) a taxa Selic:

Ela influi na taxa bdsica de juros do setor privado, a taxa CDI
(certificados interbancdrios). Outros fatores — nos quais as decisoes
oficiais tém elevado peso - formardo o mercado futuro de taxa de
juros, negociado na Bolsa Mercantil e de Futuros (BMF) para prazos
mais longos, o qual, por sua vez, influencia a fixa¢do dos juros dos
CDBs (Certificados de Depésitos Bancdrios).

Esta ultima taxa, acrescida do custo dos impostos, custos bancarios
e margem de lucro, é que vai determinar quanto as instituicoes
financeiras cobrardo de juros em suas diferentes carteiras de
empréstimos ao setor empresarial e ao consumidor final. Como pode-
se observar, a partir da taxa de juros definida no Copom ¢ formada

toda a estrutura de juros na economia.

A taxa Selic é diferente da taxa de juro legal, aquela determinada
como o juro autorizado por lei, previsto no Cédigo Civil e fixada de

acordo com a taxa que estiver vigorando para a mora do pagamento do

imposto devido na Fazenda Nacional (CAVALCANTE; MISUMI;
RUDGE, 2005).
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O que é 0o COPOM?

Comité de Politica Monetédria (Copom)

O Comité de Politica Monetdria (Copom) é o 6rgio do Banco
Central, formado pelo seu Presidente e diretores, que define,
a cada 45 dias, a taxa bdsica de juros da economia — a Selic.

As reunides normalmente ocorrem em dois dias seguidos e o
calenddrio de reunides de um determinado ano é divulgado

até o més de junho do ano anterior.

A reuniio do Copom segue um processo que procura
embasar da melhor forma possivel a sua decisdo. Os membros
do Copom assistem a apresentacdes técnicas do corpo
funcional do BC, que tratam da evolugio e perspectivas das
economias brasileira e mundial, das condi¢des de liquidez
e do comportamento dos mercados. Assim, o Comité
utiliza um amplo conjunto de informagdes para embasar sua
decisdao. Depois, a reunido é reservada para a discussio da
decisdo entre os membros. A decisdo é tomada com base na
avaliacdo do cendrio macroecondmico e os principais riscos

a ele associados. Todos os membros do Copom presentes na

reunido votam e seus votos sdo divulgados. As decisdes do

Copom sio tomadas visando com que a inflagio medida pelo

IPCA se situe em linha com a meta definida pelo CMN.
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A decisio do Copom ¢ divulgada no mesmo dia da decisio
por meio de Comunicado na internet. As Atas das reunides
do Copom sido publicadas no prazo de até seis dias uteis
ap6s a data da realizagdo das reunides. Normalmente, as
reunides do Copom ocorrem em tergas e quartas-feiras e a

ata ¢ divulgada na terca-feira da semana seguinte, as 8:00.

Uma vez definida a taxa Selic, o Banco Central atua
diariamente por meio de operagdes de mercado aberto
— comprando e vendendo titulos publicos federais — para

manter a taxa de juros préxima ao valor definido na reuniio.

A taxa de juros Selic é a referéncia para os demais juros da
economia. Trata-se da taxa média cobrada em negocia¢oes com
titulos emitidos pelo Tesouro Nacional, registradas diariamente
no Sistema Especial de Liquida¢io e de Custddia (Selic).

Para que a politica monetdria atinja seus objetivos de maneira
eficiente, o Banco Central precisa se comunicar de forma clara
e transparente. Além do comunicado e da ata da reuniio,
o Banco Central publica, a cada trimestre, o Relatério de
Inflagdo, que analisa a evolugio recente e as perspectivas da

economia, com énfase nas perspectivas para a inflacao.

Fonte: BACEN. Comité de Politica Monetaria (Copom).

I. Comité de Politica Monetaria (Copom)



https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/copom
https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/copom
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4. Politica Cambial

Todos os dias as cotagbes moedas de diferentes paises sio apre-
sentadas em diferentes jornais, como pode-se observar a cota¢io de
algumas das principais na tabela 1.

Tabela 1 - Cotacao de moedas do dia 4 de julho de 2019

Moeda Variacao Cotacao
Dolar -0,75% R$ 3,95
Turismo
Libra -0,63% R$ 4,78
Peso 0,66% R$ 0,09
Argentino oRR ’
Euro -0,63 R$ 4,28
Fonte: UOL.

A taxa de cAmbio expressa quanto a moeda nacional custa em rela-
¢do a outra moeda. A taxa de cAmbio é importante porque ela propicia
uma intermediac¢@o entre os residentes e ndo-residentes de um pais. Ou
seja, o balanco de pagamentos é totalmente influenciado pela taxa de

cimbio, bem como as exportacdes e importagdes, entradas de capitais

estrangeiros, volume de reservas etc. (CARVALHO; SILVA, 2000).



https://economia.uol.com.br/cotacoes/cambio/dolar-turismo-estados-unidos/
https://economia.uol.com.br/cotacoes/cambio/dolar-turismo-estados-unidos/
https://economia.uol.com.br/cotacoes/cambio/dolar-turismo-estados-unidos/
https://economia.uol.com.br/cotacoes/cambio/dolar-turismo-estados-unidos/
https://economia.uol.com.br/cotacoes/cambio/libra-esterlina-reino-unido/
https://economia.uol.com.br/cotacoes/cambio/libra-esterlina-reino-unido/
https://economia.uol.com.br/cotacoes/cambio/libra-esterlina-reino-unido/
https://economia.uol.com.br/cotacoes/cambio/peso-argentina/
https://economia.uol.com.br/cotacoes/cambio/peso-argentina/
https://economia.uol.com.br/cotacoes/cambio/peso-argentina/
https://economia.uol.com.br/cotacoes/cambio/peso-argentina/
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Uma desvalorizagido do cambio aumenta a competitividade das ex-
portacoes do pais, impacta positivamente na geracio de empregos e
renda interna, mas também pode causar inflagio com a elevacdo dos
precos e perda do poder aquisitivo da populagio. Além disso, depen-
dendo de quanto o pais precisa de insumos importados para produzir,
os custos de produ¢io podem impactar negativamente. Por outro lado,
uma valorizagdo do cimbio, aumenta as importacoes, porque o pro-
duto externo fica mais barato e impacta negativamente na produgio
nacional. Por isso, o tema de politica cambial é muito sensivel pelas

ambiguidades dos efeitos que produz na economia interna.

Como é determinada a taxa de cambio?

Ha virios fatores que sio determinantes, porém o regime cam-
bial é decisivo, ou seja, a regra que a autoridade monetaria adota para
o pais vai dizer qual é o tipo de taxa de cimbio que serd praticado

(CARVALHO; SILVA, 2000). Vejamos os dois tipos basicos de regi-
mes cambiais de acordo com Carvalho e Silva (2000, p. 150):

* Regime cambial fixo: O Bacen fixa o preco de uma moeda es-
trangeira em moeda nacional. A autoridade monetiria garante a
conversio da moeda estrangeira em nacional, e vice-versa, aquele
preco. Todas as transa¢des com o exterior que envolvam entrada e
saida de divisas obedecerdo a taxa de cimbio fixa para converter
as moedas.
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* Regime de taxas de cimbio flexiveis ou flutuantes: O Bacen per-
mite que o mercado cambial dite o preco da moeda estrangeira.
De um lado hd aqueles que procuram moeda estrangeira como
importadores, turistas que irdo ao exterior, e de outro lado aqueles
que buscam a moeda nacional em troca da estrangeira como os
exportadores, turistas estrangeiros que vieram para o pais, entre
outros. Dificilmente se vé um pais com um regime flexivel estrito
(denominado de flutuagées limpas), pois a politica monetdria tem
uma relac@o estreita com o mercado cambial, e num regime total-
mente flexivel de taxas flutuantes o governo perde o controle sobre
a oferta monetaria. E comum ver os Bancos Centrais intervindo
em diferentes paises no mercado cambial, que as autoridades mo-
netdrias compreendam que sejam convenientes para a sua politica
monetdria, também sendo denominada essa pritica de flutuacoes

sujas. Geralmente, os paises tém feito adaptacoes desses regimes.

Em geral, aqueles paises que usualmente utilizam o cimbio fixo
em relacdo a outra moeda, este procedimento pode ser considerado
uma 4ancora. Logo, “adotar um regime de taxas fixas significa anco-
rar o valor de uma moeda no de outra, ou de uma cesta de moedas”

(CARVALHO; SILVA, 2000, p. 151).
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5. Politicas de Rendas

Assim como as demais politicas ja vistas a politica de rendas tem
por finalidade interferir na distribui¢do de renda, diminuir a pobreza
e interferir no meio circulante.

O governo pode interferir nos saldrios, encargos, distribuicio de
resultados da atividade econdmica, sistemas de precos.

No Plano Cruzado por exemplo, o governo tabelou precos, na
tentativa de controlar a inflacio. O aumento do saldrio minimo tam-
bém tem um impacto em toda a economia e na gestdo orcamentdria
do governo. Também pode interferir no consumo das familias e ser
usado para estimular a economia. Com a implantacdo do Plano Real,
o governo foi reduzindo sua a¢do por meio de politicas de renda, e
atualmente, a acio por meio de politicas de renda no Brasil foi dimi-

nuindo comparativamente com a década de 80 e 90 (PORTAL DA
EDUCACAO, 2019).
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Sugestdo de leitura:

no Brasil?

I‘ E hora de mudar a politica de reajuste do salirio minimo

Resumo: A jornalista elaborou um artigo observando a
opinido de alguns economistas sobre a politica aplicada ao
salario minimo no Brasil e seus impactos para o trabalha-
dor, pois o Governo de Bolsonaro acabava de decretar que
o salirio minimo nio terd aumento real em 2020. O artigo
mostra que a politica de controle dos saldrios estd longe de
ter um consenso pelos economistas. Apresentou um grifi-
co com os aumentos do salirio minimo real desde maio de
2005 até janeiro de 2019, e percebe-se que o maior aumento
real foi em abril de 2006. Os cilculos do Dieese mostram
que o salirio minimo serve de referéncia para 48 milhoes
de brasileiros, mas hoje a informalidade cresceu muito, ha
muitos desempregados e aumentar o salirio minimo diante
deste quadro nem sempre reduz as desigualdades e situagio
de pobreza devido a precarizagdo das relagdes de trabalho.

Reflexdao: Diante da sua leitura das diferentes opinides dos eco-
nomistas, um aumento do saldrio minimo diminuiu a situa¢io de de-

sigualdade econémica no Brasil?

Entretanto, no Brasil a diferenca de renda dos mais ricos é muito
superior aos dos mais pobres, como as politicas econémicas podem
contribuir para reduzir este conflito distributivo de renda?



https://exame.abril.com.br/economia/e-hora-de-mudar-a-politica-de-reajuste-do-salario-minimo-no-brasil/
https://exame.abril.com.br/economia/e-hora-de-mudar-a-politica-de-reajuste-do-salario-minimo-no-brasil/
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Caros académicos,

Espero que tenham aproveitado a leitura do E-book que também
serve como base de alguns conteidos abordados na disciplina de Po-
liticas Econdmicas e Contemporineas. O objetivo foi, além de ser lei-
tura base, também ser inspirador e motivador para futuras pesquisas
sobre diferentes aspectos que envolvem as politicas econémicas e como

elas que impactam sobre os demais campos.

A politica econdémica tracada pelo governo é fundamental para o

desenvolvimento do pais.

Bons estudos!
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