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Objetivos da aula:

No final desta aula o aluno devera ser capaz de:

* Compreender o0s conceito de exportagoes e
importagoes de bens e servigos.

* Relacionar esses conceitos com a competitividade-
preco.

* Compreender os conceitos de taxas de cambio nominal
e real.

 Distinguir entre regimes de cambios fixos e flexiveis.
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6. COMERCIO EXTERNO E BALANCA DE
PAGAMENTOS
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Exportacoes e Importacoes:
* Recorde-se a identidade  fundamental da
contabilidade nacional:
Y,=C,+1,+ G, + Ex,— Im,

* 0 que sao as exportagoes (Ex)?
> E o valor dos bens e servigos produzidos internamente e
transacionados em mercados externos.
* E as importagoes, (Im)?
> E o valor dos bens e servicos produzidos no exterior e
transacionados internamente, sendo valorizados a pregos
internos.
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Peso das Exportagoes e Importagoes na Dl em
Portugal (pregos correntes): 1960-2011
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Fonte: Comissao Europeia (2012).
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Exportacgoes:

* Para uma pequena economia aberta, o valor das
exportacoes € determinado pela procura externa.

* A sua procura é determinada pelas intencoes de
importagao dos nossos parceiros comerciais:

> depende do nivel de atividade econémica dos paises que
compram os bens e servigos portugueses;

» depende igualmente da competitividade das exportagoes
portuguesas (maior ou menor capacidade de concorrerem nos
mercados externos com produtos produzidos noutros paises).
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Como se mede a capacidade competitiva?

* Trabalharemos (apenas) com a competitividade-
preco.

* Estamos interessados numa medida agregada dos
precos relativos dos nossos produtos face aos
produtos estrangeiros.

* Portugal exporta:
» 1) para outras economias da zona do euro;
» 2) para economias fora da zona do euro.
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Caso 1: exportacao para economias da zona do
euro

* Exemplo:
» Inflagdo na zona do euro: 2%/ano.
» Inflagdo em Portugal: 3%/ano.
» Em média, os produtos portugueses perderam
competitividade, encareceram em termos relativos.
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* Defina-se entao um indice de precos relativo para a
Zzona euro:

PEur
P

» P -indice de pregos em Portugal (nimero puro).
» PEv - indice de pregos na zona do euro (idem).

REur —

* Quando RE*" diminui significa que:

» o aumento percentual do indice de precos em Portugal
supera o aumento percentual do indice de pregos da zona
do euro, ou seja...

» ...ainflagdo em Portugal excede a inflagdo da zona do euro;

» os produtos portugueses perdem competitividade na zona do
euro.
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6.1. Taxa de cambio nominal

Caso 2: exportacao para economias fora da zona do
euro

* As economias fora da zona do euro utilizam outras moedas
(por exemplo, délar dos EUA, libra esterlina...).
* Taxa de cambio (nominal):

» Preco, em euros, de uma unidade de moeda estrangeira.
U Esta é a cotacgdo ao incerto.
U Atualmente utiliza-se o seu inverso na zona do euro.

> A taxa de cambio nominal permite a conversao de pregcos em
moeda estrangeira para pre¢cos em moeda nacional e vice versa.
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* Exemplo microeconémico:
» Preco do jogo FIFA 13 para PS3 em Londres: £33,47

» 0 jogo em Londres é caro ou barato, dado que custa €49,99 em Lisboa?

» Taxa de cambio:
U 1 euro = 0,8528 libras (cotagao ao certo);
U 1libra=1/0,8528 = 1,1726 euros (cotagdo ao incerto);
U prego em euros = (tx. de cdmbio) x (prego em libras);
U prego do jogo em Londres:
o 33,47 libras;
o 1,1726 x 33,47 = 39,25 euros (muito barato!).

» 0 preco do jogo em Londres, expresso em euros, pode aumentar:
U porque aumenta o prego em libras ou...
4 ... porque o euro perde valor face a libra (sendo necessario dar mais euros para
obter uma libra).
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6.2. Taxa de cambio real

Generalizacao da medi¢cao da competitividade:

 Em geral, a competitividade(-preco) externa dos nossos
bens e servigos depende:
» dos seus pregos internos (em euros);
> das taxas de cambio do euro face as moedas dos nossos parceiros

comerciais.

* Para medir essa competitividade através de um indice de
precos relativos necessitamos:
» de um indice de pregos interno (P);

» de um indice de pregos externo (P*), mas que esta ligado a precos
em moedas estrangeiras;

» de um indice de taxas de cambio nominais (e).
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* Chamamos a esse indice de competitividade dos bens e
servicos nacionais...

* ... Taxa de Cambio Real, definida como:

_ e.P’
P

R

* Aumento de R:
> corresponde a um aumento da competitividade;

> 0S pregos no estrangeiro, expressos em euros, aumentaram mais do
que os pregos em Portugal.

* Um aumento de R pode resultar:
> de uma perda de valor do euro face a outras moedas (aumento de ¢);

» de uma inflagdo mais elevada no estrangeiro do que em Portugal
(aumento de P*/P).
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0 indice de taxas de cambio nominais (e):

* Reflete a evolugdo das diversas taxas de cambio,
nominais e face ao euro, das moedas dos paises com os
guais temos relacoes comerciais.

* Constréi-se a partir de uma média ponderada dos indices
individuais das taxas de cambio nominais (taxa de cambio
atual/taxa de cambio no ano base).

* Note-se que a “taxa de cdmbio nominal face ao euro” da
moeda da economia espanhola é 1 e nao varia...
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6.3. Regimes cambiais

Como se determina o valor da taxa de cambio?

* As moedas transacionam-se num mercado
(microeconémico) conhecido por mercado cambial.

* A taxa de cambio nominal é o preco praticado nesse
mercado.

* Procura de moeda estrangeira:
» para importagao de bens;
» para turismo no estrangeiro e importagao de outros servigos;
» para os imigrantes enviarem as suas familias;
» para investimento ou aplicagdo de poupangas no estrangeiro...
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* Oferta de moeda estrangeira:
» resultante das exportagoes de bens;
> resultante do turismo em Portugal e exportacdo de outros
servigos;
> resultante do envio de remessas dos nossos emigrantes;
> resultante do investimento ou aplicagdo de poupangas
estrangeiros...
* A procura de moeda estrangeira € sempre uma oferta de
moeda nacional.
* A oferta de moeda estrangeira € sempre uma procura de

moeda nacional.
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Em regime de cambios flexiveis:

* A taxa de cambio ajusta-se, por forma a equilibrar a
oferta com a procura de moeda estrangeira.

* 0O banco central ndo intervém no mercado cambial.

* Uma perda de valor da nossa moeda (e sobe)

designa-se por depreciacao.
* Um ganho de valor da nossa moeda (¢ desce) € uma

apreciacao.
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Em regime de cambios fixos:

* 0 banco central fixa o valor da taxa de cambio.

* As oferta e a procura de moeda estrangeira por parte dos
agentes privados podem nao ser iguais.

* 0 banco central intervém no mercado cambial, vendendo ou
comprando moeda estrangeira, eliminando o excesso de
procura ou de oferta dos agentes privados.

* Asreservas em moeda estrangeira do banco central variam.

* 0 banco central pode decidir uma desvalorizacao (e sobe) ou
uma revalorizagao (e desce) da moeda.
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